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gBSTRACT

This research was conducted with the aim of knowing the ability of leverage to mediate the lications of
profitability on firm value, with sales growth and cash turnover as determinants of profitability. The population
in this study are co ies from the trade, service and investment sectors in the tourism sub-sector, restaurants
and hotels listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) form period 2016 to 2020 with a total population of
19 companies. The antecedent variable of company m is proxied by sales growth and the activity ratio is

xied by Cash Turnover, the independent variable of profitability is measured using ROE (Return on Equity),
Edepmdem variable of company value is proxied by PBV (Price B(J(mfue), and the intervening variable
Leverage is proxied by DER (Debt to Equity Rati(}).is study uses secondary data obtained from ICMD
{Indonesian Capit arket Directory) for 2016-2020. Testing was carried out using SPSS. The results showed
that sales growth has a positive effect on profitability, cash turnover has a positive effect on profitability,
profitability has a positive effect on leverage, leverage ha.mmsirive effect on firm value, profitability has a
negative effect on firm value, leverage mediates profitability on firm value..

ABSTRAK ﬂ

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk ctahui kemampuan leverage dalam memediasi implikasi
profitabilitas terhadap nilai ?’usahaan, dengan pertumbuhan penjualan dan perputaran kas sebagai determinan
dari profitabilitas. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan dari sektor perdagangan, jasa Bln investasi
sub sektor pariwisata, restoran dan hotel yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016 sampai
Pgan 2020 dengan jumlah populasi sebanyak 19 perusahaan. Variabel anteseden pertumbuhan perusahaan

iproksikan dengan sales growth dan l'ilSilkli\f’ililS diproksikan dengan Cash Turnover, variabel independen
profitabilitas diukur menggunakan ROE (Return on Eguity), variabel dependen nilai perusahaan diproksikan
dengan PBV (Price Book Value), deu@riabel intervening leverage diproksikan dengan DER (Debt to Equity
Ratio). Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari ICMD EBdonesian Capital Market
Directory) tahun 2016-2020. Pengujian dilakukan dengan menggunakan SPSS. Eil penelitian menunjukan
pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap profitabilitas, perputaran kas berpengaruh positif terhadap
profitabilitas, profitabilitas berpengaruh positif terhadap leverage, leverage berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan, profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, leverage memediasi profitabilitas

terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Pertumbuhan Penjualan, Rasio Aktivitas, Profitabilitas, Nilai Perusahaan dan Leverage

1. PEPRAHULUAN

Dalam jangka panjang tujuan perusahaan
adalah mengoptimalkan nilai perusahaan. Semakin
tinggi nilai perusahaan menggambarkan semakin
sejahtera pula pemiya. Menurut (Ng & E.
Daromes, 2016) menyatakan bahwa  Nilai
perusahaan  sangat  penting  karena  dapat
mencerminkan kinerja perusahaan pada sebuah
perusahaan yang dapat mengubah pandangan para
investor. 49

Sektor perdagangan, jasa dan investasi ini
meliputi Wholesaler, wisata, Restoran, Hotel,
Periklanan, Percetakan, Perawatan Kesehatan,
Komputer, Perusahaan investasi lainnya. Dalam
sektor ini penulis merinci untuk penelitian yang
diteliti merupakan sub sektor pariwisata, Restoran
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dan Hotel, sub sektor ini lah sektor yang kuat karena
merupakan kebutubhan umum masyarakat sehari-hari.
Pada sektor ini pula memiliki banyak kelebihan
antara lain: Meningkatkan Pendapatan Negara,
Meningkatkan Kesejahteraan Masyarakat dan
Membuka Lapangan Pekerjaan. Namun demikian,
pada sub sektor ini pula memiliki kekurangan,
karena subsektor ini bergantung pada mobilitas atau
pergerakan manusia jadi sangat berpengaruh jika
terjadi sesuatu yang dapat menghambat pergerakan
manusia atau mobilitasnya.

Menurut (Ayu & Suarjaya, 2017), pada
umumnya, nilai perusahaan dapat diukur dengan
menggunakan rasio keuangan, salah satunya PBV
(Price to Book WValue). Rasio PBV merupakan
perbandingan market value suatu saham terhadap
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book value, sehingga dengan membandingkan nilai
tersebut dapat mengetahui apakah tingkat harga
sahamnya mengalami Peningkatan atau turun.

Berikut ini grafik yang menunf§kan nilai
rata-rata PBV mengalami fluktuatif pada perusahaan
sektor perdagangan, jasa, dan investasi sub sektor
pariwisata, restoran dan hotel yang terdaftar pada
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016 sampai
dengan 2020 yaitu sebagai berikut.

RATA RATA PBV
233
1.96
154
136 125
2016 2007 2018 2019 2020

Gambar 1.1
Rata-Rata Nilai Perusahaan sub sektor pariwisata,
restoran, dan hotel yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016-2020

Berdasarkan Gambar 1.1 dapat dilihat dari
rata-rata nilai perusahaan yang dipl‘()k.‘ii] dengan
rasio PBV (Price to Book Value) pada perusahaan
sektor perdagangan, jasa dan investasi sub sector
pariwisata, restoran dan hotel yang terdaftar di BEI
periode tahun w sampai dengan 2020. Adanya
perkembangan PBV (Price to Book Value) yang
fluktuatif cenderung tidak stabil. Hal tersebut
dikarenakan beberapa faktor yang mengakibatkan
nilai PBV pada sector ini mengalami fluktuatif dan
ill])’il fenomena bisnis inkonsistensi sehingga
mengalami penurunan nilai perusahaan melalui
perhitungan PBV (Price to Book Value), sehingga
dengan idi hal tersebut menyebabkan masalah
karena an nilai perusahaan yang turun dapat
menyebabkan kurang percayanya investor pada
suatu perusahaan, karena hal tersebut tidak sejalan
dengan konsep pada signaling theory.

Pada gambar 1.1 yang ditampilkan diatas
mengidentifikasi bahwa nilai perusahaan mengalami
penurunan hal tersebut mengakibatkan para investor
akan kesulitan dalam meyakinkan diri untuk
berinvestasi pada perusahaan tersebut, karena sinyal
yang para investor dapatkan tidak baik. Maka
dengan kondisi yang ada perusahaan diminta untuk
memperbaiki nilai perusahaan dan membuat kinerja
keuvangan pada perusahaan tersebut membaik agar
nilai perusahaan mulai naik kembali grafiknya. Dan
mencari tahu faktor yang mengakibatkan nilai
perusahaan mengalami fluktuatif.

Ada beberapa riset yang telah dilakukan
oleh penelitian  terdahulunya, beberap nelitian
tersebut sering menghubungkan bahwa faktor yang
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dapat mempengaruhi dan memberikan dampak pada
nilai perusahaan ialah profitabilitas. Penelitian yang
dilaku oleh (Wahyudi, Chuzaimah, & Sugiarti,
2016), Profitabilitas memiliki pengaruh yang positif
signifikan terhadap nilai perusahaan. Profit yang
tinggi akan memberikan indikasi  prospek
perusahaan yang baik sehingga dapat memicu
investor untuk ikut meningkatkan permintaan
saham. Permintaan saham yang meningkat akan
menyebabkan nilai perusahaan yang meningkat. Hal
ini dijelaskan pada signaiimxheory bahwasannya
semakin besar profitabilitas akan memberikan sinyal
yang bagi investor. Berikut ini ringkasan pada
tabel research gap profitabilitas terhadap nilai
perusahaan

Tabel 1.1
Research Gap Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai
Perusahaan
No. Judul Peneliti Hasil

I. | Pengaruh Likuiditas  {Uli, lehwanudin, & gnmbnm

Terhadap Nilai Perusahaan Suryani, 2020) berpengaruh positif

Melalui Struktur Maodal dan dan signitikan terhadap

Prfitabilitas milai perusaham

=

Pengamuh Kehijakan Dividen.  (Adi Putra & Lestari. | Profitabilitas

m‘lnu.\. Profitabilitas dan 016
“an Perusahuan Terbadap

Nilai Perusahaan

berpengaruh positit
dan signifikan terhadap

nilai perusaham

3. Pengaruh Ukumn Perusahaan {Indriyani, 201 7) Profitabilitas
dan  Profitabilitas  Terhadap berbanding lunus
Nilai Perusahaan terhadap nilai
perusahaan
4 %Fﬂw yang  (Rahayu & Sari. gsbilitas  ditolak
Mempengaruhi Nilai W18) yang artinya  tidak
Perusihan terdapat  pengaruh
antara profitabilitas
dengan nilai
perusahaan
5. | Pengaruh Profitabilitas .. QM,ZIH?] Profitabilitas tidak

Likuviditns ~ dan  Struktur herpengaruh  terhadap

al Terhadap Nilai nilai perusaham

Tusihain

Dari beberapa penelitian terdahulu, adanya
research gap yang terjadi antara nilai perusahaan
dengan profitabilitas. Dengan adanya hal tersebut
maka mencari tahu penyebab terjadinya research gap
tersebut dan faktor- faktor yang menyebabkan hal
tersebut terjadi.

Selain itu, ada beberapa faktor yang dapat
mempengaruhi profitabilitas, berdasarkan penelitian
terdahulu, menurut (Putra & Badjra, 2015)
f'ltelbilitels dapat dipengaruhi oleh pertumbuhan
perusahaan. Hal itu sejalan dengan signaling theory
dimana dengan  meningkatnya  pertumbuhan
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perusahaan dapat memberikan dampak peningkatan
pada profitabilitas. Berdasarkan dengan penelitian
terdahulu  yang dilakukan oleh (Ning &
Kusumawati, 2020) menunjukan nilai R2 se
0032 atau 32%, hal ini menunjukan variable
penelitian  yang digunakan yaitu pertumbuhan
perusahaan yang mana dalam hal ini digambarkan
@ pertumbuhan penjualan terhadap profitabilitas

sar 3,2% dan sisanya 96.8% dipengaruhi oleh
faktor lainnya. Maka dilihat dari nilai R2 tersebut
masih dibawah 0,3 atau 30% artinya masih sangat
rendah.

Berdasarkan masalah-masalah baik
fenomena bisnis yang terjadi maupun adanya
research gap maka menimbulkan penelitian yaitu
bagaimana membangun model penelitian untuk
q:gzllelsi masalah yang terjadi antara profitabilitas
terhadap nilai perusahaan, dimana dalam penelitian
ini menambahkan leverage sebagai variabel my 51
yang bias mengatasi masalah perbedaan hasil
penelitian tersebut. Hal ini sejalan dengan signaling
theory dimana dengan meningkatnya leverage maka
dapat meningkatkan profitabilitas sehingga dalam
hal ini meningkatnya profitabilitas dapat membantu
meningkatnya nilai perusahaan. Karena menurut (Da
Costa, 'ud, & Handini, 2021) menjelaskan
bahwa semakin besar penggunaan hutang dalam
sebuah perusahaan @&a akan memberikan dampak
peningkatan pada nilai perusahaan. Karena bagi
sebuah perusahaan dengan adanya hutang dapat

membantu  perusahaan untuk  mengendalikan
penggunaan dana kasnya yang secara berl n
dengan  pengamanan dana kas ini apat

meningkatkan nilai perusahaan yang tercermin
dalam harga saham.

Berdasarkan penelitian terdahulu yang telah
dijelaskan pada latar belag diatas, ditemukan
adanya research gap antara pertumbuhan perusahaan
yang diproksikan dengan pertumbuhan penjualan
terhadap profitabilitas yang mana masih rendahnya
nilai koefisien determinasi pada hubungan tersebut,
maka dalam penelitian ini menambahkan variable
rasio aktivitas yang diproksikan dengan perputaran
kas untuk mengatasi hal tersebut. Dalam penelitian
ini menggunakan variabel rasio aktivitas karena
rasio vitels yang diproksikan dengan perputaran
kas merupakan suatu indikator yang dapat
menunj@f8n kondisi suatu perusahaan yang dapat
dilihat modal kerja yang tertanam dalam kas dan
bank dalam satu periode akuntansi, Perputaran kas
diketahui dengan membandingkan antara jumlah
pendapatan dan pemberian pinjaman dengan jumlah
kas ratarata. Dengan demikian tingkat perputaran
kas menunjukkan kecepatan kembalinya modal kerja
yang tertanam pada kas atau setara kas menjadi
kembali melalui penjualan atau pendapatan. Hal 1im
sejalan dengan konsep pada signaling theory bahwa
jika profitabilitas yang tinggi akan memberikan
sinyal yang positif terhadap para investor.
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Eyderdasarkan penjelasan diatas, bermaksud
untuk melakukan penelitian mengenai faktor apa
saja  yang dapat mempengaruhi profitabilitas
q‘inggel profitabilitas dapat memberikan dampak
terhadap nilai perusahaan dengan leverage sebagai
variabel  mediasi pada  perusahaan  sektor
perdagangan, jasa dan investasi sub sektor
pariwisata, restoran dan hotel yang terdaftar di BEI
periode w sampai dengan 2020.

ujuan  penelitian  ini adalah untuk
mengetahui dampak dari profitabilitas terhadap nilai
perusahaan, dengan leverage sebagai variable
mediasi, yang mana dalam penelitian ini
menggunakan pertumbuhan penjualan  sebagai
proksi dari pertumbuhan perusahaan dan perputaran
kas sebagai proksi dari rasio aktivitas sebagai
determinan yang mempengaruhi profitabilitas serta
dengan adanya variabel determinan tersebut dapat
membantu mengetahui faktor apa saja yang dapat
mempengaruhi profitabilitas @inggel mengetahui
apakah profitabilitas dapat memberikan dampak
yang baik atau tidak terhadap nilai perusahaan
dengan membuat sebuah konsep dan model yang
baru dari penelitian sebelumnya agar dapat
mengatasi research gap

2. TINJAUAN PUSTAKA

Dalam penelitian ini menggumlkel@na ling theory.
(Holly, 2018) Menyatakan bahwa teori sinyal adalah
teori yang mencakup informasi yang diberikan oleh
pihak perusahaan selaku agen kepada pihak pemilik
selaku principal yang kedua pihak tersebut terlibat
dalam sebuah kontrak untuk menjalankan tugas dari
pemilik. Pihak pemilik melakukan kontroling
kepada pihak perusahaan schia dengan begitu
pihak perusahaan dituntut untuk memberikan
informasi yang diketahuinya mengenai keadaan
perusahaannya. Informasi diberikan agar dapat
mengurangi  dampak informasi asimetris dan
meminimalisir terjadinya konflik antara kedua belah
pihak.

(Chumaidah & Priyadi, 2018) menjelaskan %wa
nilai perusahaan ialah nilai pasar yang mempunyai
komponen keuangan perusahaan yang bersedia
dibayar oleh calon pembeli (investor) jika
perusahaan dijual dan tercermin dari harga
sahamnya. Dengan demikian, nilai perusahaan juga
dapat disebut sebagai persepsi masyarakat umum
atau investor terhadap perusahaan yang sering
dikaitkan dengan harga saham.

Menurut (Ut), 2016)  nilai perusahaan
menunjukan nilai saat omo dari pendapatan yang
diinginkan dimasa yang akan datang dan merupakan
sebuah indikator bagi pasar (investor) dalam ilai
perusahaan. Dari beberapa pendapat diatas dapat
ditarik kesimpulan bahwa nilai perusahaan adalah
sebuah nilai pada pas@fimg keberadaannya sangat
penting karena jika nilai perusahaan tinggi maka
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akan memberikan dampak yang baik kepada pemilik
perusahaan c.njugel pemegang saham.

Dalam penelitian ini nilai perusahaan diukur
dengan menggunakan pengukuran Price Book Value
(PBV). Karena PBYV menggambarkan aktiva rasio
yang dimiliki oleh pemegang saham dengan
mempunyai satu lembar saham. Alasan lain
mengapa PBV digunakan sebagai pengukuran pada
penelitian  ini  karena PBV digunakan@@untuk
pengambilan keputusan dalam berinvestasi, rasio ini
pun dapat memberikan gambaran potensi harga
suatu saham sehingga secara tidak langsung dari
gambaran terscbut PBV ini dapat memberikan
pengaruh terhadap B¥Aai perusahaan dan dapat
mencerminkan nilai perusahaan. Price Book Value
(PBV) dapat dirumuskan sebagai berikut:

Harga Pasar Perlembar SaBam

PRY = Nilai Buku Perlembar Sa@am

@nurut (Fahmi, 2016) Rasio profitabilitas
mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan
yang ditujukan oleh besar kecilnya tingkat
keuntungan vyang diperoleh dalam hubungannya
dengan penjualan maupun investasi. Semakin baik
profitabilitas maka menggambarkan semakin baik
pula kemampuan tingginya profitabilitas yang akan
didelp@em oleh perusahaan

alam penelitian ini menggunakan Return on
Equiry (ROE) sebagai pengukuran pada profitabilitas
na pada rasio ini merupakan suatu pengukuran
dart sudut pandang seorang investor. Karena dalam

u perusahaan jika mampu menghasilkan laba
yang tinggi akan memberikan dampak pada harga
saham y akan meningkat. Alasan lainnya karena
ROE ini merupakan ukuran kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba dengan menggunakan
modal  sendiri  sehingga dengan menggunakan
pengukuran ROE ini perusahaan dapat diasumsi
mam enghasilkan laba tanpa hutang sekalipun.

eturn on Equity (ROE) dapat dirumuskan
sebagai berikut:

Laba bersid
Return on Equity (ROE) = DA S

Menurut (Fah 016) menyatakan bahwa
leverage  adalah mengukur seberapa  besar
perusahaan dibiayai dengan utang. Penggunaan
utang yang terlalu tinggi akan menyebabkan
perusahaan masuk dalam kategori utang ekstrim
yaitu perusahaan terjebak kedalam tingkat hutang
yang tinggi dan akan sulit untuk melepaskan beban
hutangnya. Hal tersebut dapat membahayakan
kelangsungan perusahaan. Maka dari itu sebaiknya
perusahaan menyeimbangnya jumlah utang yang
layak untuk diambil dan mengetahui dari mana
sumber-sumber yang nantinya dapat dipakai untuk
memayar utang.

Dalam penelitian ini menggunakan Debr to
Equity Ratio (DER) sebagai pengukuran pada
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leverage karena pada rasio gebr to Equity Ratio
(DER) tersebut dapat menggambarkan kemampuan
sebuah perusahaan dalam mengelola aktiva dan
seberapa besar bagian dari aktiva tersebut yang
dibiayai oleh hutang. Dan juga DER pada umumnya
digunakan dalam laporan keuangan pada perusahaan
go-pfE)c yang sudah dipublikasikan.

Debt to Equity Ratio (DER) dapat dirumuskan
sebagai berikut:

. . Total Linbilites
Debt to Equity Ratio (DER) = Sretdl ASSED

Dalam penelitian ini pertumbuhan perusahaan
mbeu‘kzm dengan pertumbuhan  penjualan,
(Hidayat, 2018) Pertumbuhan penjualan adalah

atu gambaran keberhasilan perusahaan dalam
mvestasi periode masa lalu dan dapat dijadikan
sebagai prediksi pertumbuhan pada masa yang akan
datang. Pengertian yang disampaikan oleh
(Nurhayadi, Sulistiana, Nurkhalishah, Salam, &
urrohman, 2021) menjelaskan bahwa
Pertumbuhan penjualan yang tinggi, maka akan
memberikan gambaran  bahwa  pendapatan
perusahaan yang juga meningkat.

Menurut (Harahap, 2004) ada 4 jenis dalam
pengukuran  [@#umbuhan  perusahaan,  yaitu
pertumbuhan penjualan, kenaikan laba bersih,
Earning per Share (Ean kenaikan dividen per
share. Tetapi dalam penelitian ini menggunakan
pengukuran  pertumbuhan  penjualan, karena
@swemt(), Abdullah, & Suparti, 2017)

ertumbubhan penjualan memiliki peranan yang
penting dalam manajemen modal kerja. Dengan
mengetahui seberapa besar pertumbuhan penjualan,
perusahaan dapat memprediksi seberapa besar profit
yang akan didapatkan. Berikut ini rumus dari
kenaikan penjualan.

PertumbuBan Penjualan
_ Penjualan Ta@un Ini - Penjualan Ta@un lalu

Penjualan TaBun Lalu

Dalam  penelitiaff§3 ini  rasio  aktivitas
digambarkan dengan perputaran kas. Menurut
(Riyanto, 2011) Menyatakan bahwa perputaran kas
merupakan perbandingan antara penjualan dengan
jumlah kas rata-rata. Dengan membandingkan hal
tersebut akan menggambarkan tingkat perputaran
kas. Sedangkan menurut (Putri & Musmuni, 2013)
menyatakan gwel perputaran kas adalah periode di
mana arus kas dimulai pada saat diinvestasikan
dalam modal kerja yang tingkat likuiditasnya tinggi.
Yang berarti semakin banyak kas yang dimiliki
perusahaan maka memiliki kemungkinan yang
semakin rendah dalam perputarannya.

32

Pada perhitungan mi menunjukkan bahwa
persentase  kenaikan  penjualan  tahun  ini
dibandingkan dengan tahun lalu, jika penjualan
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tahun ini lebih baik dibandingkan dengan tahun lalu
artinya  perusahaan  berhasil meningkatkan
penjualannya karena semakin tinggi maka semakin
baik.
Menurut (Sartono, 1998) Menyatakan bahwa
perputaran kas dapat diformulasikan dengan
membagi penjualan dengan rata-rata kas dan setara
kas.
Pen jualan
Perputaran Kas = Rate=Rata Kas dan Setara Kas

Rasio perputaran ini bertujuan untuk mengukur
ketersediaan kas untuk mendana rusahaan yang
berkaitan penjualannya, karena tingkat perputaran
kas adalah gambaran efisiensi penggunaan kas yang
dilakukan oleh perusahaan.

Pada penelitian ini menggunakan 4 variabel
yang terdiri dari 2 variabel anteseden yaitu
pertumbuhan perusahaan dan rasio aktifEgls, 1
variabel independen yaitu profitabilitas, | variabel
dependen yaitu nilai perusahaan dan 1 variabel
intervening yaitu leverage.

Maka jika digambarkan kerangka dari
penelitian ini adalah sebagai berikut:

[ e ——— | Jj—
- —
‘| Frotea i — - - "-lu.:unm.
P Aatsvita [
Gambar 1.1
Kerangka Pemikiran
1. Pertumbuhan Perusahaan Terhadap
Profitabilitas
Pengaruh pertumbuhan Perusahaan

terhadap profitabilitas dapat dijem dengan
Signaling theory dimana jika semakin tinggi
pertumbuhan perusahaan pada suatu
perusahaan akan memberikan keuntungan yang
tinggi pada pefBahaan dan memberikan
peningkatan pada profitabilitas perusahaan.
Hasil penelitian yang dilakukan oleh
(Evadine, 2020), (Widhi & Suarmanayasa,
21) dan (Fatmawati, 2019) juga menjelaskan
ahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh
terhadap profitabilitas.
H, : Pertumbuhan perusahaan berpengaruh
positif terhadap profitabilitas
2. Relsn Aktivitas Terhadap Profitabilitas
Pengaruh rasio aktivitas yang diproksikan
dengan perputaran kas terhadap profitabilitas
dapat dijelaskan dengan Signafmrheor}-' yang
mana dalam teori sinyal jika semakin tinggi
perputaran kas maka akan semakin baik, hal ini
dikarenakan semakin tinggi perusahaan
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34
mengoptimalkan penggunaan kasnya i berarti
semakin tinggi efisiensi penggunaan kasnya
maka akan memberikan keuntungan yang akan
diperoleh perusahaan semakin besar.

Hasil peneliatin yang  dilakukan oleh
(Aryani, Pangiuk, & Baining, 2021), (Dewi,
Suwaendra, & Yudiaatmaja, 16) dan
(Canizio, 2017) juga menjelaskan bahwa rasio
aktivitas berpengaruh terhadap profitabilitas.

H; : Rasio Aktivitas berpengaruh positif
terhadap profitabilitas
3. Profitabilitas Terhadap Leverage

Pengaruh profitabilitas terhadap leverage
dibangun menggunakan signaling theory, jika
profitabilitas meningkat dapat membantu
perusahaan dalam meningkatkan hutangnya
karena pada  signaling theory dengan
meningkatkan hutang dapat membantu sebuah
perusahaan untuk mencapai kemakmuran,
karena dengan perusahaan yang mempunyai
hutang yang tinggi dianggap percaya akan
prospek  kedepannya  dan mempunyai
kepercayaan  diri  yang tinggi  dalam
keberhasilan  perusahaannya maka dengan
kepercayaan tersebut perusahaan meningkatkan
hutemgnyaa

Ada beberapa penelitian yang telah
dilakukan terkait dengan bungan
profitabilitas terhadap leverage, penelitian
yang dilakukan oleh (Widjaja, 2014). Hasil
menunjukan bahwa profitabilitas memiliki
pengaruh  positif dan signifikan terhadap
leverage.

Hj : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap
leverage BF)
4. Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Pengaruh leverage terhadap nilai
perusal'an dijelaskan menggunakan signaling
theory, penggunaan hutang dapat diartikan oleh
investor sebagai kemampuan sebuah
perusahaan dalam melunasi  kewajibannya
dimasa yang akan datang sehingga dengan hal
tersebut mampu memberikan gambaran yang
positif terhadap pasar, yang mana jika pasar
merespon dem baik akan memberikan
dampak baik terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian yang dilakukan (Al-Slehat,
2020y, (Markonah, Salim, & Franciska, 2020)
dan (F: & Masood, 2016) menjelaskan
bahwa [leverage berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Hy : Leverage berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan.

5. Proitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
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Profitabilitas terhadap nilai perusahaan
dapat  dikaji  dengan _aiing theory,
perusahaan yang memiliki profitabilitas yang
tinggi, mencerminkan kinerja perusahaan yang
baik d@Bm menghasilkan laba, profitabilitas
adalah laba yang dihasilkan oleh perusahaan,
dengan perolehan laba yang tinggi mampu
memberikan  kepercayaan terhadap para
investor sehingga den begitu memberikan
dampak yang baik pada nilai perusahaan
schingga mampu membuat para investor
percaya untuk berinvestasi di perusahaan
tersebut. pl
Adapun hasil penelitian lainnya yang

dilakukan oleh (Dj, Artini, & Suarjaya, 2012),

(Purbawangsa & Suana, 2019) dan (Kurniasari

& Warastuti, 2015) juga menjelaskan bahwa

fitabilitas memberikan dampak positif
terhadap nilai perusahaan.

Hg : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap

nilai perusahaan
6. Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan

Leverage sebagai Variabel Intervening

Adanya peningkatan laba yang diperoleh
perusahaan dapat memberikan peningkatan
pula terhadap leverage perusahaan. Yang mana
jika perusahaan menggunakan penggunaan
hutangnya untuk operasional perusahaan, maka
dianggap perusahaan tersebut mampu untuk
melunasi kewajiban tersebut dari hasil laba
yang akan diperoleh perusahaan. Dengan
demikian  jika perusahan  meningkatkan
hutangnya karena profitabilitas yang meningkat
memberikemn]elmpelk baik terhadap nilai
perusahaan. Nilai perusahaan yang baik akan
memberikan good news terhadap para investor

schingga investor melakukan investasi di

perusahaan lersebug

Hg : Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai

perusahaan dengan leverage sebagai variabel

intervening

3. METODOLOGI

Jenis  penelitian  yang  dilakukan ﬂelm
penelitian ini adalah penelitian kausalitas. Dalam
penelitian ini terdiri dari 5 variabel yang akan
diukur, yaitu: pertumbuhan perusahaan yang
diproksi oleh pertumbuhan penjualan, rasio aktivitas
yang diprofgi oleh perputaran kas sebagai variabel
anteseden, profitabilitas yang diproksi dengan ROE
(Return on Egquity) sebagai variabel independen,
nilai perusahaan yang diukur menggunakan PBV
pice Book Value) sebagai variabel dependen dan
everage yang diproksikan dengan DER (debt to
equiraan'o) sebagai variabel intervening.

Populasi dari penelitian ini adalah perusahaan
Sektor Perdagangan, Jasa dan Investasi Sub sektor
Pariwisata, Restoran dan Hotel yang@erdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2016 sampai
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dengan 2020 dengan jumlah populasi sebanyak 19
Perusahaan.

Tabel 1.2
aftar Populasi Penelitian

No. Nania Perusaliaan Kade
1. ANUGERAHKAGUM KARYA UTAMA. TBK AKKU
2. ARTHAVEST m
3. BAYUBUANATBK

4. BUKITULUWATU VI Ll_g:{ BLVA
5. FAST FOOD INDONESLA TBK. FAST
6. SARASWATI GRIYA LESTARI TBK. HOTL
7. | ISLAND CONCEPTS INDONESIA TBK. ICON
8§ INDONESIAN PARADISE PROPERTY TBK. INFP
9. | IAKARTAINTERNATIONAL HOTELS & DEVELOPMENTTBK.  JHID
10, JAKARTA SETIABUDI INTERNASIONAL TBK. 1SPT
11. MNC LAND TBK. KPIG
12, PANORAMA SENTRAWISATA TBK. PANR
13, DESTINASI TIRTA NUSANTARA TEK. PDES
14, PEMBANGUN AN JAYA ANCOL TBK PIAA
15, ADI & SONS THK. PNSE
16, LANET INDONESIA TEK. PSKT
17. | PIONEERINDO GOLRMET INTERNATIONAL TBK. TSP
15, PUDIIADI PRESTIGE TBK. PUDP
19, HOTEL SAHIDJAYA INTERNASIONAL TBK. SHID

Sumber data pada penelitian ini menggunakan
data  sekund Dan dalam penelitian ini
menggunakan data yang diperoleh secara tidak
langsung dari perusahaan dan m bentuk sudah
jadi serta sudah dipublikasikan oleh pihak lain yaitu
dalam hal ini Btm Efek Indonesia (BEI) dalam
websitenya  ww.dxcodd. Penelitian  ini  pun
mcugamakau data kuantitatif.

Metode pengumpulan data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah dokumentasi dan
kepustakaan. Metode dokumentasi yang
dikumpulkan berupa data laporan keuangan yang
tersedia secara ()nlinﬁ@n dapat di unggah melalui
website resmi dari Bursa Efek Indonesia (BEI)
maupun Indonesian Capital Market Directory
(ICMD). Selanjutnya metode kepustakaan ini
berfungsi untuk menelaah pustaka dan mega jadi
beberapa literatur seperti jurnal, buku, dan lain
sebagainya yang nantinya dijadikan bahan referensi
untuk penelitian ini. 77

Setelah mengumpulkan data yang diperlukan,
langkah selanjutnya adalah melakukan analisis data,
Penelitian  ini untuk teknik  analisis data
menggunakan 2  modelBfllegresi  yaitu regresi
sederhana menggunakan analisis regresi berganda
untuk menyelesaikan hipotesis 1 sampai dengan
hipotesis 2 dan regresi intervening untuk
menyelesaikan hipotesis 3 sampai dengan hipotesis
6. Kemudia ntuk memastikan apakah variable
intervening dalam penelitian ini dapat memediasi
atau tidaklelkukem Uji sobel. Sebelum dilakukan
pengujian dalam penelitian ini dilakukan uji oulier
dan wuji asumsi klasik. ngan menggunakan
computer (software) SPSS, metode yang digunakan
dalam menganalisis data pada penelitian ini sebagai
berikut.
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4. SIL DAN PEMBAHASAN
enelitian  ini  bertujuan untuk menguji

pengaruh pertumbuhan perusahaan dan rasio
aktivitas sebagai determinan dari profitabilitas dan
dengan adanya determinan tersebut mampu
menenlukm apakah profitabilitas ~mempunyai
implikasi terhadap nilai perusahaan dengan leverage
sebagai variabel intervening studi empiris pada
perusahaan sektor perdagangan, jasa dan i asi
sub sektor pariwisata, restoran dmh()tel periode
tahun 2016 sampai dengan 2020 yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI). Dari data yang
diperoleh  didapatlah  populasi  sebanyak 19
perusahaan. 4

Dalam penelitian ini menggunakan data outlier
box plot yang dilakukan sebanyak dua kali sampai
semua variabel dalam penelitian ini sudah tidak ada
lagi data ekstrim. Data sebelum di outlier 95 data.
Setelah dilakukan outlier sebanyak dua kali, hal ini
menyebabkan pengurangan jumlah data menjadi 37
data pada  perusahaan  perusah: sektor
perdagangan, jasa dan investasi sub sektor
pariwisata, Dean dan hotel yang terdaftar di BEI
Periode 2016-2020.

Uji Asumsi Klasik
1. Uji Normalitas
Tabel 1.3
Hasil Uji Normalitas Persamaan Regresi Substruktur 1
Pengaruh Pertumbuhan Perushaan dan Rasio
Aktivitas Terhadap Profitabilitas

One-Sample KolmogorowSmirnov Test

Unstandardiz
B Predicte
Value
(] a7
Narmal Pammetes™" Meam 3.4556407
5M. 1.02285744
Deviation
Mast Edmrne Diferences  Absalute 107
Positive .05
Negabve -7
Test Sttt .07
Asymg. Sig. (24ailed) 2007
a. Test diswibusion & Normal.
b. Calculated lnm data.
e Lilietos Sgnlieanee Corecton.
. This & a lower bound of e true sgnleanes.
Tabel 1.4 ?
Hasil Uji Normalitas Persamaan Regresi Substruktur

Pengaruh bilitas Terhadap Nilai Perusahaan
-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardiz
ed Pradicled
Vale
N a7
Normal Pammetes Mean B854
S 01321234
Deviaion
Most Exvemne Diflerances Absolue 105
[Poswe | 0% |
p-ISSN: Nagatiee =e:|9
talisic JA10
m. Sig. (24aiked) 20
a_ Test distribution is Nosnal
b. Calauated fram daia.
N R T FT

Tabel 1.5
Hasil Uji Normalitas Persamaan Regresi Substruktur 3
Pengar tabilitas Terhadap Leverage
imple Kolmogorov-Smirnov Test
Uns tandandiz.
@ Fra ched
vane
W e
Momal Farameters™" Man 40541
R
Beuaizn
= o
i

Magatha - &7
Test Statistic o7
Aaymp Sig. (2-lad) E
& Test gt rbution & Nomal -
b Caleul dhed from dida
. ilstors SigioanceCerractin.
Thia 13 wer b o o e Ao

Tabel 1.7
?il Uji Normalitas Persamaan Regresi Substruktur 4
‘engaruh Profitabilitas dan Leverage Terhadap Nilai
Perusahaan

Dari ke empat substruktural diatas
menunjukan data be ribusi normal. Karena dapat
dilihat dari hasil hasil uji normalitas dengan
menggunakan uji Kolmogorov Smirmov yaitu data

One-Sample Kolmogorow-Smirnov Test

Uretandardz
& Predicied
Value
L] a7
Narmal Pammetes™" Mean A232535
S 02076346
Deviation
Vo Emme Dlleencas | AbSdue qo7
Fasibve 15}
Negave -a07
Test Ssie a07
Asymp. Sig. {2-tailed] 20077

& Testdirbubon s Mormal.
b Cacuated fmm data
e Lilielors Significance Correclion.
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memiliki ﬁi Asymp. Sig (2-tailed) sebesar 0,200.
Menurut (Firdaus, 2019) a dapat dikatakan
berdistribusi normal apabila lebih besar dari 0,05.

2. Uji Heterokedasitas dan Uji Linearitas

Tabel 1.8
Hasil Uji Heteroskedastisitas Persamaan Regresi
p Substruktur 1
‘engaruh Pertumbuhan Perusahaan dan Rasio
Aktivitas Terhadap Profitabilitas

Wadel Summary
Nade A Adisied A Std G o
EETH 02 ~haa TAmaz
2 Pred TN Fas, PerjuaEn

Tabel 1.9
Hasil Uji Heteroskedastisitas Persamaan Regresi
Substrukiur 2
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Summary ‘
Adjusted R Std Ewar ol he
Model | R R Square Square Esfimate
1 a7 028 ‘ 000 ‘ 78450 ‘
a. Prediciors: {Constant), ROE (Y1) ‘
Tabel 1.10
Hasil Uji Heteroskedastisitas Persamaan Regresi
Substruktur 3

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Leverage

o

[ Mode A Adpusted A Sid. Emar of
1 ] Souam Square e Estimale
1 Ty a2 027 A48 |

& Pradictors (Canstani), ROE (V1] |

Tabel 1.11
Hasil Uji Heteroskedastisitas Persamaan Regresi
Substruktur 4 B
Pengaruh Profitabilitas dan Leverage Terhadap Nilai

Perusahaan
Model Summary
Mode ] Adjusted A Sid Emaral
R Squre Square e Estmate
T =T aar a3 ES
| & Prediciam: {Canstant), DER (Z), AOE {¥1)

Coefficients®
Sandaizs
Urstandanizad d
g Coeticierts Cosfficierts
= (] & Error Beta | e
p_ 1 ]I{Cms.:'r.l g e 16480 | Iy am £
Petmban = £ 53 EE T
Pausaham
| Aasio Akdvits T EET ) Aa EEE] £
a.Dependent Varable: ACE (Y1)

Uji Heterokedasitas  dan  uji  linear
menggunakan perhitung] yang sama. Menurut
(Ghazali, 2018) jika nilai ¢” hitung lebih kecil dari e
tabel maka model tersebut terbebas dari gejala
heteroskedastisitas dan merupakan data yang linear.
Dari ke empat substruktur yang diteliti menunjukan
data linear dan tidak terjadi gejala heterokedastitas.

Tabel 1.12
Persamaan Regresi Substruktur 1
Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan dan Rasio
Aktivitas Terhadap Profitabilitas

Coefficients”
B Swndardized
nstandardized Cosicients | CosMicens
Madel ] Sid Enrr Bela 1 sg
1 {Cangtant ] =0 CE T
1
ROE (¥1) an Rk T 2168 Ja
a Dependent Variable: DEA (Z)

46

B.crdasarkan hasil pada tabel 1.12 di atas
menunjukkan bahwa nilai ty,,, untuk variabel
pertumbuhan  perusahaan terhadap prggiRbilitas
adalah positif sebesar 4,094 sedangkan nilai .
pada taraf nyata = 5% dengan degree of freedom
(df) = (n-k) = 37-2 = 35 schingga didapatkan nilai
tuper 1,68957. Hasil terseb menunjukan bahwa
tritng > tuper (4094 > 1,68057)dengan nilai signifikan
< 0,05 (0000 < 005) yang artinya signifikan. Maka
dalam hal ini H; diterima artinya pertumbuhan
perusahaan berpengaruh positif terhadap
profitabilitas. Maka kesimpulannya adalah H,
diterfEgh .

Berdasarkan hasil pengujian yang sudah
dilakukan menyatakan bahwa adanya pengaruh
positif pe buhan perusahaan terhadap
profitabilitas, ini artinya semakin tinggi tingkat
pertumbuhan perusahaan maka akan memberikan
keuntungan yang tinggi pada per n dan
memberikan  peningkatan  pada  profitabilitas
perusahaan. Hasil penelitian ini relevan dengan
signalling theory yang dijemzm rujukan dalam
penelitian yang menjelaskan semakin tinggi tingkat
pertumbuhan perusahaan maka akan memberikan
sinyal bahwasanya semakin tinggi pula tingkat
profitabilitas perusahaan.

Implikasi dari hasil yang ada tersebut dapat
dikatakan bahwasanya pertumbuhan peruffiaan
searah dengan profitabilitas. Ini artinya bahwa
perusahaan dengan tingkat pertumbuhan perusahaan
yang tinggi mencerminkan tingkat keuntungan yang
diraih pun semakin tinggi sehingga meningkatkan
profitabilitas perusahaan. Dan juga ini akan
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memberikan sinyal kepada investor bahwasanya laba
yang dimiliki perusahaan tersebut tinggi.

Berdasarkan hasil pada tabel 1.12 di atas
menunjukkan bahwa nilai ty;,,,,, untuk variabel rasio
aktivitas  terhadap pr(@bililels adalah  positif
sebesar 3,331 sedangkan nilai t,, pada taraf nyata a
= 5% dengan degree of freedom (df) = (n-k) = 37-2
= 35 sehingga didapatkan nilai ty,., 1,68957. Hasil
tersebut nunjukan bahwa tyjuee > tige (3331 >
1,68957) dengan nilai signifikan < 005 (0,002 <
005) yang artinya signifikan. Maka H> diterima
artinya rasio aktivitas berpengaruh positif terhadap
profitabilitas. Maka kesimpulannya adalah H,
diterm.

Berdasarkan hasil pengujian yang sudah
dilakukan menyatakan bahwa adanya pengaruh
sitif rasio aktivitas yang digambarkan dengan
perputaran kas terhadap profitabilitas, hal ini artinya
semakin tinggi tingkat perpu? kas maka akan
meningkatkan profitabilitas. Hasil penelitian ini
relevan dengan signalling theory yang ikan
rujukan dalam penelitian yang menjelaskan semakin
tinggi tingkat perputaran kas maka akan
memberikan sinyal bahwasanya semakin tinggi pula
tingkat profitabilitas perusahaan.

Implik dari  hasil yang ada tersebut
bahwasanya untuk mengelola kas agar sesuai dengan
dengan kebutuhan perusahaan, maka kas harus
diputar dengan baik. Tingkat perputaran kas yang
tinggi menunjukan efisiensi dalam penggunaan kas.
Dimana dalam hal ini pengelolaan kas harus
dilakukan secara baik agar dapat menunjang tujuan
perusahaan baik dalam menjalankan operasi
perusahaan sehari-hari maupun dalam
memaksimalkan laba perusahaan.

Tabel 1.13
PPersamaan Regresi Substruktural 3
engaruh Profitabilitas Terhadap Leverage

Berdasarkan hasil pada tabel 1.13 di atas
menunjukkan bahwa nilai ty,,, untuk variabel
profitabilitas terhadap [leverage adalah positif
sebesar 2,166 Elangkan nilai t,,;,, pada taraf nyata «
= 5% dengan degree of freedom (df) = (n-k) = 37-1
= 36 sehingga didapatkan nilai t,. 1,68830. Hasil
tersebut menunjuka@bahwasanya nilal tyyae > tpe
(2,166 > 1,68830) dengan nilai signifikan < 005
(0037 < 005) yang artinya signifikan. Maka H;
diterima artinya profitabilitas berpengaruh positif
terhadap leverage. Maka kesimpulannya adalah Hjy
diteri

Berdasarkan hasil pengujian yang sudah
dilakukan menyatakan bahwa adanya pengaruh
positif ﬁtelbilitels terhadap leverage, hal ini
artinya semakin tinggi tingkat profitabilitas maka
akan meningkatkan leverage. Hasil penelitian ini
relevan dengan signaling theory yang dijadikan
rujukan  dalam  penelitian, jika profitabilitas
meningkat dapat membantu perusahaan dalam
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meningkatkan hutangnya, karena signaling theory
mewadahi hubungan kedua variabel ini sehingga
signaling theory memberikan pernyataan
bahwasannya dengan perusahaan meningkatkan
hutang dapat membantu sebuah perusahaan untuk
mencapai kemakmuran, karena dengan perusahaan
yang mempunyai hutang yang tinggi dianggap
percaya akan prospek kedepannya dan mempunyai
kepercayaan diri yang tinggi dalam keberhasilan
perusahaannya maka dengan kepercayaan tersebut
perusahaan meningkatkan hutangnya.

Implikasi dari hasil yang ada tersebut
bahwasanya tingginya tingkat profitabilitas searah
dengan meningkatnya leverage perusahaan. Hal ini
menunjukan profitabilitas yang meningkat dapat
dijadikan laba bersih yang dimiliki sehingga
mengirimkan sinyal kepada kreditu thwasanya
laba yang dimiliki perusahaan baik dan memiliki
prospek  yang bagus kedepannya schingga
perusahaan dapat meningkatkan hutangnya untuk
dapat memperluas jangkauan yang ingin dicapai
oleh perusahaan.

Tabel 1.14
F Persamaan Regresi Substruktural 4
‘engaruh Profitabilitas dan Leverage Terhadap

Nilai Perusahaan
Coefficients’
Standardized
Modd B Sid. Emor Bea ] Sig
1 {Canstant) 1214 505 2404 £
ROE {¥1) -.150 e -, 183 -1.007
o DER(Z) 414 RE 484 A055 K
6

a Dependant Varisde: PBV {¥2)

Berdasarkan hasil pada tabel 1.14 di atas
menunjukkan bahwa nilai t,,, untuk variabel
profitabilitas  terhadap rerage adalah positif
sebesar 3055 sedangkan nilai t,. pada taraf nyata o
= 5% dengan degree of freedom (df) = (n-k) = 37-2
= 35 schingga didapatkan nilai t,, 1,68957. Hasil
tersebut juga men an bahwasanya tyung > tabel
(3005 >1.68957) dengan nilai signifikan < 0
(0004 < 005) yang artinya signifikan. Maka Hg
diterima artinya [leverage berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Maka kesimpulannya
adalah Hy diterima.

Berdasarkan hasil pengujian yang sudah
dilakukan menyatakan bahwa adanya pengaruh
positif leverage terhadap nilai perusahaan, hal ini
artinya @nakin tinggi tingkat [leverage searah
dengan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini relevan
dengan signalin@heary yang dijadikan rujukan
dalam penelitian, penggunaan hutang dapat diartikan
oleh investor sebagai kemampuan sebuah
perusahaan dalam melunasi kewajibannya dimasa
yang akan datang schingga dengan hal tersebut
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mampu memberikan gambaran yang positif terhadap
pasar, yang mana jika pasar merespon dengan baik
akan memberikan dampak baik terhadap nilai
perusahaan.

Implikasi dari  hasil yang ada tersebut
bahwasanya perusahaan yang mampu mengelola
leverage dengan baik akan membuat nilai
perusahaan semakin baik. Dan juga leverage dapat
memberikan sinyal bahwasanya perusahaan ingin
mengembangkan pangsa pasar perusahaan sehingga
dipandang dan direspon baik oleh investor sehingga
nilai perusahaan semakin meningkat.

Berdasarkan hasil pada tabel 1.14 di atas
nunjukkan bahwa nilai ty,,, untuk variabel
profitabilitas  terhadap nilai pérusahaan adalah
negatif sebesar -1,007 sedangkan nilai t,,., pada
taraf nyata oo = 5% dengan degree of freedom (df) =
(n-k) = 37-2 = 35 sehingga didapatkan nilai t.
1,68957. Karena hasil by, negatif maka t,
mengikuti juga negatif sebesar -1 ,68. Maka Hg}iil
tersebut menunjukan bahwasanya -lyung > -tubel

1007 > -1,68957) dengan nilai signifikan > 005 9379 0175 ?+ 0,414 2. 0,135 * + 0,175 *. 0,135 *
(0,004399006) + (0,003123692) + (0,000558141)

(0321 > 0,05) yang artinya tidak signifikan. Maka
H; ditolak artinya profitabilitas tidak berpengaruh

perusahaan tersebut dilihat investor menggunakan
leverage yang dalam signaling theory memiliki arti
yang baik. profitabilitas yang besar bukan jaminan
bagi perusahaan tersebut memberikan sinyal yang
baik bagi nilai perusahaan, karena pada kenyataanya
nilai perusahaan memiliki faktor lain yang membuat
perubahan nilai perusahaan tersebut.

Pengujian hipotesis mediasi (intervening) dapat
kukan dengan prosedur yang dikembangkan oleh
sobel (1982) dan dikenal dengani sobel. Dalam
penelitian ini, uji sobel dilakukan untuk mengetahui
pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan
dengan leverage sebagai variabel intervening.
1. Menghitung besarnya nilai standar error

pengaruh tidak langsung

a = 0,414

b = 03795, = 0,175
Sy = 0,135

bt St % a?l8t 85,0 8t

terhadap nilai perusahaan. Maka kcsimpu]elmiyel‘ 0,008080838

adalah H; ditolak. F! = 0,089893483
Berdasarkan hasil pengujian yang sudah

akukan menyatakan bahwa tidak ada pengaruh
profitabilitas terhadap nilai perusahaan, hal ini
nya tinggi atau rendahnya tingkat profitabilitas
@k memiliki dampak terhadap nilai perusahaan.
asil penelitian ini tidak relevan dengan signalling
theory yang dijadikan rujukan dalam penelitian yang
menjelaskan semakin tinggi tingkat profitabilitas
maka akan memberikan sinyal bahwasanya semakin
meningkat nilai  perusahaan. Perusahaan yang
memiliki profitabilitas yang tinggi, bukan berarti
nilai perusahaan yang dimiliki juga baik dari
tercerminnya laba bersih yang dibubuhkan bagus.
Karena pada kenyataan investor memiliki faktor lain
untuk menginvestasikan dananya, dan juga pada
dasarnya nilai perusahaan tidak selalu dilihat dari
tinggi atau rendahnya suatu profitabilitas yang
diraih.

Implikasi dari hasil yang ada tersebut
bahwasanya variabel antasenden tidak mampu
mnejadi factor yang kuat terhadap profitabilitas
sehingga memberikan implikasi bahwasannya nilai
perusahaan ini tidak dapat dipengaruhi oleh
profitabilitas dan dalam konteks signaling theory
yang digunakan dalam penelitian ini investor lebih
berpikir untuk prospek kedepan dalam jangka
Panjang yang lebih meningkat atau menguntungkan
sehingga dalam konteks penelitian ini investor tidak
melihat prospek jangka pendek yang dicerminkan
dalam profitabilitas ini yang mana dalam penelitian

profitabilitas  tidak signifikan atau tidak

rpengaruh terhadap nilai perusahaan, tetapi nilai
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2. Menghitung nilai t hitung
dasarkan hasil tersebut, maka dapat
menghitung nilai t statistik pengaruh mediasi
dengan rumus dibawah ini :

+ raistik = 40 _ (0414) (0379)
ST = 5 = 70,089893483

0,156906

" 0,089893483
3. Berdasarkan hasil uji sobel diatas tersebut
menunjukan bahwa nilai ty,, sebesar 1,745
sedangkan mnilai  tg,, 1689, Hasil ini
menunjukan bahwasannya nilai tywn > Gape-
Maka H; diterima artinya [leverage mampu
memediasi hubungan profitabilitas terhadap
nilai perusahaan. Maka kesimpulannya adalah

H; diterima

= 1,745465791

Berdasarkan hasil pengujian yang sudah
dilakukan menyatakan bahwa [leverage berhasil
memediasi hubungan antara profitabilitas dengan
nilai perusahaan. Dan juga hal ini menunjukan
bahwasanya signaling theory telah  berhasil
mengkonfirmasi hubungan mediasi tersebut dengan
dibuktikan hubungan leverage berkorelasi positif
dengan nilai perusahaan dan juga itu secara statistik
terbukti memediasi. Maka secara penelitian telah
berhasil mengkonfirmasi signaling theory tersebut,
dimana ketika memang leverage itu mengalami
peningkatan maka yang terjadi meningkatnya nilai
perusahaan, meningkatnya nilai perusahaan akan
berdampak pada kenaikan profitabilitas. Jadi teori
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signaling theory akan berlaku dimana nilai
E.lsilhilill] ini mempengaruhi leverage ketika
hubungan antara profitabilitas dengan nilai

perusahaan adalah positif.

Implikasi dari hasil yang ada tersebut maka
supaya  nilai perusahaan ini berdampak pada
leverage maka profitabilitas ini harus berkof@hf3
positif, bahwa peningkatan profitabilitas akan
meningkatkan nilai perusahaan, lebih lanjut agar
nilai perusahaan itu profit hubungannya harus
positif.

5. PENUTUP

%. Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan

yang sudah dilakukan mengenai determinan

profitabilitas dan implikasinya terhadap nilai
perusahaan  dengan feveraga sebagai variabel
intervening  pada  pada  perusahaan  sektor
perdagangan, jasa dan investasi sub scktor
pariwisata, restoran dan I'F yang terdaftar di BEI

Periode 2016-2020, maka kesimpulan dari penelitian

ini yaitu sebagai berikut :

1. Pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif
terhadap profitabilitas, hal ini menunjukan
bahwasanya pertumbuhan perusahaan rah
dengan profitabilitas. Ini artinya bahwa tingkat
pertumbuhan perusahaan yang  tinggi
mencerminkan tingkat keuntungan yang diraih
pun semakin tinggi sehingga meningkatkan
profitabilitas perusahaan. Dan juga ini akan
memberikan sinyal kepada investor
bahwasanya laba yang dimiliki perusahaan

9'scbul tinggi.

2. Rasio aktivitas berpengaruh positif terhadap
profitabilitas, hal ini menunjukan bahwasanya
rasio aktivitas searah dengan profitabilitas. Ini
artinya semakin tinggi sahaan
mengoptimalkan penggunaan kasnya 11 berarti
semakin tinggi efesiensi penggunaan kasnya
maka akan memberikan keuntungan yang akan
diperoleh perusahaan semakin besar.

3. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap
leverage, hal ini menunjukan bahwasanya
profitabilitas searah dengan [leverage. Ini
artinya  bahwasanya  profitabilitas  yang
meningkat dapat dijadikan laba bersih yang
dimiliki sehingga mengirimkan sinyal kepada
kreditur belhwelsael laba yang dimiliki
perusahaan baik dan memiliki prospek yang
bagus kedepannya sehingga perusahaan dapat
meningkatkan hutangnya  untuk  dapat
memperluas jangkauan yang ingin dicapai oleh

?Jsahelem.
4. verage berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan. Hal ini menunjukan bahwasanya
leverage searah dengan nilai perusahaan.
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52.

=]

Berdasarkan hasil  Ejtersebut juga
mengindikasikan bahwa penggunaan hutang
dapat  diartikan oleh investor sebagai
kemampuan  sebuah  perusahaan  dalam
melunasi kewajibannya dimasa yang akan
datang sehingga dengan hal tersebut mampu
memberikan gambaran yang positif terhadap
pasar, yang mana jika pasar merespo ngan
baik akan memberikan dampak baik terhadap
nilai perusahaan.

Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Hal ini menunjukan bahwas
dalam  konteks signaling theory yang
digunakan dalam penelitian ini investor lebih
berpikir untuk prospek kedepan dalam jangka
Panjang  yang lebih  meningkat atau
menguntungkan sehingga dalam konteks
penelitian ini investor tidak melihat prospek
jangka pendek yang dicemukim dalam
profitabilitas ini yang mana dalam penelitian
ini profitabilitas tidak signifikan atau tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, tetapi
nilai perusahaan tersebut dilihat investor
menggunakan leverage yang dalam signaling
theory memiliki arti yang baik

Leverage berhasil memediasi hubungan antara
profitabilitas terhadap nilai perusahaan, hal ini
menunjukan dapat mengkonfirmasi hubungan
mediasi tersebut dengan dibuktikan dengan
hubungan leverage berkorelasi positif dengan
nilai perusahaan dan juga itu secara statistik
terbukti memediasi. Maka secara penelitian
telah berhasil mengkonfirmasi signaling theory
tersebut, dimana ketika memang leverage itu
mengalami pﬁgkellam maka yang terjadi
meningkatnya milai perusahaan, meningkatnya
nilai perusahaan akan berdampak pada
kenaikan profitabilitas. Jadi teori signaling
theory akan berlaku dimana nilai l:ms‘ilh‘:lill]
ini mempengaruhi leverage ketika hubungan
antara profitabilitas dengan nilai perusahaan
adalah positif.

Saran

Bagi peneliti selanjutnya dapat menggunakan
proksi rasio yang lainnya untuk pengukuran
variable profitabilitas, dan diharapkan dapat
menggunakan signaling theory sebagai dasar
penelitian karena pada kenyataan teori ini dapat
menggambarkan kondisi suatu  perusahaan
dengan varialfflyang digunakan.

Diharapkan bagi perusahaan dengan adanya
penelitian ini dapat memberikan gambaran
kondisi neraca keuangan perusahaan y
tercermin dari hasil laporan keuangan. Dan
penelitian ini kedepannya dapat menjadi acuan
bagi manajer perusahaan untuk mengambil
langkah konkrit keputusan perusahaan agar
nantinya dapat meminimalisir risiko  bagi
perusahaan itu sendiri dan juga investor yang
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nantinya akan menginvestasinya dana pada
perusahaan.

3. Investor harus lebih teliti d€@m memilih saham
yang akan dibeli karena hasil penelitian ini
kedepannya diharapkan dapat berguna sebagai
parameter pengambilan keputusan investor
untuk menanamkan dananya untuk keperluan
investasi, dan juga b@FAseorang investor dapat
mempertimbangkan nilai perusahaan, karena
semakin  tinggi nilai  perusahaan akan
memberikan kemakmuran bagi pemilik saham.
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