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MOTTO 

 
“Ingatlah Allah, Saat Hidup Tak Berjalan Sesuai 
Keinginan, Allah Pasti Punya Jalan Yang Lebih 

Baik Untukmu” 
(Anonim) 

 
 
 

Semuanya pasti ada jalan, hanya tinggal 
seberapa besar usahamu. 
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ABSTRAK 

 

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui tingkat Solvabilitas 

perusahaan asuransi, dengan melihat Metode yang digunakan adalah dengan 

analisis rasio keuangan. Rasio-rasio yang digunakan yang termasuk dalam Rasio-

rasio Early Warning System, dalam penelitian ini rasio yang digunakan adalah 

Rasio Likuiditas, Underwriting dan Ukuran Perusahaan, dan untuk menghitung 

tingkat Solvabilitas perusahaan akan menggunakan rasio Risk Based Capital 

(RBC). Sample penelitian ini adalah perusahaan asuransi jiwa syariah yang 

terdaftar di Asosiasi Asuransi Syariah Indonesia (AASI), yang  mempublikasi 

laporan keuangan periode 2014-2017. Jumlah sample yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah 32 sampel dengan menggunakan purposive sampling. Jenis 

penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Pengujian hipotesis dalam penelitian 

ini menggunakan Eviews. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 

sekunder berupa laporan keuangan perusahaan asuransi jiwa syariah.  

Hasil analisis penelitian menunjukkan bahwa hasil Underwriting 

brperngaruh terhadap solvabiltas sedangkan Likuditas dan Ukuran Perusahaan 

tidak berpengaruh signifikan terhadap Solvabilitas secara parsial,  dilihat secara 

simultan terdapat pengaruh terhadap Solvabilitas,  

  

 Kata kunci : Asuransi Syariah, Risk Based Capital (RBC), Size, 

Underwriting, Early Warning system 
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ABSTRACT 

 

 

The purpose of this study was to determine the level of solvency of 

insurance companies, by looking at the method used is by financial ratio analysis. 

The ratios used are included in Early Warning System Ratios, in this study the 

ratio used is the Liquidity Ratio, Underwriting and Company Size, and to 

calculate the Solvability level the company will use the Risk Based Capital (RBC) 

ratio. This research sample is a sharia life insurance company registered with the 

Indonesian Sharia Insurance Association (AASI), which publishes the 2014-2017 

financial statements. The number of samples used in this study were 32 samples 

using purposive sampling. This type of research is quantitative research. Testing 

hypotheses in this study using Eviews. The data used in this study is secondary 

data in the form of financial reports of Islamic life insurance companies. 

 

 The results of the analysis showed that the Underwriting results had an 

effect on solvency while the Company Liquidity and Size had no significant effect 

on Solvability partially, while simultaneously there was an influence on 

Solvability. 

 

 Keyword: Sharia Life Insurance, Risk Based Capital (RBC), Size, 

Underwriting, Early Warning system 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Asuransi jiwa syariah merupakan salah satu jenis jasa yang 

ditawarkan perusahaan asuransi. Pada awal abad ke-19 asuransi jiwa mulai 

diperkenalkan, saat itu asuransi jiwa digunakan untuk kebaikan istri dan atau 

anak-anak setelah ditinggalkan oleh kepala keluarga, dengan menentukan 

masa waktu tertentu. Dalam sejarah islam pun sudah pernah ada riwayat 

penggunaan sistem asuransi, yang bertujuan untuk persiapan jika sesuatu 

diluar dugaan terjadi. Asuransi hingga kini digunakan dan pada beberapa 

tahun belakang muncul asuransi syariah, asuransi syariah yang mulai 

dijalankan dengan prinsip-prinsip islam didalamnya.  

Asuransi syariah dalam beroperasi menggunakan pedoman yang 

dikeluarkan oleh Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia, yaitu 

fatwa Nomor 21/NSN-MUI/X/2001 tentang pedoman umum asuransi syariah. 

Dalam pedoman tersebut diuraikan mengenai asuransi syariah, yaitu tentang 

usaha saling tolong menolong diantara sejumlah pihak melalui investasi 

dalam bentuk asset atau tabbaru’ yang memberikan pola pengembalian untuk 

menghadapi resiko tertentu melalui akad (perserikatan) yang sesuai syariah, 

yamg harus terbebas dari riba, maysir, dan gharar.  

Asosiasi Asuransi Syariah Indonesia (AASI) mencatat ada 46 

perusahaan asuransi yang tergabung didalamnya, hal ini menunjukan sedikit 

banyak perusahaan asuransi yang sudah mulai beroperasi. Pertumbuhan 
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asuransi syariah di Indonesia menurut ketua ASSI tahun 2014-2017 mencapai 

30 %.  

Berdasarkan data statistik Industri Keuangan Non Bank (IKNB) 

syariah yang dirilis Otoritas Jasa Keuangan (OJK), per November 2017 total 

aset asuransi syariah mencapai Rp 38,66 triliun naik dibandingkan posisi 

November 2016 yang sebesar Rp 32,53 triliun. Aset produktif tercatat sebesar 

Rp 33,76 triliun, meningkat dibandingkan November 2016 yang sebesar Rp 

28,17 triliun. Total kontribusi bruto sampai November 2017 mencapai Rp 

12,31 triliun, meningkat dibandingkan posisi November 2016 yang sebesar 

Rp 10,91 triliun. Sedangkan klaim bruto juga mengalami peningkatan dari Rp 

4,01 triliun pada November 2016 menjadi Rp 4,32 triliun pada November 

2017.  Dilihat dari data tersebut dapat dilihat peningkatan ditahun 2017, 

dengan melihat laporan keuangan perusahaan asuransi setiap tahunnya dapat 

menunjukan kinerja perusahaan asuran. Pengawaasan terhadap kinerja 

keuangan perusahaan asuransi sangat penting untuk meningkatkan tingkat 

utilitas, mengoptimalkan pengelolaan keuangan yang akuntabel dan 

kepercayaan masyarakat serta konsumen terhadap lmbaga dan produk jasa 

keuangan. Menurut kasmir (2010:90) Untuk melihat kondisi keuangan sebuah 

perusahaan dpata dilihat menggunakan laporan keuangan. Setelah laporan 

keuangan disusun dengan data yang relevan, serta dilakukan dengan prosedur 

akuntansi dan penilaian yang benar, maka akan terlihat kondisi keuangan 

perusahaan yang sesungguhnya.  
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Dalam ketentuan OJK untuk melihat kondisi keuangan perusahaan 

asuransi yaitu dengan menggunakan Risk Basic Capital (RBC) dan 

menghitung penerimaan premi bruto sebagai indikator untuk mengetahui 

kinerja industri perasuransian. Menurut Peraturan Pemenrintah (PP) No. 63 

tahun 2004, Risk Basic Capital (RBC) adalah ukuran untuk 

menginformasikan tingkat keamanan financial atau kesehatan suatu 

perusahaan asuransi yang harus dipenuhi oleh perusahaan asuransi dengan 

rasio tertentu, yaitu 120% untuk perusahaan asuransi non syariah dan 30% 

untuk perusahaan asuransi syariah. semakin besar rasio kesehatan Risk Basic 

Capital (RBC) sebuah perusahaan asuransi, semakin sehat juga kondisi 

finansial perusahaan tersebut. Tujuan dari dibuatnya system tersebut adalah 

untuk peringatan dini terhadap kondisi keuangan sehingga dapat digunakan 

untuk menganalisis kinerja perusaan asuransi.  

Early Warning System  merupakan tolak ukur perhitungan dalam 

perkiraan seperti aktiva, kewajiban, profit dan modal perusahaan. Rasio-rasio 

Early Warning System dapat menjelaskan tentang perhitungan rasio likuiditas, 

solvabilitas dan profitabilitas. Perusahaan asuransi memiliki perbedaan 

dengan perusahaan lain, karena memiliki rasio untuk mengukur tingkat premi 

asuransi, rasio beban klaim, dan lainnya. Dalam menghitung tingkat 

solvabilitas asuransi syariah disini digunakan rasio Risk Basic Capital (RBC). 

Terdapat beberapa rasio keuangan perusahaan asuransi dalam Early Warning 

System, dalam penelitian ini dipilih 3 yaitu Rasio Likuditas, Underwriting, 

dan Ukuran Perusahaan, pemilihan 3 rasio ukur dikarenakan keterbatasan 
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data yang didapat dalam laporan tahunan perusahaan asuransi yang terdaftar 

di Asosiasi Asuransi Syariah Indonesia (AASI).  

Berdasarkan latar belakang di atas, maka penulis tertarik untuk 

melakukan penelitian yang berjudul “PENGARUH KINERJA 

KEUANGAN DENGAN METODE EARLY WARNING SYSTEM 

TERHADAP TINGKAT SOLVABILITAS PERUSAHAAN ASURANSI 

JIWA SYARIAH PERIODE 2014-2017”. 

 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka masalah yang diteliti dapat 

dirumuskan sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh rasio Likuditas terhadap tingkat solvabilitas? 

2. Bagaimana pengaruh Underwriting terhaap tingkat solvabilitas? 

3. Bagaimana pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Solvabilitas? 

 

C. Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan dari penelitian yang ingin dicapai adalah untuk 

menemukan hasil analisa kinerja keuangan berdasarkan metode analisis rasio 

Early Warning System pada perusahaan asuransi jiwa syariah periode 2014 - 

2017.  
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D. Manfaat penelitian 

1. Bagi pengembangan keilmuan 

Memberikan kontribusi ilmiah dan menambah literatur penelitian 

yang ada berkenaan dengan kinerja asuransi syariah 

2. Bagi investor dan pengambil kebijakan  

Memberikan informasi mengenai kinerja keangan asuransi syariah 

yang dilihat dari tingkat solvabilitasnya 

3. Bagi peneliti  

Menambah wawasan dan pengetahuan peneliti mengenai rasio-

rasio Early Warning system dalam menganalisa kinerja keuangan 

asuransi syariah 

 

E. Sistematika Pembahasan 

Sistematika penulisan skripsi ini akan dibagi menjadi 5 bab, yaitu: 

  BAB I (Pendahuluan) Bab ini berisi tentang penjelasan latar 

belakang masalah, pokok masalah, tujuan dan manfaat penelitian, serta 

sistematika penulisan skripsi. Latar belakang dalam penelitian ini secara garis 

besar berisi tentang pentingnya menjaga tingkat solvabilitas perusahaan 

asuransi. Karena pentingnya solvabilitas bagi perusahaan asuransi syariah 

maka perlu adanya upaya untuk tetap mempertahankannya agar selalu berada 

diatas batas minimum yang dipersyaratkan 

Rumusan masalah berisi tentang pertanyaan mengenai keadaan yang 

membutuhkan jawaban penelitian. Tujuan penelitian berisi tentang hal-hal 
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yang ingin dilakukan oleh peneliti. Sistematika pembahasan mencakup uraian 

singkat pembahasan materi dari tiap bab. Bab ini merupakan gambaran awal 

dari apa yang dilakukan oleh peneliti. 

BAB II (Telaah Pustaka) Bab ini menguraikan teori yang menjadi 

acuan utama penelitian ini dan review penelitian terdahulu yang menjadi 

acuan penelitian ini. Teori-teori yang digunakan dalam penelitian ini antara 

lain adalah teori dari kinerja keuangan, kesehatan keuangan, analisis 

keuangan, analisis rasio keuangan perusahaan asuransi syariah, metode Early 

Warning System (EWS)  dan teori keislaman. Selanjutnya, dalam hipotesis 

merupakan jawaban sementara permasalahan yang diteliti. Hipotesis ini 

dirumuskan dari landasan teori serta telaah pustaka penelitian sebelumnya. 

 BAB III (Metode Penelitian) Bab ini berisi tentang populasi dan 

penentuan sampel penelitian, sumber data dan metode pengumpulan data, 

definisi dan pengukuran variabel penelitian, serta metode analisis data. 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan asuransi syariah yang 

terdaftar di Asosiasi Asuransi Syariah Indonesi (AASI). Pengambilan sampel 

dalam penelitian ini dilakukan dengan cara purposive sampling. Jenis data 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Variabel dalam 

penelitian ini terdiri dari variabel dependen yaitu tingkat solvabilitas, variabel 

independen yaitu rasio likuiditas, Underwriting dan Ukuran Perusahaan.  

BAB IV (Hasil Dan Pembahasan) Bab ini membahas hasil analisis 

data yang telah diperoleh dengan menggunakan alat analisis yang diperlukan 

serta pembahasan atas hasil penelitian. 
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BAB V (Penutup) sebagai akhir dari bagian skripsi ini akan 

disimpulkan kesimpulan hasil penelitian yang telah dibahas dalam bab 

sebelumnya, serta saran-saran yang perlu untuk dikemukakan. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. KESIMPULAN 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh likuiditas, 

underwriting, dan ukuran perusahaan terhadap solvabilitas pada asuransi 

syariah di Indonesia periode 2014-2017. Berdasarkan hasil analisis data 

panel dengan model random effect, maka dapat disimpulkan sebagai 

berikut: 

1. Variabel likuditas tidak berpengaruh positif signifikan terhadap 

solvabilitas perusahaan asuransi syariah di Indonesia 2014-2017.  

Likuditas menunjukan seberapa besar jumlah kewajiban yang mampu 

dipenuhi oleh perusahaan dari penggunaan seluruh kekayaan yang 

diperkenankan. Peningkatan maupun penurunan nilai likuiditas tidak 

mempengaruhi solvabilitas dan investor tidak perlu melihat rasio 

likuiditas. 

2. Variabel Underwriting berpengaruh negatif signifikan terhadap 

profitabilitas perusahaan asuransi syariah di Indonesia 2014-2017. 

Hasil dari penelitian ini dapat mengindikasikan bahwa Semakin tinggi 

risiko underwriting perusahaan asuransi, maka tingkat solvabilitasnya 

semakin rendah. 

3. Variabel ukuran perusahaan tidak berpengaruh positif signifikan 

terhadap profitabilitas perusahaan asuransi syariah di Indonesia 2014-

2017. semakin besar skala perusahaan maka profitabilitas juga akan 
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meningkat, tetapi pada titik atau jumlah tertentu ukuran perusahaan 

akan menurunkan laba perusahaan. 

4. Underwriting berpengaruh secara parsial terhadap Solvabilitas. 

5. Variabel likuditas dan ukuran perusahaan tidak memberikan pengaruh 

secara parsial terhadap solvabilitas perusahaan asuransi syariah di 

Indonesia periode 2014-2017. 

6. Secara simultan likuiditas, underwriting  dan ukuran perusahaan 

terdapat pengaruh terhadap solvabilitas. 

 

B. SARAN 

 

1. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi informasi dan masukan 

bagi investor dalam membeli produk asuransi syariah tidak perlu 

memperhatikan rasio likuditas, Underwriting, dan Ukuran perusahaan. 

2. Bagi peneliti berikutnya diharapkan menambah variabel independen 

lain yang terdapat di rasio Early Warning System dan menambah 

perusahaannya agar lebih valid dalam melihat hasil analisis tingkat 

solvabilitas perusahaan asuransi syariah. 
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Lampiran 1 

 

TERJEMAHAN TEKS BAHASA ARAB 

 

N

o 

Hl

m 

Nama 

Surat dan 

Ayat 

Terjemahan 

1 19 Al 

MaidahA

yat 2 

Dan tolong-menolonglahkamudalam (mengerjakan) 

kebijakandantakwa, danjanganlahtolong-

menolongdalambrbuatdosadanpelanggaran. 

2 20 Al 

HasyrAy

at 18 

“Hai orang-orang yangberiman, bertaqwalahkepada Allah 

danhendaklahsetiapdirimemperhatikanapayangtelahdibuatu

ntukhariesok (masadepan). Dan bertaqwalahkepada Allah 

sesungguhnya Allah MahaMengetahuiyang kamukerjakan” 

 

3 21 Ali Imran 

Ayat  14 
“dijadikanindahpada (pandangan) 

manusiakecintaankepadaapa-apa yang diinginkan, 

yaituwanita-wanita, anak-anak- harta yang 

banyakdariemas,perak,kudapilihan,binatang-

binatangternakdansawah lading. Itulahkesenanganhidup di 

duniadandisisi Allah-lahtempatkembali yang baik (surga)” 

4 24 Al 

Baqarah

Ayat 16 

“merekaitulahorag yang 

membelikesesatandengfanpetunjuk, 

makatidaklahberuntungperniagaanmerekadantidaklahmerek

amendapatpetunjuk” 

5 25 Al 

Luqman

Ayat  34 

“Sesungguhnya Allah, hanyapadasisi-

Nyasajalahpengetahuantentangharikiamat; danDialah yang 

menurunkanhujan, danmengetahuiapa yang ada di Rahim. 

Dan tiadaseorangpun yang dapatmengetahui (secarapasti) 

apa yang akandiusahakannyabesok. Dan tiadaseorangpun 

yang dapatmengetahuidibumimanadiakanakanmati. 

Sesungguhnya Allah MahamengetahuilagiMahaMengenal” 
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Lampiran 2 

DATA PENELITIAN 

(Daftar Perusahaan Asuransi Syariah) 

No Nama Perusahaan 

1 AIA 

2 ALIANZ 

3 ASTRA 

4 BNI LIFE 

5 BRI LIFE 

6 BUMIDA 

7 MEGA 

8 PAROLAMAS 
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Lampiran 3 

OUTPUT EVIEWS 8 

 

1. COMMON EFFECT 

 
Dependent Variable: SOLVBILITAS  

Method: Panel Least Squares   

Date: 08/24/18   Time: 09:50   

Sample: 2014 2017   

Periods included: 4   

Cross-sections included: 8   

Total panel (balanced) observations: 32  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.345022 0.113723 3.033886 0.0052 

LIKUIDITAS 0.000707 0.002272 0.311078 0.7580 

UNDERWRITING 4.57E-06 3.94E-07 11.60053 0.0000 

UKURANPERUSAHAAN -0.075593 0.021473 -3.520387 0.0015 
     
     R-squared 0.851143     Mean dependent var 0.031250 

Adjusted R-squared 0.835194     S.D. dependent var 0.176777 

S.E. of regression 0.071765     Akaike info criterion -2.314378 

Sum squared resid 0.144205     Schwarz criterion -2.131161 

Log likelihood 41.03005     Hannan-Quinn criter. -2.253647 

F-statistic 53.36676     Durbin-Watson stat 1.769398 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

 

2. FIXED EFFECT 

Dependent Variable: SOLVBILITAS  

Method: Panel Least Squares   

Date: 08/24/18   Time: 09:51   

Sample: 2014 2017   

Periods included: 4   

Cross-sections included: 8   

Total panel (balanced) observations: 32  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -0.127379 0.245398 -0.519071 0.6091 

LIKUIDITAS 0.000304 0.002886 0.105496 0.9170 

UNDERWRITING 5.58E-06 4.07E-07 13.70522 0.0000 

UKURANPERUSAHAAN 0.009460 0.045571 0.207580 0.8376 
     
      Effects Specification   
     
     



   

IV 
 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

3. UJI CHOW 

 
Redundant Fixed Effects Tests   

Equation: Untitled   

Test cross-section fixed effects  
     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  
     
     Cross-section F 2.737257 (7,21) 0.0348 

Cross-section Chi-square 20.747807 7 0.0042 
     
          

Cross-section fixed effects test equation:  

Dependent Variable: SOLVBILITAS  

Method: Panel Least Squares   

Date: 08/24/18   Time: 09:52   

Sample: 2014 2017   

Periods included: 4   

Cross-sections included: 8   

Total panel (balanced) observations: 32  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.345022 0.113723 3.033886 0.0052 

LIKUIDITAS 0.000707 0.002272 0.311078 0.7580 

UNDERWRITING 4.57E-06 3.94E-07 11.60053 0.0000 

UKURANPERUSAHAAN -0.075593 0.021473 -3.520387 0.0015 
     
     R-squared 0.851143     Mean dependent var 0.031250 

Adjusted R-squared 0.835194     S.D. dependent var 0.176777 

S.E. of regression 0.071765     Akaike info criterion -2.314378 

Sum squared resid 0.144205     Schwarz criterion -2.131161 

Log likelihood 41.03005     Hannan-Quinn criter. -2.253647 

F-statistic 53.36676     Durbin-Watson stat 1.769398 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

 

 

 

 

Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.922163     Mean dependent var 0.031250 

Adjusted R-squared 0.885098     S.D. dependent var 0.176777 

S.E. of regression 0.059922     Akaike info criterion -2.525247 

Sum squared resid 0.075404     Schwarz criterion -2.021400 

Log likelihood 51.40395     Hannan-Quinn criter. -2.358236 

F-statistic 24.87949     Durbin-Watson stat 2.914869 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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4. RANDOM EFFECT 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

5. UJI HAUSMAN 

 
Correlated Random Effects - Hausman Test  

Equation: Untitled   

Test cross-section random effects  
     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 18.029844 3 0.0004 
     
     ** WARNING: estimated cross-section random effects variance is zero. 

     

Cross-section random effects test comparisons: 

     

Dependent Variable: SOLVBILITAS  

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 08/24/18   Time: 09:56   

Sample: 2014 2017   

Periods included: 4   

Cross-sections included: 8   

Total panel (balanced) observations: 32  

Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.345022 0.094957 3.633469 0.0011 

LIKUIDITAS 0.000707 0.001897 0.372556 0.7123 

UNDERWRITING 4.57E-06 3.29E-07 13.89313 0.0000 

UKURANPERUSAHAAN -0.075593 0.017930 -4.216117 0.0002 
     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 0.000000 0.0000 

Idiosyncratic random 0.059922 1.0000 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.851143     Mean dependent var 0.031250 

Adjusted R-squared 0.835194     S.D. dependent var 0.176777 

S.E. of regression 0.071765     Sum squared resid 0.144205 

F-statistic 53.36676     Durbin-Watson stat 1.769398 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.851143     Mean dependent var 0.031250 

Sum squared resid 0.144205     Durbin-Watson stat 1.769398 
     
     



   

VI 
 

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  
     
     LIKUIDITAS 0.000304 0.000707 0.000005 0.8533 

UNDERWRITING 0.000006 0.000005 0.000000 0.0000 

UKURANPERUSAHAAN 0.009460 -0.075593 0.001755 0.0423 
     
          

Cross-section random effects test equation:  

Dependent Variable: SOLVBILITAS  

Method: Panel Least Squares   

Date: 08/24/18   Time: 09:58   

Sample: 2014 2017   

Periods included: 4   

Cross-sections included: 8   

Total panel (balanced) observations: 32  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -0.127379 0.245398 -0.519071 0.6091 

LIKUIDITAS 0.000304 0.002886 0.105496 0.9170 

UNDERWRITING 5.58E-06 4.07E-07 13.70522 0.0000 

UKURANPERUSAHAAN 0.009460 0.045571 0.207580 0.8376 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.922163     Mean dependent var 0.031250 

Adjusted R-squared 0.885098     S.D. dependent var 0.176777 

S.E. of regression 0.059922     Akaike info criterion -2.525247 

Sum squared resid 0.075404     Schwarz criterion -2.021400 

Log likelihood 51.40395     Hannan-Quinn criter. -2.358236 

F-statistic 24.87949     Durbin-Watson stat 2.914869 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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Lampiran 4 

Tabel Distribusi F Probabiliras 0,05 
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Lampiran 5 

Tabel Distribusi Nilai t 
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