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PENGARUH STRUKTUR MODAL, PERTUMBUHAN PERUSAHAAN,
DAN UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN
DENGAN PROFITABILITAS SEBAGAI VARIABEL INTERVENING

REZA PUTRI YANI BR GINTING
2162201099

ABSTRAK

Tujuan dari kajian ilmiah ini adalah untuk menganalisis pengaruh struktur
modal, pertumbuhan perusahaan, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan
dengan profitabilitas sebagai variabel intervening pada perusahaan Transportasi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2021-2023.

Pemilihan sampel dilakukan dengan metode purposive sampling dengan
jumlah sampel 19 perusahaan. Data yang digunakan adalah data sekunder dan
teknik analisis yang diterapkan meliputi analisis regresi linear berganda serta
analisis jalur.

Penelitian ini menunjukan penemuan bahwa pengaruh langsung struktur
modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, pertumbuhan
erusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, ukuran
perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan dan
profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Penemuan
pengaruh tidak langsung menunjukan bahwa profitabilitas tidak memediasi struktur
modal terhadap nilai perusahaan. Namun profitabilitas memediasi pertumbuhan
perusahaan dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Struktur Modal, Pertumbuhan Perusahaan,
Ukuran Perusahaan, Profitabilitas



THE EFFECT OF CAPITAL STRUCTURE, FIRM GROWTH, AND FIRM
SIZE ON FIRM VALUE WITH PROFITABILITY AS AN INTERVENING
VARIABLE

REZA PUTRI YANI BR GINTING
2162201099

ABSTRACT

The purpose of this scientific study is to analyze the influence of capital
structure, firm growth, and firm size on firm value, with profitability as an
intervening variable, in transportation firms listed on the Indonesia Stock Exchange
for the period 2021-2023.

The sample selection was conducted using a purposive sampling method, with
a sample size of 19 firms. The data used were secondary data, and the analytical
techniques applied included multiple linear regression and path analysis.

This study found that capital structure has a positive and significant direct
effect on firm value, while firm growth has no significant effect on firm value. Firm
size has a negative and significant effect on firm value, and profitability has no
significant effect on firm value. The indirect effect indicates that profitability does
not mediate the effect of capital structure on firm value. However, profitability does
mediate the effects of both firm growth and firm size on firm value.

Keywords: Firm Value, Capital Structure, Firm Growth, Firm Size, Profitability
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 LATAR BELAKANG PENELITIAN

Sebagai negara berkembang dengan pangsa pasar yang besar, Indonesia telah
menunjukkan ketangguhan ekonominya di tengah berbagai tantangan global. Hal
ini tercermin dari pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) 3,72% pada tahun
2021, meningkat menjadi 5,31% pada tahun 2022, dan tetap terjaga pada level
5,05% di tahun 2023 (www.bps.go.id;2024). Pertumbuhan ini mencerminkan
kemampuan adaptasi ekonomi nasional terhadap tekanan inflasi dan ketidakpastian
pasar global.

Gambar 1.1
Pertumbuhan Produk Domestik Bruto Tahun 2021-2023
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Sumber : Data di olah, 2024

Di tengah dinamika ekonomi tersebut, perusahaan-perusahaan di Indonesia
dituntut untuk terus meningkatkan nilai perusahaan melalui berbagai strategi,
termasuk inovasi teknologi dan efisiensi operasional. Peningkatan nilai perusahaan

menjadi krusial karena tidak hanya mencerminkan kinerja perusahaan, tetapi juga



menentukan kemampuan perusahaan dalam menarik investasi dan berkontribusi
pada pertumbuhan ekonomi nasional yang berkelanjutan (Nursasi;2020;30).

Sektor transportasi memegang peranan strategis dalam menggerakkan roda
perekonomian Indonesia (Ramdiani & Iradianty;2022;884). Sebagai tulang
punggung mobilitas nasional, sektor ini tidak hanya berperan dalam perpindahan
manusia dan barang, tetapi juga menjadi proses pertumbuhan ekonomi melalui
integrasi rantai pasok dan konektivitas antar wilayah. Peran vital sektor transportasi
semakin terlihat dalam fungsinya sebagai pendukung pertumbuhan ekonomi
digital, pembuka akses ke daerah terpencil, dan pendorong pemerataan
pembangunan melalui peningkatan konektivitas antar wilayah.

Namun, sektor transportasi menghadapi tantangan signifikan dalam beberapa
tahun terakhir. Berdasarkan laporan e-Conomy SEA 2023 yang dirilis oleh Google,
Temasek, dan Bain & Company, pertumbuhan nilai transaksi bruto (GMV) ekonomi
digital Indonesia mengalami perlambatan, hanya tumbuh 8% year-on-year
mencapai US$82 miliar (sekitar Rp1.292 triliun). Perlambatan ini mencerminkan
perubahan fundamental dalam preferensi konsumen dan dinamika pasar pasca-
pandemi (databoks.katadata.co.id;2024). Fenomena ini menghadirkan urgensi bagi
perusahaan transportasi untuk melakukan penguatan fundamental keuangan untuk
mempertahankan nilai perusahaan di tengah dinamika industri.

Nilai perusahaan merupakan ukuran kemampuan perusahaan dalam
memberikan imbal hasil yang baik kepada pemegang saham, sehingga
mencerminkan kepercayaan investor dan pemangku kepentingan lainnya. Semakin

tinggi harga saham, semakin tinggi nilai Perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi



akan membuat pasar percaya tidak hanya pada kinerja perusahaan saat ini namun
juga pada prospek perusahaan di masa depan (Yeni et.all;2024;4).

Tabel 1.1
Price to Book Value (PBV) Perusahaan Transportasi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Periode 2021-2023

Kode Nama Perusahaan PBY

Emiten 2021 2022 2023
AKSI | Mineral Sumberdaya Mandiri Tbk 4,87 1,18 0,54
ASSA | Adi Sarana Armada Tbk 6,70 1,12 1,12
BIRD | Blue Bird Tbk 0,67 0,66 0,80
BR Batavia Prosperindo Trans Tbk 0,20 0,07 0,03
HELI | Jaya Trishindo Tbk 1,92 4,25 6,05
IMJS | Indomobil Multi Jasa Tbk 0,95 0,62 0,51
JAYA | Armada Berjaya Trans Tbk 1,33 0,74 0,75
KJEN | Krida Jaringan Nusantara Tbk 8,84 1,45 0,71
LRNA | Eka Sari Lorena Transport Tbk 0,37 0,39 0,21
MITI | Mitra Investindo Tbk 5,70 1,48 1,49
NELY | Pelayaran Nelly Dwi Putri Tbk 1,47 1,25 1,56

SAFE | Steady Safe Tbk (-1,98) (-2,36) (-5,63)
SAPX | Satria Antaran Prima Tbk 6,23 3,64 5,60
SMDR | Samudera Indonesia Tbk 0,11 0,12 0,02
TMAS | Temas Tbk 5,07 4,99 3,45
TNCA | Trimuda Nuansa Citra Tbk 26,13 3,02 1,87
TRJA | Transkon Jaya Tbk 2,10 0,98 0,55
TRUK | Guna Timur Raya Tbk 1,21 0,80 0,73
WEHA | WEHA Transportasi Indonesia Tbk 1,73 0,82 1,07
Rata-Rata Industri 3,87 1,33 1,13

Sumber : Data di olah, 2024

Berdasarkan Tabel 1.1 rata-rata Price to Book Value (PBV) perusahaan
transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia menunjukkan nilai sebesar 3,87
pada tahun 2021, kemudian mengalami penurunan drastis menjadi 1,33 pada tahun
2022, dan terus menurun menjadi 1,13 pada tahun 2023. Fluktuasi yang signifikan
ini menunjukkan bahwa PBV perusahaan transportasi mengalami perubahan yang

besar selama periode 2021-2023. Sehingga perlu dilakukan analisis mendalam



untuk mengidentifikasi faktor-faktor yang mempengaruhi perubahan PBV pada
perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023.
Nilai perusahaan mencerminkan kekayaan dan potensi pertumbuhannya,
sehingga penting bagi manajemen dan investor untuk memahami elemen-elemen
yang berkontribusi terhadap nilai tersebut. Salah satu faktor yang mempengaruhi
nilai perusahaan adalah faktor fundamental. Faktor fundamental mencakup
berbagai aspek yang berkaitan dengan kondisi ekonomi dan kinerja perusahaan,
seperti struktur modal, pertumbuhan, ukuran, dan profitabilitas (Yeni et.all;2024;5).
Elemen-elemen ini saling berinteraksi dan berkontribusi terhadap penilaian
keseluruhan terhadap nilai Perusahaan. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh
(Zahra et.all;2019) menyatakan bahwa secara keseluruhan semua faktor
fundamental yaitu struktur modal, pertumbuhan perusahaan, ukuran perusahaan
dan profitabilitas berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan.
Menurut Amelia et.all (2019;48) Struktur modal merupakan gambaran dari
bentuk proporsi keuangan perusahaan, yaitu perbandingan antara dana yang
diperoleh dari utang jangka panjang dan ekuitas pemegang saham yang digunakan
sebagai sumber pembiayaan perusahaan. Struktur modal suatu perusahaan memiliki
kemampuan untuk meningkatkan nilai perusahaan, terutama jika perusahaan dapat
mengelola struktur modalnya dengan efektif. Dengan pengelolaan yang baik,
struktur modal dapat memberikan dampak positif terhadap nilai Perusahaan
(Irawati et.all;2021). Pernyataan ini didukung oleh penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh (Zahra et.all;2019), (Muliana et.all;2019), (Hasniati;2018), dan

(Kammagi et.all;2023). Disisi lain, penelitian lain yang dilakukan oleh (Irawan



et.all;2019) memiliki pernyataan yang berbeda, yaitu struktur modal memiliki

dampak yang negatif terhadap nilai Perusahaan.

Tabel 1.2

Debt to Equity Ratio (DER) Perusahaan Transportasi yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia Periode 2021-2023.

Kode Nama Perusahaan DER

Emiten 2021 2022 2023
AKSI | Mineral Sumberdaya Mandiri Tbk 1,11 1,06 0,71
ASSA | Adi Sarana Armada Tbk 2,42 1,94 1,82
BIRD | Blue Bird Tbk 0,28 0,29 0,35
BR Batavia Prosperindo Trans Tbk 1,09 1,23 1,52
HELI | Jaya Trishindo Tbk 1,14 3,13 2,68
IMJS | Indomobil Multi Jasa Tbk 5,48 5,09 5,06
JAYA | Armada Berjaya Trans Tbk 0,11 0,12 0,37
KJEN | Krida Jaringan Nusantara Tbk 0,11 0,09 0,07
LRNA | Eka Sari Lorena Transport Tbk 0,25 0,32 0,17
MITI | Mitra Investindo Tbk 0,13 0,21 0,14
NELY | Pelayaran Nelly Dwi Putri Tbk 0,12 0,12 0,14

SAFE | Steady Safe Tbk (5,38) (5,69) (7,21)
SAPX | Satria Antaran Prima Tbk 0,49 0,48 0,83
SMDR | Samudera Indonesia Tbk 1,17 0,78 0,83
TMAS | Temas Tbk 1,63 0,98 0,58
TNCA | Trimuda Nuansa Citra Tbk 0,27 0,25 0,22
TRJA | Transkon Jaya Tbk 1,01 1,49 1,00
TRUK | Guna Timur Raya Tbk 0,31 0,30 0,28
WEHA | WEHA Transportasi Indonesia Tbk 1,05 0,48 0,54
Rata-Rata Industri 0,69 0,68 0,53

Sumber : Data di olah, 2024

Pada Tabel 1.2 terlihat bahwa struktur modal menunjukkan rata-rata sebesar

0,69 pada tahun 2021, menurun menjadi 0,68 pada tahun 2022, dan turun signifikan

menjadi 0,53 pada tahun 2023. Penurunan ini mengindikasikan bahwa perusahaan-

perusahaan mulai mengurangi ketergantungan pada pembiayaan utang. Hal ini

dapat disebabkan oleh upaya perusahaan dalam menurunkan risiko keuangan atau

menyesuaikan diri dengan kondisi ekonomi yang kurang stabil. Oleh karena itu,

perubahan struktur modal tersebut menarik untuk diteliti lebih lanjut untuk




mengetahui

apakah perubahan

nilai perusahaan

struktur modal

ini berpengaruh terhadap

Faktor lainya yang mempengaruhi nilai Perusahaan yaitu pertumbuhan

Perusahaan, merupakan tingkat perkembangan aset yang dimiliki oleh suatu

perusahaan, yang menunjukkan apakah terdapat peningkatan atau penurunan dalam

aset tersebut. Selain itu, pertumbuhan ini juga mencerminkan sejauh mana

perusahaan dapat beradaasi dan berkontribusi dalam perekonomian yang lebih luas

(Wulanningsih & Agustin;2020;3109).

Tabel 1.3

Pertumbuhan Perusahaan Transportasi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia Periode 2021-2023.

Kode PERTUMBUHAN PERUSAHAAAN
Emiten Nama Perusahaan 2021 2022 2023
AKSI | Mineral Sumberdaya Mandiri Tbk (7,47) 32,67 (12,23)
ASSA | Adi Sarana Armada Tbk 16,65 20,50 0,93
BIRD | Blue Bird Tbk (9,03) 4,47 9,97
BR Batavia Prosperindo Trans Tbk 52,29 301,44 26,95
HELI | Jaya Trishindo Tbk (10,21) (24,75) (9,81)
IMJS | Indomobil Multi Jasa Tbk 4,38 9,13 6,62
JAYA | Armada Berjaya Trans Tbk 48,35 7,89 26,74
KJEN | Krida Jaringan Nusantara Tbk (5,46) (1,56) (2,28)
LRNA | Eka Sari Lorena Transport Tbk (11,52) (6,11) 59,66
MITI Mitra Investindo Tbk 63,64 202,04 4,18
NELY | Pelayaran Nelly Dwi Putri Tbk (2,69) 18,21 26,91
SAFE | Steady Safe Tbk (7,30) (9,30) (12,39)
SAPX | Satria Antaran Prima Tbk 19,17 (90,04) (29,76)
SMDR | Samudera Indonesia Tbk 46,48 52,14 7,30
TMAS | Temas Tbk 5,60 8,69 (7,61)
TNCA | Trimuda Nuansa Citra Tbk 9,08 (24,64) 34,32
TRJA | Transkon Jaya Tbk 6,74 35,13 26,66
TRUK | Guna Timur Raya Tbk (10,91) (7,68) (7,69)
WEHA | WEHA Transportasi Indonesia Tbk (7,22) 31,08 20,65
Rata-Rata Industri 10,56 29,44 12,03

Sumber : Data di olah, 2024




Pada Tabel 1.3 terlihat bahwa rata-rata pertumbuhan perusahaan pada tahun
2021 sebesar 10,56, kemudian meningkat signifikan menjadi 29,44 pada tahun
2022, namun kembali menurun menjadi 12,03 pada tahun 2023. Fluktuasi ini
mencerminkan  ketidakstabilan dalam  kemampuan perusahaan untuk
mempertahankan laju pertumbuhannya. Kenaikan tajam pada tahun 2022 dapat
mencerminkan pemulihan pasca-pandemi atau dorongan dari kebijakan ekonomi,
sedangkan penurunan pada tahun berikutnya menunjukkan bahwa tantangan bisnis
masih cukup besar.

Beberapa penelitian telah dilakukan mengenai pengaruh pertumbuhan
perusahaan terhadap nilai perusahaan tetapi masih menunjukkan hasil yang
bervariatif, diantaranya yaitu hasil penelitian oleh (Nurhaliza et.all;2023) dan
(Zahra et.all;2019) menyatatakan bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh
positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Namun, hasil yang berbeda muncul
dari penelitian yang dilakukan oleh (Ginanjar et.all;2023) dan (Wulanningsih
et.all;2020) menunjukan bahwa pengaruh pertumbuhan tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai Perusahaan.

Faktor selanjutnya yang mempengaruhi nilai Perusahaan yaitu ukuran
Perusahaan. Menurut Kammagi & Veny (2023;45) ukuran perusahaan adalah
ukuran terkait besar kecilnya perusahaan yang salah satunya dapat diukur melalui
jumlah aset yang dikuasai perusahaan. Perusahaan yang setiap tahunnya memiliki
peningkatan aset mengindikasikan adanya kenaikkan operasional perusahaan
sehingga membutuhkan adanya tambahan aset sehingga investor akan mendapatkan

keuntungan dan tingginya suatu tingkat pengembalian.



Ukuran suatu perusahaan memiliki pengaruh yang positif terhadap nilai
perusahaan, yang didukung oleh berbagai penelitian terdahulu yang telah dilakukan
oleh (Wijaya;2019) dan (Irawati et.all;2021) menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap nilai Perusahaan. Penelitian
lain yang dilakukan oleh (Meifari;2023) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap nilai Perusahaan.

Tabel 1.4
Firm size Transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Periode 2021-2023.

Kode Nama Perusahaan FIRM SIZE
Emiten 2021 2022 2023
AKSI | Mineral Sumberdaya Mandiri Tbk 26,34 26,63 26,50
ASSA | Adi Sarana Armada Tbk 29,43 29,61 29,62
BIRD | Blue Bird Tbk 29,52 29,56 29,66
BR Batavia Prosperindo Trans Tbk 27,43 28,82 29,06
HELI | Jaya Trishindo Tbk 26,43 26,15 26,04
IMJS | Indomobil Multi Jasa Tbk 30,84 30,92 30,99
JAYA | Armada Berjaya Trans Tbk 25,53 25,60 25,84
KJEN | Krida Jaringan Nusantara Tbk 24,96 24,94 24,92
LRNA | Eka Sari Lorena Transport Tbk 26,20 26,14 26,61
MITI | Mitra Investindo Tbk 25,78 26,89 26,93
NELY | Pelayaran Nelly Dwi Putri Tbk 27,04 27,21 27,44
SAFE | Steady Safe Tbk 26,42 26,32 26,19
SAPX | Satria Antaran Prima Tbk 28,55 26,24 26,50
SMDR | Samudera Indonesia Tbk 30,10 30,52 30,59
TMAS | Temas Tbk 29,03 29,11 29,03
TNCA | Trimuda Nuansa Citra Tbk 24,68 24,40 24,70
TRJA | Transkon Jaya Tbk 27,19 27,50 27,73
TRUK | Guna Timur Raya Tbk 25,06 24,98 24,90
WEHA | WEHA Transportasi Indonesia Tbk 26,13 26,40 26.59
Rata-Rata Industri 27,19 27,26 27,36

Sumber : Data di olah, 2024
Tabel 1.4 menunjukkan bahwa ukuran perusahaan mengalami peningkatan
bertahap selama periode 2021 hingga 2023, dengan rata-rata nilai sebesar 27,19

pada tahun 2021, meningkat menjadi 27,26 pada tahun 2022, dan terus naik menjadi



27,36 pada tahun 2023. Meskipun kenaikan ini relatif kecil, hal tersebut
menggambarkan adanya ekspansi yang berkelanjutan pada aset dan kapasitas
perusahaan di tengah dinamika ekonomi yang penuh tantangan. Fenomena ini
menarik untuk diteliti karena peningkatan ukuran perusahaan terjadi meskipun
terdapat fluktuasi dalam pertumbuhan dan perubahan struktur modal, sehingga
penelitian  diperlukan untuk memahami faktor-faktor yang mendorong
pertumbuhan aset tersebut serta implikasinya terhadap nilai Perusahaan dan
keberlanjutan perusahaan dalam menghadapi kondisi pasar yang tidak menentu.
Faktor lainya yang mempengaruhi nilai Perusahaan yaitu profitabilitas.
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba, dan
menjadi salah satu indikator utama keberhasilan suatu perusahaan. Profitabilitas
tidak hanya menarik bagi investor yang ingin menanamkan modal, tetapi juga
berfungsi sebagai alat ukur untuk menilai efektivitas dan efisiensi sumber daya
operasional perusahaan. Dengan kata lain, profitabilitas memberikan gambaran
tentang seberapa baik perusahaan mengelola sumber daya untuk mencapai hasil
yang oimal dalam menghasilkan keuntungan (Zahra & Ikin;2019;71).
Profitabilitas suatu perusahaan memiliki pengaruh yang positif terhadap nilai
perusahaan yang didukung penelitian terdahulu yang telah dilakukan oleh
(Nurfebriastuti et.all;2023) dan (Nurhaliza et.all;2023) menunjukkan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian
lainya yang dilakukan oleh (Wulandari et.all;2021) menunjukkan bahwa

profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai Perusahaan.



Tabel 1.5
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Return on Assets (ROA) Perusahaan Transportasi yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia Periode 2021-2023.

Kode Nama Perusahaan ROE
Emiten 2021 2022 2023
AKSI Mineral Sumberdaya Mandiri Tbk 18,53 26,43 6,24
ASSA | Adi Sarana Armada Tbk 9,04 0,15 0,75
BIRD | Blue Bird Tbk 0,17 6,80 8,22
BR Batavia Prosperindo Trans Tbk 0,80 42,82 8.41
HELI | Jaya Trishindo Tbk 2,44 (156,85) 1,19
IMJS Indomobil Multi Jasa Tbk (2,11) 2,07 5,69
JAYA | Armada Berjaya Trans Tbk 5,16 3,69 8,41
KJEN | Krida Jaringan Nusantara Tbk (2,76) 0,02 0,03
LRNA | Eka Sari Lorena Transport Tbk (-13,78) (12,48) (0,25)
MITI | Mitra Investindo Tbk 6,63 3,89 10,99
NELY | Pelayaran Nelly Dwi Putri Tbk 10,45 21.65 31,36
SAFE | Steady Safe Tbk (1,16) (17,74) (51,43)
SAPX | Satria Antaran Prima Tbk 26,65 0,49 0,65
SMDR | Samudera Indonesia Tbk 36,43 50,58 16,05
TMAS | Temas Tbk 45,24 63,53 31,54
TNCA | Trimuda Nuansa Citra Tbk 2,84 1,70 1,00
TRJA | Transkon Jaya Tbk 14,33 10,42 6,17
TRUK | Guna Timur Raya Tbk (8,40) (7,84) (6,78)
WEHA | WEHA Transportasi Indonesia Tbk (8,87) 10,13 13,91
Rata-Rata Industri 7,45 2,60 4,85

Sumber : Data di olah, 2024

Pada tabel 1.5 menunjukkan bahwa rata-rata Return on Assets (ROA) Pada

tahun 2021, ROA tercatat sebesar 2,88, kemudian meningkat menjadi 4,61 pada

tahun 2022, meningkat kembali menjadi 5,47 pada tahun 2023. Meskipun

profitabilitas perusahaan yang diukur melalui Return on Assets (ROA)

menunjukkan peningkatan dari tahun 2021 hingga 2023, hal tersebut belum tentu

mencerminkan peningkatan nilai perusahaan secara langsung. Dalam banyak kasus,

kenaikan profitabilitas tidak selalu direspon secara positif oleh investor, terutama

jika tidak disertai dengan pertumbuhan yang berkelanjutan, manajemen struktur

modal yang efisien, dan ukuran perusahaan yang optimal. Oleh karena itu, penting
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untuk meneliti lebih dalam bagaimana peran profitabilitas sebagai variabel
intervening dalam hubungan antara struktur modal, pertumbuhan perusahaan, dan
ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkan rata-rata Price to Book Value (PBV), Debt to Equity Ratio
(DER), pertumbuhan perusahaan, firm size, dan Return on Assets (ROA) dari 19
perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode
2021-2023, terlihat bahwa hampir seluruh indikator mengalami fluktuasi dari tahun
ke tahun. Ketidakstabilan ini mencerminkan adanya dinamika yang kompleks
dalam aspek keuangan dan operasional perusahaan transportasi di tengah kondisi
ekonomi yang tidak stabil.

Selain itu, menurut laporan terbaru dari Google, Temasek, dan Bain &
Company dalam e-Conomy SEA 2023, disebutkan bahwa terjadi perlambatan
pertumbuhan nilai transaksi bruto (GMV) ekonomi digital Indonesia. Perlambatan
ini diduga sebagai dampak dari perubahan preferensi konsumen serta tantangan
struktural yang muncul pasca pandemi. Fenomena ini menjadi alasan yang kuat
bagi peneliti untuk melakukan penelitian, guna mengkaji lebih dalam bagaimana
faktor-faktor fundamental seperti struktur modal, pertumbuhan, ukuran perusahaan,
dan profitabilitas memengaruhi nilai perusahaan di sektor transportasi.

Penelitian ini mengacu pada penelitian sebelumnya, yaitu penelitian yang
dilakukan (Zahra et.all;2019) hasil dari penelitian ini menyatakan bahwa struktur
modal, ukuran perusahaan, pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas
berpengaruh terhadap nilai perusahaan Sektor Pertambangan Yang Terdaftar Di

Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2017). Perbedaan utama antara penelitian ini dan



12

penelitian sebelumnya terletak pada penggunaan variabel independen. Penelitian
terdahulu menggunakan empat variabel independen, yaitu struktur modal, ukuran
perusahaan, pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas. Sementara itu, dalam
penelitian ini, terdapat penambahan variabel intervening. Di mana, profitabilitas
yang sebelumnya digunakan sebagai variabel independen dalam penelitian
sebelumnya, diubah menjadi variabel intervening dalam penelitian ini.

Dari gambaran permasalahan yang terjadi dan hasil penelitian terdahulu maka
peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Struktur
modal, Pertumbuhan Perusahaan dan Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai
Perusahaan dengan Profitabilitas sebagai Variabel Intervening (Studi Empiris
Pada Perusahaan Transportasi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2021-2023".

1.2 RUMUSAN MASALAH

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dikemukakan di atas maka
diperoleh rumusan masalah sebagai berikut :

1. Bagaimana pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI periode 2021-2023?

2. Bagaimana pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan

pada perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI periode 2021-2023?

3. Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI periode 2021-2023?

4. Bagaimana pengaruh Profitabilitas terhadap nilai Perusahaan pada

perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI periode 2021-2023?
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Bagaimana pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan melalui
profitabilitas pada perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI periode
2021-2023?

Bagaimana pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan
melalui profitabilitas pada perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI
periode 2021-20237?

Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan melalui
profitabilitas pada perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI periode

2021-2023?

1.3 TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN

1.3.1 TUJUAN PENELITIAN

Berdasarkan permasalahan yang telah dikemukakan, tujuan penelitian ini adalah :

1.

Menganalisis pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI periode 2021-2023.
Menganalisis pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI periode 2021-2023.
Menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI periode 2021-2023.
Menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI periode 2021-2023.
Menganalisis pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan melalui
profitabilitas pada perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI periode

2021-2023 .
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6. Bagaimana pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan
melalui profitabilitas pada perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI
periode 2021-2023.

7.  Bagaimana pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan melalui
profitabilitas pada perusahaan transportasi yang terdaftar di BEI periode
2021-2023.

1.3.2 MANFAAT PENELITIAN
Berdasarkan tujuan penelitian yang terdahulu yang telah dikemukakan, maka

diharapkan dari penelitian ini memiliki manfaat bagi pihak-pihak diantaranya

sebagai berikut :

1.  Bagi Akademis

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memperkaya literatur yang
ada mengenai hubungan antara struktur modal, pertumbuhan, ukuran
perusahaan, profitabilitas dan nilai perusahaan. Selain itu, penelitian ini dapat
dijadikan referensi untuk studi-studi selanjutnya bagi peneliti lain yang ingin
mengeksplorasi topik serupa.

2. Bagi Perusahaan

Penelitian ini memberikan wawasan mengenai bagaimana struktur
modal, pertumbuhan, ukuran Perusahaan dan profitabilitas dapat
mempengaruhi nilai perusahaan. Sehingga perusahaan dapat merumuskan
strategi pengelolaan modal yang lebih efektif, yang dapat meningkatkan
profitabilitas dan nilai perusahaan di pasar.

3.  Bagi Penulis



15

Penelitian ini memberikan pengetahuan atau ilmu yang lebih luas
mengenai struktur modal, pertumbuhan Perusahaan, ukuran Perusahaan dan
profitabilitas agar penulis dapat meningkatkan pengetahuan dan keterampilan
dalam analisis data dan penelitian.

1.4 SISTEMATIKA PENULISAN
Untuk mendapat gambaran singkat mengenai bagian- bagian yang akan
dibahas dakam penelitian ini, maka penulis uraian sebagai berikut:
BAB I PENDAHULUAN
Bab ini berisikan latar belakang, rumusan masalah, tujuan penulisan,
manfaat penelitian dan sistematika penulisan.
BABII LANDASAN TEORI
Bab ini membahas mengenai definisi-definisi teori yang terdapat dalam
penelitian ini, penelitian terdahulu, kerangka pemikiran dan hipotesis.
BABIII METODE PENELITIAN

Bab ini memamparkan tentang metode yang digunakan didalam

penelitian, yaitu objek penelitian, populasi dan sampel, teknik

pengambilan sampel, jenis samppel, teknik pengumpulan data, definisi
dan operasional variabel dan analisis data.
BABIV GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN

Menggambarkan tentang Perusahaan yang diteliti seperti Sejarah,

struktur organisasi dan aktifitas umum dari obyek penelitian.

BABV  HASIL DAN PEMBAHASAN
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Dalam bab ini berisikan tentang hasil penelitian dan pembahasan dari
penelitian penulis.
BAB VI KESIMPULAN DAN SARAN

Berisikan Kesimpulan dan saran atas hasil penelitian.



BAB VI

KESIMPULAN DAN SARAN

6.1 KESIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan mengenai Pengaruh Struktur

Modal, Pertumbuhan Perusahaan dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai

perusahaan dengan Profitabilitas sebagai variabel Intervening maka dapat ditarik

kesimpulan sebagai berikut:

1.

Struktur Modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan
pada perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2021-2023. Hal ini berarti bahwa perusahaan yang mampu menentukan
komposisi utang dan ekuitas yang optimal dalam struktur modalnya dapat
meningkatkan nilai perusahaan dengan memaksimalkan penggunaan sumber
daya keuangan, mengurangi biaya modal, dan meningkatkan efisiensi
keuangan, sehingga semakin oimal struktur modal perusahaan, maka semakin
tinggi pula nilai perusahaan.

Pertumbuhan Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2021-2023. Hal ini berarti bahwa peningkatan tingkat
pertumbuhan perusahaan, seperti pertumbuhan aset atau penjualan, tidak
secara langsung diterima pasar sebagai indikator peningkatan nilai perusahaan.
Dengan kata lain, pertumbuhan yang dicapai perusahaan belum tentu dianggap

sebagai sinyal positif oleh investor, terutama jika pertumbuhan tersebut tidak

93
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dibarengi dengan peningkatan kinerja keuangan, efisiensi operasional, atau
prospek laba yang jelas.

Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2021-
2023. Hal ini berarti bahwa semakin besar ukuran perusahaan, justru semakin
rendah nilai perusahaan yang dipersepsikan oleh pasar. Ukuran perusahaan
yang besar dapat menimbulkan tantangan seperti peningkatan kompleksitas
operasional, beban biaya tetap yang tinggi, serta kesulitan dalam menjaga
efisiensi dan fleksibilitas dalam menjalankan kegiatan usaha.. Oleh karena itu,
pertumbuhan ukuran perlu disertai dengan pengelolaan yang efisien dan
strategi yang adaptif agar tidak berdampak negatif terhadap nilai perusahaan.
Profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada
perusahaan transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2021-
2023. Hal ini berarti tingkat profitabilitas belum mampu menjadi faktor
penentu utama dalam meningkatkan nilai perusahaan di mata investor. Hal ini
dapat mengindikasikan bahwa laba yang dihasilkan oleh perusahaan tidak
dipersepsikan sebagai sinyal yang cukup kuat atau konsisten untuk
mencerminkan prospek bisnis jangka panjang.

Profitabilitas tidak memediasi Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan. Hal
ini berarti profitabilitas tidak berperan sebagai mediator dalam hubungan
antara struktur modal dan nilai perusahaan, sehingga struktur modal memiliki
pengaruh langsung terhadap nilai perusahaan tanpa melalui profitabilitas Hal

ini berarti bahwa profitabilitas tidak berperan sebagai variabel perantara dalam
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hubungan antara struktur modal dan nilai perusahaan. Dengan demikian,
struktur modal memberikan pengaruh langsung terhadap nilai perusahaan
tanpa harus melalui peningkatan profitabilitas terlebih dahulu.

6. Profitabilitas memediasi Pertumbuhan Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan.
Hal ini berarti pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan
tidak terjadi secara langsung, tetapi melalui peningkatan profitabilitas. Artinya,
pertumbuhan yang dicapai perusahaan hanya akan berkontribusi terhadap
peningkatan nilai perusahaan apabila diikuti dengan peningkatan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba. Dengan demikian, profitabilitas
berperan sebagai variabel kunci yang menjembatani hubungan antara
pertumbuhan dan persepsi pasar terhadap nilai perusahaan.

7. Profitabilitas memediasi Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. Hal
ini berarti bahwa ukuran perusahaan tidak hanya berpengaruh secara langsung
terhadap nilai perusahaan, tetapi juga memiliki pengaruh tidak langsung
melalui profitabilitas. Dengan kata lain, skala perusahaan yang besar dapat
memengaruhi nilai perusahaan secara langsung, namun pengaruh tersebut akan
lebih optimal apabila ukuran perusahaan tersebut mampu meningkatkan

profitabilitas.

6.2 SARAN

Berdasarkan kesimpulan di atas, dapat dikemukakan beberapa saran yang
diharapkan dapat bermanfaat bagi perusahaan atau pihak lain yang berkepentingan.
Adapun rekomendasi yang diberikan, antara lain:

1. Bagi Perusahaan
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Bagi perusahaan transportasi, penelitian ini dapat memberikan
informasi yang berharga dan menjadi dasar pengambilan keputusan yang tepat
dalam merencanakan strategi yang efektif untuk meningkatkan nilai
perusahaan. Dengan memahami hubungan antara profitabilitas dan nilai
perusahaan, perusahaan transportasi dapat mengidentifikasi area perbaikan dan
mengembangkan strategi yang lebih tepat untuk meningkatkan nilai
perusahaan di mata investor dan stakeholders lainnya.

Bagi Investor

Bagi investor, penelitian ini dapat memberikan wawasan yang berguna
dalam membuat keputusan investasi yang lebih tepat pada perusahaan
transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dengan memahami bahwa
profitabilitas tidak selalu berkorelasi positif dengan nilai perusahaan, investor
dapat mempertimbangkan faktor-faktor lain yang lebih relevan dalam
menentukan potensi investasi dan mengoimalkan portofolio investasi mereka.
Bagi Peneliti Selanjutnya

Penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan variabel lain yang
mungkin berpengaruh terhadap nilai perusahaan, seperti likuiditas, kebijakan
dividen atau struktur kepemilikan. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan
metode analisis yang berbeda, seperti analisis regresi panel atau Uji sobel,
untuk memperoleh hasil yang lebih komprehensif. Penelitian selanjutnya dapat
memperluas sampel penelitian dengan memasukkan perusahaan dari sektor

lain untuk memperoleh hasil yang lebih generalisasi.
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