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Abstrak 

Investor memandang nilai perusahaan sebagai bentuk pencapaian perusahaan dalam 

menjalankan bisnisnya yang dihubungkan dengan harga saham perusahaan tersebut. Dalam 

penelitian ini mengkaji hubungan antara profitabilitas (Return On Asset) dan likuiditas (Cash 

Ratio) terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q). Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif 

dengan sampel perusahaan sub sektor infrastruktur transportasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2018 – 2022 dengan kriteria laporan keuangan dalam mata uang rupiah. 

Metode analisis data dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier data panel dengan 

menggunakan software Eviews versi 12. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas dan 

likuiditas pada sub sektor infrastruktur transportasi  baik secara parsial maupun simultan tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
 

Kata kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Nilai Perusahaan 
 

1. Pendahuluan 

Dalam era globalisasi seperti sekarang ini persaingan dalam dunia usaha sangat ketat. 

Para pelaku usaha harus berusaha memperbaiki manajemen perusahaan agar dapat ikut bersaing 

dengan perusahaan yang bergerak di bidang yang sama. Berhasil tidaknya suatu perusahaan 

ditandai oleh kemampuan manajemen dalam membaca atau melihat segala kemungkinan atau 

kesempatan di masa yang akan datang, baik jangka pendek maupun jangka panjang.  

Salah satu hal yang paling mudah dalam menilai kondisi Perusahaan adalah dengan 

menganalisis rasio keuangannya untuk menentukan  kesehatan keuangan suatu perusahaan pada 

saat ini maupun masa mendatang. Analisa rasio keuangan ini adalah salah satu cara 

menginterpretasikan informasi akuntansi yang digunakan untuk menjelaskan hubungan tertentu 

dari sebuah laporan keuangan. Salah satu fungsi laporan keuangan adalah untuk melakukan 

pengukuran kinerja perusahaan termasuk pengukuran prestasi, hasil usaha, laba, dan posisi 

keuangan.  

Para stakeholder perlu mengetahui tingkat kemampuan perusahaan menghasilkan laba 

dalam satu periode tertentu. Membandingkan dan menilai kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dari tahun ke tahun. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu 

dan juga  mengukur kemampuan perusahaan untuk membiayai kewajiban atau utang jangka 

pendeknya.  

Hal tersebut menyebabkan setiap pemilik perusahaan akan berusaha menunjukkan kinerja 

terbaiknya agar calon investor tertarik dan menanamkan sahamnya, agar nilai perusahaannya 

juga mengalami kenaikan. Nilai saham ini menjadi salah satu faktor penting dalam 

mempengaruhi pandangan investor. 

Pada penelitian yang dilakukan (Oktaviarni et al., 2019), dan (Lubis et al., 2017) 

menemukan bahwa likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian yang lain 

menunjukkan hasil yang berbeda dilakukan oleh (Sudiani & Darmayanti, 2016) menemukan 

bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
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Penelitian yang dilakukan oleh (Pasaribu et al., 2019), (Aldi et al., 2020) dan (Pertiwi et 

al., 2016) menemukan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil 

penelitian yang berbeda diperoleh (Nugroho, 2020), (Fauzi & Aji, 2018) dan (Karaca & Savsar, 

2012) yang menemukan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Melihat perbedaan hasil penelitian tersebut, maka pada penelitian ini akan dibahas 

mengenai rasio profitabilitas dan rasio likuiditas terhadap nilai Perusahaan pada perusahaan sub 

sektor infrastruktur transportasi tahun 2018 – 2022 untuk mengetahui pengaruh rasio-rasio 

tersebut terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk para 

stakeholder yang terkait. 

 

2. Kajian Pustaka / Kajian teori 

Teori Profitabilitas 

Profitabilitas sebuah perusahaan  menunjukkan perbandingan antara laba dengan aktiva 

atau modal yang menghasilkan laba tersebut. Dengan kata lain profitabilitas adalah 

kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba selama periode waktu tertentu. 

Return on Asset (ROA) menggambarkan sejauh mana perusahaan menghasilkan laba 

berdasarkan aset yang dimilikinya, sehingga semakin besar ROA menunjukkan semakin 

efektif perusahaan dalam menggunakan total aktiva. ROA yang tinggi mencerminkan kinerja 

perusahaan yang baik karena tingkat pengembalian investasi atas aset semakin besar maka 

risiko yang melekat pada saham akan semakin kecil karena operasional perusahaan berjalan 

lancar akibat dari pengelolaan aktiva yang baik (Anggraini, 2020) .    

 

Teori Likuiditas 

Menurut (Sudiani & Darmayanti, 2016) likuiditas merupakan kemampuan suatu perusahaan 

untuk memenuhi jangka pendeknya yang telah jatuh tempo. Perusahaan yang memiliki   

kemampuan   untuk   melunasi   kewajiban jangka   pendeknya   pada   saat   jatuh   tempo 

maka perusahaan tersebut termasuk perusahaan yang likuid. Salah satu rasio yang sering 

digunakan untuk mengukur likuiditas adalah cash ratio. Cash Ratio bermanfaat untuk 

mengetahui keamanan likuiditas sebuah perusahaan, sebagai dasar pengambilan keputusan 

dalam mengatasi permasalahan likuiditas perusahaan, serta mengukur kinerja keuangan 

perusahaan antar periode akuntansi. Kepercayaan pihak ketiga dapat memberikan pendanaan 

kepada perusahaan. Namun apabila presentase rasio ini terlalu tinggi juga cukup berisiko 

terhadap kepercayaan kreditor, karena menurut (Rahmiyatun et al., 2019) hal tersebut dapat 

memberikan sinyal bahwa penggunaan kas dan setara kas kurang optimal sehingga 

menimbulkan ketidakefisienan. 

 

Nilai Perusahaan 

Menurut Brigham dan Houston nilai perusahaan diartikan sebagai nilai pasar karena 

nilai perusahaan dapat memberikan kemakmuran kepada pemegang saham apabila harga 

saham meningkat. Nilai perusahaan juga merupakan pencapaian perusahaan dalam tingkat 

kepercayaan masyarakat. Masyarakat menilai dengan bersedia membeli saham perusahaan 

dengan harga tertentu sesuai dengan persepsi dan keyakinannya (Nurvianda, 2018). 

Tobin’s Q menawarkan penjelasan nilai dari suatu perusahaan. Tobin’s Q 

mendefinisikan nilai perusahaan sebagai nilai kombinasi antara aktiva berwujud dan aktiva 

tidak berwujud. Nilai Tobin’s Q perusahaan yang rendah yaitu antara 0 -1 mengindikasikan 

bahwa biaya ganti aktiva perusahaan lebih besar daripada nilai pasar perusahaan tersebut. 

Sedangkan jika nilai Tobin’s Q suatu perusahaan tinggi atau lebih dari 1, maka nilai 

perusahaan lebih besar daripada nilai aktiva perusahaan yang tercatat, hal ini 
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mengindikasikan bahwa terdapat beberapa aktiva perusahaan yang tidak terukur atau tercatat 

(Margali, 2020). 

 

3. Metode Penelitian 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan menggunakan jenis data 

sekunder yang merupakan data panel dari tahun 2018 - 2022. Pengambilan data didapatkan 

melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI). Teknik pengambilan sampel adalah metode 

purposive sampling dengan kriteria: 

1) Tercatat sebagai perusahaan sektor infrastruktur subsector infrastruktur transportasi di 

Bursa Efek Indonesia selama periode 2018-2022,  

2) Perusahaan yang mempublikasikan laporan tahunan dan laporan keuangan 2018-2022 

yang dinyatakan dalam mata uang Rupiah. 

 

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh profitabilitas dan  likuiditas 

terhadap nilai perusahaan. Terdapat 2 (dua) variabel independen yaitu profitabilitas dan 

likuiditas serta 1 (satu) variabel dependen  yaitu nilai perusahaan . 

 

Variabel independen yang pertama yaitu profitabilitas diukur menggunakan Return On 

Asset (ROA) dengan rumus :       

 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 (𝑅𝑂𝐴) =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑏𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑠𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 × 100% 

 

 Variabel independen yang kedua yaitu likuiditas diukur menggunakan Cash Ratio dengan 

rumus : 

𝐶𝑎𝑠ℎ 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝐾𝑎𝑠 + 𝑆𝑒𝑡𝑎𝑟𝑎 𝐾𝑎𝑠

𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 × 100% 

  

Terakhir Variabel dependen yaitu nilai Perusahaan yang diukur dengan menggunakan 

Tobin’s Q dengan rumus : 

𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑃𝑎𝑠𝑎𝑟 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 + 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 × 100% 

 

Data menggunakan regresi berganda data panel yang dibantu dengan software Eviews 12 

untuk mempermudah analisis. Sebelum analisis regresi dilakukan beberapa uji kesesuaian 

model yaitu Uji Chow dan Uji Lagrange Multiplier yang bertujuan untuk memilih model regresi 

data panel mana yang sesuai antara Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), 

dan Random Effect Model (REM). 

 

Uji Chow  

Uji Chow dilakukan untuk memilih antara CEM  dan FEM. Jika nilai probabilitas F-statistic 

< 0,05 berarti CEM ditolak, maka dipilih model FEM atau jika nilai probabilitas F-statistic > 

0,05 maka dipilih model CEM. 
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Tabel 1 : Uji Chow 

 

 
    Sumber data : Data diolah menggunakan Eviews 12 (2023). 

  

Dari tabel diatas dapat disimpulkan bahwa model yang sesuai adalah CEM dikarenakan nilai 

F-statistic > 0,05. 

 

Uji Lagrange Multiplier 

Uji Lagrange Multiplier (LM) dilakukan untuk memilih antara CEM  dan REM  . Jika nilai 

statistic LM lebih kecil dari < nilai kritis statsitic Chi-Square maka model yang paling cocok 

dan tepat untuk digunakan dalam menganalisis data panel adalah CEM. sebaliknya jika nilai 

LM statistic lebih besar > dari nilai kritis statistic Chi-Square , maka model yang paling cocok 

digunakan adalah REM. 

Tabel 2 : Uji Lagrange Multiplier 
 

 
     Sumber data : Data diolah menggunakan Eviews 12 (2023). 

 

Dari tabel diatas dapat disimpulkan bahwa model yang sesuai adalah CEM dikarenakan nilai 

probabilitas Breusch-Pagan > 0,05. 

 

4. Hasil dan Pembahasan 

Analisis Deskriptif 

Hasil Analisa deskriptif disajikan dalam bentuk tabel berikut : 
 

Tabel 3 : Analisis Deskriptif 

 

 

 

 

 

 

 

 

  Sumber data : Data diolah menggunakan Eviews 12 (2023). 

 

Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic  d.f. Prob. 

Cross-section F 1.746383 (6,26) 0.1500

Cross-section Chi-square 11.851735 6 0.0654

Cross-section fixed effects test equation:

Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 10/04/23   Time: 23:52

Sample: 2018 2022

Periods included: 5

Cross-sections included: 7

Total panel (balanced) observations: 35

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 1.205404 0.101218 11.90895 0.0000

X1 1.425532 1.306168 1.091384 0.2833

X2 -0.062046 0.054403 -1.140479 0.2626

R-squared 0.068432     Mean dependent var 1.194928

Adjusted R-squared 0.010209     S.D. dependent var 0.385999

S.E. of regression 0.384023     Akaike info criterion 1.005590

Sum squared resid 4.719168     Schwarz criterion 1.138906

Log likelihood -14.59783     Hannan-Quinn criter. 1.051611

F-statistic 1.175351     Durbin-Watson stat 1.594390

Prob(F-statistic) 0.321684

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided

        (all others) alternatives

Test Hypothesis

Cross-section Time Both

Breusch-Pagan  0.277443  0.459668  0.737111

(0.5984) (0.4978) (0.3906)

Honda  0.526729  0.677988  0.851864

(0.2992) (0.2489) (0.1971)

King-Wu  0.526729  0.677988  0.858300

(0.2992) (0.2489) (0.1954)

Standardized Honda  1.011465  1.096919 -1.624130

(0.1559) (0.1363) (0.9478)

Standardized King-Wu  1.011465  1.096919 -1.572574

(0.1559) (0.1363) (0.9421)

Gourieroux, et al. -- --  0.737111

(0.3682)
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Keterangan : 

X1 = Return On Asset (ROA) 

X2 = Cash Ratio 

Y = Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) 

 

Berdasarkan tabel hasil analisa statistic deskriptif didapatkan nilai mean untuk profitabilitas 

sebesar 0,04 yang berarti nilai rata-rata profitabilitas perusahaan sub sektor infrastruktur 

transportasi sebesar 4% berarti rata-rata perusahaan masih memiliki tingkat profitabilitas 

yang cukup rendah di mana Perusahaan sub sektor infrastruktur transportasi belum bisa 

memanfaatkan asetnya untuk menghasilkan laba bersih secara maksimal. Sementara 

likuiditas memiliki nilai mean sebesar 1,1 bermakna bahwa rata-rata perusahaan memiliki 

likuiditas sebesar 110% yang berarti tingkat likuiditas perusahaan cukup untuk melunasi 

seluruh kewajiban jangka pendeknya. Nilai perusahaan rata-rata sebesar 1,19 menandakan 

bahwa perusahaan sub sektor infrastruktur transportasi dinilai sebesar 1.19 kali lipat dari 

nilai buku perusahaan. 

 

Analisis Regresi Data Panel 

Hasil analisis regresi data panel disajikan dalam bentuk tabel berikut : 

 

Tabel 4 : Analisis Regresi Data Panel 

 
  Y = 1.20540411286 + 1.42553195986*X1 - 0.0620459401502*X2 

 

Keterangan : 

X1 = Return On Asset (ROA) 

X2 = Cash Ratio 

Y = Nilai Perusahaan (Tobin’s Q) 

 

Dari tabel Analisis Regresi Data Panel diatas diketahui nilai Adjusted R-Square adalah 

0,01 yang berarti variabel independen yaitu profitabilitas dan likuiditas hanya mempengaruhi 

Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 10/04/23   Time: 23:47

Sample: 2018 2022

Periods included: 5

Cross-sections included: 7

Total panel (balanced) observations: 35

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 1.205404 0.101218 11.90895 0.0000

X1 1.425532 1.306168 1.091384 0.2833

X2 -0.062046 0.054403 -1.140479 0.2626

R-squared 0.068432     Mean dependent var 1.194928

Adjusted R-squared 0.010209     S.D. dependent var 0.385999

S.E. of regression 0.384023     Akaike info criterion 1.005590

Sum squared resid 4.719168     Schwarz criterion 1.138906

Log likelihood -14.59783     Hannan-Quinn criter. 1.051611

F-statistic 1.175351     Durbin-Watson stat 1.594390

Prob(F-statistic) 0.321684
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1% terhadap variabel dependen yaitu nilai Perusahaan, sisanya atau 99% nilai perusahaan 

dipengaruhi oleh variabel lain.  

Dari tabel Analisis Regresi Data Panel diatas nilai probabilitas (F-statistic) diketahui 

senilai 0,32, nilai probabilitas variabel independen masing-masing 0,28 dan 0,26 yang berarti 

dari hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa variabel independen baik secara simultan maupun 

parsial tidak berpengaruh secara signifikan terhadap variable dependen dikarenakan nilainya  > 

0,05. 

 

5. Simpulan dan Saran 

Kesimpulan 

Dari hasil penelitian yang telah dilakukan dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut : 

1. Perusahaan pada sub sektor infrastruktur transportasi secara umum memiliki tingkat 

profitabilitas yang cukup rendah, hal tersebut menunjukkan bahwa perusahaan pada 

sub sektor ini belum bisa memanfaatkan asetnya untuk menghasilkan laba bersih 

secara maksimal. Sementara tingkat likuiditas perusahaan cukup untuk melunasi 

seluruh kewajiban jangka pendeknya. Sedangkan nilai perusahaan pada sub sektor ini 

tidak memiliki nilai yang rendah akan tetapi tidak cukup tinggi juga. 

2. Dari hasil regresi data panel menunjukan profitabilitas dan likuiditas pada sub sektor 

infrastruktur transportasi  bukan merupakan variabel yang berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Artinya nilai perusahaan pada sub sektor infrastruktur transportasi 

dipengaruhi oleh variabel - variabel lain di luar kedua variabel independen yang 

digunakan pada penelitian ini. 

Saran 

1. Bagi Perusahaan 

Berdasarkan hasil penelitian rata-rata ROA pada sub sektor infrastruktur transportasi 

ini masih cukup rendah, harapannya perusahaan agar dapat lebih meningkatkan 

kinerjanya dalam memperoleh laba dengan memanfaatkan aset yang dimiliki secara 

maksimal.  

2. Bagi Investor 

Berdasarkan hasil penelitian ini ditemukan bahwa pada sub sektor infrastruktur 

transportasi profitabilitas dan likuiditas tidak memiliki pengaruh pada nilai 

perusahaan. Sehingga investor perlu menganalisis lebih dalam lagi menggunakan 

variabel - variabel lain dalam pengambilan keputusan investasi apabila ingin 

berinvestasi pada sektor ini. 

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian ini masih sangat terbatas, hanya menggunakan 2 (dua) variabel yaitu 

profitabilitas dan likuiditas dengan masing-masing variabel hanya menggunakan 1 

(satu) kriteria yaitu ROA dan cash ratio. Maka diharapkan peneliti selanjutnya dapat 

memperluas variabel - variabel lain yang mungkin memiliki pengaruh pada nilai 

perusahaan. 
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