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Abstract: This study aims to examine and analyze the effect of liquidity, solvency, activity, 

company type, and the COVID-19 pandemic on profit growth, with dividend policy as an 

intervening variable. This research employs a quantitative approach. The research sample was 

obtained using the purposive sampling method, resulting in 14 transportation and logistics 

sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2016-2023 period, with a total 

of 49 observation data points. Data were analyzed using path analysis and the Sobel test to 

examine mediation effects. The results of this study indicate that, directly, the COVID-19 

pandemic affects dividend policy, while the current ratio, debt-to-equity ratio, total asset 

turnover, and company type do not affect dividend policy. Additionally, total asset turnover, 

the COVID-19 pandemic, and dividend policy affect profit growth, while the current ratio, 

debt-to-equity ratio, and company type do not affect profit growth. Indirectly, no significant 

effect on profit growth was found through dividend policy. 

 

Keywords: Financial Ratios, Company Type, COVID-19 Pandemic, Profit Growth, Dividend 

Policy 

 

Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh likuiditas, 

solvabilitas, aktivitas, jenis perusahaan, dan pandemi COVID-19 terhadap pertumbuhan laba 

dengan kebijakan dividen sebagai variabel intervening. Pendekatan yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif. Sampel penelitian diperoleh melalui metode 

purposive sampling, yang menghasilkan 14 perusahaan sektor transportasi dan logistik yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2016-2023, dengan total 49 data observasi. Data 

dianalisis menggunakan metode analisis jalur (path analysis) dan uji Sobel untuk menguji efek 

mediasi. Hasil Penelitian ini menunjukkan bahwa secara langsung, pandemi COVID-19 

berpengaruh terhadap kebijakan dividen, sedangkan variabel current ratio, debt to equity ratio, 

total asset turnover, dan jenis perusahaan, tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

Selain itu, total asset turnover, pandemi COVID-19, kebijakan dividen berpengaruh terhadap 

pertumbuhan laba, sedangkan variabel current ratio, debt to equity ratio, dan jenis perusahaan, 
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tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan laba. Secara tidak langsung, tidak ditemukan 

pengaruh signifikan terhadap pertumbuhan laba melalui kebijakan dividen. 

 

Kata Kunci: Rasio Kuangan, Jenis Perusahaan, Pandemi COVID-19, Pertumbuhan Laba, 

Kebijakan Dividen 

 

 

PENDAHULUAN 

Era globalisasi menciptakan persaingan yang semakin ketat bagi perusahaan, sehingga 

menuntut strategi bisnis yang adaptif untuk meningkatkan pertumbuhan laba dan menciptakan 

stabilitas jangka Panjang. Perusahaan didirikan dengan tujuan utama untuk memperoleh laba, 

baik dari sisi komersial maupun sosial (Siagian, 2005). Pertumbuhan laba adalah ukuran 

persentase perubahan laba bersih antarperiode (Saraswati & Nurhayati, 2022). Pertumbuhan 

laba berfungsi sebagai parameter utama dalam menilai kesehatan keuangan perusahaan serta 

daya tarik bagi investor. 

Pertumbuhan laba dapat diproyeksikan melalui analisis laporan keuangan yang 

memberikan gambaran posisi keuangan, arus kas, serta kinerja Perusahaan (Soetanta & 

Arfamaini, 2024). Salah satu metode yang digunakan diantaranya ialah analisis rasio keuangan, 

yang mencakup rasio likuiditas, solvabilitas, dan aktivitas. Likuiditas diukur melalui Current 

Ratio (CR), mencerminkan kapasitas perusahaan dalam membayar utang jangka pendeknya 

(Prihadi, 2019). (Mursalini et al., 2024) dan (Septiany & Damayanti, 2024) membuktikan 

adanya pengaruh Current Ratio terhadap Pertumbuhan Laba, sedangkan penelitian yang di 

lakukan oleh (I. Rahmawati et al., 2024) menunjukkan bahwa Current Ratio tidak berpengaruh 

terhadap pertumbuhan laba. 

Solvabilitas diukur menggunakan Debt to Equity Ratio (DER), yang mengindikasikan 

kapasitas entitas dalam melunasi utang jangka panjangnya (Kasmir, 2019). Ditemukan bahwa 

Debt To Equity Ratio berpengaruh terhadap pertumbuhan laba sebagaimana ditunjukkan dalam 

penelitian (Izzah et al., 2024), sedangkan pada penelitian (Setiyawati et al., 2024) mengatakan 

bahwa Debt To Equity Ratio berpengaruh terhadap pertumbuhan laba. Aktivitas dinilai melalui 

Total Assets Turn Over (TATO), sebagai indikator efektivitas penggunaan aset dalam 

menghasilkan pendapatan (Kasmir, 2019). Penelitian yang dilakukan oleh (Candradevi & 

Alliyah, 2024) mengatakan bahwa Total Assets Turn Over (TATO) secara parsial berpengaruh 

terhadap pertumbuhan laba, sedangkan pada penelitian yang di lakukan oleh (Setiyawati et al., 

2024) menyebutkan Total Assets Turn Over (TATO) tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan 

laba. 

Pandemi COVID-19 juga memberikan dampak yang signifikan terhadap sektor 

transportasi dan logistik, terutama akibat kebijakan pembatasan mobilitas dan perubahan pola 

konsumsi masyarakat (Hadiwardoyo, 2020). Sektor transportasi mengalami penurunan 

pendapatan secara drastis, sementara sektor logistik mengalami dampak yang bervariasi 

tergantung pada segmen layanannya (Wismadi et al., 2020). Sedangkan penelitian yang di 

lakukan oleh Soekarno et al., (2020) menyatakan bahwa Secara keseluruhan, selama Triwulan 

II 2020, berdasarkan hasil kuesioner perusahaan logistik tetap mengalami penurunan 

pendapatan. (Sinta et al., 2023) menyebutkan variabel jenis industri memiliki pengaruh 

signifikan terhadap profitabilitas. Sedangkan pada penelitian (Tumewu et al., 2024) 

menyebutkan bahwa jenis industri tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Hasil 

penelitian mengenai pengaruh pandemi COVID-19 terhadap pertumbuhan laba menunjukkan 

perbedaan temuan. Khasanah & Abas, (2024) menyatakan bahwa Kinerja keuangan 

perusahaan telah terdampak signifikan oleh COVID-19. Sementara penelitian yang dilakukan 

oleh Gaisani et al., (2021) COVID-19 tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan 

perusahaan, sehingga perusahaan tetap dapat bertahan dan berkembang di masa pandemi. 
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Kebijakan dividen menjadi faktor penting yang mempengaruhi bagaimana perusahaan 

memanfaatkan laba yang diperoleh untuk menciptakan nilai tambah. Dividend Payout Ratio 

(DPR) mengindikasikan persentase laba per saham yang didistribusikan dalam bentuk dividen, 

sebagai imbal hasil kepada investor (Hery, 2021). Penelitian ini memiliki beberapa perbedaan 

signifikan dibandingkan dengan penelitian sebelumnya. Penelitian oleh  Fadiah Syarafina, 

Sugiharto, Riza Syahputera (2024) berjudul "Pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio, 

dan Total Asset Turnover terhadap Pertumbuhan Laba" fokus pada pengaruh rasio keuangan 

tersebut terhadap pertumbuhan laba tanpa mempertimbangkan variabel lain.  

Selain itu, penelitian oleh (Nurfalah, 2024) menunjukkan bahwa kebijakan dividen 

berpengaruh terhadap pertumbuhan laba. Berbeda dengan penelitian terdahulu, penelitian ini 

menempatkan kebijakan dividen sebagai variabel intervening serta menambahkan jenis 

perusahaan dan pandemi COVID-19 sebagai variabel penelitian. Fokus penelitian diarahkan 

pada perusahaan sektor transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2016-2023. Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh Current Ratio, Debt to Equity 

Ratio, Total Asset Turnover, jenis perusahaan, dan pandemi COVID-19 terhadap kebijakan 

dividen dan pertumbuhan laba, serta diharapkan dapat memperkaya literatur keuangan dan 

menjadi referensi bagi perusahaan maupun investor dalam pengambilan keputusan. 

 

METODE 

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh dari 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dan situs resmi perusahaan sektor transportasi dan logistik yang 

terdaftar di BEI periode 2016-2023. Populasi penelitian terdiri dari 37 perusahaan, dengan 

sampel yang dipilih menggunakan teknik purposive sampling berdasarkan kriteria tertentu. 

Penelitian ini menggunakan lima variabel independen (Current Ratio, Debt to Equity 

Ratio, Total Asset Turnover, Jenis Perusahaan, dan Pandemi COVID-19), satu variabel 

dependen (Pertumbuhan Laba), dan satu variabel intervening (Kebijakan Dividen). Analisis 

data menggunakan metode kuantitatif dengan aplikasi SPSS versi 27. Teknik analisis yang 

digunakan mencakup analisis deskriptif, uji asumsi klasik (uji normalitas, multikolinearitas, 

heteroskedastisitas, dan autokorelasi), uji koefisien determinasi (R-square), uji simultan (uji 

F), analisis jalur (Path Analysis), uji parsial (uji t), serta Sobel Test untuk menguji variabel 

intervening. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil Uji Asumsi Klasik  

Uji Normalitas  

 
Tabel 1. Hasil Uji Normalitas Sub-Struktur I  

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 40 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

 Std. Deviation .13986603 

Most Extreme Differences Absolute .124 

 Positive .124 

 Negative -.082 

Test Statistic .124 

Asymp. Sig. (2-tailed)c .122 

 

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas Sub-Struktur II 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 40 
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Normal Parametersa,b Mean

 .0000000 

 Std. Deviation .55366702 

Most Extreme Differences Absolute .128 

 Positive .094 

 Negative -.128 

Test Statistic .128 

Asymp. Sig. (2-tailed)c .099 

 

Dari hasil uji normalitas sub struktur I diketahui data berdistribusi normal (0,122 > 

0,05), dari hasil uji normalitas sub struktur II diketahui data berdistribusi normal (0,099 > 0,05). 

 

Uji Multikolinieritas  

 
Tabel 3. Hasil Uji Multikolinieritas Sub-Struktur I      

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Tabel 4. Hasil Uji Multikolinieritas Sub-Struktur II 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Pada substruktur I, nilai VIF yang kurang dari 10 disertai nilai tolerance lebih besar dari 

0,10 menandakan tidak adanya masalah multikolinearitas. Kondisi serupa juga ditemukan pada 

substruktur II, di mana nilai VIF dan tolerance memenuhi kriteria bebas multikolinearitas.  

 

Uji Autokorelasi  
 

Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi 

Runs Test Sub-Struktur I 

 Unstandardized 

Residual 

Test Valuea -.00718 

Cases < Test Value 20 

Cases >= Test Value 20 

Total Cases 40 

Number of Runs 20 

Z -.160 

Asymp. Sig. (2-tailed) .873 

a. Median 

 

 Tolerance VIF 

1 (Constant)   

Current Ratio .495 2.021 

Debt to Equity Ratio .476 2.103 

Total Asset Turn Over .522 1.916 

Jenis Perusahaan .425 2.352 

Pandemi COVID-19 .893 1.120 

 a. Dependent Variable: Kebijakan Dividen   

                                            Tolerance            VIF 

1 (Constant)   

 Current Ratio .475 2.104 

 Debt to Equity Ratio .474 2.112 

 Total Asset Turn Over .480 2.082 

 Jenis Perusahaan .403 2.483 

 Pandemi COVID-19 .793 1.261 

 Kebijakan Dividen .676 1.480 

a. Dependent Variable: Pertumbuhan Laba 

Runs Test Sub-Struktur II 

 Unstandardized Residual 

Test Valuea .13171 

Cases < Test Value 20 

Cases >= Test Value 20 

Total Cases 40 

Number of Runs 16 

Z -1.442 

Asymp. Sig. (2-tailed) .149 

a. Median 
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Dari hasil uji Runt Test sub struktur I diketahui data berdistribusi normal (0,297>0,05), 

dari hasil uji Runt Test sub struktur II diketahui data berdistribusi normal (0,101>0,05). 

 

Uji Heteroskedastisitas 

 
Tabel 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas Sub-Struktur I 

       Variabel B Std. Error Beta t Sig. 

1 (Constant) .146 .067  2.186 .036 

Current Ratio -.010 .008 -.269 -1.175 .248 

Debt to Equity Ratio .008 .012 .161 .687 .497 

Total Asset Turn Over -.008 .052 -.035 -.159 .875 

Jenis Perusahaan -.060 .043 -.343 -1.385 .175 

Pandemi COVID-19 .020 .031 .109 .640 .527 

a. Dependent Variable: ABS_RES1 

 

Tabel 7. Hasil Uji Heteroskedastisitas Sub-Struktur II 

  B Std. Error Beta t Sig. 

1 (Constant) .394 .275  1.432 .162 

Current Ratio .001 .031 .010 .044 .965 

Debt to Equity Ratio .087 .044 .460 1.992 .055 

Total Asset Turn Over -.042 .204 -.047 -.206 .838 

Jenis Perusahaan -.109 .169 -.161 -.644 .524 

Pandemi COVID-19 -.075 .125 -.107 -.599 .553 

Kebijakan Dividen .088 .370 .046 .237 .814 

a. Dependent Variable: ABS_RES2 

   
Tabel 6 dan 7 memperlihatkan bahwa tidak ada variabel yang signifikan mempengaruhi 

residual, sehingga model regresi tidak mengalami heteroskedastisitas dan dapat digunakan. 

 

Hasil Koefisien Determinasi  
 

Tabel 8. Koefisien Determinasi Sub-Struktur I 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .569a .324 .225 .14980 

Sumber: Data diolah, 2025 

 

Adjusted R² = 22,5%, berarti variabel independen (X1-X5) menjelaskan 22,5% variasi 

Kebijakan Dividen (Z), sementara 77,5% dipengaruhi faktor lain. 

 
Tabel 9. Koefisien Determinasi Sub-Struktur II 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .607a .368 .254 .60190 

Sumber: Data diolah, 2025 

 

Adjusted R² = 25,4%, berarti variabel independen (X1-X5) dan variabel intervening (Z) 

menjelaskan 25,4% variasi Pertumbuhan Laba (Y), sementara 74,6% dipengaruhi faktor lain.  

 

Hasil Uji Simultan (Uji F) 

 
Tabel 10. Hasil Uji F Sub-struktur I 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression .366 5 .073 3.264 .016b 

Residual .763 34 .022   

Total 1.129 39    
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Uji F (Sub-struktur I): sig = 0.016 > 0.05 → Variabel independen (X1-X5) berpengaruh 

signifikan terhadap Kebijakan Dividen (Z). 

 
Tabel 11. Hasil Uji F Sub-struktur II 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 6.976 6 1.163 3.209 .014b 

Residual 11.955 33 .362   

Total 18.932 39    

Sumber: Data diolah, 2025 

 

Uji F (Sub-struktur II): sig = 0.014 > 0.05 → Variabel independen (X1-X5) dan variabel 

intervening (Z) berpengaruh signifikan terhadap Pertumbuhan Laba (Y). 

 

Path Analysis atau Analisis Jalur   

Dari hasil sub struktur I dan sub struktur II dapat dibuat model analisis path sebagai 

berikut: 
Nilai e1 = √1 − 𝑅2 = √1 − 0,225 = 0,880 

𝑍 = 0,295 - 0.237 CR – 0,079 DER + 0,335 TATO - 0,297 JP - 0,309 CVD + 0,880 

Nilai e2 = √1 − 𝑅2 = √1 − 0,254 = 0,864 

𝑌 =0,462 - 0.138 CR + 0,009 DER - 0,551 TATO – 0,336 JP + 0,447 CVD + 0,425 KD +0.864 

 

Hasil Uji Parsial (Uji t) 

Uji t Sub-struktur I 

 
Tabel 12. Hasil Uji t Sub-Struktur I 

Variabel B Std. Error Beta t Sig. 

1 (Constant) .295 .117  2.519 .017 

Current Ratio -.017 .014 -.237 -1.181 .246 

Debt to Equity Ratio -.008 .020 -.079 -.385 .702 

Total Asset Turn Over .156 .091 .335 1.719 .095 

Jenis Perusahaan -.105 .076 -.297 -1.372 .179 

Pandemi COVID-19 -.113 .055 -.309 -2.073 .046 

a. Dependent Variable: Kebijakan Dividen 

Sumber: Data diolah, 2025 

 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Asset 

Turnover, serta Jenis Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap Kebijakan Dividen, 

sehingga hipotesis H₁, H₂, H₃, dan H₄ ditolak. Sebaliknya, Pandemi COVID-19 terbukti 

berpengaruh signifikan terhadap Kebijakan Dividen, sehingga hipotesis H₅ diterima. 

 

Uji t Sub-struktur II 

 
Tabel 13. Hasil Uji t Sub-Struktur II 

Variabel  B Std. Error Beta t Sig. 

1 (Constant) .462 .513  .901 .374 

Current Ratio -.040 .059 -.138 -.690 .495 

Debt to Equity Ratio .004 .081 .009 .043 .966 

Total Asset Turn Over -1.048 .379 -.551 -2.762 .009 

Jenis Perusahaan -.485 .314 -.336 -1.544 .132 

Pandemi COVID-19 .671 .233 .447 2.876 .007 

Kebijakan Dividen 1.739 .689 .425 2.523 .017 

a. Dependent Variable: Pertumbuhan Laba 
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Hasil pengujian menunjukkan bahwa Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Jenis 

Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap Pertumbuhan Laba, sehingga hipotesis H₆, 

H₇, dan H₉ ditolak. Sementara itu, Total Asset Turnover, Pandemi COVID-19, dan Kebijakan 

Dividen terbukti berpengaruh signifikan terhadap Pertumbuhan Laba, sehingga hipotesis H₈, 

H₁₀, dan H₁₁ diterima. 

 

Hasil Uji Sobel 

 
 Tabel 14. Hasil Uji Sobel 

 

Hasil pengujian mediasi menunjukkan bahwa Kebijakan Dividen tidak mampu 

memediasi pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turnover, Jenis 

Perusahaan, maupun Pandemi COVID-19 terhadap Pertumbuhan Laba, sehingga seluruh 

hipotesis mediasi (H₁₂-H₁₆) dinyatakan ditolak. 

 

Pembahasan 

Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Kebijakan Dividen 

Hasil analisis menunjukkan bahwa Current Ratio tidak berpengaruh terhadap kebijakan 

dividen, terlihat dari variasi data perusahaan sampel, misalnya Habco Trans Maritima Tbk. 

(2022) dengan CR tinggi 11,36 namun DPR rendah 0,21, Armada Berjaya Trans Tbk. (2022) 

dengan CR 4,43 justru DPR tinggi 0,64, Temas Tbk. (2017) dengan CR rendah 0,51 tetap 

membagikan DPR tinggi 0,44, serta Indomobil Multi Jasa Tbk. (2022) dengan CR 0,71 hanya 

DPR 0,01. Hasil yang ditunjukkan tidak selaras dengan teori sinyal Spence, (1973) yang 

menyebutkan entitas dengan likuiditas baik cenderung membayar dividen besar untuk memberi 

sinyal positif kepada investor (Shalini et al., 2024), melainkan menunjukkan bahwa perusahaan 

lebih memilih mengalokasikan dana untuk proyek, pengembangan, atau akuisisi yang dinilai 

lebih menguntungkan (Yuliana & Utami, 2024). Temuan ini konsisten dengan penelitian (Hulu 

et al., 2023) dan (Herbowo et al., 2023) yang menyatakan likuiditas tidak berpengaruh terhadap 

Dividend Payout Ratio karena dana likuid sering dialihkan untuk investasi atau ekspansi, 

bahkan CR tinggi dapat mencerminkan ketidakefektifan modal kerja. Namun, hasil ini tidak 

konsisten dengan penelitian (Sari & Berliani, 2024) yang menemukan adanya pengaruh CR 

terhadap kebijakan dividen. 

 

Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Kebijakan Dividen 

Temuan analisis memperlihatkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh 

terhadap Dividend Payout Ratio (DPR), terlihat dari variasi data perusahaan sampel, seperti 

Pelayaran Nelly Dwi Putri Tbk. (2017) dengan DER rendah 0,08 hanya membagikan DPR 

0,29, sementara Prima Globalindo Logistik Tbk. (2022) dengan DER 0,24 membagikan DPR 

lebih besar 0,39; sebaliknya Indomobil Multi Jasa Tbk. (2019) dengan DER tinggi 6,40 hanya 

DPR 0,07, sedangkan Temas Tbk. (2017) dengan DER 1,85 membagikan DPR lebih tinggi 

No Independen 

(X) 

Variabel 

Mediasi (Z) 

Variabel 

Dependen (Y) 

T 

hitung 

T 

tabel 

Probabilitas Kesimpulan 

1 Current Ratio 

(X1) 

Kebijakan 

Dividen 

Pertumbuhan 

Laba (Y) 

-1,094 2,032 0,274 Tidak Memediasi 

(H12 ditolak) 

2 Debt to Equity 

Ratio (X2) 

Kebijakan 

Dividen 

Pertumbuhan 

Laba (Y) 

-0,395 2,032 0,693 Tidak Memediasi 

(H13 ditolak) 

3 Total Asset 

Turnover (X3) 

Kebijakan 

Dividen 

Pertumbuhan 

Laba (Y) 

1,418 2,032 0,156 Tidak Memediasi 

(H14 ditolak) 

4 Jenis 

Perusahaan 

Kebijakan 

Dividen 

Pertumbuhan 

Laba (Y) 

-1,212 2,032 0,226 Tidak Memediasi 

(H15 ditolak) 

5 Pandemi 

COVID-19 

Kebijakan 

Dividen 

Pertumbuhan 

Laba (Y) 

-1,593 2,032 0,111 Tidak Memediasi 

(H16 ditolak) 
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0,44. Temuan ini tidak sejalan dengan teori sinyal Spence, (1973) bahwa perusahaan berutang 

tinggi seharusnya menurunkan pembagian dividen karena laba difokuskan untuk melunasi 

kewajiban (Shalini et al., 2024). Penelitian ini justru menunjukkan DER tidak berpengaruh 

terhadap kebijakan dividen karena perusahaan mempertimbangkan faktor lain seperti 

kebutuhan modal kerja, profitabilitas, prospek investasi, serta manajemen risiko keuangan, 

terutama pada sektor transportasi dan logistik yang membutuhkan modal besar. Temuan ini 

searah dengan penelitian (Silviana & Mahirun, 2024), (Herbowo et al., 2023), serta (Y. 

Rahmawati & Sudiyono, 2024) yang menyatakan DER tidak berpengaruh signifikan terhadap 

DPR, bahkan perusahaan tetap dapat membayar dividen meski beban utang meningkat demi 

menjaga kepercayaan investor. Namun demikian, hasil ini tidak searah dengan penelitian 

(Mardiyanti & Indrati, 2024) yang menemukan adanya pengaruh DER terhadap kebijakan 

dividen. 

 

Pengaruh Total Assets Turn Over (TATO) terhadap Kebijakan Dividen 

Hasil analisis menemukan bahwa Total Asset Turn Over (TATO) tidak memiliki 

hubungan konsisten dengan Dividend Payout Ratio (DPR), tercermin dari variasi data 

perusahaan sampel, misalnya Samudera Indonesia Tbk. (2018) dengan TATO tinggi 1,46 

hanya membagikan DPR 0,37 dan pada 2021 TATO 0,92 justru DPR turun menjadi 0,05; 

Indomobil Multi Jasa Tbk. (2021) dengan TATO rendah 0,16 membagikan DPR lebih tinggi 

0,35; serta Armada Berjaya Trans Tbk. (2022) dengan TATO 0,60 DPR 0,64 meskipun tahun 

sebelumnya TATO 0,80 hanya DPR 0,12. Hasil ini tidak mendukung teori sinyal Spence, 

(1973) yang menyatakan semakin tinggi TATO seharusnya memberi sinyal positif efisiensi 

dan produktivitas perusahaan (Arsyad et al., 2021), melainkan menunjukkan bahwa kebijakan 

dividen dipengaruhi pertimbangan strategis lain seperti retensi laba untuk ekspansi, 

pembayaran utang, atau pembentukan cadangan. Temuan ini sejalan dengan penelitian 

(Handayani & Santoso, 2021) yang menyebutkan TATO tidak berpengaruh terhadap kebijakan 

dividen karena peningkatan penjualan dari aset tidak selalu diikuti pembagian laba, bahkan 

sering ditahan untuk pengembangan usaha. Namun, hasil ini berbeda dengan (Silviana & 

Mahirun, 2024) yang menemukan TATO berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

 

Pengaruh Jenis Perusahaan terhadap Kebijakan Dividen 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa jenis perusahaan (transportasi atau logistik) tidak 

berpengaruh signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR), terlihat dari pola distribusi dividen 

yang fluktuatif tanpa keterkaitan dengan jenis usaha, misalnya PT Samudera Indonesia Tbk. 

(logistik) dengan DPR tinggi 0,76 pada 2019 turun drastis menjadi 0,05 pada 2021, serta PT 

Armada Berjaya Trans Tbk. (transportasi) dengan DPR rendah 0,07 pada 2021 meningkat 

menjadi 0,64 pada 2022. Temuan ini tidak searahn dengan teori sinyal Spence, (1973) bahwa 

konsistensi kebijakan dividen dapat memberi sinyal positif kepada investor (Olubiyi, 2023), 

melainkan menunjukkan bahwa jenis usaha bukan faktor utama dalam keputusan dividen, 

melainkan lebih dipengaruhi oleh kondisi keuangan, strategi manajemen, dan kebutuhan 

investasi masing-masing perusahaan. Hasil ini sejalan dengan (Tinashe, 2016), dan (Grullon et 

al., 2002) yang menyatakan tidak ada kebijakan dividen spesifik untuk sektor tertentu karena 

lebih ditentukan siklus hidup perusahaan, di mana perusahaan matang cenderung membayar 

dividen, sementara perusahaan muda menahan laba untuk pertumbuhan. Namun, hasil ini 

berbeda dengan penelitian (Thomas Connelly & Wolff, 2023) dan (Trang, 2012) yang 

menemukan jenis perusahaan berpengaruh terhadap kebijakan dividen. 

 

Pengaruh Pandemi COVID-19 terhadap Kebijakan Dividen 

Hasil analisis menunjukkan bahwa variabel Pandemi COVID-19 (CVD) berpengaruh 

signifikan terhadap kebijakan dividen (DPR), di mana mayoritas perusahaan cenderung 
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menurunkan atau bahkan meniadakan dividen selama periode 2020-2021 akibat tekanan 

keuangan, penurunan permintaan, serta gangguan rantai pasok. Contohnya, PT Samudera 

Indonesia Tbk. dengan DPR 0,76 pada 2019 turun menjadi 0,40 pada 2020 dan hanya 0,05 

pada 2021, serta PT Armada Berjaya Trans Tbk. dengan DPR 0,12 pada 2020 menurun lagi 

menjadi 0,07 pada 2021 sebelum kembali meningkat pasca-pandemi. Hasil ini sejalan dengan 

teori sinyal Spence, (1973), di mana pandemi menjadi sinyal negatif bagi investor terkait 

ketidakpastian perusahaan dalam membagikan dividen (Subrata & Werastuti, 2020). Penelitian 

ini didukung oleh temuan (Usman et al., 2024) yang membuktikan bahwa perusahaan di 

berbagai sektor menurunkan atau meniadakan dividen demi bertahan di masa krisis. Namun, 

hasil ini berbeda dengan (Winarso, 2024) yang menyatakan tidak ada perbedaan signifikan 

kebijakan dividen sebelum dan selama pandemi, serta (Asya et al., 2025) yang menemukan 

perbedaan kebijakan dividen antar periode pandemi tidak signifikan. 

 

Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Pertumbuhan Laba 

Hasil analisis menunjukkan bahwa Current Ratio (CR) tidak berpengaruh signifikan 

terhadap pertumbuhan laba perusahaan sektor transportasi dan logistik di BEI, tercermin dari 

data yang fluktuatif, misalnya PT Armada Berjaya Trans Tbk. (2021) dengan CR tinggi 7,86 

justru mencatat pertumbuhan laba negatif -0,31, sementara PT Samudera Indonesia Tbk. 

(2016) dengan CR moderat 1,88 mampu mencapai pertumbuhan laba 1,91. Sebaliknya, CR 

rendah juga tidak konsisten, seperti PT Transkon Jaya Tbk. (2021) dengan CR 0,69 mengalami 

pertumbuhan laba negatif -0,26, sedangkan PT Indomobil Multi Jasa Tbk. (2016) dengan CR 

0,99 justru mencatat pertumbuhan laba positif 0,28. Temuan ini tidak searah dengan teori sinyal 

Spence, (1973) yang menyebutkan semakin tinggi CR seharusnya menjadi sinyal positif bagi 

investor dan mendorong pertumbuhan laba. Hasil penelitian membuktikan bahwa tinggi atau 

rendahnya CR tidak selalu berkorelasi dengan pertumbuhan laba karena lebih dipengaruhi oleh 

efisiensi operasional, pengelolaan biaya, dan peningkatan pendapatan; bahkan CR tinggi dapat 

mencerminkan ketidakefisienan akibat dana mengendap, sedangkan CR rendah tidak selalu 

menunjukkan kondisi buruk jika arus kas dikelola efektif. Temuan ini sejalan dengan (Nicoline, 

2024) dan (I. Rahmawati et al., 2024) yang menyatakan CR tidak berpengaruh signifikan 

terhadap pertumbuhan laba karena likuiditas tinggi cenderung menahan dana dalam aset kurang 

produktif. Namun, hasil ini berbeda dengan (Mursalini et al., 2024) dan (Setiyawati et al., 2024) 

yang menemukan adanya pengaruh CR terhadap pertumbuhan laba. 

 

Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Pertumbuhan Laba 

Hasil analisis menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh 

terhadap pertumbuhan laba. DER yang tinggi tidak selalu mengalami penurunan laba, dan 

perusahaan dengan DER rendah tidak selalu mengalami peningkatan laba. Misalnya, PT 

Indomobil Multi Jasa Tbk (IMJS) pada 2021 memiliki DER 5,49 namun mencatat pertumbuhan 

laba positif, sementara pada 2019 dengan DER 6,40 justru mengalami penurunan laba. Pola 

yang tidak konsisten juga terlihat pada PT Transkon Jaya Tbk (TRJA) dan PT Samudera 

Indonesia Tbk (SMDR). Hal ini menegaskan bahwa DER bukan faktor utama penentu 

pertumbuhan laba, karena profitabilitas lebih dipengaruhi oleh efisiensi operasional, 

manajemen biaya, dan pendapatan usaha. Temuan ini tidak searah dengan teori sinyal Spence, 

(1973), yang menganggap DER tinggi sebagai sinyal negatif. Sebaliknya, hasil penelitian 

menunjukkan DER tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan laba. Hal ini 

dikarenakan di sektor transportasi dan logistik, utang lebih banyak dialokasikan untuk aset 

produktif serta didominasi oleh utang jangka panjang berbunga rendah sehingga tidak langsung 

menekan laba. Hasil penelitian ini sejalan dengan (Putri & Andriansyah, 2022) yang 

menyatakan DER tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan laba. Namun, berbeda 
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dengan (Nicoline, 2024) yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh 

terhadap pertumbuhan laba. 

 

Pengaruh Total Assets Turn Over (TATO) terhadap Pertumbuhan Laba 

Hasil analisis menunjukkan bahwa Total Assets Turn Over (TATO) berpengaruh 

negatif terhadap pertumbuhan laba. Data menunjukkan bahwa perusahaan dengan TATO 

tinggi (misalnya SMDR 2018=1,46; PPGL 2022=1,64) justru mengalami penurunan laba, 

sedangkan perusahaan dengan TATO rendah (IMJS 2021=0,16) mampu mencatat 

pertumbuhan laba tinggi (1,88). Hal ini mengindikasikan bahwa efisiensi perputaran aset tidak 

selalu meningkatkan laba, karena sektor transportasi dan logistik memiliki biaya operasional 

besar (bahan bakar, perawatan, tenaga kerja) yang menekan margin. Persaingan ketat juga 

mendorong harga kompetitif yang meningkatkan penjualan tetapi menurunkan profitabilitas. 

Hasil ini mendukung teori sinyal Spence, (1973),yang menggambarkan bagaimana pengirim 

informasi dapat mengirimkan sinyal ke penerima informasi dalam bentuk informasi bermanfaat 

dari pemilik informasi, TATO tinggi hanya memberi sinyal positif melainkan sebaliknya dapat 

menjadi sinyal negatif jika tidak diimbangi manajemen biaya. Penelitian ini konsisten dengan 

temuan (Aren et al., 2024) yang menyatakan TATO berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan 

laba. Namun, berbeda dengan (Syarafina et al., 2024) yang menyatakan bahwan TATO tidak 

berpengaruh terhadap pertumbuhan laba. 

 

Pengaruh Jenis Perusahaan terhadap Pertumbuhan Laba 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa jenis perusahaan (transportasi vs logistik) tidak 

berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan laba pada periode 2016–2023. Data empiris 

memperlihatkan fluktuasi laba yang tidak konsisten pada kedua subsektor, misalnya IMJS 

(transportasi) mengalami laba negatif -1,39 (2019) lalu melonjak 1,88 (2021), sementara 

NELY (logistik) dan PPGL (logistik) juga menunjukkan pola laba yang tidak stabil. Hal ini 

menegaskan bahwa pertumbuhan laba lebih dipengaruhi faktor internal seperti efisiensi biaya, 

strategi operasional, dan manajemen risiko dibanding sekadar jenis usaha. Temuan ini tidak 

mendukung teori sinyal Spence, (1973) karena investor tidak menjadikan klasifikasi jenis 

usaha sebagai sinyal utama dalam menilai prospek laba. Penelitian ini sejalan dengan (Tumewu 

et al., 2024) yang menyatakan jenis industri tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan, 

namun berbeda dengan (Sinta et al., 2023) yang menemukan jenis industri berpengaruh 

signifikan terhadap profitabilitas. 

 

Pengaruh Pandemi COVID-19 terhadap Pertumbuhan Laba 

Analisis yang dilakukan mengindikasikan bahwa pandemi COVID-19 berpengaruh 

positif terhadap pertumbuhan laba perusahaan sektor transportasi dan logistik di BEI periode 

2018–2023. Beberapa perusahaan logistik mencatat lonjakan signifikan, misalnya Samudra 

Indonesia Tbk (SMDR) dengan laba meningkat dari Rp58,2 miliar (2019) menjadi Rp1,85 

triliun (2021), serta Temas Tbk (TMAS) yang naik dari Rp52,2 miliar (2020) menjadi Rp1,41 

triliun (2022). Hal ini didorong oleh peningkatan permintaan distribusi barang akibat 

pembatasan mobilitas dan pertumbuhan e-commerce. Sebaliknya, pada beberapa perusahaan 

transportasi, laba cenderung menurun kembali pascapandemi, seperti Transkon Jaya Tbk 

(TRJA) yang turun dari Rp45,9 miliar (2021) menjadi Rp14,9 miliar (2023). Temuan ini 

sejalan dengan teori sinyal Spence, (1973) bahwa peningkatan laba selama pandemi dapat 

menjadi sinyal positif bagi investor terkait ketahanan dan fleksibilitas sektor ini (Apriliasari & 

Hidayati, 2024). Hal ini sejalan dengan temuan (Suderajad et al., 2024) yang mencatat kenaikan 

laba BSI KC Sudirman 1 selama pandemi, serta (Rahmah et al., 2024) yang menunjukkan 

stabilitas profitabilitas e-commerce akibat kemampuan beradaptasi dan berinovasi. Namun, 
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temuan ini berbeda dengan (Khasanah & Abas, 2024) yang menunjukkan bahwa pandemi 

Covid -19 menyebabkan penurunan laba perusahaan. 

 

Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Pertumbuhan Laba 

Temuan analisis memperlihatkan bahwa kebijakan dividen (DPR) berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap pertumbuhan laba. Pola data memperlihatkan bahwa perusahaan 

dengan DPR tinggi cenderung memiliki pertumbuhan laba lebih baik, seperti terlihat pada 

Samudra Indonesia Tbk (SMDR) dan Temas Tbk (TMAS), di mana peningkatan DPR diikuti 

dengan kenaikan laba, sementara penurunan DPR beriringan dengan menurunnya laba. Hal ini 

mengindikasikan bahwa pembagian dividen berfungsi sebagai sinyal positif bagi investor, 

meningkatkan kepercayaan, menjaga stabilitas harga saham, serta mendorong efisiensi 

penggunaan dana yang tersisa, sehingga berkontribusi terhadap pertumbuhan laba 

berkelanjutan. Temuan ini konsisten dengan teori sinyal Spence, (1973) yang menjelaskan 

bahwa dividen menjadi sinyal ekspektasi pertumbuhan masa depan dan dapat memengaruhi 

valuasi perusahaan (Indrati & Amelia, 2022). Hasil penelitian ini mendukung temuan 

(Magfirah & Wati, 2024) yang menyatakan bahwa DPR berdampak positif terhadap 

pertumbuhan laba, namun berbeda dengan (Yusril & Rahmayanti, 2024) yang menyatakan 

bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan laba. 

 

Kebijakan Dividen memediasi pengaruh Current Ratio terhadap Pertumbuhan Laba 

Hasil penelitian mengindikasikan bahwa Current Ratio tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap pertumbuhan laba, baik secara langsung maupun melalui Kebijakan 

Dividen, sehingga dividen tidak mampu memediasi hubungan keduanya. Ketidakefektifan ini 

disebabkan karena tingginya likuiditas perusahaan tidak selalu diikuti oleh peningkatan 

dividen, sebab manajemen lebih mempertimbangkan ekspansi bisnis dan peluang investasi 

ketimbang sekadar ketersediaan aset lancar (Hulu et al., 2023). Data empiris juga tidak 

menunjukkan konsistensi, misalnya HATM pada 2022 dengan CR 11,36 hanya membagikan 

DPR 0,21, sedangkan TMAS pada 2021 dengan CR lebih rendah (1,14) justru membagikan 

DPR lebih tinggi (0,54). Ketidakkonsistenan serupa terlihat pada IMJS yang mencatat CR 

hampir sama pada 2019 dan 2021, tetapi pertumbuhan laba sangat berbeda. Temuan ini tidak 

sejalan dengan teori signaling yang mengasumsikan perusahaan berlikuiditas tinggi akan 

membagikan dividen besar sebagai sinyal positif (Shalini et al., 2024). Namun, hasil ini 

konsisten dengan penelitian (Sholehah et al., 2023) bahwa dividen tidak memediasi pengaruh 

Current Ratio terhadap Pertumbuhan Laba, karena laba ditahan lebih banyak dialokasikan 

untuk ekspansi bisnis dibanding dibagikan sebagai dividen. 

 

Kebijakan Dividen memediasi pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Pertumbuhan 

Laba 

Hasil penelitian menemukan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh 

signifikan terhadap pertumbuhan laba, baik secara langsung maupun melalui Kebijakan 

Dividen, sehingga dividen tidak mampu memediasi hubungan keduanya. Ketidakefektifan ini 

disebabkan karena perusahaan dengan DER tinggi lebih memprioritaskan pelunasan utang 

dibandingkan pembagian dividen (Herbowo et al., 2023). Data empiris juga tidak menunjukkan 

pola yang konsisten, misalnya pada ASSA DER naik dari 2,35 (2016) ke 2,57 (2018) namun 

DPR tetap stabil sekitar 0,27–0,28, sementara pada TMAS DER turun dari 2,17 (2020) menjadi 

0,98 (2022) justru diiringi kenaikan DPR dari 0,33 ke 0,49. Ketidakkonsistenan juga terlihat 

pada IMJS, di mana DER tinggi tidak selalu diikuti pertumbuhan laba yang positif. Hal ini 

tidak sejalan dengan teori signaling yang berasumsi perusahaan dengan utang rendah lebih 

leluasa membagikan dividen besar sebagai sinyal positif bagi investor (Setiawan, 2016). 

Namun hasil ini mendukung temuan (Sholehah et al., 2023) bahwa tingkat utang lebih berperan 
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dalam pemenuhan kewajiban dibanding penentuan kebijakan dividen, sehingga DER tidak 

dapat memengaruhi pertumbuhan laba melalui dividen. 

 

Kebijakan Dividen memediasi pengaruh Total Assets Turn Over terhadap Pertumbuhan 

Laba 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Total Asset Turnover (TATO) berpengaruh 

signifikan terhadap Pertumbuhan Laba, namun tidak berpengaruh terhadap Kebijakan Dividen, 

sehingga dividen tidak dapat memediasi hubungan keduanya. Hal ini terlihat pada kasus 

Samudera Indonesia Tbk. (SMDR) tahun 2018 dengan TATO tinggi (1,46) namun 

pertumbuhan laba negatif (-0,92) meskipun tetap membagikan dividen (DPR 0,37). Demikian 

pula pada Prima Globalindo Logistik Tbk. (PPGL) tahun 2021, TATO mencapai 1,59 dengan 

DPR 0,27, tetapi pertumbuhan laba hampir stagnan (0,01). Temuan ini menegaskan bahwa 

efisiensi penggunaan aset tidak selalu sejalan dengan peningkatan laba, dan dividen tidak 

memperkuat hubungan tersebut. Hasil ini tidak sejalan dengan teori signaling yang menyatakan 

bahwa perputaran aset yang tinggi seharusnya menjadi sinyal positif bagi investor (Arsyad et 

al., 2021). Sebaliknya, kebijakan dividen lebih dipengaruhi oleh keputusan strategis jangka 

panjang perusahaan, bukan semata efisiensi aset, sehingga perusahaan dengan rasio aktivitas 

tinggi tidak selalu meningkatkan pembagian dividen maupun laba secara bersamaan. 

 

Kebijakan Dividen memediasi pengaruh Jenis Perusahaan terhadap Pertumbuhan Laba 

Temuan analisis memperlihatkan bahwa Jenis Perusahaan tidak berpengaruh signifikan 

terhadap Pertumbuhan Laba, baik secara langsung maupun melalui Kebijakan Dividen, 

sehingga dividen tidak dapat menjadi mediator. Hal ini terlihat dari data perusahaan 

transportasi maupun logistik yang sama-sama mengalami fluktuasi laba tanpa pola tertentu, 

serta nilai DPR yang juga tidak menunjukkan kecenderungan khas. Misalnya, Blue Bird Tbk. 

(BIRD) sebagai perusahaan transportasi mencatat pertumbuhan laba negatif pada 2016 dan 

2018, tetapi positif pada 2022. Sementara itu, Pelayaran Nelly Dwi Putri Tbk. (NELY) sebagai 

perusahaan logistik juga menunjukkan tren naik-turun laba. Nilai DPR pada masing-masing 

perusahaan pun tidak menunjukkan kecenderungan khas, sehingga tidak mendukung adanya 

peran mediasi. Artinya, keputusan dividen lebih dipengaruhi strategi keuangan dan tujuan 

jangka panjang, bukan oleh klasifikasi jenis usaha. Temuan ini tidak searah dengan teori 

signaling, yang mengasumsikan bahwa konsistensi dividen dapat menarik investor dan 

mendorong pertumbuhan laba, karena dalam praktiknya jenis perusahaan tidak otomatis 

meningkatkan dividen maupun laba. 

 

Kebijakan Dividen memediasi pengaruh pandemi COVID-19 terhadap Pertumbuhan 

Laba 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa H₁₆ ditolak, artinya Kebijakan Dividen tidak 

memediasi pengaruh Jenis Perusahaan terhadap Pertumbuhan Laba pada perusahaan sektor 

transportasi dan logistik periode 2016-2023. Sementara itu, Pandemi COVID-19 terbukti 

berpengaruh positif terhadap Pertumbuhan Laba, khususnya pada perusahaan logistik yang 

diuntungkan oleh lonjakan permintaan e-commerce dan distribusi barang, namun berpengaruh 

negatif terhadap Kebijakan Dividen karena perusahaan cenderung menahan laba untuk 

menjaga likuiditas di tengah ketidakpastian (Wismadi et al., 2020). Hal ini mengindikasikan 

bahwa keputusan dividen lebih dipengaruhi strategi keuangan jangka panjang, bukan semata 

pertumbuhan laba akibat pandemi. Dengan demikian, meskipun dividen berpengaruh positif 

terhadap laba, tidak terbukti sebagai mediator dalam hubungan antara Pandemi COVID-19 dan 

Pertumbuhan Laba. Temuan ini tidak searah dengan teori sinyal yang mengasumsikan 

kenaikan dividen seharusnya memberikan sinyal positif kepada investor. (Subrata & Werastuti, 

2020). Sebaliknya, hasil penelitian menunjukkan bahwa dalam kondisi krisis, faktor eksternal 
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seperti ketidakpastian ekonomi dan regulasi lebih dominan memengaruhi keputusan 

perusahaan, sebagaimana juga ditunjukkan penelitian (Theiri et al., 2023) pada perusahaan 

Prancis yang banyak menangguhkan dividen selama pandemi. 

 

KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian pada perusahaan sektor transportasi dan logistik yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2023, dapat disimpulkan bahwa Current Ratio 

(X1) dan Debt to Equity Ratio (X2) tidak berpengaruh signifikan terhadap Kebijakan Dividen 

maupun Pertumbuhan Laba. Total Asset Turnover (X3) terbukti berpengaruh terhadap 

Pertumbuhan Laba, namun tidak terhadap Kebijakan Dividen, sehingga dividen tidak 

memediasi hubungan tersebut. Jenis Perusahaan (X4) juga tidak menunjukkan pengaruh 

signifikan terhadap Kebijakan Dividen maupun Pertumbuhan Laba, sementara Pandemi 

COVID-19 (X5) terbukti berpengaruh terhadap keduanya, meskipun arah pengaruh berbeda 

positif terhadap Pertumbuhan Laba tetapi negatif terhadap Kebijakan Dividen. Selain itu, 

Kebijakan Dividen (Z) berpengaruh terhadap Pertumbuhan Laba, namun tidak mampu 

memediasi hubungan antara variabel-variabel independen dengan Pertumbuhan Laba. Dengan 

kata lain, pertumbuhan laba dipengaruhi secara dominan oleh efisiensi penggunaan aset dan 

faktor eksternal seperti pandemi, sementara kebijakan dividen lebih merefleksikan strategi 

keuangan jangka panjang perusahaan. Penelitian ini memiliki keterbatasan pada ketersediaan 

data, khususnya dalam perhitungan pertumbuhan laba pada tahun tertentu, keterbatasan 

variabel penelitian yang digunakan, serta ruang lingkup objek yang hanya mencakup 

perusahaan sektor transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, sehingga 

hasil penelitian belum sepenuhnya dapat digeneralisasi. 

Berdasarkan temuan dan keterbatasan penelitian, perusahaan disarankan menjaga 

struktur modal yang sehat, meningkatkan efisiensi aset, serta mengembangkan strategi adaptif 

melalui inovasi dan digitalisasi agar pertumbuhan laba berkelanjutan. Kebijakan dividen perlu 

diseimbangkan antara kepentingan pemegang saham dan kebutuhan reinvestasi untuk tetap 

memberi sinyal positif bagi pasar. Peneliti selanjutnya dapat memperluas variabel 

(profitabilitas, arus kas, kondisi makroekonomi), memperpanjang periode observasi hingga 

pasca-pandemi, serta menggunakan metode analisis lebih kompleks seperti regresi panel atau 

SEM-PLS. Studi komparatif antar sub-sektor maupun lintas negara juga dapat 

dipertimbangkan guna memperkaya generalisasi hasil. 
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