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Abstrak: Tujuan dari penelitian ini adalah
untuk menguji dan menganalisis pengaruh ukuran
perusahaan, struktur modal, dan profitabilitas
terhadap nilai perusahaan pada peusahaan
manufaktur sub sektor makanan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-
2022. Variabel yang diuji dalam penelitian ini
terdiri dari ukuran perusahaan, struktur modal,
dan profitabilitas sebagai variabel independen dan
nilai perusahaan yang diukur dengan Tobins’ Q
sebagai variabel dependen. Sampel yang
digunakan dalam penelitian ini  diambil
dengan  menggunakan  metode  purposive
sampling. Populasi dalam penelitian  ini
berjumlah 29 perusahaan manufaktur sub sektor
makanan minuman vyang terdaftar di BEI
selama periode 2017-2022 Setelah pengurangan
dengan beberapa kriteria, ditetapkan sebanyak 19

I. PENDAHULUAN

Harga saham yang tinggi dapat menunjukkan
nilai perusahaan yang telah go public. Nilai
perusahaan sangat penting karena dapat
menunjukkan keadaan perusahaan. Jika nilainya
tinggi calon investor akan memandang baik
perusahaan  karena  nilai  yang  tinggi
mencerminkan Kinerja yang baik. Selain itu,
nilai perusahaan dapat menunjukkan prospek
dan harapan yang memungkinkan perusahaan
untuk  meningkatkan kekayaan di masa
mendatang. Industri makanan dan minuman
adalah salah satu bisnis yang menerbitkan saham
di bursa efek Indonesia untuk mendapatkan
dana.

Seiring dengan perkembangan zaman, tingkat
gaya hidup dan kebutuhan manusia yang semakin
kompleks, salah satunya adalah kebutuhan akan
makanan dan minuman, Hal ini diikuti oleh
tingginya permintaan masyarakat untuk produksi
makanan dan minuman, Yyang sangat penting
dan dibutuhkan masyarakat luas. Akibatnya,
perusahaan makanan dan minuman cenderung

perusahaan sebagai sampel. Teknik analisis pada
penelitian ini menggunakan analisis regresi data
panel dengan bantuan program Eviews versi 13.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan dan profitabilitas berpengaruh positif
dan  signifikan  terhadap nilai perusahaan.
Sedangkan struktur modal berpengaruh positif
namun tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.
Hasil uji F menemukan ukuran perusahaan,
struktur modal, dan profitabilitas berpengaruh
secara simultan berpengaruh signifikan terhadap
nilai ~ perusahaan karena  memiliki  nilai
probabilitias yang kurang dari taraf nyata 5 persen
(0,05).

Kata Kunci: ukuran perusahaan, struktur
modal, profitabilitas, nilai perusahaan.

bertahan meskipun keadaan ekonomi saat ini
tidak menentu.

Nilai perusahaan merupakan salah satu
pertimbangan investor sebelum memutuskan
untuk memberikan dana kepada perusahaan.
Sementara itu, menurut Salsabila & Suzan (2023)
nilai  perusahaan  diartikan  sebagai harga
yang bersedia dibayar oleh calon investor
seandainya suatu  perusahaan dijual, nilai
perusahaan dapat mencerminkan aset yang
dimiliki perusahaan seperti surat-surat berharga.
Secara umum, tinggi atau rendahnya nilai suatu
perusahaan dapat dilihat dari hutang yang
dimiliki perusahaan, ekuitas perusahaan, dan
harga dari saham perusahaan itu sendiri serta
jumlah saham yang beredar.

Adapun hal-hal yang bisa menjadi faktor yang
dapat mempengaruhi nilai perusahaan diantaranya
ukuran  perusahaan, struktur modal, dan
profitabilitas.

Ukuran perusahaan merupakan ukuran besar
kecilnya perusahaan yang ditunjukkan atau
dinilai oleh total aset dan penjualan, jumlah laba,
dan beban pajak. Aset yang cukup besar
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biasanya digunakan untuk menjadi jaminan dari
dana yang dipinjam, perusahaan yang memiliki
jumlah aset vyang signifikan lebih mudah
dipercaya  oleh  pihak  kreditur  untuk
mendapatkan pendanaan.

Struktur  modal  menunjukkan  bagaimana
proporsi finansial suatu perusahaan terdiri dari
modal sendiri (equity shareholders) dan hutang
jangka panjang (Krisnando & Novitasari, 2021).
Jika perusahaan memiliki banyak hutang, itu
menunjukkan bahwa investor percaya pada dana
yang diinvestasikan padanya, asalkan perusahaan
masih mampu membayar hutang, terutama yang
jatuh tempo. Dengan kata lain, memiliki rasio
hutang yang tinggi adalah cara yang bagus untuk
mendapatkan pendanaan untuk bisnis selama
masih dalam batas kewajaran. Namun, ketika
hutang perusahaan sudah melebihi kemampuan
pembayarannya, itu pasti akan menjadi lebih
sulit bagi bisnis untuk beroperasi. Ini akan
menurunkan nilai bisnis. Berapa besar struktur
modal suatu perusahaan tergantung pada berapa
banyak sumber daya yang dimiliki oleh
perusahaan baik di dalam maupun di luar
perusahaan. Modal internal saja tidak cukup
untuk memenuhi kebutuhan perusahaan saat
ekonomi  berkembang dan  bisnis  perlu
berkembang. Manajemen perusahaan diminta
untuk mendapatkan modal dari pendanaan
eksternal, atau uang dari luar perusahaan.

Faktor tambahan yang dapat memengaruhi
penilaian  perusahaan vyaitu  profitabilitas.
Menurut Nainggolan et al. (2017) profitabilitas
merupakan rasio untuk menilai kemampuan suatu
perusahaan dalam mencari keuntungan.  Rasio
ini juga memberikan ukuran tingkat
efektivitas manajemen suatu perusahaan. Hal ini
ditujukan oleh laba yang dihasilkan dari
penjualan dan pendapatan investasi. Pada
dasarnya penggunaan rasio ini menunjukkan
tingkat efisiensi suatu perusahaan. Dengan
profitabilitas yang tinggi akan membuat
kepercayaan investor pada kinerja perusahaan
semakin tinggi, namun dengan perusahaan yang
merugi akan  menghilangkan  kepercayaan
investor akan kinerja perusahaan dan tidak segan
untuk melakukan penarikan dananya.

Dari beberapa hasil kajian penelitian terdahulu
menunjukkan hasil yang inkonsisten mengenai
pengaruh ukuran perusahaan, struktur modal dan
profitabilitas  terhadap  nilai  perusahaan.
Penelitian Wulandari et al. (2021) menemukan
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap

Social Responsibility”

nilai  perusahaan. Tetapi hasil penelitian
Chasanah (2018) dan Sintyana

& Artini (2018) menemukan bahwa ukuran
perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Selanjutnya penelitian Wulandari et
al. (2021) menemukan bahwa struktur modal
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berbeda
dengan hasil penelitian Meivinia (2018)  yang
menemukan bahwa struktur modal tidak
berpengaruh  terhadap  nilai  perusahaan.
Kemudian penelitian Sintyana & Artini ~ (2018)
dan Chasanah  (2018)mengemukakan bahwa
profitabilitas memiliki berpengaruh terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan hasil penelitian Anggraini
& Siska (2019) menemukan bahwa profitabilitas
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan latar belakang yang sebelumnya,
rumusan masalah yang dapat diuraikan sebagai
berikut:

1.  Apakah ukuran perusahaan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan manufaktur sub sektor
makanan dan minuman periode

2017-2022?

2. Apakah  struktur  modal  berpengaruh
terhadap nilai perusahaan manufaktur sub sektor
makanan dan minuman periode

2017-2022?

3. Apakah profitabilitas berpengaruh
terhadap nilai perusahaan manufaktur sub sektor
makanan dan minuman periode 2017-2022?

4. Apakah ukuran perusahaan, struktur modal,
dan profitabilitas secara simultan berpengaruh
terhadap nilai perusahaan manufaktur sub sektor
makanan dan minuman periode 2017-2022?

Tujuan dari penelitian ini adalah menguji dan
menganalisis pengaruh ukuran perusahaan,
struktur modal, profitabilitas terhadap nilai
perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan
minuman periode 2017-2022 dan menguji dan
menganalisis pengaruh ukuran perusahaan,
struktur modal, dan profitabilitas secara simultan
terhadap nilai perusahaan manufaktur sub sektor
makanan dan minuman periode 2017-2022.

1. KAJIAN TEORITIS
Nilai Perusahaan

Menurut  Aditya & Naomi (2017), nilai
perusahaan adalah persepsi investor terhadap
potensi pertumbuhan sebuah perusahaan yang
sering dikaitkan dengan perkembangan harga
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saham. Oleh karena itu, dapat diungkapkan
bahwa nilai perusahaan adalah nilai yang
menggambarkan harga jual dari perusahaan
bersangkutan. Nilai perusahaan dapat tercermin
melalui harga saham. Semakin tinggi harga
saham berarti semakin tinggi return saham yang
diterima investor.

Ukuran Perusahaan

Menurut Chasanah (2018), ukuran perusahaan
adalah besar kecilnya perusahaan dilihat dari
besar  kecilnya modal yang digunakan, total
aktiva yang dimiliki, atau total penjualan yang
diperolehnya. Ukuran (skala) perusahaan adalah
variabel penting yang menjelaskan pemilihan
metode akuntansi. Ukuran perusahaan  dapat
digolongkan sebagai salah satu unsur dari
lingkungan kerja yang akan turut mempengaruhi
persepsi manajemen nantinya (Hery, 2017).
Perusahaan yang memiliki total aset besar
menunjukkan bahwa perusahaan tersebut telah
mencapai tahap kedewasaan dimana dalam
tahap ini arus kas perusahaan sudah positif dan
dianggap memiliki prospek yang baik dalam
jangka waktu yang relatif lama.

Struktur Modal

Menurut Noor (2017), struktur modal
merupakan gabungan dari sumber hutang
jangka panjang yang meliputi hutang jangka
panjang yang meliputi hutang, saham biasa,
saham umum atau gabungan dari hutang
jangka panjang dan sekuritas yang dipakai
perusahaan membayar kegiatan
operasionalnya serta merupakan komposisi
pendanaan antara ekuitas dan utang pada
suatu perusahaan.

Profitabilitas

Dewi et al. (2019) menjelaskan bahwa rasio
profitabilitas adalah rasio  yang dapat
mengukur  seberapa besar kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan keuntungan
baik dari  penjualan, aset, maupun
keuntungan modal sendiri. Rasio
profitabilitas adalah rasio yang digunakan
untuk mengukur kemampuan dan
keberhasilan perusahaan dalam memperoleh
laba dalam kaitannya dengan penjualan,
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investasi, dan aktiva (Fahmi, 2017). Oleh
karena itu, dapat diungkapkan bahwa rasio
profitabilitas adalah rasio keuangan untuk
menggambarkan kemampuan perusahaan
dalam memperoleh keuntungan dari aset,
penjualan, dan investasi.

I1l. METODE PENELITIAN

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian
ini adalah data kuantitatif, yaitu menggunakan
data yang dinyatakan dalam bentuk angka. Data
yang diperlukan dalam penelitian ini adalah data
sekunder. Oleh karena itu, metode pengumpulan
data yang digunakan adalah metode dokumentasi.
Metode ini dilakukan dengan mengambil data
penelitian dari laporan keuangan tahunan
perusahaan manufaktur sub sektor makanan dan
minuman yang menjadi sampel penelitian yang
diunduh melalui ~ website BEI yaitu
www.idx.co.id maupun website masing-masing
perusahaan sampel untuk kelengkapan data.
Selain itu, penelitian literatur dilakukan dengan
meninjau literatur, artikel, jurnal, dan media
tertulis  lainnya yang relevan dengan topik
penelitian.

Menurut Handayani (2020), populasi adalah
totalitas dari setiap elemen yang akan diteliti
yang memiliki ciri sama, bisa berupa individu
dari suatu kelompok, peristiwa, atau sesuatu yang
akan diteliti. Populasi dari penelitian ini adalah
perusahaan manufaktur sub sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di BEI 2017-2022.
Prosedur pengambilan sampel yang digunakan
dalam penelitian ini adalah teknik purposive
sampling.

Sugiyono (2019: 133) mengemukakan bahwa
teknik  purposive sampling adalah teknik
penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu.
Dalam penelitian ini, jumlah sampel adalah
19 perusahaan dengan jumlah data penelitian
yang diperoleh sebanyak 114 data.

Analisis data yang dipergunakan dalam
penelitian menggunakan regresi data panel.
Menurut Basuki (2016) regresi data panel adalah
suatu metode regresi dalam menganalisis data
dengan cara menggabungkan data runtut waktu
(time series) dengan data silang (cross section).
Sebelum dilakukan uji regresi data panel
dilakukan dahulu analisis statistik deskriptif
dan uji stasioneritas. Dalam mengelolah data
penelitian  menggunakan aplikasi komputer
Eviews versi 13.
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IV HASIL DAN DISKUSI
1. Koefisien Determinasi

Tabel 4.11
Kaoefisien Determinasi

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.829324 Mean dependent var  2.395175
Adjusted R-squared  0.790366 S.D.dependentvar  2.147638
S.E. of regression 0.983314 Akaike info criterion  2.975779
Sum squared zesid 8895539 Schwarz criterion 3.503817

Log likelihood 1476194 Hannan-Quinn criter.  3.190080
F-statistic 2128732 Durbin-Watsonstat  0.945659
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumbgr: Hasil Output Exigws 13 (2023)

Berdasarkan tabel 4.11 nilai Adjusted R Square
yang diperoleh adalah 0,79. Hal ini menunjukkan
bahwa sebesar 79% variasi nilai perusahaan
manufaktur sub sektor makanan dan minuman
yang terdaftar di BEI periode

2017-2022 dapat dijelaskan oleh variabel
ukuran  perusahaan, struktur modal, dan
profitabilitas. Sedangkan sisanya sebesar 21%
dijelaskan oleh variabellain yang tidak diteliti
dalam penelitian ini.

2. Uji F (uji simultan)

Pada tabel 4.12 diketahui bahwa nilai F- statistic
sebesar 21,28732 (bernilai positif) dan  nilai
probabilitas (F-statistic) yang diperoleh
sebesar 0,000000 < 0,05. Oleh karena itu, dapat
ditarik kesimpulan bahwa ukuran perusahaan,
struktur modal, dan profitabilitas secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
manufaktur sub sektor makanan dan minuman
yang terdaftar di BEI periode 2017-2022
sehingga H4 diterima.

3. Uji t (uji parsial)

Tabel 4.12
Uji t (Paysial)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic  Prob.

c 7468742 6596103 1.132296 0.0605
Ukuran, Pemusahazn,  1.337529 0442672 1762481  0.0477
Struktur. Modal 0.039636 0.066787 0.593476 0.5543
Profitahilitas. 1575844 0358439 1911594 0.0329

Sumbgr: Hasil Output Eyiews 13 (2023)

Berdasarkan tabel 4.12 maka dapat di analisis
hasil uji t sebagai berikut:

a. Ukuran  perusahaan diperoleh nilai
probabilitas sebesar 0,0477 < 0,05. Oleh
karena itu, ukuran perusahaan berpengaruh
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signifikan terhadap nilai perusahaan manufaktur
sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di BEI periode 2017-2022.

b. Struktur modal diperoleh nilai
probabilitas sebesar 0,5543 > 0,05. Oleh
karena itu, struktur modal tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan manufaktur
sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di BEI periode 2017-2022.

C. Profitabilitas ~ diperoleh  probabilitas
sebesar 0,0329 < 0,05. Oleh karena itu,
profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan manufaktur sub sektor makanan
dan minuman yang terdaftar di BEI periode
2017-2022.

Interprestasi Hasil Penelitian

Berdasarkan beberapa uji data yang telah
dilakukan pada pembahasan sebelumnya maka
dapat diinterpretasikan dalam bentuk rekapitulasi
guna memberikan gambaran dan memudahkan
melihat hasil uji data secara menyeluruh dalam
bentuk yang sederhana seperti yang disajikan
sebagai berikut:

Tabel 413

Relapitulasi Hasil Uji Hipogeais,
No Pengsruh Koefisien | Prob. | «(0,05) Hasil Keputusan
Var3absl
1 Pepzambulggan, | 1.33/522 | 00477 | <005 Bospf | E. duppma
penuashas dan
trhzdapailal gzrifkag,
penuiahaar,
2 | Pensmhaabaa, | 0.030636 | 05323 | > 0,05 Dospd | E- duplak,
modal $EEA3E2R. dan udak
3 Penzah, 1575842 | 0,0320 | <0.05 Posnf | Hs QaRDa.
profphilitas dan
Tasdap. il ezrifhan
3 | Depcambukuzan, | 2128732 | 0.0000 | <0.05 Boanf | H. duepmee
perusgkasr, dan
gk modal, dan Siznidkan,
B Se0lins e
LA pErs A

Berdasarkan pada tabel 4.13 maka dapat
diperoleh informasi bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan, karena memiliki  nilai  koefisien
yang bertanda positif dan besarnya probabilitas
< 0,05. Sedangkan struktur modal berpengaruh
positif namun tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan, karena memiliki nilai koefisien yang
bertanda positif namun besarnya probabilitas >
0,05. Kemudian, profitabilitas berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan,
karena memiliki nilai koefisien yang bertanda
positif dan besarnya probabilitas < 0,05.
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Pembahasan

Pengaruh Ukuran
Terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan hasil pengujian ditemukan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan manufaktur
sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di BEI periode 2017-2022 sehingga H1 diterima.
Hal ini membuktikan bahwa semakin besar suatu
perusahaan khususnya dilihat dari aset yang
dimiliki oleh perusahaan, maka semakin bernilai
pula perusahaan tersebut.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil
penelitian dilakukan oleh Rezeki et al. (2023),
Waulandari et al. (2021), dan Rahmawati et al.
(2021) bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Namun bertolak belakang dengan hasil penelitian
Sintyana & Artini (2019) dan Antoro et al.
(2020) vyang menemukan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan.

Perusahaan

Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai
Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian ditemukan bahwa
struktur modal berpengaruh positif namun tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan manufaktur
sub  sektor makanan dan minuman yang
terdaftar di BEI periode

2017-2022 sehingga H2 ditolak. Hal ini
menunjukkan bahwa nilai perusahaan manukatur
sub sektor makanan dan minuman dipengaruhi
oleh komposisi struktur  modal perusahaan
tersebut namun pengaruh yang diberikan tidak
signifikan bagi meningkatnya nilai perusahaan
karena posisi struktur modal perusahaan
manukatur sub sektor makanan dan minuman
pada periode 2017-2022 berada di atas titik
optimal sehingga hutang yang tinggi dapat
meningkatkan  peluang  suatu  perusahaan
bangkrut.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil
penelitian Sintyana & Artini (2019), Meivinia
(2018), dan Chasanah (2018), dan yang
menunjukkan bahwa struktur modal (DER)
berpengaruh positif namun tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan. Namun bertolak
belakang dengan hasil penelitian Anggraini &
Siska (2019) dan Antoro et al. (2020) yang
menemukan bahwa struktur modal berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Social Responsibility”

Pengaruh Profitabilitas
Nilai Perusahaan
Berdasarkan hasil pengujian ditemukan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan manufaktur sub sektor
makanan dan minuman yang terdaftar di BEI
periode 2017-2022 sehingga H3 diterima. Hal
ini  menunjukkan bahwa nilai perusahaan
manukatur sub sektor makanan dan minuman
dipengaruhi oleh profitabilitas yang berhasil
diperoleh oleh perusahaan. Semakin tinggi
profitabilitas perusahaan semakin tinggi nilai
perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil
penelitian Purnomo & Erawati (2019), Sintyana
& Artini (2019), Chasanah (2018), Purwanti
(2020), Rezeki et al. (2023), Wibowo &
Suryadari (2023), Rahmawati et al. ( 2021), dan
Antoro et al. (2020) yang menunjukkan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif signifikan
terhadap nilai perusahaan. Namun bertolak
belakang dengan hasil penelitian Robiyanto et al.
(2020) yang menemukan bahwa profitabilitas
berpengaruh  negatif dan tidak signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Terhadap

Pengaruh Ukran Perusahaan, Struktur Modal
dan Profitabilitas Secara Simultan Terhadap
Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian ditemukan bahwa
ukuran  perusahaan, struktur  modal, dan
profitabilitas secara simultan  berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan manufaktur
sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di BEI periode 2017-2022 sehingga H4 diterima.
Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil
penelitian Rahmawati et al. (2021) dan Purwanti
(2020) berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan.

V KESIMPULAN

Berdasarkan rumusan masalah dan hasil analisis

data serta pembahasan dari hipotesis yang telah

dilakukan pada bab sebelumnya, maka dapat
diambil kesimpulan sebagai berikut:

1. Ukuran perusahaan berpengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan
manufaktur sub sektor makanan dan
minuman  yang terdaftar di  BEI
periode 2017-2022.

2. Struktur  modal  berpengaruh  positif
namun tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan  manufaktur  sub  sektor
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makanan dan minuman yang terdaftar di
BEI periode 2017-2022.

3. Profitabilitas  berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan
manufaktur sub sektor makanan dan
minuman  yang terdaftar di  BEI
periode 2017-2022.

4. Ukuran perusahaan, struktur modal, dan
profitabilitas secara simultan berpengaruh
signifikan  terhadap nilai  perusahaan
manufaktur sub sektor makanan dan
minuman yang terdaftar di BEIl periode
2017-2022.
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