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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh intellectual
capital yang terdiri atas capital employed efficiency (VACA), human capital
efficiency (VAHU) dan structural capital efficiency (STVA) terhadap kinerja
keuangan perusahaan. Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan
go public yang termasuk dalam kelompok JIl (Jakarta Islamic Index) periode
2007-2012. Teknik Pengambilan sampel menggunakan purposive sampling. Jenis
data adalah data sekunder yang diambil dengan metode dokumentasi. Teknik
analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa: Intellectual capital berpengaruh
positif terhadap kinerja keuangan, ditunjukkan oleh nilai sig sebesar 0,000;
Capital employed efficiency berpengaruh positif terhadap Kkinerja keuangan,
ditunjukkan oleh nilai sig sebesar 0,000; Human capital efficiency berpengaruh
positif terhadap kinerja keuangan, ditunjukkan oleh nilai sig sebesar 0,002;
Structural capital efficiency berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan,
ditunjukkan oleh nilai sig sebesar 0,002; dan Capital employed efficiency
mempunyai pengaruh paling dominan terhadap kinerja keuangan perusahaan
Jakarta Islamic Index (JII).

Kata kunci: Intellectual Capital, Capital Employed Efficiency, Human Capital
Efficiency, Structural Capital Efficiency, Kinerja Keuangan
Perusahaan
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Kinerja keuangan merupakan salah satu variabel penting dan strategis
yang menentukan kelangsungan hidup suatu perusahaan. Kinerja keuangan
secara tidak langsung menunjukkan keberhasilan perusahaan dalam
menjalankan bisnisnya. Mengingat kinerja keuangan memiliki peran yang
penting, maka kajian-kajian empiris mengenai faktor-faktor penentu Kinerja
keuangan hingga saat ini banyak dilakukan. Dalam penelitian-penelitian yang
menggunakan pendekatan konvensional, faktor-faktor yang digunakan adalah
rasio-rasio keuangan. Namun demikian, pendekatan konvensional ini kurang
memberikan hasil yang memuaskan. Perkembangan selanjutnya yang akhir-
akhir sering digunakan oleh para peneliti adalah dengan menggunakan
intellectual capital (IC) sebagai faktor yang diduga mempengaruhi kinerja
keuangan.

Menurut beberapa pakar menyatakan bahwa pembuatan sistem
pelaporan yang menginkorporasikan sumber daya yang sifatnya intangible
sangat penting, agar laporan keuangan menjadi relevan dan bermanfaat bagi
para pengambil keputusan®. Isu tentang intellectual capital menjadi penting

karena perekonomian dunia di era baru ini di picu oleh pentingnya informasi

! Noorlailie Soewarno, “Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Kinerja Keuangan

dengan Ukuran, Jenis Industri dan Leverage sebagai Variabel Moderating,” Majalah Ekonomi,
No.2, Tahun ke-XXI (Agustus 2011), him. 165.



dan pengetahuan (knowledge), serta kehebatan sumber daya manusia dalam
suatu organisasi dan bukan hanya oleh aset fisik semata, seperti di masa lalu®.

Secara umum, intellectual capital dapat didefinisikan sebagai jumlah
dari apa yang dihasilkan oleh tiga elemen utama organisasi (human capital,
structural capital, customer capital) yang berkaitan dengan pengetahuan dan
teknologi serta dapat memberikan nilai lebih bagi perusahaan berupa
keunggulan bersaing dari suatu perusahaan®. Dengan demikian intellectual
capital merujuk pada modal-modal non fisik atau modal yang tidak berwujud
yang terkait dengan pengetahuan dan pengalaman manusia serta teknologi
yang digunakan.*

Di Indonesia, intellectual capital masih belum dikenal secara luas,
dalam banyak kasus, sampai dengan saat ini perusahaan-perusahaan di
Indonesia cenderung menggunakan conventional based dalam membangun
bisnisnya, sehingga produk yang dihasilkannya masih miskin kandungan
teknologi. Selain itu, perusahaan-perusahaan tersebut belum memberikan
perhatian lebih terhadap human capital, structural capital dan customer

capital. Padahal semua itu merupakan elemen pembangunan modal

? Ibid.

® Tjiptohadi Sawarjuwono dan Agustine Prihatin Kadir, “Intellectual Capital: Perlakuan
Pengukuran dan Pelaporan (Sebuah Library Research),” Jurnal Akuntansi dan Keuangan, No.1,
Vol. 5 (Mei 2003), him. 38.

* Ni Made Sunarsih dan Ni Putu Yuria Mendra, “Pengaruh Modal Intelektual Terhadap
Nilai Perusahaan dengan Kinerja Keuangan sebagai Variabel Intervening pada Perusahaan yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia,” Jurnal Riset Akuntansi, No. 3,Vol.1, 2011.



intelektual perusahaan®. Oleh karena itu, jika perusahaan-perusahaan tersebut
mengacu pada perkembangan yang ada, yaitu manajemen yang berbasis
pengetahuan, maka perusahaan-perusahaan di Indonesia dapat bersaing
dengan menggunakan keunggulan kompetitif yang diperoleh melalui inovasi
kreatif yang dihasilkan oleh modal intelektual yang dimiliki perusahaan.
Berdasarkan penelusuran pustaka yang penulis lakukan, penelitian
mengenai pengaruh intellectual capital terhadap Kkinerja perusahaan di
Indonesia hingga saat ini memang masih tergolong jarang, apalagi terhadap
perusahaan-perusahaan yang berbasis syariah atau dengan kata lain yang
termasuk dalam kelompok saham JII (Jakarta Islamic Index). Hal inilah yang
mendorong munculnya ide untuk meneliti tentang intellectual capital. Selain
itu, masih sedikitnya perusahaan di Indonesia yang memperhatikan human
capital, structural capital dan customer capital, sehingga peneliti tertarik
untuk meneliti tentang modal intelektual pada perusahaan di Indonesia.
Jakarta Islamic Index (JII) adalah salah satu indeks saham yang ada di
Indonesia yang menghitung index harga rata-rata saham untuk jenis saham-
saham yang memenuhi kriteria syariah. Tujuan pembentukan JIl adalah untuk
meningkatkan kepercayaan investor untuk melakukan investasi pada saham
berbasis syariah dan memberikan manfaat bagi pemodal dalam menjalankan
syariah Islam untuk melakukan investasi di bursa efek. JIl juga diharapkan

dapat mendukung proses transparansi dan akuntabilitas saham berbasis

® Tjiptohadi Sawarjuwono dan Agustine Prihatin Kadir. “Intellectual Capital: Perlakuan
Pengukuran dan Pelaporan (Sebuah Library Research),” Jurnal Akuntansi dan Keuangan, No.1,
Vol. 5, (Mei 2003), him. 36.


http://id.wikipedia.org/wiki/Indeks_saham
http://id.wikipedia.org/wiki/Indonesia
http://id.wikipedia.org/wiki/Saham
http://id.wikipedia.org/wiki/Syariah

syariah di Indonesia. JII menjadi jawaban atas keinginan investor yang ingin
berinvestasi sesuai syariah. Dengan kata lain, JII menjadi pemandu bagi
investor yang ingin menanamkan dananya secara syariah tanpa takut
tercampur dengan dana ribawi. Selain itu, JII menjadi tolak ukur kinerja
(benchmark) dalam memilih portofolio saham yang halal. Penentuan kriteria
dalam pemilihan saham dalam JII melibatkan Dewan Pengawas Syariah PT
DIM. Saham-saham yang akan masuk ke JII harus melalui filter syariah
terlebih dahulu. Berdasarkan arahan Dewan Pengawas Syariah PT DIM, ada
4 syarat yang harus dipenuhi agar saham-saham tersebut dapat masuk ke JII:
(1) emiten tidak menjalankan usaha perjudian dan permainan yang tergolong
judi atau perdagangan yang dilarang, (2) bukan lembaga keuangan
konvensional yang menerapkan sistem riba, termasuk perbankan dan asuransi
konvensional, (3) wusaha yang dilakukan bukan memproduksi,
mendistribusikan, dan memperdagangkan makanan/minuman yang haram,
dan (4) tidak menjalankan usaha memproduksi, mendistribusikan, dan
menyediakan barang/jasa yang merusak moral dan bersifat mudharat.
Penelitian ini pada dasarnya merupakan replikasi dari penelitian yang
pernah dilakukan oleh peneliti-peneliti sebelumnya, yaitu: Soewarno® dan
penelitian Sunarsih dan Mendra’. Persamaan penelitian ini dengan penelitian

sebelumnya adalah sama-sama meneliti pengaruh intellectual capital terhadap

® Noorlailie Soewarno, “Pengaruh Intellectual Capital terhadap Kinerja Keuangan dengan
Ukuran, Jenis Industri dan Leverage sebagai Variabel Moderating,” Majalah Ekonomi, No.2,
Tahun ke-XXI, (Agustus 2011).

" Ni Made Sunarsih dan Ni Putu Yuria Mendra, “Pengaruh Modal Intelektual terhadap
Nilai Perusahaan dengan Kinerja Keuangan sebagai Variabel Intervening pada Perusahaan yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.” Jurnal Riset Akuntansi, No.3, Vol.1, 2011.



kinerja perusahaan. Sedangkan perbedaannya adalah: jenis perusahaannya di
mana penelitian ini menggunakan perusahaan syariah, dan sedangkan
penelitian-penelitian sebelumnya menggunakan perusahaan-perusahaan yang
terdaftar di BEI. Perbedaan jenis perusahaan tersebut kemungkinan dapat
menimbulkan perbedaan hasil penelitian.

Berdasarkan uraian-uraian tersebut diatas, maka peneliti tertarik untuk
melakukan penelitian dengan judul <“Pengaruh Intellectual Capital
Terhadap Kinerja Perusahaan (Studi Empiris Terhadap Perusahaan-
Perusahaan Jakarta Islamic Index (JII), Tahun 2007-2012)”, agar laporan
keuangan perusahaan-perusahaan yang termasuk dalam kelompok saham
Jakarta Islamic Index (JII) menjadi relevan dan lebih bermanfaat bagi

investor.

Pokok Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah disampaikan, maka
pokok masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Apakah capital employed efficiency (VACA) berpengaruh positif
terhadap kinerja keuangan perusahaan Jakarta Islamic Index (JI1)?
2. Apakah human capital efficiency (VAHU) berpengaruh positif terhadap
kinerja keuangan perusahaan Jakarta Islamic Index (J11)?
3. Apakah structural capital efficiency (STVA) berpengaruh positif

terhadap kinerja keuangan perusahaan Jakarta Islamic Index (JI1)?



4.

5.

Di antara capital employed efficiency (VACA), human capital efficiency
(VAHU), dan structural capital efficiency (STVA), mana yang
pengaruhnya paling dominan terhadap kinerja keuangan perusahaan
Jakarta Islamic Index (JI1)?

Apakah intellectual capital berpengaruh positif terhadap kinerja

keuangan perusahaan Jakarta Islamic Index (JI1)?

C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian

Tujuan yang ingin dicapai dari pelaksanaan penelitian ini adalah

sebagai berikut:

1.

Untuk mengetahui pengaruh capital employed efficiency (VACA)
terhadap kinerja keuangan perusahaan Jakarta Islamic Index (J11).

Untuk mengetahui pengaruh human capital efficiency (VAHU) terhadap
kinerja keuangan perusahaan Jakarta Islamic Index (JI).

Untuk mengetahui pengaruh structural capital efficiency (STVA)
terhadap kinerja keuangan perusahaan Jakarta Islamic Index (JII).

Untuk mengetahui di antara capital employed efficiency (VACA), human
capital efficiency (VAHU), dan structural capital efficiency (STVA),
mana yang pengaruhnya paling dominan terhadap kinerja keuangan
perusahaan Jakarta Islamic Index (JII).

Untuk mengetahui pengaruh intellectual capital terhadap kinerja

keuangan perusahaan Jakarta Islamic Index (JI1).



Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat baik kepada
peneliti maupun pihak lain. Adapun manfaat tersebut adalah sebagai berikut:
1. Manfaat Bagi Peneliti

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi wahana bagi peneliti untuk
menambah pengetahuan, khususnya pengetahuan yang sifatnya empiris
mengenai faktor penentu kinerja keuangan perusahaan Jakarta Islamic
Index (J11).

2. Manfaat Bagi Peneliti Selanjutnya

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu referensi
empiris bagi penelitian-penelitian selanjutnya, yang berminat untuk
melakukan penelitian mengenai pengaruh intellectual capital terhadap

kinerja keuangan perusahaan Jakarta Islamic Index (JI).

D. Sistematika Pembahasan
Sistematika pembahasan yang digunakan dalam penulisan laporan
penelitian atau skripsi ini adalah sebagai berikut:
BAB1 PENDAHULUAN
Bab ini menjelaskan tentang latar belakang masalah, pokok
masalah, tujuan dan manfaat penelitian serta sistematika
pembahasan.
BAB Il TELAAH PUSTAKA
Bab ini berisi tentang telaah pustaka terhadap beberapa penelitian

terdahulu yang relevan dengan penelitian ini. Di samping itu dalam



BAB Il

BAB IV

BAB V

bab ini juga dijelaskan mengenai teori dan atau variabel yang
digunakan dalam penelitian. Pada akhir bab ini disampaikan
hipotesis penelitian dan kerangka atau model penelitian yang
berupa gambar hubungan antar variabel.

METODE PENELITIAN

Dalam bab ini dijelaskan mengenai populasi, sampel dan metode
pengambilan data dan sumber data, serta metode analisis data serta
pengujian hipotesis.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Dalam bab ini disampaikan hasil penelitian yang berupa analisis
yang sifatnya deskriptif dan juga analisis data yang bersifat
kuantitatif (statistik). Dalam bab ini juga dipaparkan pengujian
terhadap hipotesis serta pembahasannya.

KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini berisi kesimpulan dari hasil penelitian dan pengujian
hipotesis yang telah dilakukan dalam bab IV. Pada bagian akhir
bab ini disampaikan pula saran yang bersifat praktis dan teoritis,

serta keterbatasan penelitian.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh intellectual capital
terhadap kinerja keuangan perusahaan jakarta islamic index (JII) periode

2007-2012. Sampel dalam penelitian ini sebanyak 10 perusahaan. Kesimpulan

dari penelitian ini adalah:

1. Secara parsial capital employed efficiency berpengaruh positif dan
signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan Jakarta Islamic Index
(J1). Hal ini memberikan implikasi bahwa, dengan dana yang tersedia
(ekuitas dan laba bersih) yang dimiliki perusahaan Jakarta Islamic Index
(J1) sudah mampu untuk meningkatkan nilai tambah / value added
perusahaan dan berkontribusi pada peningkatan kinerja keuangan
perusahaan.

2. Secara parsial human capital efficiency berpengaruh positif terhadap
kinerja keuangan perusahaan Jakarta Islamic Index (JI1). Hal ini
memberikan implikasi bahwa, perusahaan Jakarta Islamic Index (JII)
sudah berhasil memanfaatkan dan memaksimalkan keahlian, pengetahuan,
kemampuan, dan olah pikir karyawannya untuk menciptakan nilai tambah/
value added bagi perusahaan dan berkontribusi pada peningkatan kinerja

keuangan perusahaan.
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3. Secara parsial structural capital efficiency berpengaruh negatif terhadap

kinerja keuangan perusahaan Jakarta Islamic Index (JII). Hal ini
memberikan implikasi bahwa, kurangnya motivasi karyawan untuk tetap
berinovasi dengan mengembangkan infrastruktur yang ada, sehingga
kinerja perusahaan Jakarta Islamic Index (JII) kurang optimal dalam
menciptakan nilai tambah / value added bagi perusahaan.

Capital employed efficiency mempunyai pengaruh paling dominan
terhadap kinerja keuangan perusahaan Jakarta Islamic Index (JII). Hal ini
memberikan implikasi bahwa, modal yang digunakan merupakan nilai aset
yang berkontribusi paling dominan pada kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan pendapatan dan berkontribusi pada peningkatan kinerja
keuangan perusahaan.

Secara simultan Intellectual capital berpengaruh positif dan signifikan
terhadap kinerja keuangan perusahaan Jakarta Islamic Index (JII). Hal ini
memberikan implikasi bahwa, perusahaan Jakarta Islamic Index (JI1) telah
mengelola intellectual capital yang dimilikinya dengan baik sehingga
berperan penting dalam pembentukan nilai tambah dan berkontribusi pada

peningkatan kinerja keuangan perusahaan.

B. Keterbatasan penelitian

1.

Penelitian ini hanya menggunakan perusahaan jii, sehingga tidak dapat
menerangkan kinerja keuangan pada semua perusahaan publik.
Penelitian ini hanya menggunakan variabel independen intellectual

capital.
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C. Saran
1. Penelitian menggunakan kelompok perusahaan yang termasuk kelompok
jii, sehingga hasil penelitian akan berbeda apabila diterapkan pada jenis
industri yang lain. Penelitian yang akan datang, sebaiknya menambah
perusahaan dari industri lain sehingga dapat diketahui perbedaannya.
2. Penelitian ini hanya menggunakan intellectual capital sebagai variabel
independen. Diharapkan penelitian selanjutnya menambah variabel

independen lain yang diduga mempengaruhi kinerja keuangan.
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LAMPIRAN




Lampiran 1

TERJEMAHAN AYAT-AYAT AI-QUR’AN

No | HIim | Footnot Terjemahan

1 24 20 dan apabila dikatakan: "Berdirilah kamu", Maka
berdirilah, niscaya Allah akan meninggikan orang-
orang yang beriman di antaramu dan orang-orang
yang diberi ilmu pengetahuan beberapa derajat. dan

Allah Maha mengetahui apa yang kamu kerjakan".

2 24 21 kami tinggikan derajat orang yang kami kehendaki;
dan di atas tiap-tiap orang yang berpengetahuan itu

ada lagi yang Maha Mengetahui.




Lampiran 2

DAFTAR PERUSAHAAN SAMPEL

No Kode Nama Perusahaan

1 AALI Astra Agro Lestari

2 ANTM Aneka Tambang

3 INTP Indocement Tunggal Prakarsa
4 KLBF Kalbe Farma

5 LPKR Lippo Karawaci

6 LSIP PP London Sumatra Indonesia
7 PTBA Tambang Batubara Bukit Asam
8 TLKM Telekomunikasi Indonesia

9 UNTR United Traktor

10 UNVR Unilever Indonesia




Lampiran 3

DATA VA
2007 2008 2009
NO | KODE SALES PENDAPAT ouT IN VA SALES PENDAPAT ouT IN VA SALES PENDAPAT ouT IN VA
AN AN AN
1|AALI 5960954 14197 5975151 281162 5693989 8161217 572091 8733308 426055 8307253 7424283 109792 7534075 491567 7042508
2|ANTM 12008202 505557 12513759 552540| 11961219 9591981 475535] 10067516 1197051 8870465 8711370 198267 8909637 610477 8299160
3|INTP 7323643 30713 7354356 1168831 6185525 9780498 28916 9809414 1564695 8244719 10576456 92365| 10668821| 1415133 9253688
4|KLBF 7004909 29312 7034221 2422276 4611945| 7877366 35309 7912675 2660928 5251747 9087347 94802 9182149 2946065 6236084
5|LPKR 2091353 13163 2104516 645008 1459508| 2553306 3225 2556531 753359 1803172 2565101 30730 2595831 705860 1889971
6|LSIP 2929993 156111 3086104 412930 2673174 3846154 12300 3858454 546359 3312095 3199687 10512 3210199 371842 2838357
7[PTBA 4123855 114514 4238369 725841 3512528 7216228 56687 7272915 1036150 6236765 8947854 217039 9164893| 1295238 7869655
8[TLKM 59440011 877055 60317066 32967303| 27349763| 60689784| 1994667 62684451 38382309| 24302142 67677518 340615 68018133| 44889882 23128251
9[UNTR 18165598 36928 18202526 850200 17352326 27903196 42327] 27945523 1340541| 26604982 29241883 168662 29410545 1404587 28005958
10JUNVR 12544901 6776 12551677 3520352 9031325 15577811 32025 15609836 4200039| 11409797 18246872 33699 18280571 4826850 13453721




DATA VA

2010 2011 2012

SALES PENESPAT ouT IN VA SALES PENDSPATA ouT IN VA SALES PENEQPAT ouT IN VA
8843721 34671 8878392 610638 8267754 10772582 69211 10841793 601976 10239817 11564319 79170 11643489 832589 10810900
8744300 327844 9072144 990544 8081600 10346433 555902 10902335 1014819 9887516 10449885| 2999631 13449516| 1126863 12322653
11137805 221812 11359617 1520732 9838885 13887892 60079| 13947971 2008331 11939640 17290337 100506 17390843 2424777 14966066
10226789 20469 10247258 3375481 6871777 10911860 5730 10917590 57841 10859749 13636405 18818 13655223 5350 13649873
3125312 8261 3133573 802410 2331163 4189580 126437 4316017 71212 4244805 6160214 247027 6407241 174842 6232399
3592658 17738 3610396 371894 3238502 4686457 24849 4711306 12495 4698811 4211578 60767 4272345 12596 4259749
7909154 301057 8210211 1346008 6864203 10581570 76030] 10657600 175412 10482188 11594057 194365 11788422 112145 11676277
68629181 1074769| 69703950 46138061 23565889 71253000 665000 71918000 192000 71726000 77143000 2559000 79702000f 1973000{ 77729000
37323872 123852 37447724 1633177 35814547 55052562 232301 55284863 51582| 55233281 55953915 207665 56161580 319093| 55842487
19690239 3982 19694221 5662340 14031881 23469218 112700] 23581918 5243477 18338441 27303248 43299 27346547 5889372 21457175




DATA CE

2007 2008 2009 2010 2011 2012
NO | KODE EKUITAS LABA CE EKUITAS LABA CE EKUITAS LABA CE EKUITAS |LABA BERSIH CE EKUITAS LABA CE EKUITAS LABA CE
BERSIH BERSIH BERSIH BERSIH BERSIH
1|AALI 4060602 1973428 6034030f 5156245 2631019 7787264| 6226365 1660649 7887014 7211687 2016780 9228467 8426158| 2498565 10924723 9365411 2520266 11885677
2|ANTM 8750106 5118987 13869093 8063137 1368139 9431276| 8148939 604307 8753246 9580098 1683399 11263497 10772043 1927891 12699934 12832316| 2993115 15825431
3|INTP 6893500 980103 7873603 8500193 1745500| 10245693 10680725 2746654 13427379| 13077390 3224941 16302331| 15733951 3601516 19335467 19418738| 4763388| 24182126
4[KLBF 3386861 705694 4092555 3622399 706822 4329221 4310437 929003 5239440 5373784 1286330 6660114 6515935 1522956 8038891 7371643 1775098 9146741
5[LPKR 4206059 353027 4559086| 4500494 370872 4871366| 4887241 388053 5275294 7709908 525345| 8235253 9409018 814094 10223112 11470106| 1322847 12792953
6|LSIP 2315027 564034 2879061 3197059 927555| 4124614 3813465 707487 4520952 4554105 1033329| 5587434 5839424 1701513 7540937 6279713 1115539 7395252
7|PTBA 2675501 726211 3401712 3998132 1707771 5705903 5701372 2727734 8429106 6366736 2008891 8375627 8162170 3088068 11250238 8505169 2909421 11414590
8|TLKM 33748579| 12857018 46605597| 34314071| 10619470| 44933541| 38652260 11398826| 50051086 44418742 11536999 55955741 60981000 15470000 76451000 66978000 18362000 85340000
9|UNTR 5733335| 1493037 7226372| 11131607 2660742 13792349| 13843710 3817541| 17661251] 16136338 3878931 20015269| 27503948| 5899506 33403454 32300557| 5753342 38053899
10|UNVR 2692141 1964652 4656793| 3100312 2407231 5507543 3702819 3044107 6746926 4045419 3386970 7432389 3680937 4164304 7845241 3968365| 4839145 8807510
DATA VACA
No | koDE 2007 2008 2009 2010 2011 2012
VA CE VACA VA CE VACA VA CE VACA VA CE VACA VA CE VACA VA CE VACA
1|AALI 5693989 6034030 0.94] 8307253 7787264 1.07 7042508 7887014 0.89 8267754 9228467 0.90] 10239817 10924723 0.94 10810900| 11885677 0.91
2|ANTM 11961219 13869093 0.86 8870465 9431276 0.94| 8299160 8753246 0.95 8081600 11263497 0.72 9887516 12699934 0.78 12322653 15825431 0.78
3|INTP 6185525 7873603 0.79] 8244719| 10245693 0.80] 9253688| 13427379 0.69 9838885| 16302331 0.60] 11939640| 19335467 0.62 14966066| 24182126 0.62
4|KLBF 4611945 4092555 1.13] 5251747 4329221 1.21] 6236084 5239440 1.19 6871777 6660114 1.03] 10859749| 8038891 1.35 13649873 9146741 1.49
5|LPKR 1459508| 4559086 0.32] 1803172 4871366 0.37] 1889971 5275294 0.36 2331163 8235253 0.28 4244805| 10223112 0.42 6232399 12792953 0.49
6|LSIP 2673174 2879061 0.93[ 3312095 4124614 0.80f 2838357 4520952 0.63 3238502 5587434 0.58 4698811| 7540937 0.62 4259749| 7395252 0.58
7|PTBA 3512528 3401712 1.03[ 6236765 5705903 1.09 7869655 8429106 0.93 6864203 8375627 0.82] 10482188| 11250238 0.93 11676277 11414590 1.02
8[TLKM 27349763 46605597 0.59( 24302142 44933541 0.54| 23128251 50051086 0.46 23565889| 55955741 0.42| 71726000| 76451000 0.94 77729000 85340000 0.91
9|UNTR 17352326| 7226372 2.40| 26604982 13792349 1.93| 28005958| 17661251 1.59( 35814547 20015269 1.79 55233281| 33403454 1.65[ 55842487 38053899 1.47
10|UNVR 9031325 4656793 1.94] 11409797 5507543 2.07| 13453721 6746926 1.99] 14031881 7432389 1.89] 18338441| 7845241 2.34] 21457175 8807510 2.44




Lampiran 4

DATA VAHU
NO KODE 2007 2008 2009 2010 2011 2012
VA HC VAHU VA HC VAHU VA HC VAHU VA HC VAHU VA HC VAHU VA HC VAHU

1|AALI 5693989 19931 285.69| 8307253 17366 478.36 7042508| 114954 61.26| 8267754| 143823 57.49] 10239817| 172993 59.19] 10810900| 179994 60.06
2|ANTM 11961219| 209235 57.17] 8870465 237131 37.41] 8299160 180074 46.09] 8081600| 209058 38.66] 9887516 271041 36.48]| 12322653 277921 44.34
3|INTP 6185525 43660 141.67| 8244719 47456 173.73| 9253688 48979 188.93| 9838885 50218 195.92| 11939640 56400 211.70] 14966066 68109 219.74
4{KLBF 4611945| 427885 10.78| 5251747 454037 11.57| 6236084| 570110 10.94| 6871777| 664618 10.34| 10859749 715681 15.17| 13649873| 855541 15.95
5|LPKR 1459508 152191 9.59( 1803172 171277 10.53| 1889971 198996 9.50 2331163| 238369 9.78| 4244805| 275958 15.38| 6232399 363692 17.14
6[LSIP 2673174 229548 11.65( 3312095 272640 12.15| 2838357| 221415 12.82| 3238502| 225861 14.34| 4698811| 232348 20.22] 4259749 230344 18.49
7|PTBA 3512528 69105 50.83| 6236765 82261 75.82| 7869655 116831 67.36] 6864203 122861 55.87| 10482188 1411044 7.43| 11676277| 1281012 9.11
8|TLKM 27349763 8494890 3.22| 24302142 9116634 2.67] 23128251 8533157 2.71] 23565889 7516470 3.14] 71726000 8555000 8.38| 77729000| 9786000 7.94
9[UNTR 17352326] 410160 42.31| 26604982| 519024 51.26| 28005958| 687458 40.74| 35814547 798810 44.83| 55233281| 1590253 34.73| 55842487| 2154588 25.92
10]UNVR 9031325| 697014 12.96( 11409797 777827 14.67| 13453721 771219 17.44| 14031881 863017 16.26| 18338441 996367 18.41| 21457175| 1260841 17.02

Vi




Lampiran 5

DATA STVA
DATA SC
no | koDE 2007 2008 2009 2010 2011 2012
VA HC SC VA HC SC VA HC SC VA HC SC VA HC SC VA HC SC
1|AALI 5693989 19931| 5674058| 8307253 19931| 8287322| 7042508| 114954| 6927554| 8267754 143823 8123931| 10239817 172993 10066824 10810900| 179994 10630906
2|ANTM 11961219| 209235| 11751984| 8870465| 237131| 8633334| 8299160| 180074 8119086| 8081600 209058| 7872542| 9887516 271041 9616475| 12322653 277921| 12044732
3[INTP 6185525 43660| 6141865| 8244719 47456| 8197263| 9253688 48979 9204709| 9838885 50218| 9788667( 11939640 56400| 11883240( 14966066 68109| 14897957
4|KLBF 4611945| 427885 4184060| 5251747 454037| 4797710| 6236084 570110| 5665974| 6871777 664618| 6207159| 10859749 715681| 10144068| 13649873 855541| 12794332
5[LPKR 1459508 152191 1307317 1803172 171277] 1631895| 1889971 198996 1690975| 2331163 238369| 2092794 4244805 275958| 3968847| 6232399| 363692 5868707
6|LSIP 2673174 229548| 2443626| 3312095| 272640| 3039455| 2838357| 221415| 2616942| 3238502 225861| 3012641| 4698811 232348| 4466463| 4259749 230344| 4029405
7|(PTBA 3512528 69105| 3443423 6236765 82261| 6154504| 7869655 116831| 7752824| 6864203 122861| 6741342]| 10482188| 1411044 9071144| 11676277| 1281012| 10395265
8[TLKM 27349763| 8494890| 18854873 24302142| 9116634| 15185508 23128251| 8533157| 14595094| 23565889| 7516470| 16049419 71726000| 8555000( 63171000 77729000| 9786000( 67943000
9[UNTR 17352326] 410160| 16942166| 26604982| 519024| 26085958| 28005958| 687458 27318500| 35814547 798810| 35015737| 55233281 1590253| 53643028| 55842487 2154588 53687899
10{UNVR 9031325| 697014 8334311| 11409797 777827]|10631970| 13453721| 771219] 12682502| 14031881 863017| 13168864| 18338441| 996367| 17342074| 21457175| 1260841| 20196334
DATA VA
no | koD 2007 2008 2009 2010 2011 2012
ouT IN VA ouT IN VA ouT IN VA ouT IN VA ouT IN VA ouT IN VA
1|AALI 5975151 281162 5693989| 8733308| 426055 8307253| 7534075| 491567| 7042508| 8878392 610638| 8267754| 10841793 601976| 10239817| 11643489| 832589( 10810900
2|ANTM 12513759| 552540] 11961219]| 10067516] 1197051| 8870465| 8909637| 610477| 8299160| 9072144 990544| 8081600| 10902335 1014819| 9887516| 13449516 1126863| 12322653
3[INTP 7354356| 1168831| 6185525| 9809414| 1564695| 8244719| 10668821| 1415133| 9253688 11359617 1520732| 9838885| 13947971 2008331 11939640| 17390843| 2424777| 14966066
4(KLBF 7034221| 2422276 4611945| 7912675 2660928| 5251747| 9182149 2946065| 6236084| 10247258| 3375481| 6871777]| 10917590 57841| 10859749| 13655223 5350( 13649873
5[LPKR 2104516 645008| 1459508| 2556531| 753359| 1803172| 2595831| 705860 1889971| 3133573 802410 2331163| 4316017 71212 4244805| 6407241 174842 6232399
6|LSIP 3086104| 412930 2673174| 3858454 546359| 3312095| 3210199 371842| 2838357| 3610396 371894| 3238502 4711306 12495| 4698811| 4272345 12596| 4259749
7|PTBA 4238369 725841| 3512528| 7272915| 1036150 6236765 9164893| 1295238| 7869655| 8210211 1346008 6864203| 10657600| 175412| 10482188 11788422 112145( 11676277
8[TLKM 60317066| 32967303| 27349763 62684451| 38382309| 24302142| 68018133 44889882| 23128251| 69703950| 46138061| 23565889 71918000| 192000( 71726000| 79702000| 1973000( 77729000
9[UNTR 18202526 850200| 17352326 27945523| 1340541] 26604982| 29410545 1404587 28005958| 37447724 1633177| 35814547 55284863 51582| 55233281| 56161580 319093| 55842487
10{UNVR 12551677| 3520352 9031325 15609836| 4200039| 11409797| 18280571| 4826850( 13453721| 19694221| 5662340( 14031881| 23581918| 5243477 18338441| 27346547| 5889372 21457175
DATA STVA
no | koDE 2007 2008 2009 2010 2011 2012
SC VA STVA SC VA STVA SC VA STVA SC VA STVA SC VA STVA SC VA STVA
1|AALI 5674058| 5693989 1.00] 8287322 8307253 1.00f 6927554| 7042508 0.98] 8123931| 8267754 0.98| 10066824| 10239817 0.98] 10630906| 10810900 0.98
2|ANTM 11751984] 11961219 0.98| 8633334| 8870465 0.97] 8119086| 8299160 0.98| 7872542 8081600 0.97| 9616475 9887516 0.97( 12044732] 12322653 0.98
3[INTP 6141865| 6185525 0.99] 8197263| 8244719 0.99] 9204709| 9253688 0.99] 9788667| 9838885 0.99] 11883240| 11939640 1.00{ 14897957 14966066 1.00
4(KLBF 4184060| 4611945 0.91| 4797710| 5251747 0.91] 5665974| 6236084 0.91] 6207159 6871777 0.90| 10144068 10859749 0.93( 12794332| 13649873 0.94
5[LPKR 1307317| 1459508 0.90] 1631895| 1803172 0.91] 1690975| 1889971 0.89] 2092794| 2331163 0.90| 3968847| 4244805 0.93| 5868707| 6232399 0.94
6|LSIP 2443626 2673174 0.91] 3039455| 3312095 0.92] 2616942| 2838357 0.92] 3012641 3238502 0.93| 4466463 4698811 0.95( 4029405| 4259749 0.95
7|PTBA 3443423| 3512528 0.98] 6154504| 6236765 0.99] 7752824 7869655 0.99] 6741342 6864203 0.98| 9071144]| 10482188 0.87] 10395265| 11676277 0.89
8|TLKM 18854873 27349763 0.69| 15185508| 24302142 0.62] 14595094| 23128251 0.63] 16049419 23565889 0.68] 63171000( 71726000 0.88( 67943000( 77729000 0.87
9[UNTR 16942166| 17352326 0.98] 26085958| 26604982 0.98] 27318500| 28005958 0.98] 35015737| 35814547 0.98] 53643028| 55233281 0.97| 53687899| 55842487 0.96
10{UNVR 8334311| 9031325 0.92| 10631970| 11409797 0.93] 12682502| 13453721 0.94] 13168864 14031881 0.94] 17342074 18338441 0.95( 20196334| 21457175 0.94

vii




Lampiran 6

DATA ROE
2007 2008 2009 2010 2011 2012
NO| KODE LABA MODAL ROE LABA MODAL | ROE HABA MODAL ROE ([LABA BERSIH| MODAL ROE HABA MODAL ROE LABA MODAL ROE
BERSIH BERSIH BERSIH BERSIH BERSIH
1|AALI 1973428| 4060602| 0.49 2631019 5156245 0.51 1660649| 6226365 0.27 2016780 7211687 0.28 2498565 8426158 0.30] 2520266 9365411] 0.27
2|ANTM 5118987| 8750106 0.59 1368139 8063137| 0.17 604307| 8148939 0.07 1683399 9580098| 0.18( 1927891| 10772043 0.18] 2993115| 12832316| 0.23
3[INTP 980103| 6893500 0.14 1745500 8500193| 0.21 2746654 10680725 0.26 3224941 13077390 0.25 3601516] 15733951 0.23] 4763388| 19418738| 0.25
4|KLBF 705694 3386861 0.21 706822 3622399 0.20 929003 4310437 0.22 1286330 5373784 0.24| 1522956 6515935 0.23] 1775098 7371643 0.24
5[LPKR 229548| 4206059 0.05 272640 4500494| 0.06 388053| 4887241 0.08 525345 7709908| 0.07 814094 9409018 0.09] 1322847| 11470106| 0.12
6|LSIP 564034| 2315027 0.24 927555] 3197059 0.29 707487| 3813465 0.19 1033329 4554105| 0.23] 1701513 5839424 0.29] 1115539 6279713 0.18
7|PTBA 726211 2675501 0.27 1707771| 3998132| 0.43 2727734 5701372 0.48 2008891 6366736 0.32( 3088068 8162170 0.38] 2909421 8505169| 0.34
8|TLKM 12857018| 33748579| 0.38| 10619470| 34314071] 0.31] 11398826| 38652260 0.29 11536999| 44418742 0.26] 15470000| 60981000 0.25] 18362000| 66978000| 0.27
9|UNTR 1493037| 5733335] 0.26 2660742 11131607 0.24 3817541| 13843710 0.28 3878931| 16136338 0.24f 5899506| 27503948 0.21] 5753342| 32300557| 0.18
10|UNVR 1964652 2692141 0.73 2407231 3100312 0.78 3044107 3702819 0.82 3386970 4045419| 0.84| 4164304 3680937 1.13] 4839145 3968365 1.22

viii




Data Penelitian Awal

VACA VAHU STVA

0.49 0.94 285.69 1
0.59 0.86 57.17 0.98
0.14 0.79 141.67 0.99
0.21 1.13 10.78 0.91
0.05 0.32 9.59 0.9
0.24 0.93 11.65 0.91
0.27 1.03 50.83 0.98
0.38 0.59 3.22 0.69
0.26 2.4 42.31 0.98
0.73 1.94 12.96 0.92
0.51 1.07 478.36 1
0.17 0.94 37.41 0.97
0.21 0.8 173.73 0.99

0.2 1.21 11.57 0.91
0.06 0.37 10.53 0.91
0.29 0.8 12.15 0.92
0.43 1.09 75.82 0.99
0.31 0.54 2.67 0.62
0.24 1.93 51.26 0.98
0.78 2.07 14.67 0.93
0.27 0.89 61.26 0.98
0.07 0.95 46.09 0.98
0.26 0.69 188.93 0.99
0.22 1.19 10.94 0.91
0.08 0.36 9.5 0.89
0.19 0.63 12.82 0.92
0.48 0.93 67.36 0.99
0.29 0.46 2.71 0.63
0.28 1.59 40.74 0.98
0.82 1.99 17.44 0.94
0.28 0.9 57.49 0.98
0.18 0.72 38.66 0.97
0.25 0.6 195.92 0.99
0.24 1.03 10.34 0.9
0.07 0.28 9.78 0.9
0.23 0.58 14.34 0.93
0.32 0.82 55.87 0.98
0.26 0.42 3.14 0.68
0.24 1.79 44.83 0.98
0.84 1.89 16.26 0.94

0.3 0.94 59.19 0.98
0.18 0.78 36.48 0.97
0.23 0.62 211.7 1
0.23 1.35 15.17 0.93
0.09 0.42 15.38 0.93
0.29 0.62 20.22 0.95
0.38 0.93 7.43 0.87
0.25 0.94 8.38 0.88
0.21 1.65 34.73 0.97
1.13 2.34 18.41 0.95
0.27 0.91 60.06 0.98
0.23 0.78 44.34 0.98
0.25 0.62 219.74 1
0.24 1.49 15.95 0.94
0.12 0.49 17.14 0.94
0.18 0.58 18.49 0.95
0.34 1.02 9.11 0.89
0.27 0.91 7.94 0.87
0.18 1.47 25.92 0.96
1.22 2.44 17.02 0.94

Lampiran 7

Data Penelitian Setelah Diubah Kedalam Logaritma

LnY VACA LnVAHU STVA

-0.71 0.94 5.65 1
-0.53 0.86 4.05 0.98
-1.97 0.79 4.95 0.99
-1.56 1.13 2.38 0.91
-3 0.32 2.26 0.9
-1.43 0.93 2.46 0.91
-1.31 1.03 3.93 0.98
-0.97 0.59 1.17 0.69
-1.35 2.4 3.75 0.98
-0.31 1.94 2.56 0.92
-0.67 1.07 6.17 1
-1.77 0.94 3.62 0.97
-1.56 0.8 5.16 0.99
-1.61 1.21 2.45 0.91
-2.81 0.37 2.35 0.91
-1.24 0.8 2.5 0.92
-0.84 1.09 4.33 0.99
-1.17 0.54 0.98 0.62
-1.43 1.93 3.94 0.98
-0.25 2.07 2.69 0.93
-1.31 0.89 4.12 0.98
-2.66 0.95 3.83 0.98
-1.35 0.69 5.24 0.99
-1.51 1.19 2.39 0.91
-2.53 0.36 2.25 0.89
-1.66 0.63 2.55 0.92
-0.73 0.93 4.21 0.99
-1.24 0.46 1 0.63
-1.27 1.59 3.71 0.98
-0.2 1.99 2.86 0.94
-1.27 0.9 4.05 0.98
-1.71 0.72 3.65 0.97
-1.39 0.6 5.28 0.99
-1.43 1.03 2.34 0.9
-2.66 0.28 2.28 0.9
-1.47 0.58 2.66 0.93
-1.14 0.82 4.02 0.98
-1.35 0.42 1.14 0.68
-1.43 1.79 3.8 0.98
-0.17 1.89 2.79 0.94
-1.2 0.94 4.08 0.98
-1.71 0.78 3.6 0.97
-1.47 0.62 5.36 1
-1.47 1.35 2,72 0.93
-2.41 0.42 2.73 0.93
-1.24 0.62 3.01 0.95
-0.97 0.93 2.01 0.87
-1.39 0.94 2.13 0.88
-1.56 1.65 3.55 0.97
0.12 2.34 2.91 0.95
-1.31 0.91 4.1 0.98
-1.47 0.78 3.79 0.98
-1.39 0.62 5.39 1
-1.43 1.49 2.77 0.94
-2.12 0.49 2.84 0.94
-1.71 0.58 2.92 0.95
-1.08 1.02 2.21 0.89
-1.31 0.91 2.07 0.87
-1.71 1.47 3.26 0.96
0.2 2.44 2.83 0.94




Lampiran 8
Descriptives

Descriptive Statistics

Minimum Maximum Mean Std. Deviation
ROE 60 .05 1.22 .3170 .23586
VACA 60 .28 2.44 1.0293 .54501
VAHU 60 2.67 478.36 54.3543 83.10674
STVA 60 .62 1.00 .9303 .08303
Valid N (listwise) 60

Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 60
Normal Parameters®® Mean .0000000
Std. Deviation .16482381
Most Extreme Differences Absolute 123
Positive 117
Negative -.123
Kolmogorov-Smirnov Z .952
Asymp. Sig. (2-tailed) .325

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.




Uji Autokorelasi

Model Summary”

Model Durbin-Watson

1 2.308°

a. Predictors: (Constant), STVA, VACA,
VAHU

b. Dependent Variabel: ROE

Uji Multikolinieritas

Coefficients?

Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 VACA .877 1.140
VAHU .783 1.276
STVA 736 1.359

a. Dependent Variable: ROE

Xi



Uji Heteroskedastisitas Awal

Coefficients?®

Unstandardized Coefficients

Standardized

Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -.118 A11 -1.060 .294
VACA 174 .018 .798 9.812 .000
VAHU .000 .000 -.087 -1.011 317
STVA .063 127 .044 491 .625

a. Dependent Variable: ABS

Uji Heteroskedastisitas Akhir

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -.714 .530 -1.346 .184
VACA 122 .067 .240 1.820 .074
LnVAHU -.076 .049 -.325 -1.554 .126
STVA 1.289 721 .387 1.787 .079|

a. Dependent Variable: abs

Xii




Uji Hipotesis

Variables Entered/Removed

Variables
Model |Variables Entered Removed Method
1 STVA, VACA, .|Enter
LnVAHU?
a. All requested variables entered.
Model Summary
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 7122 .506 .480 47095

a. Predictors: (Constant), STVA, VACA, LnVAHU

ANOVA®
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 12.739 3 4.246 19.145 .000°
Residual 12.421 56 .222
Total 25.159 59

a. Predictors: (Constant), STVA, VACA, LnVAHU

b. Dependent Variable: LnY

xiii



Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1.184 .955 1.241 .220
VACA .898 121 .750 7.441 .000
LnVAHU 291 .088 .526 3.298 .002
STVA -4.749 1.299 -.604 -3.656 .001

a. Dependent Variable: LnY

Xiv
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