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Abstract 

This study aims to analyse the factors that affect profitability such as leverage, working capital, liquidity and 

company growth. The population in this study are transportation sub-sector companies listed on the Indonesia 

Stock Exchange. The sampling technique was purposive sampling with a total sample of 30 companies during 

the 2017-2021 period. The data analysis technique uses panel data regression analysis using Eviews software. 

The results of this study indicate that leverage and working capital have an effect and are not significant to 

profitability. Liquidity and company growth have no effect on profitability on profitability. 

Keywords: Leverage, Working Capital, Liquidity, Growth, Profitability 

 

A. PENDAHULUAN 

Transportasi merupakan unsur penting dalam menunjang keberhasilan pembangunan, oleh sebab itu, 

sektor transportasi perlu memperbaiki kualitas dan efisiensi. Namun, Samudera Indonesia Research Initiatives 

(SIRI) menilai sub sektor angkutan udara dan angkutan rel masih mengalami kinerja yang rendah apabila 

dilihat dari kontribusi Produk Domestik Bruto (PDB) dibandingkan dengan pada level pra pandemic, 

(ekonomi.bisnis.com). Oleh sebab itu, penting bagi perusahaan untuk sukses dan tetap bertahan dalam bisnis 

dan mempertahankan profitabilitasnya. Selain itu, profitabilitas yang tinggi juga menjadi daya tarik investor 

dalam berinvestasi. Saat ini mengidentifikasi faktor-faktor yang dapat meningkatkan profitabilitas masih 

menjadi salah satu perhatian utama para peneliti. Karena secara umum, profitabilitas didefinisikan sebagai laba 

perusahaan yang dihasilkan dari pendapatan setelah dikurangi semua biaya yang terjadi selama periode 

tertentu, (Saleh Alarussi & Mohammed Alhaderi, 2018). Oleh sebab itu penting untuk mengetahi faktor – 

faktor yang dapat meningkatkan profitabilitas perusahaan seperti leverage, modal kerja, likuiditas dan 

pertumbuhan perusahaan. 

Leverage dapat meningkatkan profitabilitas karena digunakan untuk mengukur seberapa besar perusahaan 

dibiayai dengan utang. Sehingga secara umum, leverage dapat mengurangi biaya modal (dan meningkatkan 

profitabilitas) jika utang menggantikan ekuitas dalam perusahaan, (Pae & Baek, 2022). Selain itu, menurut 

(Eckbo & Kisser, 2021), berdasarkan teori trade-off klasik menjelaskan bahwa leverage dan profitabilitas 

Volume 19 Nomor 2, Desember 2023 



Volume 19 Nomor 2, Desember 2023  

Halaman  132 - 144  

 

133 
 

Profitabilitas Sub Sektor Transportasi yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

saling berkorelasi. Beberapa penelitian terdahulu yang menemukan adanya hubungan antara leverage dan 

profitabilitas yaitu (Bolarinwa, Akinlo, & Onyekwelu, 2021; Isayas, 2022; Zambrano Farías, Martínez, & 

Martín-Cervantes, 2022). Namun hasil penelitian yang dilakukan oleh (Saleh Alarussi & Mohammed Alhaderi, 

2018; Samo & Murad, 2019), menunjukkan tidak terdapat hubungan antara leverage dan profitabilitas. 

Modal kerja juga merupakan salah satu faktor yang dapat meningkatkan profitabilitas. Hal ini disebabkan 

perusahaan yang mengelola kebijakan penjualan dengan baik akan menghasilkan arus kas yang cukup untuk 

kegiatan operasional dan pada akhirnya meningkatkan profit (Nastiti, Atahau, & Supramono, 2019). Selain itu 

penelitian yang dilakukan (Fernández-López, Rodeiro-Pazos, & Rey-Ares, 2020; Saleh Alarussi & 

Mohammed Alhaderi, 2018) menunjukkan adanya hubungan antara modal kerja dan profitabilitas. Berbeda 

hasil penelitian yang dilakukan (Lutfi, Simangunsong, & Nuryani, 2020; Pratiwi & Ardini, 2019) menemukan 

modal kerja dan profitabilitas tidak saling berpengaruh. Faktor lainnya yang dapat meningkatkan profitabilitas 

yaitu likuiditas, kondisi ini disebabkan likuiditas penting untuk memperoleh kinerja keuangan, 

mempertahankan dan meningkatkan posisi pasar (Vintilă & Alexandra Nenu, 2016) sehingga dapat 

meningkatkan profitabilitas perusahaan. Hal ini didukung oleh (Samo & Murad, 2019; Zambrano Farías et al., 

2022) yang menemukan likuiditas dapat meningkatkan profitabilitas. Namun berbeda dengan penelitian (Saleh 

Alarussi & Mohammed Alhaderi, 2018) menjelaskan tidak terdapat hubungan keduanya. 

Faktor selanjutnya adalah pertumbuhan perusahaan, karena merupakan inti dari sebuah bisnis. Semakin 

efisien suatu perusahaan maka akan tumbuh dan bertahan, sehingga berdampak pada keuntungan yang di 

peroleh (Coban, 2014). Selain itu pertumbuhan mendorong profitabilitas melalui dinamika pasar 

(Mansikkamäki, 2023). Penelitian ini didukung oleh (Yadav, Pahi, & Gangakhedkar, 2022; Zambrano Farías 

et al., 2022). Berbeda peneliitan yang dilakukan oleh (Jayanti, 2020; Kalesaran, Mangantar, & Tulung, 2020) 

menemukan tidak adanya hubungan antara pertumbuhan perusahaan dan profitabilias. Berdasarkan hasil 

penelitian terdahulu menunjukkan adanya gap perbedaan hasil penelitian terdahulu sehingga penelitian ini 

bertujuan untuk meneliti faktor pendorong profitabilitas karena merupakan suatu variabel keberhasilan 

perusahaan. Selain itu profitabilitas merupakan salah satu variabel yang menunjukkan kinerja keuangan suatu 

perusahaan. Semakin tinggi profitabilitas perusahaan mencerminkan semakin baik perusahaan tersebut dalam 

menghasilkan keuntungan. Namun, dalam praktiknya banyak faktor yang harus diperhatikan untuk 

meningkatkan profitabilitas. Oleh sebab itu penelitian mencoba meneliti lebih lanjut terkait faktor – faktor 

yang mempengaruhi profitabilitas seperti leverage, modal kerja, likuiditas dan pertumbuhan perusahaan. 

 

B. KAJIAN LITERATUR 

Leverage 

Leverage pada umumnya dilakukan untuk memperbesar pengembalian modal. Leverage mengungkapkan 

sejauh mana dana pinjaman digunakan oleh perusahaan (Isayas, 2022). Secara garis besar pengertian leverage 

terbagi menjadi dua kelas: berbasis akuntansi (yaitu berbasis neraca - aset terhadap ekuitas) dan berbasis risiko 

(yaitu risiko ekonomi relatif terhadap ekuitas) (De Souza & Smirnov, 2004). Sementara (Florackis & Ozkan, 
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2009) juga membagi definisi leverage menjadi dua yaitu; Pertama, mengukur leverage sebagai total utang 

dibagi dengan total aset (book leverage). Kedua, menggunakan ukuran leverage alternatif, yaitu rasio total 

utang terhadap jumlah utang buku dan nilai pasar ekuitas (market leverage). Berdasarkan pengertian di atas 

leverage dapat diartikan penggunaan hutang yang digunakan untuk membiayai asset perusahaan, juga sebagai 

metrik untuk mengukur sejauh mana perusahaan dibiayai menggunakan hutang dalam suatu pembiayaan. 

Modal Kerja 

Modal kerja adalah jantung organisasi manufaktur dalam bisnis modern. Istilah modal kerja mengacu pada 

jumlah dana yang dibutuhkan untuk mempertahankan pengeluaran sehari-hari pada kegiatan operasional 

perusahaan bisnis (Şamiloğlu & Akgün, 2016). Oleh sebab itu penting untuk melaksanakan manajemen modal 

kerja yang baik akan lebih banyak investasi dalam persediaan dan piutang dan mengurangi biaya pasokan dan 

fluktuasi harga Semakin pendek siklus operasi dan siklus kas perusahaan, semakin besar kemungkinan 

perusahaan untuk menghasilkan laba. Sehingga dapat di simpulkan modal kerja merupakan semua aset lancar  

perusahaan yang digunakan untuk menjalankan usaha perusahaan sebagai investasi  atau untuk mendanai 

operasi perusahaan sehari-hari.  

Likuiditas 

Likuiditas sering didefinisikan sebagai kemampuan perusahaan untuk menyelesaikan kewajiban jangka 

pendek dan, oleh karena itu, dapat dipandang sebagai ukuran risiko akibat perusahaan tidak dapat memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya. Selain mengukur risiko jangka pendek, likuiditas juga terkait dengan kinerja dan 

kelangsungan hidup perusahaan dalam jangka panjang (Pervan, Pervan, & Ćurak, 2019). Likuiditas perusahaan 

mengacu pada jumlah uang tunai atau aset likuid lainnya yang dimiliki perusahaan (Samo & Murad, 2019). 

Selain itu mempertahankan likuiditas yang tepat menunjukkan bahwa dana terbatas pada aset likuid sehingga 

membuatnya tidak tersedia untuk penggunaan operasional atau untuk tujuan investasi dengan imbal hasil yang 

lebih tinggi (Madushanka & Jathurika, 2018). Dari penjelasan di atas likuiditas adalah ukuran perusahaan 

dalam menentukan dan memenuhi seluruh kewajiban yang harus dilunasi dalam jangka waktu yang singkat, 

likuiditas juga digunakan untuk menentukan posisi keuangan atau kekayaan perusahaan dan mengelolah modal 

kerja. 

Pertumbuhan 

Pertumbuhan perusahaan dianggap sebagai indikator penting bagi pertumbuhan ekonomi. Pertumbuhan 

adalah hasil organisasi yang dihasilkan dari kombinasi sumber daya spesifik perusahaan, kemampuan dan 

rutinitas perusahaan (Nelson & Winter, 1982). Peluang pertumbuhan perusahaan adalah sangat terkait dengan 

aktivitas produksi organisasinya saat ini (Coad, 2009). Pertumbuhan perusahaan juga tidak pasti: kondisi 

lingkungan seperti persaingan dan dinamika pasar memainkan perannya (Zhou & de Wit, 2009). Pertumbuhan 

perusahaan berdasarkan teori pertumbuhan perusahaan oleh Viner menyatakan pertumbuhan perusahaan 

didasarkan pada fungsi biaya jangka panjang berbentuk U (Yoo & Kim, 2015). Sehingga dapat disimpulkan 
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pertumbuhan adalah kombinasi sumber daya yang digunakan untuk kegiatan produksinya dengan 

memperhatikan persaingan dan dinamika pasar. 

Profitabilitas 

Konsep profitabilitas biasanya dijelaskan dalam bentuk persentase pendapatan (penjualan) (Alsharari & 

Alhmoud, 2019). Konsep profitabilitas adalah untuk menilai kemampuan bisnis dalam menghasilkan nilai 

lebih dari investasi dibandingkan dengan biaya yang dikeluarkan selama periode tertentu, serta margin laba 

digunakan untuk menghitung pendapatan perusahaan pada tingkat biaya dan pengeluaran yang berbeda, 

termasuk laba kotor, laba sebelum pajak, laba operasi dan laba bersih (Samo & Murad, 2019). Oleh sebab itu 

Profitabilitas perusahaan didasarkan pada kapasitasnya untuk menggunakan sumber dayanya secara efisien 

dan efektif untuk menghasilkan pendapatan.  

Pengembangan Hipotesis 

Hubungan Antara Leverage terhadap Profitabilitas 

Leverage atau struktur utang mencerminkan besarnya jumlah Penggunaan modal hutang oleh perusahaan 

untuk mendanai kegiatan operasional. Leverage diperhitungkan menguntungkan jika laba yang dihasilkan 

lebih besar dari biaya tetap yang dikeluarkan. Penggunaan hutang oleh perusahaan dapat memperkecil pajak 

dan memperbesar laba operasi yang tersedia bagi investor. Sesuai dengan Signaling Theory penggunaan hutang 

perusahaan merupakan sinyal yang diberikan manager kepada investor bahwa perusahaan memiliki prospek 

yang baik. Penelitian terdahalu yang menjelaskan adanya hubungan leverage dan profitabilita yaitu penelitan 

yang dilakukan (Bolarinwa et al., 2021; Isayas, 2022; Zambrano Farías et al., 2022). Sehingga hipotesis yang 

dibangun: 

H1. Leverage berpengaruh terhadap profitabilita 

Hubungan Modal Kerja terhadap Profitabilitas 

Modal kerja yang cukup menguntungkan bagi perusahaan perusahaan untuk beroperasi secara ekonomis 

dan efisien dan tidak mendapatkan kesulitan keuangan. Memiliki modal kerja yang cukup lebih baik daripada 

modal kerja yang berlebihan karena modal kerja yang berlebihan menujukkan ketidakmampuan perusahaan 

menggunakan dana dengan baik sehingga menjadi tidak produktif sehingga berdampak terhadap profitabilitas. 

Ketika tingkat perputaran modal kerja tinggi, profitabilitas juga tinggi karena penjualan yang tinggi juga 

meningkatkan laba. Sesuai dengan Packing Order Theory bahwa perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang 

timggi memiliki modal kerja yang besar untuk mendanai biaya operasional. Selain itu penelitian yang 

dilakukan (Fernández-López et al., 2020; Saleh Alarussi & Mohammed Alhaderi, 2018) menunjukkan adanya 

hubungan antara modal kerja dan profitabilitas, sehingga hipotesisnya: 

H2. Modal kerja berpengaruh terhadap profitabilita 
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Hubungan Likuiditas terhadap Profitabilitas 

Semakin likuid aset lancar, atau semakin baik tingkat likuiditas, maka semakin tinggi rasio profitabilitas 

perusahaan. Berdasarkan teori sinyal, tingkat likuiditas yang naik menandakan perusahaan mampu untuk 

membayar kewajiban jangka pendeknya pada saat jatuh tempo. Artinya, sinyal yang diberikan perusahaan 

kepada investor adalah sinyal positif. Selain itu, likuiditas yang terdiri dari kewajiban lancar dan aktiva lancar 

merupakan bagian modal yang beredar dalam jangka waktu pendek dan digunakan perusahaan sebagi aktivitas 

untuk menghasilkan laba. Hubungan ini didukung oleh (Samo & Murad, 2019; Zambrano Farías et al., 2022). 

Sehingga hipotesis yang dibangun: 

H3. Likuiditas berpengaruh terhadap profitabilita 

Hubungan Pertumbuhan Perusahaan terhadap Profitabilitas 

Perusahaan dengan pertumbuhan yang positif dapat meningkatkan profitabilitas perusahaan karena adanya 

pertumbuhan penjualan. Teori “Passive Learning Model” dari Jovanovic, mengenai pendekatan alternatif 

hubungan pertumbuhan dan laba, memprediksi tingkat pertumbuhan tahunan sebuah perusahaan bergantung 

pada keakuratan para manajer dalam memprediksi harga-harga produk dan keuntungan setiap perusahaan 

tergantung pada tingkat efisiensi. Hubungan antara pertumbuhan perusahaan dan profitabilitas juga dijelaskan 

oleh (Yadav et al., 2022; Zambrano Farías et al., 2022). Sehingga hipotesis yang dibangun: 

H4. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap profitabilita 

Kerangka Konsep 

Gambar 1. Kerangka Konsep Penelitian 
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C. METODE PENELITIAN 

Metode analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi data panel dengan menggunakan 

software eviews 10. Sifat data menggunakan data panel adalah kombinasi dari data time series dan cross 

section. Adapun populasi yang digunakan adalah seluruh perusahaan pada sub sektor Transportasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017 – 2021 berjumlah 45 perusahaan. Berdasarkan metode 

penarikan sampel menggunakan purposive sampling dengan kriteria listing di BEI dan memiliki laporan 

keuangan Lengkap selama periode penelitian 2017– 2021, maka diperoleh sampel penelitian sebanyak 30 

perusahaan.  

Operasionalisasi Variabel 

 

Tabel 1. Operasionalisasi Variabel Penelitian 

 

Variabel Indikator Sumber 

Leverage (X1) 

 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

 

(Fernández-López 

et al., 2020; 

Hossain, 2021) 

Modal Kerja 

(X2) 

 

𝑊𝐶𝑇𝑂 =
𝑃𝑒𝑛𝑑𝑎𝑝𝑎𝑡𝑎𝑛

𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 − 𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

 

(Widagdo & 

Sa’diyah, 2021) 

Likuiditas 

(X3) 

 

𝐶𝑅 =
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

 

(Hossain, 2021; 

Samo & Murad, 

2019) 

Pertumbuhan 

Perusahaan 

(X4) 

 

𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻

=
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑆𝑒𝑘𝑎𝑟𝑎𝑛𝑔 − 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑇𝑎ℎ𝑢𝑛 𝐿𝑎𝑙𝑢

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑇𝑎ℎ𝑢𝑛 𝐿𝑎𝑙𝑢
 

 

(Zambrano Farías et 

al., 2022) 

Profitabilitas 

(Y) 

 

𝑅𝑂𝐴 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

 

(Fernández-López 

et al., 2020; 

Zambrano Farías et 

al., 2022) 

 

 

D. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil Penelitian 

Pemilihan Regresi Data Panel 

Tahapan ini dilakukan untuk pemilihan model yang terbaik dengan cara melakukan estimasi model 

Common Effect (CEM), Fixed Effect (FEM), dan Random Effect (REM). Adapun hasil statistik yang diperoleh 

dalam pengestimasian model CEM, FEM, dan REM adalah sebagai berikut: 
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Tabel 2. Estimasi CEM, FEM, dan REM 

Pengujian Nilai Membandingkan Model Terbaik 

Uji Chow Prob. (F-statistic) 0.0345 < 0.05 CEM dengan FEM FEM 

Uji Hausman Prob. chi-square 0.0172 < 0.05 REM dengan FEM FEM 

Uji Lagrange  

Multiplier 

Prob. (Both) 

Breusch Pagan 
00.0411< 0.05 CEM dengan REM REM 

  Sumber :  Hasil Olahan Data Eviews (2023) 

 

Berdasarkan hasil pemilihan model data panel, maka untuk menilai uji regresi data panel digunakan model 

Fixed Effect (FEM). Menurut (Basuki & Nano, 2019; Sakti, 2018) jika model yang terpilih ialah common effect 

atau fixed effect maka uji asumsi klasik yang harus dilakukan meliputi uji heterokedastisitas dan uji 

multikolinearitas. 

 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Heterokedastisitas  

Tabel 3. Hasil Uji Heterokedastisitas 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Hasil Olahan Data Eviews (2023) 

Berdasarkan uji Glejser diperoleh hasil probabilitas pada setiap variabel memiliki nilai yang lebih besar 

dari 0,05 maka tidak terjadi gejala heterokedastisitas. 

Uji Multikolinearitas 

Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas 

 DER WCTO CR GROWTH 

     
     DER  1.000000  0.012919 -0.046438  0.028837 

WCTO  0.012919  1.000000  0.010193 -0.017224 

CR -0.046438  0.010193  1.000000  0.071433 

GROWTH  0.028837 -0.017224  0.071433  1.000000 

   Sumber :  Hasil Olahan Data Eviews (2023) 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     
     C 3572.542 15279.28 0.233816 0.8155 

DER 0.051833 0.043026 1.204694 0.2303 

WCTO 345.6648 386.4852 0.894380 0.3726 

CR 0.091119 0.057666 1.580103 0.1163 

GROWTH 0.012090 0.075016 0.161161 0.8722 

     
      Effects Specification   

   S.D. Rho 

     
     Cross-section random 38069.83 0.1005 

Idiosyncratic random 113862.7 0.8995 
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Berdasarkan tabel 4, diperoleh nilai korelasi dari masing-masing variabel bebas < 0,85 maka tidak terjadi 

masalah multikolonieritas. 

 

Hasil Pengujian Hipotesis 

Pengujian Parameter Parsial (Uji-t) 

Tabel 4. Hasil Uji-t 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber :  Hasil Olahan Data Eviews (2023) 

1. Nilai t-hitung variabel leverage (X1) 1,978398 > t-tabel 1,65543 dan nilai probabilitas yang diperoleh 

sebesar 0,0503 > (α) 0,05 sehingga sehingga H0 ditolak dan Ha diterima artinya leverage  berpengaruh 

tidak signifikan terhadap profitabilitas 

2. Nilai t-hitung variabel modal kerja (X2) 0,929619 > t-tabel 1,65543 dan nilai probabilitas yang 

diperoleh sebesar 0,3545  > (α) 0,05 sehingga sehingga H0 ditolak dan Ha diterima artinya modal kerja 

berpengaruh tidak signifikan terhadap profitabilitas 

3. Nilai t-hitung variabel likuiditas (X3) 1,580103 < t-tabel 1,65543 dan nilai probabilitas yang diperoleh 

sebesar 0.0480 < (α) 0,05 sehingga sehingga H0 diterima dan Ha ditolak artinya likuiditas tidak 

berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas 

4. Nilai t-hitung variabel pertumbuhan perusahaan (X4) 0.296021< t-tabel 1,65543   dan nilai 

probabilitas yang diperoleh sebesar 0.7677 > (α) 0,05 sehingga sehingga H0 ditolak dan Ha diterima 

artinya pertumbuhan tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. 

 

Pembahasan Hasil Penelitian 

Pengaruh Leverage dan profitabilitas 

Leverage berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan Sub Sektor Transportasi yang terdaftar di BEI 

disebabkan penggunaan leverage digunakan sebagai modal yang dominan dibandingkan ekuitas dalam 

Dependent Variable: Y  

Method: Panel Least Squares  

Date: 04/08/23   Time: 20:31  

Sample: 2017 2021   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 30  

Total panel (balanced) observations: 150 

     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     

C -14656.89 17776.81 -0.824495 0.4114 

DER 0.097056 0.049058 1.978398 0.0503 

WCTO 394.3511 424.2074 0.929619 0.3545 

CR 0.182316 0.091215 1.998754 0.0480 

GROWTH 0.023679 0.079992 0.296021 0.7677 
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mendanai kegiatan operasional perusahaan seperti menangani mobilitas masyarakat dan pendistribusian 

barang, sehingga leverage yang tinggi, diharapkan dapat memberikan profit yang tinggi pula. Menurut (Samo 

& Murad, 2019) leverage memiliki beberapa aspek positif, seperti, meningkatkan pengembalian karena sisi 

kanan neraca meningkat; dan menghasilkan lebih banyak laba, terutama laba atas ekuitas. 

Selain itu, perusahaan Sub Sektor Transportasi yang terdaftar di BEI harus lebih berhati – hati, karena 

meskipun terdapat pengaruh antara leverage dan profitabilitas namun hubungan keduanya tidak terlalu erat. 

Hal ini disebabkan perusahaan dengan leverage yang tinggi memiliki risiko yang tinggi dalam menghasilkan 

laba. Menurut (Samo & Murad, 2019) perusahaan dengan utang dan leverage yang tinggi membutuhkan 

manajemen utang yang efisien untuk menghindari risiko yang tinggi dan tidak dapat menghasilkan laba yang 

tinggi, sehingga manajer harus fokus pada ekuitas dengan tidak terlalu mengandalkan pembiayaan utang. 

Selain itu, risiko kebangkrutan muncul ketika perusahaan yang memiliki leverage tinggi mengalami kesulitan 

dalam melakukan pembayaran utang (Isayas, 2022). Hasil penelitian ini didukung oleh (Bolarinwa et al., 2021; 

Isayas, 2022; Zambrano Farías et al., 2022) yang menyatakan leverage berpengaruh terhadap profitabilitas. 

 

Pengaruh Modal kerja dan profitabiltas 

Modal kerja berpengaruh terhadap profitabilitas disebabkan perusahaan Sub Sektor Transportasi yang 

terdaftar di BEI mampu menerapkan manajemen modal kerja yang tepat sehingga dapat mengurangi biaya 

modal dan risiko kehilangan perusahaan. Hal ini disebabkan modal kerja dianggap sebagai sumber kehidupan 

perusahaan, jika perusahaan memiliki modal kerja yang tidak mencukupi, perusahaan tidak akan dapat 

membayar pengeluaran saat ini dan perusahaan harus menanggung lebih banyak risiko biaya modal dan nilai 

waktu dari uang (Hossain, 2020). 

Berpengaruhnya modal kerja perusahaan Sub Sektor Transportasi terhadap profitabilitas juga disebabkan 

perusahaan mampu mengelola modal kerja secara efisien sehingga mengarah pada profitabilitas yang lebih 

tinggi namun hubungan keduanya tidak terlalu erat adanya perbedaan dalam ukuran dan komponen modal 

kerja. Menurut (Hossain, 2021) ukuran modal kerja bukanlah faktor penentu yang penting, tetapi komponen 

modal kerja yang memiliki pengaruh terhadap profitabilitas di industri yang berbeda. Penelitian ini di dukung 

oleh (Fernández-López et al., 2020; Saleh Alarussi & Mohammed Alhaderi, 2018). 

 

Pengaruh Likuiditas dan profitabilitas  

Likuditas tidak memiliki pengaruh terhadap profitabilitas Sub Sektor Transportasi yang terdaftar di BEI 

disebabkan sejumlah besar perusahaan tidak likuid artinya sebagian perusahaan belum efektif dalam 

mengelolah hutang jangka pendek. Sementara likuiditas yang efisien sangat penting bagi keberlangsungan 

perusahaan, karena membantu perusahaan untuk melanjutkan operasinya. (Pervan et al., 2019) 

mengungkapkan manajer perusahaan dengan likuiditas rendah atau tidak likuid harus menginvestasikan 

banyak waktu dan usaha untuk mengubah piutang menjadi uang tunai atau menegosiasikan pembiayaan jangka 

pendek tambahan. 
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Selain itu, tidak berpengaruhnya likuiditas terhadap profitabilitas disebabkan perusahaan Sub Sektor 

Transportasi rata – rata pada tahun 2017 – 2021 mengalami kerugian sehingga perusahaan tidak mampu 

menjaga keseimbangan antara likuiditas dan profitabilitas dalam menjalankan operasi sehari-hari. Oleh karena 

itu menurut (Madushanka & Jathurika, 2018) manajer harus memperhatikan posisi keuangan jangka pendek 

karena merupakan fondasi untuk kegiatan jangka panjang dan kelangsungan hidup perusahaan serta 

memastikan kelangsungan operasi siklus produksi secara efisien sehingga menyelesaikan kewajiban keuangan 

jangka pendek dengan segera dapat meningkatkan keuntungan perusahaan. Hasil penelitian ini didukung oleh 

(Saleh Alarussi & Mohammed Alhaderi, 2018)  yang menyatakan likuiditas tidak berpengaruh terhadap 

profitabilitas. 

 

Pengaruh Pertumbuhan perusahaan dan profitabilias (tidak memiliki pengaruh yang sig) 

Tidak berpengaruhnya pertumbuhan perusahaan terhadap profitabilitas disebabkan perusahaan Sub Sektor 

Transportasi yang terdaftar di BEI selama periode tahun 2017 – 2021 memiliki rata –rata pertumbuhan asset 

di bawah standar 33%, yang dapat diartikan perusahaan mengalami pertumbuhan yang lambat. Kondisi ini 

disebabkan sebagian perusahaan Sub Sektor Transportasi mengalami kerugian. Oleh sebab itu menurut (Coad, 

Frankish, & Storey, 2020) perusahaan hanya boleh mencari pertumbuhan yang menguntungkan dengan 

memastikan kinerja keuangan yang memuaskan jika tidak dapat membahayakan perusahaan dengan 

mengurangi keuntungan. 

Selain itu, penyebab tidak berpengaruhnya pertumbuhan perusahaan terhadap profitabilitas pada 

perusahaan Sub Sektor Transportasi yaitu pada tahun kondisi perekonomian yang tidak stabil akibat Covid 19 

pada tahun 2020 oleh sebab itu perusahaan lebih dituntut memiliki fleksibilitas. Menurut (Peric, Vitezic, L, & 

L, 2015) selama kondisi pasar dan makroekonomi stabil dan menguntungkan pertumbuhan perusahaan mudah 

di capai, namun selama kondisi krisis ekspektasi pertumbuhan berbeda karena ekonomi dan kondisi pasar 

keuangan yang tidak menguntungkan mempengaruhi operasi dan kelangsungan hidup perusahaan. Hasil 

penelitian ini didukung oleh (Jayanti, 2020; Kalesaran et al., 2020) yang menemukan bahwa pertumbuhan 

perusahaan. 

 

E. KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan   

Berdasarkan hasil pembahasan di atas maka dapat di simpulkan leverage dan modal kerja berpengaruh 

terhadap profitabilatas Sub Sektor Transportasi yang terdaftar di BEI selama periode tahun 2017 – 2021 dengan 

tingkat hubungan yang tidak terlalu erat, hal ini disebabkan kondisi makra dan mikro ekonomi memiliki peran 

penting dalam meningkatkan profitabilas perusahaan. Sementara likuiditas dan pertumbuhan perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap profitabilitas, kondisi ini di sebabkan beberapa perusahaan Sub Sektor Transportasi yang 

terdaftar di BEI selama periode tahun 2017 – 2021 mengalami kerugian. 
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Saran 

Penelitian selanjutnya disarankan agar dapat meniliti faktor – faktor lain yang dapat mempengaruhi 

profitabilitas seperti kondisi makro dan mikro ekonimi. Selain itu kondisi internal perusahaan juga 

membutuhkan perhatian khusus seperti tingkat penjualan dan struktur modal perusahaan. 
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