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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh leverage dan nilai perusahaan
terhadap profitabilitas dengan ukuran perusahaan sebagai variabel interveining.
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan index LQ45 BEI periode 2016
sampai 2021 sebanyak 68 perusahaan sedangkan sampel ditentukan dengan metode
purposive sampling dan memenuhi kriteria sebanyak 27 perusahaan. Metode
analisis yang digunakan adalah dengan menggunakan Partial Least Square (PLS)
dengan teknik Structural Equation Model (SEM) untuk menguji hipotesis.
Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage berpengaruh terhadap
ukuran perusahaan dan juga berpengaruh terhadap profitabilitas, nilai perusahaan
berpengaruh terhadap ukuran perusahaan dan juga berpengaruh terhadap
profitabilitas, ukuran perusahaan mampu memediasi hubungan antara leverage dan
profitabilitas dan mampu memediasi hubungan antara nilai perusahaan dan
profitabilitas.

Kata Kunci: Leverage, Nilai Perusahaan, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan.

ABSTRACT
This study aims to analyze the impact of leverage and firm value on profitability,
with firm size acting as an interveining variable. The population in this research is
index LO45 companies listed in BEI period 2016 to 2021 as many as 68 companies
while the sample with purposive sampling method and meet the criteria of 27
companies. The analytical method used is Partial Least Square (PLS) with
Structural Eqation Model (SEM) to test the hypotesis. The result shows that
leverage has a significant effect on firm size and profitability, firm value has a
significant effect on firm size and profitability, firm size is able to mediate the
influence of leverage dan profitability and the influence of firm value and

profitability.

Keywords: Leverage, Firm Value, Profitability, Firm Size.
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PENDAHULUAN

Tingkat profitabilitas menunjukkan sejauh mana perusahaan mampu
menghasilkan laba dari aset yang dimilikinya. Dalam upaya untuk meningkatkan
profitabilitas, perusahaan perlu mempertimbangkan berbagai faktor yang
mempengaruhinya, termasuk leverage, nilai perusahaan, dan ukuran perusahaan.
Leverage adalah penggunaan sumber dana yang memiliki beban tetap seperti utang,
yang bertujuan untuk meningkatkan potensi keuntungan perusahaan, namun di sisi
lain juga meningkatkan risiko kebangkrutan. Hubungan antara leverage dan
profitabilitas telah banyak diteliti, namun hasilnya masih menunjukkan adanya
perbedaan pandangan. Hasil penelitian Ratnasari (2016) menunjukkan bahwa
leverage berpengaruh dengan signifikan terhadap profitabilitas. Sedangkan hasil
penelitian Maptuha (2021) menunjukkan bahwa DER berpengaruh negatif
signifikan terhadap ROA.

Faktor lain yang mempengaruhi profitabilitas adalah nilai perusahaan. Nilai
perusahaan merupakan refleksi dari persepsi investor terhadap kinerja dan prospek
masa depan perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan bahwa investor
memiliki kepercayaan terhadap kemampuan perusahaan untuk tumbuh dan
menghasilkan laba di masa depan. Hasil penelitian M. Edo suryawan siregar (2019)
menunjukkan bahwa Profitabilitas memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan hasil pennelitian Isnaeni Nurul (2018)
menunjukkan bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap PBV.

Selain leverage dan nilai perusahaan, ukuran perusahaan juga merupakan
variabel penting yang dapat mempengaruhi profitabilitas. Perusahaan besar
cenderung memiliki keuntungan kompetitif seperti akses yang lebih baik ke sumber
daya finansial, teknologi canggih, dan kemampuan untuk mencapai efisiensi skala.
Hasil Penelitian Purba (2015) menunjukkan bahwa Ukuran perusahaan
mempengaruhi secara positif terhadap profitabilitas. Sedangkan hasil penelitian
Maptuha (2021) menunjukkan bahwa Firm Size berpengaruh negatif signifikan
terhadap ROA.

LQ 45 adalah salah satu saham utama di bursa efek Indonesia (BEI) yang
terdiri dari 45 saham pilihan dengan likuiditas tinggi, memiliki kapitalisasi pasar
yang tinggi (mampu mewakili pasar), serta merupakan saham pilihan terbaik
(evaluasi setiap tiga bulan dan penetapan kembali setiap enam bulan) dengan
Kinerja saham yang bagus.

Berdasarkan uraian dari beberapa-beberapa penelitian terdahulu yang dimana
hasil penelitian menunjukkan hasil yang tidak konsisten. Ketidakseragaman hasil-
hasil penelitian sebelumnya, sehingga penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk
mengujian kembali terkait variabel-variabel tersebut agar menunjukkan hasil yang
konsisten, dengan hasil sebelumnya.
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KAJIAN PUSTAKA
Leverage

Menurut Harahap (2013) “Leverage adalah rasio yang menggambarkan
hubungan antara utang perusahaan terhadap modal, rasio ini dapat melihat seberapa
jauh perusahaan dibiayai oleh utang atau pihak luar dengan kemampuan perusahaan
yang digambarkan oleh modal.”

_ Total Liabilities

DAR = 1009
Total Asset x 100%

Nilai Perusahaan

Menurut Sari dan Sedana (2020) “Nilai perusahaan adalah gambaran kinerja
perusahaan yang dapat mempengaruhi penilaian investor terhadap perusahaan.”

Harga saham saat ini

PBV =
v Nilai buku per saham

Ukuran Perusahaan

Menurut Putu (2014), “Ukuran perusahaan merupakan suatu penilaian
mengenai besar atau kecilnya sebuag perusahaan yang dapat dinilai melalui aset,
jumlah penjualannya, rata — rata total penjualan serta rata — rata total aset.”

Firm Size = Ln(Total Asset)

Profitabilitas

Menurut Wiagustini (2012), “Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan
untuk mendapatkan laba atau mengukur efektivitas manajemen perusahaan
pengelolaan profitabilitas dapat diukur dari modal itu sendiri maupun dari semua
dana diinvestasikan ke dalam perusahaan.”

Laba Bersih
ROA=——x100%
Total Aset

KERANGKA KONSEPTUAL

Leverage

Ukuran
Perusahaan

Profitabilitas

Nilai
Perusahaan
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METODE PENELITIAN

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian
kuantitatif dengan analisis jalur. Dalam penelitian ini pengumpulan data dengan
data sekunder. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan index LQ45 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2021 sebanyak 68 perusahaan dengan
purposive sampling dan didapatkan sampel sebanyak 27 perusahaan. Analisis data
menggunakan metode Partial Least Square (PLS).

HASIL PENELITIAN
Evaluasi Outer (Model Pengukuran)

Dari hasil analisa dengan menjalankan calculate-PLS algorithm diperoleh
hasil seperti pada gambar berikut:

.%

0.321 -0.171

LN (me_mm_>'°moo ROA

-0.244 0.692

o -

—1.000— PBV

Gambar model awal untuk perhitungan Algoritma PLS

Loading Factor menggambarkan seberapa besar keterkaitan indikator-
indikator terhadap masing-masing konstruknya. Diagram jalur di atas menunjukkan
bahwa semua indikator memiliki loading factor bernilai 1.000 yang berarti bahwa
semua indikator sudah valid karena nilai loading factor memenuhi kriteria yaitu
nilai loading factor konstruk harus diatas 0.70. Hasil ini menunjukkan adanya
keterkaitan yang baik antara indikator-indikator dengan masing-masing konstruk.

Evaluasi Inner Model (Model Struktural)

Melakukan evaluasi Struktural (inner model) yang meliputi R-Square. Hasil
dari pengujian inner model adalah sebagai berikut:
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R-square  R-square adjusted
LN (total assets ) 0.153 0.141
ROA 0.708 0.701

Hasil Pengujian R-Square (R?)

Berdasarkan tabel di atas dapat diuraikan sebagai berikut:

1. Ukuran Perusahaan (LN)
Nilai R-Square variabel nilai Perusahaan adalah 0,141. Hal ini menunjukkan
bahwa Leverage (Xi), Nilai Perusahaan (X2) dan Profitabilitas (YY) dapat
menjelaskan Ukuran Perusahaan (Z) sebesar 14,1% selebihnya atau sebesar
85,9% dijelaskan oleh variabel lainnya.

2. Profitabilitas (ROA)
Nilai R-Square variabel Profitabilitas adalah 0,701. Hal ini menunjukkan
bahwa Leverage (X1), Nilai perusahaan (X2) dan Ukuran perusahaan (Z) dapat
menjelaskan Profitabilitas (YY) sebesar 70.1% selebihnya atau sebesar 29.9%
dijelaskan oleh variabel lainnya.

Hasil Uji Hipotesis

Hipotesis diterima jika nilai T-statistics lebih tinggi dari nilai T-tabel (1,978)
dengan signifikansi 5% atau melalui P-Value a=5%. Hasil proses bootsrapping PLS
dapat dilihat di bawah ini:

Total effects - Mean, STDEV, T values, p values Copy to Excel/Worc

Original sa... Sample me... Standard deviat... T statistics... P values

PBV -> ROA 0.765 0.762 0.066 11.510 0.000
LN (total assets ) -> ROA -0.299 -0.293 0.055 5441 0.000
DAR -> ROA -0.267 -0.273 0.054 4.903 0.000
PBV -> LN (total assets ) -0.244 -0.248 0.050 4877 0.000
DAR -> LN (total assets ) 0321 0333 0.126 2.556 0.011

Hasil Uji Hipotesis

Specific indirect effects - Mean, STDEV, T values, p values Copy to Excel/Word | | Copy tc
Original ... Sample me... Standard dev... T statistics (|(O/STDEV|) P values
DAR -> LN (total assets ) -> ROA -0.096 -0.096 0.037 2612 0.009
PBV -> LN (total assets ) -> ROA 0.073 0.071 0.015 4.936 0.000
Hasil Uji Mediasi
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Nilai koefisiensi leverage (Xi) terhadap ukuran perusahaan (Z) sebesar
0,321 dengan signifikansi nilai T-statistik sebesar 2,566 > 1,978 (nilai T-tabel) dan
P-value 0,011 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan H; diterima maka leverage
berpengaruh signifikan terhadap ukuran perusahaan.

Nilai koefisien nilai perusahaan (X>) terhadap ukuran perusahaan (Z) sebesar
-0,244 dengan nilai T-statistik sebesar 4,877 > 1,978 (nilai T-tabel) dan P-value
0,000 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan H> diterima maka nilai perusahaan
berpengaruh signifikan terhadap ukuran perusahaan.

Nilai koefisiensi leverage (Xi) terhadap profitabilitas (Y) sebesar -0,267
dengan signifikansi nilai T-statistik sebesar 4,903 > 1,978 (nilai T-tabel) dan P-value
0,000 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan H3 diterima maka /everage berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas.

Nilai koefisiensi nilai perusahaan (X>) terhadap profitabilitas (Y) sebesar
0,765 dengan signifikansi nilai T-statistik sebesar 11,510 > 1,978 (nilai T-tabel) dan
P-value 0,000 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan Hs diterima maka nilai
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas.

Nilai koefisiensi ukuran perusahaan (Z) terhadap profitabilitas (Y) sebesar -
2,999 dengan signifikansi nilai T-statistik sebesar 5,441 > 1,978 (nilai T-tabel) dan
P-value 0,000 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan Hs diterima maka ukuran
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas.

Nilai koefisien leverage (Xi) terhadap profitabilitas (Y) melalui ukuran
perusahaan (Z) sebesar -0,096 dengan signifikansi nilai T-statistik sebesar 2,612 >
1,978 (nilai T-tabel) dan P-value 0,000 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan He
diterima maka ukuran perusahaan mampu memediasi pengaruh leverage terhadap
profitabilitas.

Nilai koefisien nilai perusahaan (X;) terhadap profitabilitas (Y) melalui
ukuran perusahaan (Z) sebesar 0,073 dengan signifikansi nilai T-statistik sebesar
4,936 > 1,978 (nilai T-tabel) dan P-value 0,000 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan
H7 diterima maka ukuran perusahaan mampu memediasi pengaruh nilai perusahaan
terhadap profitabilitas.

PEMBAHASAN HASIL PENELITIAN

Leverage Berpengaruh Signifikan Terhadap Ukuran Perusahaan

Leverage memungkinkan perusahaan untuk mengakses modal yang lebih
besar dibandingkan dengan hanya mengandalkan ekuitas. Dengan tambahan modal,
perusahaan dapat membiayai proyek-proyek besar, ekspansi, atau investasi dalam
infrastruktur yang meningkatkan ukuran dan kapasitas perusahaan. Pertumbuhan
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pendapatan dengan investasi yang tepat dana yang diperoleh melalui leverage dapat
meningkatkan produktivitas dan pendapatan Perusahaan.

Nilai Perusahaan Berpengaruh Signifikan Terhadap Ukuran Perusahaan

Perusahaan dengan pertumbuhan yang baik sehingga akan semakin mudah
untuk mendapatkan modal eksternal dalam jumlah yang besar sehingga investor
tertarik untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. Ukuran
perusahaan yang semakin besar akan semakin mudah memperoleh sumber
pendanaan baik yang bersifat internal maupun eksternal. Besarnya ukuran
perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan mengalami perkembangan dan
pertumbuhan yang baik sehingga investor akan merespon positif dan nilai
perusahaan akan meningkat.

Leverage Berpengaruh Terhadap Profitabilitas

Leverage adalah dana pinjaman yang bisa digunakan untuk meningkatkan
profit perusahaan. Dengan sumber dana yang berasal dari hutang maka bunga yang
dibayarkan bisa mengurangi penghasilan kena pajak. Namun demikian,
konsekuensi dari leverage yang terlalu besar akan menanggung beban bunga yang
makin besar yang justru makin menurunkan tingkat profit perusahaan. Sejauh
manfaat atau return masih lebih besar dari beban bunga hutang, leverage masih
diperbolehkan namun apabila beban bunga sudah tidak dapat ditutup oleh
manfaatnya maka perlu dilakukan penataan struktur leverage.

Nilai Perusahaan Berpengaruh Terhadap Profitabilitas

Semakin tinggi profitabilitas dalam perusahaan, maka untuk kelangsungan
hidup untuk perusahaan akan berjangka panjang dan berpengaruh sangat baik
dimasa yang akan datang. Variabel profitabilitas mampu menjadi pengaruh
terhadap nilai perusahaan sebab perusahaan akan menggambarkan kondisi baiknya
dan akan menambah kepercayaan terhadap investor yang akan menanamkan
modalnya kepada perusahaan. Semakin banyak investor mempunyai kemauan
untuk menanamkan modalnya bisa menjadi pengaruh baik dengan harga saham
menjadi naik dan diikut oleh naiknya nilai perusahaan.

Ukuran Perusahaan Berpengaruh Terhadap Profitabilitas

Perusahaan yang relatif besar akan memiliki sumber daya dengan kegiatan
operasional yang besar sehingga menunjukkan potensi yang besar yang dalam
mendapatkan keuntungan yang besar. Semakin besar ukuran perusahaan, maka
perusahaan memilki sumber daya dan aset untuk memperoleh keuntungan.
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Ukuran Perusahaan Mampu Memediasi Pengaruh Leverage Terhadap
Profitabilitas

Leverage dapat mempengaruhi profitabilitas karena utang memungkinkan
perusahaan untuk meningkatkan investasi dan ekspansi yang pada gilirannya dapat
meningkatkan laba. Namun leverage juga meningkatkan risiko karena perusahaan
harus membayar bunga utang tersebut. Ketika dikatakan bahwa ukuran perusahaan
memediasi pengaruh leverage terhadap profitabilitas, ini berarti bahwa leverage
mempengaruhi ukuran perusahaan terlebih dahulu, yang kemudian mempengaruhi
profitabilitas dengan kata lain ukuran perusahaan menjadi jembatan atau
penghubung antara leverage dan profitabilitas, misalnya perusahaan yang
menggunakan leverage untuk tumbuh lebih besar dapat melihat peningkatan
profitabilitas karena ukuran yang lebih besar memungkinkan mereka untuk lebih
efisien dalam operasional.

Ukuran Perusahaan Mampu Memediasi Pengaruh Profitabilitas Terhadap
Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan memainkan peran penting sebagai mediator peran penting
sebagai mediator antara profitabilitas dan nilai perusahaan. Perusahaan yang lebih
besar cenderung mendapatkan manfaat lebih besar dari profitabilitas mereka dalam
hal peningkatkan nilai perusahaan,karena skala yang lebih besar memungkinkan
perusahaan untuk memanfaatkan sumber daya dengan lebih efektif. Hasil
penelitian sejalan dengan penelitian Putri (2015) yang menyatakan bahwa ukuran
perusahaan memediasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis yang dilakukan dengan software

SmartPLS 4, diperoleh kesimpulan sebagai berikut:

1.  Leverage berpengaruh signifikan terhadap Ukuran Perusahaan pada
perusahaan yang terdaftar di LQ45 periode 2016-2020.

2. Nilai Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap Ukuran Perusahaan pada
perusahaan yang terdaftar di LQ45 periode 2016-2020.

3. Leverage berpengaruh signifikan terhadap Profitabilitas pada perusahaan
yang terdaftar di LQ45 periode 2016-2020.

4.  Nilai Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap Profitabilitas pada
perusahaan yang terdaftar di LQ45 periode 2016-2020.

5. Ukuran Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap Profitabilitas pada
perusahaan yang terdaftar di LQ45 periode 2016-2020.
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6.  Ukuran perusahaan mampu memediasi pengaruh Leverage terhadap
Profitabilitas pada perusahaan yang terdaftar di LQ45 periode 2016-2020.

7. Ukuran perusahaan mampu memediasi pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai
Perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di LQ45 periode 2016-2020.

Saran

Berdasarkan kesimpulan yang didapat, adapun beberapa saran dari peneliti
yaitu :

1.  Manajemen perlu mengelola leverage dengan hati-hati untuk memastikan
bahwa penggunaan utang memberikan manfaat yang lebih besar daripada
risiko yang ditimbulkannya, mengingat bahwa leverage dapat mempengaruhi
profitabilitas melalui ukuran perusahaan, penting untuk menggunakan utang
secara strategis agar mendukung pertumbuhan ukuran perusahaan, yang pada
gilirannya dapat meningkatkan profitabilitas.

2. Memaksimalkan nilai perusahaan harus terus berupaya meningkatkan nilai
perusahaan karena nilai yang tinggi cenderung menarik lebih banyak
investasi dan dapat meningkatkan ukuran perusahaan.

3. Peningkatan efisien operasional untuk memaksimalkan dampak positif dari
leverage dan nilai perusahaan perlu terus meningkatkan efisiensi operasional
untuk dapat membantu mengelola beban utang dengan lebih baik dan
memperbesar margin keuntungan, terutama ketika perusahaan tumbuh dalam
ukuran.
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