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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji hubungan variabel antara ukuran perusahaan, leverage, dan 

profitabilitas sebagai mediasi terhadap nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Penelitian ini menggunakan data sekunder dan metode penelitian menggunakan pengujian hipotesis, model 

analisis jalur (path analysis), sobel Test dan uji asumsi model dengan menggunakan program analisis SEM 

Amos 24. Sampel dalam penelitian ini adalah 20 Perusahaan manufaktur yang terdaftar dalam Indeks LQ 

45 di Bursa Efek Indonesia selama periode penelitian 2013-2017, yang memenuhi syarat uji sampel dengan 

menggunakan purposive sampling. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan maka dapat disimpulkan 

bahwa hanya variabel leverage yang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, profitabilitas tidak 

memediasi pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan. 

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

 

1.  Pendahuluan 

Persaingan dalam industri manufaktur membuat 

setiap perusahaan manufaktur semakin 

meningkatkan kinerja agar tujuannya dapat tetap 

tercapai. Nilai perusahaan sangat penting karena 

mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat 

mempengaruhi persepsi investor terhadap 

perusahaan [1]. Nilai perusahaan merupakan nilai 

pasar dari suatu ekuitas perusahaan ditambah 

dengan nilai pasar hutang [2]. Dengan demikian, 

penambahan dari jumlah ekuitas perusahaan 

dengan hutang perusahaan dapat mencerminkan 

nilai perusahaan. Ketatnya persaingan menuntut 

perusahaan untuk lebih meningkatkan kinerja dan 

berinovasi dengan produk-produk yang dihasilkan 

sehingga lebih dikenal oleh masyarakat. Nilai 

perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya 

kemakmuran pemegang saham [3]. Nilai 

perusahaan adalah sama dengan harga saham, 

yaitu apabila jumlah lembar saham dikalikan 

dengan nilai pasar (market value) per lembar di 

tambah dengan nilai pasar hutang. 

Ukuran perusahaan adalah salah satu variabel 

yang mempertimbangkan dalam menentukan nilai 

suatu perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan 

cerminan total dari aset yang dimiliki suatu 

perusahaan. Perusahaan sendiri dapat  

dikategorikan menjadi dua jenis, yaitu perusahaan 

berskala kecil dan perusahaan berskala besar. 

Faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan adalah  Leverage, yaitu adalah rasio 

yang menggambarkan hubungan antara hutang 

perusahaan terhadap total aktiva, rasio ini dapat 

melihat seberapa jauh perusahaan di biayai oleh 

hutang atau pihak luar dengan kemampuan 

perusahaan yang digambarkan oleh total aktiva. 

Profitabilitas juga dapat mempengaruhi nilai 

perusahaan.  Profitabilitas sebagai salah satu 

acuan dalam  mengukur besarnya laba menjadi 

begitu penting untuk mengetahui apakah 

perusahaan telah menjalankan usahanya secara 

efisien. Efisiensi sebuah usaha baru dapat 

diketahui setelah membandingkan laba yang 

diperoleh dengan aset atau modal yang 

menghasilkan laba tersebut. Penelitian yang 

dilakukan [4] yang menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Namun penelitian yang 

dilakukan oleh [5],  memiliki hasil yang 

bertentangan, di mana hasil penelitian menyatakan 
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bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Adapun 

penelitian yang dilakukan oleh [5], yang 

mengatakan bahwa Leverage berpengaruh negatif 

signifikan terhadap nilai perusahaan, dan 

penelitian yang dilakukan [6], menyatakan bahwa 

Leverage berpengaruh positif terhadap nilai 

perusahaan dan didukung oleh [7]. 

 

1.2. Tujuan Penelitian 

1.2.1 Untuk mengetahui pengaruh ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

1.2.2 Untuk mengetahui pengaruh Leverage 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

1.2.3 Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

Manufaktur di Bursa Efek indonesia. 

1.2.4 Untuk mengetahui pengaruh ukuran 

perusahaan terhadap profitabilitas pada 

perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia. 

1.2.5 Untuk mengetahui pengaruh Leverage 
terhadap profitabilitas pada perusahaan 

Manufaktur di Bursa Efek Indonesia. 

1.2.6 Untuk mengetahui pengaruh ukuran 

perusahaan terhadap nilai perusahaan melalui 

profitabilitas. 
1.2.7 Untuk mengetahui pengaruh Leverage 

terhadap nilai perusahaan melalui profitabilitas. 

 
2. LANDASAN TEORI 

2.1. Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan pada dasarnya adalah 

pengelompokkan perusahaan kedalam beberapa 

kelompok, diantaranya perusahaan besar, sedang 

dan kecil. Skala perusahaan merupakan ukuran 

yang dipakai untuk mencerminkan besar kecilnya 

perusahaan yang didasarkan  kepada total aset 

perusahaan [8]. Ukuran perusahaan 

menggambarkan besar kecilnya perusahaan. Besar 

kecilnya usaha tersebut ditinjau dari lapangan 

usaha yang dijalankan. Penetuan skala besar 

kecilnya perusahaan dapat ditentukan berdasarkan 

total penjualan, total asset, rata-rata tingkat 

penjualan [9]. Perusahaan dengan ukuran besar 

memiliki akses lebih besar dan luas untuk 

mendapat sumber pendanaan dari luar, sehingga 

untuk memperoleh  pinjaman akan menjadi lebih 

mudah  karena dikatakan bahwa perusahaan 

dengan ukuran besar dimiliki kesempatan lebih 

besar untuk memenangkan persaingan atau 

bertahan dalam  industri  [10]. 

 

2.2. Leverage 

Pembiayaan dengan hutang mempunyai pengaruh 

bagi perusahaan karena hutang mempunyai beban 

yang bersifat tetap [1]. Kegagalan perusahaan 

dalam membayar bunga atas hutang dapat 

menyebabkan kesulitan keuangan yang dapat 

berakhir dengan kebangkrutan perusahaan. Tetapi 

penggunaan hutang juga memberikan subsidi 

pajak atau bunga yang dapat menguntungkan 

pemegang saham. Dengan demikian, semakin 

tinggi rasio Leverage maka semakin tinggi pula 

kerugian yang dihadapi, tetapi juga ada 

kesempatan mendapatkan laba yang besar. 

Sebaliknya semakin rendah rasio ini tentu 

mempunyai resiko yang lebih kecil. Oleh karena 

itu, penggunaan hutang harus menyimbangkan 

antara keuntungan dan kerugiannya. Rasio 

Leverage (solvabilitas) ini berusaha mengukur 

penjaminan hutang, baik dengan menggunakan 

total aktiva atau modal sendiri. 

Rasio leverage yang digunakan ialah debt to 

equity ratio menggambarkan kemampuan modal 

sendiri menjamin hutang. Dengan kata lain, 

bagian dari hutang yang dapat dijamin dengan 

menggunakan modal sendiri. Rasio ini berguna 

untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan 

kreditor dengan pemilik perusahaan dan berfungsi 

untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri 

yang dijadikan untuk jaminan hutang. Rasio ini 

diukur dengan membandingkan antara seluruh 

hutang dengan modal sendiri [2]. 

 

2.3 Profitabilitas 

Profitabilitas atau kemampuan memperoleh laba 

adalah suatu ukuran dalam presentase yang 

digunakan untuk menilai sejauh mana perusahaan 

mampu menghasilkan laba pada tingkat yang 

dapat di terima. Rasio ini tergantung dari 

informasi akuntansi yang diambil dari laporan 

keuangan [1]. Oleh karena itu, profitabilitas dalam 

konteks analisis rasio digunakan untuk mengukur 

pendapatan menurut laporan laba rugi dengan nilai 

buku investasi. Rasio profitabilitas yang 

digunakan ialah return on total asset. Rasio ini 

melihat sejauh mana investasi yang telah 

ditanamkan  mampu memberikan pengembalian 

97



ISSN 2686 2069 

 

Accounting Journal Universitas Yapis Papua : Volume 1 Nomor 2 Juni 2020 

 

keuntungan sesuai dengan yang di harapkan. Dan 

investasi tersebut sebenarnya sama dengan asset 

perusahaan yang ditanamkan atau ditempatkan 

[3]. 

 

2.4 Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan nilai pasar hutang 

ditambah dengan nilai pasar equity [11]. Nilai 

perusahaan merupakan harga yang bersedia 

dibayar oleh calon pembeli apabila perusahaan 

tersebut dijual, semakin tinggi nilai perusahaan 

semakin besar kemakmuran yang akan diterima 

oleh pemilik perusahaan [12]. Jika manajemen 

ingin memaksimalkan nilai sebuah perusahaan, 

mereka harus mengambil keuntungan dari 

kekuatan-kekuatan perusahaan dan memperbaiki 

kelemahannya. Analisis laporan keuangan akan 

melibatkan perbandingan kinerja perusahaan 

dengan kinerja perusahaan-perusahaan lain, 

mengevaluasi trend posisi keuangan perusahaan 

dari waktu ke waktu [13].  

Ukuran perusahaan diukur dengan menggunakan 

price to book value. Rasio harga pasar saham 

terhadap nilai buku memberikan indikasi lain 

tentang bagaimana investor memandang 

perusahaan. Perusahaan dengan tingkat 

pengembalian atas ekuitas yang relatif tinggi 

biasanya menjual saham beberapa kali lebih tinggi 

dari nilai bukunya, dibanding dengan perusahaan 

dengan tingkat pengembalian yang rendah [14]. 

2.5. Kerangka Konseptual  

      

 

 

 

 

Gambar 1 

Kerangka Konseptual 

 

2.6 Hipotesis 

2.6.1 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap 

Nilai Perusahaan 

Ukuran perusahaan adalah salah satu variabel 

yang dipertimbangkan dalam menentukan nilai 

perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan 

cerminan total aset yang dimiliki perusahaan. 

Semakin besar ukuran perusahaan, berarti aset 

yang dimiliki perusahaan pun semakin besar dan 

dana yang dibutuhkan perusahaan untuk 

mempertahankan kegiatan operasionalnya pun 

semakin banyak. Semakin besar ukuran 

perusahaan akan mempengaruhi keputusan 

manajemen dalam memutuskan pendanaan apa 

yang akan digunakan oleh perusahaan agar 

keputusan pendanaan dapat mengoptimalkan nilai 

perusahaan. 

Ukuran perusahaan dianggap mampu 

memengaruhi nilai perusahaan.Ukuran 

perusahaan dapat terlihat dari total aset yang 

dimiliki oleh satu perusahaan. Ukuran perusahaan 

yang besar mencerminkan bahwa perusahaan 

tersebut sedang mengalami perkembangan dan 

pertumbuhan yang baik sehingga meningkatkan 

nilai dari suatu perusahaan. Nilai perusahaan yang 

meningkat dapat ditandai dengan total aktiva 

perusahaan yang mengalami kenaikan dan lebih 

besar dibandingkan dengan jumlah hutang 

perusahaan.  

H1 : Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 

2.6.2 Pengaruh Leverage terhadap nilai 

perusahaan 

Rasio leverage membawa implikasi penting dalam 

pengukuran risiko finansial perusahaan. Terdapat 

pengaruh negatif pada leverage keuangan yakni 

bahwa profitabilitas perusahaan berkurang 

sebagai akibat dari penggunaan hutang 

perusahaan yang besar, sehingga dapat 

menyebabkan biaya tetap yang harus ditanggung 

lebih besar dari operating income yang dihasilkan 

hutang tersebut. Dalam trade off theory bahwa 

apabila posisi struktur modal berada di atas target 

struktur modal optimal, maka setiap pertambahan 

hutang akan menurunkan nilai perusahaan. 

Penelitian yang dilakukan [15] menemukan 

adanya pengaruh negatif antara leverage terhadap 

nilai perusahaan. Artinya, apabila rasio leverage 

perusahaan tinggi maka akan menurunkan nilai 

perusahaan, begitupun sebaliknya. 

H2 : Leverage berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

2.6.3 Pengaruh Profitabilitas 

terhadap Nilai Perusahaan 

Jika manajemen ingin memaksimalkan nilai 

sebuah perusahaan, maka harus mengambil 

Ukuran  
Perusahaan 

Leverage 

 

Profitabilitas 

 
Nilai 

Perusahaan 
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keuntungan dari kekuatan-kekuatan dan 

memperbaiki kelemahan – kelemahannya [13]. 

Penelitian ini menunjukkan bahwa Profitabilitas 

berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Profitabilitas yang tinggi mencerminkan 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

keuntungan yang tinggi bagi para pemegang 

saham. Dengan rasio profitabilitas yang tinggi 

akan menarik minat para investor untuk 

menanamkan modalnya di perusahaan, sehingga 

diminatinya saham perusahaan tersebut akan 

meningkat [16]. 

H3:  Profitabilitas berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan 

2.6.4 Pengaruh Ukuran Perusahaan 

terhadap Profitabilitas. 

Besar kecilnya ukuran perusahaan cukup 

mempengaruhi tingkat profitabilitas suatu 

perusahaan. Perusahaan yang memiliki ukuran 

perusahaan yang lebih besar cenderung 

mempunyai pengaruh terhadap peningkatan 

profitabilitas dan nilai perusahaan [17]. 

Perusahaan yang berukuran lebih besar akan 

relatif stabil dan mampu menghasilkan profit. 

Begitu pula sebaliknya, jika ukuran suatu 

perusahaan dikatakan kecil maka perusahaan 

tersebut memiliki tingkat efisiensi yang rendah 

dengan tingkat Leverage financial yang lebih 

tinggi. Investor dalam hal ini akan jauh lebih 

berhati-hati dan cenderung melakukan investasi 

saham pada perusahaan yang memiliki ukuran 

besar karena memiliki tingkat resiko yang lebih 

kecil. 

H4:  Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap 

Profitabilitas. 

2.6.5 Pengaruh Leverage terhadap Nilai 

Perusahaan. 

Rasio hutang yang lebih rendah dapat mengurangi 

resiko jika terjadi likuidasi. Rasio Leverage 

membawa implikasi penting dalam pengukuran 

risiko finansial perusahaan [13]. Terdapat 

pengaruh negatif pada Leverage keuangan yakni 

bahwa Profitabilitas perusahaan berkurang 

sebagai akibat dari penggunaan hutang 

perusahaan yang besar, sehingga dapat 

menyebabkan biaya tetap harus ditanggung lebih 

besar dari operating income yang dihasilkan utang 

tersebut. Penelitian yang dilakukan menyatakan 

bahwa pengaruh negatif antara rasio hutang 

terhadap Profitabilitas [18]. Artinya, apabila rasio 

hutang mengalami kenaikan maka Profitabilitas 

perusahaan akan menurun. Hal tersebut dapat 

mengakibatkan kegagalan perusahaan dalam 

membayar bunga atas hutang sehingga 

menyebabkan kesulitan keuangan yang dapat 

berakhir dengan kebangkrutan. 

H5: Leverage berpengaruh terhadap profitabilitas. 
 

2.6.6 Pengaruh ukuran perusahaan 

terhadap nilai perusahaan melalui 

Profitabilitas.  

Berdasarkan teori agensi, apabila ukuran 

perusahaan lebih besar, maka biaya keagenan 

yang dikeluarkan juga lebih besar. Dan apabila 

ukuran perusahaan besar, perusahaan akan 

mendapatkan profit yang besar pula. Penelitian 

sebelumnya juga menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh positif signifikan 

terhadap profitabilitas [19], [20].  
H6:  Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan melalui         profitabilitas 

2.6.7 Pengaruh Leverage terhadap nilai 

perusahaan melalui profitabilitas.  

[21], menyatakan bahwa memaksimalkan 

penggunaan utang akan dapat menghasilkan rate 

of return yang lebih besar dari cost of capital. Hal 

tersebut menunjukkan bahwa kinerja perusahaan 

mengalami kenaikan yang menyebabkan 

peningkatan nilai perusahaan. Profitabilitas 
adalah hasil akhir dari sejumlah kebijakan 

keuangan dan keputusan operasional yang 

dilakukan oleh perusahaan. Rasio profitabilitas 

akan menunjukkan tingkat pengembalian ekuitas 

suatu perusahaan. Semakin tinggi profitabilitas 
yang didapat oleh perusahaan maka semakin 

tinggi pula nilai perusahaan tersebut. Banyak 

investor yang mempunyai sinyal positif terhadap 

perusahan sehingga akan berdampak pada 

kenaikan harga saham perusahaan [22]. Harga 

saham yang meningkat menyebabkan nilai 

perusahaan juga akan meningkat.  

H7: Leverage berpengaruh tidak langsung 

terhadap nilai perusahaan dengan profitabilitas 

sebagai variabel mediasi. 

3. METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan 

kuantitatif. Sampel yang digunakan sebanyak 20 

perusahaan yang terdaftar dalam Indeks LQ 45 

Tahun 2013 –2017 di Bursa Efek Indonesia. 
Variabel penelitian ini menggunakan variabel 

ukuran perusahaan dan leverage sebagai variabel 
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bebas, variabel nilai perusahaan sebagai variabel 

terikat dan variabel profitabilitas sebagai variabel 

mediasi. Metode analisis data untuk pengujian 

hipotesis secara parsial digunakan uji t, untuk 

mengetahui pengaruh variabel independent 

terhadap variabel dependent baik secara langsung 

maupun tidak langsung digunakan model analisis 

jalur (path analysis) dan untuk mengetahui 

pengaruh mediasi diguakan uji sobel (Sobel Test) 

 

4. HASIL PENELITIAN DAN 

PEMBAHASAN 

4.1 Hasil Penelitian 

Tabel 1. 

Analisis Deskriptif 
 

N Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 

ROA 100 1.41 20.36 9.43 5.015 

SIZE 100 29.71 34.66 31.55 1.28 

DER 100 .03 93.10 8.19 22.23 

PBV 100 .48 5.97 2.38 1.2 

Valid N 
(listwise) 

100 
    

Sumber : Data diolah, 2019 

Tabel 1 menunjukkan bahwa jumlah data yang 

digunakan dalam penelitian ini berjumlah 100 

sampel yang didapat dari jumlah sampel 20 

perusahaan dikalikan dengan 5 periode penelitian. 

Berdasarkan perhitungan dapat terlihat bahwa 

ukuran perusahaan (SIZE) terendah sebesar 29,71 

persen yaitu pada perusahaan PP London Sumatra 

Indonesia Tbk. (LSIP) pada tahun 2013 dan 

tertinggi sebesar 34,66 persen yaitu pada 

perusahaan Bank Rakyat Indonesai (Persero) Tbk. 

(BBRI) dan Bank Mandiri (Persero) Tbk. (BMRI) 

pada tahun 2017. Tabel 1 juga menunjukkan 

bahwa ukuran perusahaan memiliki rata-rata 

perubahan yang positif sebesar 31,55 persen. Hal 

tersebut menunjukkan bahwa setiap tahunnya 

selama 5 periode ukuran perusahaan mengalami 

peningkatan sedangkan standar deviasinya sebesar 
1,28 lebih rendah dibandingkan dengan rata-rata 

ukuran perusahaannya. 

Leverage terendah sebesar 0,03 persen yaitu pada 

perusahaan United Tractors Tbk. (UNTR) pada 

tahun 2016 dan tertinggi sebesar 93,10 pada 

perusahaan Telekomunikasi Indonesia (Persero) 

Tbk. (TLKM) pada tahun 2017. Rata-rata leverage 

mengalami peningkatan sebesar 8,19 persen dan 
nilai standar deviasi lebih tinggi dibandingkan 

dengan nilai rata-rata sebesar 22,23. 

Nilai profitabilitas terendah sebesar 1,41 persen 

yaitu pada perusahaan Bank Mandiri (Persero) 

Tbk. (BMRI) pada tahun 2016 dan tertinggi 

sebesar 20,36 persen yaitu pada perusahaan 

Perusahaan gas Negara (Persero) Tbk. (PGAS) 

pada tahun 2013. Tabel 1 juga menunjukkan 

bahwa profitabilitas mengalami peningkatan 

sebesar 9,43 persen sedangkan standar deviasinya 

sebesar 5,015 lebih rendah dibandingkan dengan 

rata-rata profitabilitasnya. 

Nilai perusahaan terendah sebesar 0,48 persen 

yaitu pada perusahaan Lippo Cikarang Tbk. 

(LPKR) pada tahun 2017 dan tertinggi sebesar 

5,97 yaitu pada perusahaan Dua Putra Utama 

Makmur Tbk. (KLBF) pada tahun 2017. Rata-rata 

nilai perusahaan mengalami peningkatan sebesar 

2,38 dan standar deviasi sebesar 1,2 lebih rendah 

dibandingkan dengan rata-rata nilai perusahaan. 

Dari hasil uji normalitas, titik-titik data menyebar 

disekitar garis diagonal serta penyebarannya 

mengikuti arah garis diagonal, dengan demikian 

sebaran data persamaan I dapat dikatakan 

berdistribusi normal. 

Demikian pula pada persamaan II, titik-titik data 

menyebar disekitar garis diagonal serta 

penyebarannya mengikuti arah garis diagonal, 

dengan demikian sebaran data persamaan II dapat 

dikatakan berdistribusi normal. 

Uji outliers dalam penelitian ini adalah dengan 

melihat Multivariate outliers dengan 

menggunakan mahalnobis distance berdasarkan 

nilai p2 yaitu sebesar 0.153 > 0.000, maka dapat 

disimpulkan bahwa data tidak mengalami outliers. 

Uji multikolinearitas dalam penelitian ini, 

determinant of sample covariance matrix 

ditunjukkan pada nilai 14510.769, angka ini 

sangat jauh dari nol, maka dapat disimpulkan 

bahwa tidak terjadi masalah mulotikolinieritas 

pada data penelitian ini. 
 

Tabel 2. 

Goodness Of Fit 
Goodnes of Fit 

Index 
Value 

Cut of 

Value 
Asumsi 

Chi-square (χ2) 0.264 < 3.84 

(DF=1) 

Fit 

Significance 

Probability 

0.607 ≥ 0.05 Fit 

CMIN/DF 0.264 ≤ 2.0 Fit 

RMSEA 0.000 ≤ 0.08 Fit 

GFI 0.999 ≥ 0.90 Fit 

AGFI 0.987 ≥ 0.90 Fit 

TLI 1.070 ≥ 0.95 Fit 

CFI 1.000 ≥ 0.95 Fit 

Sumber : Data diolah, 2019 
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Berdasarkan tabel 2 menunjukkan bahwa 

berdasarkan 8 (delapan) kriteria yang digunakan 

untuk menilai layak tidaknya suatu model ternyata 

semua kriteria terpenuhi, dengan demikian tidak 

perlu  dilakukan modifikasi. Hal ini dapat 

dikatakan bahwa model dapat diterima, yang 

berarti ada kesesuaian antara model dengan data. 

Tabel 3. 

Confirmatory Factor Analysis 
   ESTIMASI 

ROA < --- DER .333 

ROA < --- SIZE -.476 

PBV < --- DER -.108 

PBV < --- ROA .539 

Sumber : Data diolah, 2019 
 

Berdasarkan tabel hasil confirmatory factor 

analysisdi atas maka persamaan I Structural 

Equation Modeling (SEM) penelitian dapat 

dijelaskan sebagai berikut. 
Persamaan I ROA = -0.476 SIZE + 0.333 DER + z1 

Berdasarkan persamaan I Structural Equation 

Modeling (SEM) di atas dapat dijelaskan 

bahwa: Koefisien Ukuran Perusahaan (SIZE) 

sebesar -0.476 mengindikasikan bahwa setiap 

peningkatan Ukuran Perusahaan (SIZE) satu 

satuan akan mengakibatkan penurunan 

Profitabilitas (ROA) sebesar nilai koefisien 

Ukuran Perusahaan (SIZE) -0.476. 
Koefisien regresi Leverage (DER) sebesar 0.333 

mengindikasikan bahwa setiap peningkatan 

Leverage (DER) satu satuan akan mengakibatkan 

peningkatan Profitabilitas (ROA ) sebesar nilai 

koefisien Leverage (DER) 0.333. 

Berdasarkan tabel hasil confirmatory factor 

analysis di atas maka persamaan II Structural 

Equation Modeling (SEM) penelitian dapat 

dijelaskan sebagai berikut. 

Persamaan II  PBV = -0.108 DER + 

0.539 ROA + z2 

Berdasarkan persamaan II Structural Equation 

Modeling (SEM) di atas dapat dijelaskan bahwa : 

Koefisien Leverage (DER) sebesar -0.108 

mengindikasikan bahwa setiap peningkatan 

Leverage (DER) satu satuan akan mengakibatkan 

penurunan Nilai Perusahaan (PBV) sebesar nilai 

koefisien DER -0.108. 

Koefisien Profitabilitas (ROA) sebesar 0.539 

mengindikasikan bahwa setiap peningkatan 

Profitabilitas (ROA) satu satuan akan 

mengakibatkan peningkatan Nilai Perusahaan 

(PBV) sebesar nilai koefisien Profitabilitas 

(ROA) 0.539. 
Tabel.4. 

Hasil Uji Parsial 
   ESTIMATE S.E. C.R. P 

ROA < -- DER .075 .019 3.996 *** 

ROA < -- SIZE -1.859 .326 -5.706 *** 

PBV < -- DER -.006 .005 -1.194 .233 

PBV < -- ROA .131 .022 5.979 *** 

Sumber : Data diolah, 2019 

 

Variabel Leverage (DER) terhadap Nilai 

Perusahaan (PBV) memiliki nilai CR sebesar 

1.194 < 1.96 dengan arah negatif, maka Ha ditolak 

dan Ho diterima, serta nilai signifikan 0.233 > 

0.05. Hal ini berarti Leverage tidak memiliki 

pengaruh terhadap Nilai Perusahaan di perusahaan 

Indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

Variabel Profitabilitas (ROA) terhadap Nilai 

Perusahaan (PBV) memiliki nilai CR sebesar 

5.979 > 1.96 dengan arah positif, maka Ha 

diterima dan Ho ditolak, serta nilai signifikan 

0.000 < 0.05. Hal ini berarti Profitabilitas 

memiliki pengaruh positif signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan di perusahaan Indeks LQ 45 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Variabel Ukuran Perusahaan (SIZE) terhadap 

Profitabilitas (ROA) memiliki nilai CR sebesar 

5.706 > 1.96 dengan arah negatif, maka Ha 

diterima dan Ho ditolak, serta nilai signifikan 

0.000 < 0.05. Hal ini berarti Ukuran Perusahaaan 

memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap 

Profitabilitas di Perusahaan Indeks LQ 45 yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Variabel Leverage (DER) terhadap Profitabilitas 

(ROA) memiliki nilai CR sebesar 3.996> 1.96 

dengan arah positif, maka Ha diterima dan Ho 

ditolak, serta nilai signifikan 0.000< 0.05. Hal ini 

berarti Leverage memiliki pengaruh positif 

signifikan terhadap Profitabilitas di Perusahaan 

Indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

Tabel 5. 

Standardized Indirect Effects 
 SIZE DER ROA 

ROA .000 .000 .000 

PBV -.256 .180 .000 

Sumber : Data diolah, 2019 

Koefisien Ukuran Perusahaan (SIZE) sebesar -

0.256 mengindikasikan bahwa setiap peningkatan 
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Ukuran Perusahaan (SIZE) satu satuan akan 

mengakibatkan penurunan Nilai Perusahaan 

(PBV) sebesar nilai koefisien SIZE -0.256 melalui 

Profitabilitas (ROA). 

Koefisien Leverage (DER) sebesar 0.180 

mengindikasikan bahwa setiap peningkatan 

Leverage (DER) satu satuan akan mengakibatkan 

peningkatan Nilai Perusahaan (PBV) sebesar nilai 

koefisien DER 0.180 melalui Profitabilitas 

(ROA). 

Nilai z-statistic sebesar 1.457 < 1.96 dengan arah 

negatif, maka Ha ditolak dan Ho diterima, serta 

nilai signifikan 0.144 > 0.05. Hal ini berarti 

Profitabilitas tidak memediasi hubungan Ukuran 

Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan di 

perusahaan Indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

Nilai z-statistic sebesar 14.254 > 1.96 dengan arah 

positif, maka Ha ditolak dan Ho diterima, serta 

nilai signifikan 0.000< 0.05. Hal ini berarti 

Profitabilitas memediasi hubungan Leverage 
terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan 

Indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

 

4.2 Pembahasan 

4.2.1 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap 

Nilai Perusahaan 

Berdasarkan hasil pengujian pengaruh langsung 

dapat dilihat bahwa Ukuran Perusahaan memiliki 

t hitung sebesar 2.161 > 1.661 dengan arah negatif, 

serta nilai signifikan 0.033 < 0,05. Berdasarkan 

analisis ini maka hipotesis yang menyatakan 

bahwa terdapat pengaruh Ukuran Perusahaan 

terhadap Nilai Perusahaan (PBV) di Perusahaan 

Indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia diterima. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Ukuran 

Perusahaan berpengaruh negatif signifikan 

terhadap nilai perusahaan (PBV) di Perusahaan 

Indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Jika Ukuran Perusahaan meningkat, 

maka peningkatan tersebut diikuti oleh penurunan 

PBV sebesar -0.213 atau 21.3% pada Perusahaan 

Indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

Semakin tinggi Ukuran Perusahaan, justru malah 

berdampak pada penurunan Nilai Perusahaan. 

Total Aset yang besar akan menurunkan nilai 

perusahaan jika dilihat dari sisi pemilik 

perusahaan [4]. Hasil penelitian ini relevan 

dengan penelitian sebelumnya yang menyatakan 

bahwa Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap 

Nilai Perusahaan [5]. 

4.2.2 Pengaruh Leverage Terhadap 

Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Leverage 
tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan di 

perusahaan Indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. Artinya naik turunnya tingkat 

Leverage tidak berpengaruh pada peningkatan 

atau penurunan Nilai Perusahaan. Hal ini 

disebabkan semakin besarnya hutang pada 

Perusahaan Indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia, justru semakin dipandang oleh 

para investor sebagai beban, sehingga semakin 

besarnya hutang yang dimiliki perusahaan tidak 

memberikan dampak terhadap Nilai Perusahaan. 

Hasil penelitian ini relevan dengan yang 

menunjukkan bahwa Leverage tidak berpengaruh 

terhadap Nilai Perusahaan [19]. 

 

4.2.3 Pengaruh Profitabilitas 

Terhadap Nilai Perusahaan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

Profitabilitas berpengaruh positif signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan di Perusahaan Indeks 

LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Jika 

Profitabilitas meningkat, maka peningkatan 

tersebut diikuti oleh peningkatan Nilai Perusahaan 

sebesar 0.539 atau 53.9% pada Perusahaan Indeks 

LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Hasil penelitian ini relevan dengan [19] yang 

menunjukkan bahwa Profitabilitas memiliki 

pengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

4.2.4 Pengaruh Ukuran Perusahaan 

Terhadap Profitabilitas 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Ukuran 

Perusahaan berpengaruh negatif signifikan 

terhadap Profitabilitas di Perusahaan Indeks LQ 

45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Jika 

Ukuran Perusahaan meningkat, maka peningkatan 

tersebut diikuti oleh penurunan Profitabilitas 

sebesar -0.476atau -47.6% pada Perusahaan 

Indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Hasil penelitian ini relevan dengan [23] 

yang menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan 

memiliki pengaruh negatif terhadap Profitabilitas. 

4.2.5 Pengaruh Leverage Terhadap 

Profitabilitas 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Leverage 
berpengaruh positif signifikan terhadap 
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Profitabilitas pada Perusahaan Indeks LQ 45 yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Jika Leverage 

meningkat, maka peningkatan tersebut diikuti oleh 

peningkatan Profitabilitas sebesar 0.333 atau 

33.3% pada Perusahaan Indeks LQ 45 yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian 

ini relevan dengan [24] yang menunjukkan bahwa 

Leverage memiliki pengaruh positif signifikan 

terhadap Profitabilitas. 

4.2.6 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap 

Nilai Perusahaan Melalui Profitabilitas 

Berdasarkan hasil pengujian pengaruh tidak 

langsung dapat dilihat bahwa Ukuran Perusahaan 

memiliki nilai z-statistic sebesar 1.457 < 1.96, 

serta nilai signifikan 0.144 > 0.05. Berdasarkan 

analisis ini maka hipotesis yang menyatakan 

bahwa terdapat pengaruh Ukuran Perusahaan 

terhadap Nilai Perusahaan melalui Profitabilitas 

pada Perusahaan Indeks LQ 45 yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia ditolak (tolak Ha dan terima 

Ho). 

Meski Ukuran Perusahaan dapat memberikan 

pengaruh terhadap Profitabilitas, namun pengaruh 

yang diberikan tidak cukup kuat untuk 

memberikan dampak selamanya kepada Nilai 

Perusahaan. Artinya pengaruh yang diberikan 

masih belum terlihat atau masih belum dirasakan. 

Maka variabel Profitabilitas tidak mampu untuk 

memediasi pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap 

Nilai Perusahaan pada perusahaan Indeks LQ 45 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

4.2.7 Pengaruh Leverage Terhadap Nilai 

Perusahaan Melalui Profitabilitas 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Leverage 

berpengaruh positif signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Profitabilitas pada 

Perusahaan Indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. Jika Leverage meningkat, maka 

peningkatan tersebut secara tidak langsung diikuti 

oleh peningkatan Nilai Perusahaan sebesar 0.180 

atau 18.0% pada Perusahaan Indeks LQ 45 yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Jika 

dibandingkan dengan pengaruh langsung 

Leverage terhadap Nilai Perusahaan yakni sebesar 

-0.108 atau 10.8% lebih kecil dari pada pengaruh 

tidak langsung Leverage terhadap Nilai 

Perusahaan melalui Profitabilitas yaitu sebesar 

0.180 atau 18.0%, artinya Profitabilitas 

memediasi penuh pengaruh Leverage terhadap 

Nilai Perusahaan. 

 

5. KESIMPULAN  
Berdasarkan pembahasan hasil penelitian maka 

kesimpulan yang dapat ditarik melalui penelitian ini 

adalah sebagai berikut :  

5.1. Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

pada Perusahaan Indeks LQ 45 yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. 

5.2. Leverage (DER) tidak berpengaruh terhadap 

Nilai Perusahaan pada Perusahaan Indeks LQ 

45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

5.3. Profitabilitas (ROA) berpengaruh positif 

signifikan terhadap Nilai Perusahaan (PBV) 

pada Perusahaan Indeks LQ 45 yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. 

5.4. Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif 

signifikan terhadap Profitabilitas (ROA) pada 

Perusahaan Indeks LQ 45 yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. 

5.5. Leverage (DER) berpengaruh positif 

signifikan terhadap Profitabilitas (ROA) pada 

Perusahaan Indeks LQ 45 yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. 

5.6. Profitabilitas (ROA) tidak mampu memediasi 

pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai 

Perusahaan (PBV) pada Perusahaan Indeks 

LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

5.7. Profitabilitas (ROA) mampu memediasi 

penuh pengaruh Leverage (DER) terhadap 

Nilai Perusahaan (PBV) pada Perusahaan 

Indeks LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 
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