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ABSTRACT 

This study aims to analyze the influence of company size, investment opportunity 

set (IOS), profitability, and liquidity on the value of companies in the transportation 

and logistics sector listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2019–2023 

period. The phenomenon of fluctuations in company value in this sector creates a 

research gap, because several previous studies have shown inconsistent results 

regarding the factors that influence company value. This study uses a quantitative 

approach with secondary data in the form of annual financial reports of 11 

companies selected through purposive sampling with a total of 55 observations. 

Data analysis was conducted using a panel data regression method using the 

Random Effect Model approach, as well as partial tests (t-test), simultaneous tests 

(F-test), and coefficient of determination (R²). The results show that partially, 

profitability has a significant positive effect on company value at a significance level 

of 10%, while company size, IOS, and liquidity have no significant effect. 

Simultaneously, the four independent variables have a significant effect on company 

value, but with a relatively small contribution of 13%, so that other factors outside 

the model are more dominant in influencing company value. These findings 

underscore the importance of profitability as a primary consideration for investors in 

assessing a company's prospects, while size, investment opportunity set, and 

liquidity have yet to exert a significant influence. 

Keywords: company size, investment opportunity set, profitability, liquidity, firm 

value 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh ukuran perusahaan, 

investment opportunity set (IOS), profitabilitas, dan likuiditas terhadap nilai 

perusahaan sektor transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2019–2023. Fenomena fluktuasi nilai perusahaan pada sektor ini 

menimbulkan research gap, karena beberapa penelitian terdahulu menunjukkan 

hasil yang tidak konsisten mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai 

perusahaan. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data 
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sekunder berupa laporan keuangan tahunan 11 perusahaan yang dipilih melalui 

purposive sampling dengan total 55 observasi. Analisis data dilakukan dengan 

metode regresi data panel menggunakan pendekatan Random Effect Model, serta 

uji parsial (t-test), uji simultan (F-test), dan koefisien determinasi (R²). Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa secara parsial, profitabilitas berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada tingkat signifikansi 10%, sedangkan 

ukuran perusahaan, IOS, dan likuiditas tidak berpengaruh signifikan. Secara 

simultan, keempat variabel independen berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan, namun dengan kontribusi yang relatif kecil yaitu 13%, sehingga faktor-

faktor lain di luar model lebih dominan memengaruhi nilai perusahaan. Temuan ini 

menegaskan pentingnya profitabilitas sebagai pertimbangan utama investor dalam 

menilai prospek perusahaan, sementara faktor ukuran, peluang investasi, dan 

likuiditas belum mampu memberikan pengaruh signifikan. 

Kata Kunci: ukuran perusahaan, investment opportunity set, profitabilitas, likuiditas, 

nilai perusahaan 

 

Catatan : Nomor HP tidak akan dicantumkan, namun sebagai fast respon apabila 

perbaikan dan keputusan penerimaan jurnal sudah ada. 

 

A. Pendahuluan  

Nilai perusahaan merupakan 

salah satu indikator penting yang 

mencerminkan persepsi pasar 

terhadap kondisi dan prospek suatu 

perusahaan. Semakin tinggi nilai 

perusahaan, semakin besar pula 

kepercayaan investor terhadap 

kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dan memberikan 

return di masa mendatang. Oleh 

sebab itu, peningkatan nilai 

perusahaan menjadi tujuan utama 

manajemen yang tidak hanya 

berfokus pada pencapaian laba 

jangka pendek, melainkan juga pada 

pertumbuhan jangka panjang melalui 

harga saham yang stabil dan 

meningkat. 

Dalam pasar modal, salah satu 

ukuran yang banyak digunakan untuk 

menilai nilai perusahaan adalah Price 

to Book Value (PBV). Rasio ini 

menunjukkan perbandingan harga 

pasar saham dengan nilai buku 

perusahaan. Nilai PBV yang tinggi 

menandakan bahwa pasar 

memberikan apresiasi positif terhadap 

prospek perusahaan, sementara PBV 

yang rendah mencerminkan 

kurangnya kepercayaan investor. 

Fenomena nilai perusahaan di 

Bursa Efek Indonesia periode 2019–

2023 menunjukkan fluktuasi yang 

cukup tajam antar sektor. Dari data 
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yang tersedia, sektor transportasi dan 

logistik menempati posisi yang cukup 

menarik untuk diteliti karena 

mengalami penurunan nilai 

perusahaan yang signifikan dibanding 

sektor lain. Sementara beberapa 

sektor seperti energi dan barang 

konsumsi relatif stabil, nilai 

perusahaan di sektor transportasi dan 

logistik justru berfluktuasi tajam. Hal 

ini mengindikasikan adanya persoalan 

mendasar pada kinerja dan 

kepercayaan pasar terhadap sektor 

tersebut. 

Jika ditelusuri lebih dalam pada 

sub sektor transportasi dan logistik, 

terlihat adanya perbedaan mencolok 

antar perusahaan. Beberapa 

perusahaan seperti PURA mampu 

mempertahankan nilai perusahaan 

yang relatif baik, sedangkan 

perusahaan lain seperti TAXI 

mengalami penurunan drastis dengan 

PBV yang sangat rendah. Fenomena 

ini menunjukkan bahwa meskipun 

bergerak dalam sektor yang sama, 

kondisi fundamental antar perusahaan 

berbeda-beda. 

Ukuran perusahaan yang 

umumnya dilihat dari total aset juga 

memperlihatkan hasil yang beragam. 

Beberapa perusahaan dengan aset 

besar ternyata tidak selalu memiliki 

PBV yang tinggi. Sebaliknya, terdapat 

perusahaan dengan aset relatif kecil 

justru dinilai lebih baik oleh pasar. 

Fakta ini memperlihatkan bahwa 

ukuran perusahaan bukanlah satu-

satunya faktor penentu nilai 

perusahaan. 

Selain itu, Investment 

Opportunity Set (IOS) atau peluang 

investasi yang tercermin dari indikator 

seperti Earnings per Share (EPS) juga 

tidak selalu berjalan seiring dengan 

nilai perusahaan. Ada perusahaan 

dengan IOS tinggi yang justru memiliki 

PBV rendah, dan sebaliknya 

perusahaan dengan IOS rendah 

mampu mempertahankan nilai 

perusahaan pada level yang cukup 

baik. Hal ini memperlihatkan bahwa 

peluang investasi yang besar belum 

tentu dapat langsung meningkatkan 

kepercayaan pasar. 

Variabel lain yang sering 

diperhatikan adalah profitabilitas. 

Beberapa perusahaan seperti TMAS 

menunjukkan profitabilitas tinggi yang 

sejalan dengan peningkatan nilai 

perusahaan. Namun di sisi lain, 

perusahaan seperti TAXI 

mencatatkan profitabilitas negatif 

sehingga nilai perusahaannya juga 

rendah. Meski demikian, hubungan ini 

tidak sepenuhnya konsisten di seluruh 
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sampel, sebab ada pula perusahaan 

yang profitabilitasnya baik tetapi tidak 

mampu meningkatkan nilai 

perusahaan secara signifikan. 

Likuiditas, yang diukur dengan 

Current Ratio (CR), juga memberikan 

gambaran yang menarik. Perusahaan 

dengan tingkat likuiditas tinggi seperti 

PURA tidak selalu memiliki nilai 

perusahaan yang lebih baik dibanding 

perusahaan dengan likuiditas lebih 

rendah. Hal ini menunjukkan bahwa 

tingginya likuiditas lebih banyak 

berfungsi menjaga kelangsungan 

operasi, tetapi tidak selalu 

berimplikasi langsung terhadap 

penilaian investor di pasar modal. 

Berbagai fenomena tersebut 

memperlihatkan bahwa faktor-faktor 

yang diduga memengaruhi nilai 

perusahaan, yaitu ukuran 

perusahaan, IOS, profitabilitas, dan 

likuiditas, menunjukkan hasil yang 

tidak konsisten. Beberapa penelitian 

terdahulu menemukan pengaruh 

signifikan variabel-variabel tersebut 

terhadap nilai perusahaan, namun 

penelitian lain justru menyatakan 

sebaliknya. Inkonsistensi temuan ini 

menunjukkan adanya research gap 

yang penting untuk dikaji lebih lanjut, 

khususnya pada sektor transportasi 

dan logistik yang tengah menghadapi 

tantangan besar di Bursa Efek 

Indonesia. 

B. Metode Penelitian  

Jenis Penelitian 

Berdasarkan judul penelitian ini 

yaitu “Pengaruh Ukuran Perusahaan, 

Investment Opportunity Set, 

Profitabilitas, dan Likuiditas terhadap 

Nilai Perusahaan Sektor 

Transportation and Logistic yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2019–2023”, maka jenis 

penelitian yang digunakan adalah 

penelitian kuantitatif. 

Penelitian kuantitatif merupakan 

metode penelitian yang menekankan 

pada pengukuran objektif terhadap 

fenomena sosial melalui pengolahan 

data numerik. Penelitian ini berfokus 

pada hubungan antar variabel yang 

dinyatakan dalam angka-angka, 

sehingga dapat dianalisis 

menggunakan prosedur statistik. 

Menurut Berlianti (2024), penelitian 

kuantitatif menekankan pada 

pengujian teori melalui pengukuran 

variabel penelitian dengan angka 

serta pengolahan data menggunakan 

analisis statistik. 

 

Waktu dan Tempat Penelitian 

Penelitian ini dilaksanakan pada 

perusahaan sektor transportation and 
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logistic yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) dengan periode 

pengamatan tahun 2019–2023. Data 

diperoleh melalui situs resmi BEI 

(www.idx.com) serta situs pendukung 

lainnya (www.sahamok.net). 

Pengumpulan data dilakukan pada 

bulan Agustus 2025. 

 

Populasi dan Sampel 

Populasi 

Populasi adalah keseluruhan 

objek penelitian yang memiliki 

karakteristik tertentu sesuai dengan 

permasalahan penelitian (Indawanto, 

2018). Populasi dalam penelitian ini 

adalah seluruh perusahaan subsektor 

transportasi dan logistik yang terdaftar 

di BEI periode 2019–2023, berjumlah 

30 perusahaan. 

Sampel 

Sampel adalah sebagian dari 

populasi yang memenuhi kriteria 

tertentu untuk dijadikan objek 

penelitian (Indawanto, 2018). Teknik 

pengambilan sampel yang digunakan 

adalah Purposive Sampling, yaitu 

pemilihan sampel berdasarkan 

pertimbangan atau kriteria tertentu 

yang relevan dengan tujuan 

penelitian. 

Adapun kriteria pemilihan 

sampel adalah: 

1. Perusahaan sektor transportasi 

dan logistik yang terdaftar di 

BEI selama periode 2019–

2023. 

2. Perusahaan yang 

mempublikasikan laporan 

keuangan secara lengkap 

dalam satuan rupiah selama 

periode tersebut. 

Berdasarkan kriteria tersebut, 

diperoleh 11 perusahaan sebagai 

sampel penelitian dengan total 55 

data observasi (11 perusahaan × 5 

tahun). 

 

Jenis dan Sumber Data 

Jenis Data 

Data yang digunakan adalah data 

sekunder, yaitu data yang diperoleh 

dari lembaga atau instansi yang telah 

mempublikasikannya. Data sekunder 

dalam penelitian ini berupa laporan 

keuangan tahunan perusahaan 

transportasi dan logistik yang terdaftar 

di BEI periode 2019–2023. 

 

Sumber Data 

Data sekunder bersumber dari 

laporan tahunan yang dipublikasikan 

melalui situs resmi BEI (www.idx.com) 

serta sumber pendukung lainnya 

(www.sahamok.net). 

 

http://www.idx.com/
http://www.sahamok.net/
http://www.idx.com/
http://www.sahamok.net/
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Definisi Operasional Variabel 

1. Nilai Perusahaan (Y) 

Nilai perusahaan mencerminkan 

persepsi investor terhadap 

prospek dan kinerja perusahaan. 

Indikator yang digunakan adalah 

Price to Book Value (PBV) dengan 

rumus: 

PBV=Harga per Lembar Saham

Nilai Buku per Lembar SahamPBV = 

\frac{Harga\ per\ Lembar\ 

Saham}{Nilai\ Buku\ per\ Lembar\ 

Saham}PBV=Nilai Buku per Lembar 

SahamHarga per Lembar Saham  

2. Ukuran Perusahaan (X1) 

Menggambarkan skala dan 

kapasitas perusahaan yang 

diproksikan dengan total aset. 

Rumus: 

Size=Ln(Total Aset)Size = 

Ln(Total\ Aset)Size=Ln(Total Aset)  

3. Investment Opportunity Set (X2) 

Kesempatan investasi yang 

dimiliki perusahaan untuk 

pertumbuhan masa depan. 

Diproksikan dengan rasio Earning 

to Price (E/P): 

IOS=Laba per Lembar SahamH

arga Penutupan SahamIOS = 

\frac{Laba\ per\ Lembar\ 

Saham}{Harga\ Penutupan\ 

Saham}IOS=Harga Penutupan Saha

mLaba per Lembar Saham  

4. Profitabilitas (X3) 

Kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba, diukur dengan 

Return on Assets (ROA): 

ROA=Laba BersihTotal AsetRO

A = \frac{Laba\ Bersih}{Total\ 

Aset}ROA=Total AsetLaba Bersih  

 

5. Likuiditas (X4) 

Kemampuan perusahaan 

memenuhi kewajiban jangka 

pendek, diukur dengan Current 

Ratio (CR): 

CR=Aktiva LancarUtang LancarCR = 

\frac{Aktiva\ Lancar}{Utang\ 

Lancar}CR=Utang LancarAktiva Lanc

ar  

Teknik Pengumpulan Data 

Metode yang digunakan adalah 

dokumentasi, yaitu pengumpulan data 

dari laporan keuangan tahunan 

perusahaan sampel yang 

dipublikasikan oleh BEI periode 2019–

2023. 

 

Teknik Analisis Data 

Analisis Deskriptif 

Analisis deskriptif digunakan 

untuk memberikan gambaran 

mengenai data penelitian, meliputi 

nilai minimum, maksimum, rata-rata, 

dan standar deviasi. Statistik deskriptif 

membantu memahami karakteristik 
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masing-masing variabel sebelum 

dilakukan pengujian lebih lanjut. 

3.7.2 Analisis Regresi Data 

Panel 

Penelitian ini menggunakan 

regresi data panel karena data 

penelitian berbentuk gabungan time 

series (2019–2023) dan cross section 

(11 perusahaan). Estimasi regresi 

data panel dilakukan melalui tiga 

pendekatan (Ansofino, 2016): 

1. Common Effect Model (CEM) 

2. Fixed Effect Model (FEM) 

3. Random Effect Model (REM) 

 

Pemilihan Model 

Untuk menentukan model 

terbaik digunakan tiga uji, yaitu: 

1. Uji Chow – membandingkan 

CEM dan FEM. 

2. Uji Hausman – 

membandingkan FEM dan 

REM. 

3. Uji Lagrange Multiplier (LM) – 

membandingkan CEM dan 

REM. 

 

Uji Hipotesis 

1. Uji Parsial (t-test) 

Menguji pengaruh masing-

masing variabel independen 

terhadap variabel dependen 

secara parsial. 

2. Uji Simultan (F-test) 

Menguji pengaruh semua 

variabel independen terhadap 

variabel dependen secara 

simultan. 

3. Uji Koefisien Determinasi (R²) 

Menilai sejauh mana variasi 

variabel independen dapat 

menjelaskan variasi variabel 

dependen. 

 

Persamaan Regresi Data Panel 

Menurut  (Basuki, 2016) 

persamaan regresi data panel yaitu 

yang bertujuan untuk mengetahui 

seberapa besar pengaruh pada 

variabel independent terhadap 

variabel dependen. Berikut adalah 

rumus persamaan regresi data panel: 

Yit = αit + β1 X1it + β2 X2it + β3 X3it 

+ β4 X4it 

Keterangan: 

Yit = Nilai Perusahaan 

αit = Konstanta 

β1 X1it = Koefisien Regresi 

Ukuran Perusahan  

β2 X2it = Koefisien Regresi 

Investment Opportunity Set 

β3 X3it = Koefisien Regresi 

Profitabilitas 

β4 X4it = Koefisien Regresi 

Likuditas 

i = Entitas 
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t = Periode 

 

C.Hasil Penelitian dan Pembahasan  

Hasil Penelitian 

Penelitian ini menggunakan 

model regresi panel dengan 

pendekatan Panel Least Squares 

serta Random Effect Model untuk 

menguji pengaruh Ukuran 

Perusahaan (X1), Investment 

Opportunity Set/IOS (X2), 

Profitabilitas (X3), dan Likuiditas (X4) 

terhadap Nilai Perusahaan (Y) pada 

sektor transportasi dan logistik yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2019–2023. 

a. Uji t (Parsial) 

Uji t dilakukan untuk mengetahui 

pengaruh masing-masing variabel 

independen terhadap variabel 

dependen. 

Tabel 1. Hasil Uji t (Parsial) 

Variabe
l 

Koefi
sien 

t-
Stati
stic 

Proba
bilitas 

Ketera
ngan 

X1 
(Ukuran 
Perusa
haan) 

1.22
7074 

0.59
3595 

0.5561 Tidak 
signifik
an 

X2 
(IOS) 

0.00
0478 

0.13
9163 

0.8900 Tidak 
signifik
an 

X3 
(Profita
bilitas) 

0.10
6234 

1.75
3037 

0.0873 Signifi
kan* 

X4 
(Likuidit
as) 

0.00
9538 

0.87
2371 

0.3882 Tidak 
signifik
an 

*Sumber: Output EViews 12, 2025 

*α = 0,05 

Interpretasi hasil uji t: 

1. Ukuran perusahaan (X1) 

memiliki nilai probabilitas 

0,5561 > 0,05, sehingga tidak 

berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Hal 

ini menunjukkan besar kecilnya 

aset perusahaan tidak selalu 

mencerminkan peningkatan 

nilai pasar perusahaan. 

2. IOS (X2) memiliki nilai 

probabilitas 0,8900 > 0,05, 

sehingga tidak berpengaruh 

signifikan. Artinya, peluang 

investasi yang dimiliki 

perusahaan tidak secara 

langsung memengaruhi 

penilaian investor. 

3. Profitabilitas (X3) memiliki nilai 

probabilitas 0,0873 < 0,10 

(signifikan pada level 10%), 

sehingga dapat dikatakan 

berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Hal 

ini sesuai dengan teori bahwa 

semakin tinggi kemampuan 

perusahaan menghasilkan 

laba, semakin tinggi pula nilai 

perusahaan di mata investor. 

4. Likuiditas (X4) memiliki nilai 

probabilitas 0,3882 > 0,05, 

sehingga tidak signifikan. 

Kondisi likuiditas yang baik 
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tidak selalu menjamin 

peningkatan nilai perusahaan. 

 

b. Uji F (Simultan) 

Uji F digunakan untuk mengetahui 

pengaruh variabel independen secara 

bersama-sama terhadap variabel 

dependen. 

 

 

Tabel 2. Hasil Uji F (Simultan) 

F-Statistic Probabilitas Keterangan 

2.437452 0.013890 Signifikan 
*Sumber: Output EViews 12, 2025 

Hasil menunjukkan nilai F-statistic 

sebesar 2.437452 dengan probabilitas 

0.013890 < 0.05, sehingga X1, X2, X3, 

dan X4 secara simultan berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Dengan demikian, model regresi 

dapat dikatakan fit untuk menjelaskan 

hubungan antarvariabel pada sektor 

transportasi dan logistik. 

 

c. Koefisien Determinasi (R²) 

Koefisien determinasi digunakan 

untuk mengukur seberapa jauh variasi 

variabel independen mampu 

menjelaskan variabel dependen. 

Tabel 3. Hasil Uji Random Effect – R² 

R-
squared 

Adjusted R-
squared 

Prob (F-
statistic) 

0.132105 0.062673 0.124570 
*Sumber: Output EViews 12, 2025 

Nilai R² sebesar 0.132105 

menunjukkan bahwa X1, X2, X3, dan 

X4 hanya mampu menjelaskan 13% 

variasi perubahan nilai perusahaan, 

sedangkan sisanya 87% dijelaskan 

oleh variabel lain di luar model. 

 

Pembahasan 

Hasil penelitian ini memberikan 

beberapa temuan penting: 

1. Ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 

Temuan ini bertolak belakang 

dengan teori signaling yang 

menyatakan perusahaan besar 

cenderung lebih dipercaya 

investor. Hal ini mungkin terjadi 

karena pada sektor 

transportasi dan logistik, 

ukuran aset tidak selalu linier 

dengan laba atau efisiensi 

operasional. 

2. IOS tidak berpengaruh 

signifikan. Hasil ini 

menunjukkan bahwa peluang 

investasi yang terbuka belum 

tentu direspons positif oleh 

pasar, terutama jika investor 

menilai perusahaan kurang 

efisien dalam memanfaatkan 

peluang tersebut. 
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3. Profitabilitas berpengaruh 

signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Temuan ini 

sejalan dengan penelitian-

penelitian sebelumnya bahwa 

kemampuan menghasilkan 

laba menjadi indikator utama 

penilaian investor. Semakin 

tinggi profitabilitas, semakin 

tinggi pula harga saham dan 

nilai perusahaan. 

4. Likuiditas tidak berpengaruh 

signifikan. Artinya, meskipun 

perusahaan memiliki 

kemampuan membayar 

kewajiban jangka pendek, hal 

itu tidak serta-merta 

meningkatkan nilai 

perusahaan. Investor lebih 

fokus pada prospek 

keuntungan jangka panjang 

dibanding sekadar 

kemampuan likuiditas. 

5. Uji simultan menunjukkan 

pengaruh signifikan. Walaupun 

secara parsial hanya 

profitabilitas yang 

berpengaruh, secara simultan 

semua variabel independen 

tetap memberikan kontribusi 

terhadap nilai perusahaan. Hal 

ini menandakan hubungan 

antarvariabel bersifat 

kompleks, sehingga tidak bisa 

dipandang secara terpisah. 

6. Nilai R² rendah (13%). Hal ini 

berarti terdapat banyak faktor 

lain yang lebih dominan 

memengaruhi nilai 

perusahaan, misalnya struktur 

modal, kebijakan dividen, 

tingkat suku bunga, kondisi 

makroekonomi, hingga faktor 

eksternal seperti regulasi 

pemerintah. 

E. Kesimpulan 

Penelitian ini menunjukkan 

bahwa ukuran perusahaan, 

investment opportunity set, dan 

likuiditas tidak berpengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan sektor 

transportasi dan logistik di Bursa Efek 

Indonesia periode 2019–2023. 

Sementara itu, profitabilitas 

berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan. Secara simultan, 

keempat variabel berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan, namun 

kontribusinya relatif kecil sehingga 

faktor lain di luar penelitian ini lebih 

dominan dalam menentukan nilai 

perusahaan. 
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