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Abstrak 

Nilai perusahan merupakan persepsi investor terhadap perusahaan, yang 
sering dikaitkan dengan harga saham. Harga saham yang tinggi membuat nilai 
perusahaan juga tinggi. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh 
profitabilitas, investment opportunity set, leverage, likuiditas, growth dan 
kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan. Populasi penelitian ini adalah 30 
perusahaan yang termasuk dalam kelompok Jakarta Islamic Index pada tahun 
2010-2014 yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel pada penelitian 
ini berjumlah 11 perusahan. Metode yang digunakan dalam pemilihan sampel 
dalam penelitian ini adalah purposive sampling. Penelitian ini menggunakan 
program statistik Eviews 8.0 untuk analisis regresi data panel. Pengujian 
menggunakan uji t (parsial) dan uji F(simultan).  

Hasil penelitian ini menujukkan bahwa secara parsial variabel 
Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Leverage, 
likuiditas dan investment opportunity set tidak berpengaruh positif signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Untuk variabel growth dan kebijakan deviden 
berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Secara simultan 
profitabilitas, investment opportunity set, leverage, likuiditas, growth dan 
kebijakan deviden berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang terdaftar di 
Jakatra Islamic Index pada tahun 2010-2014. 

Kata Kunci: profitabilitas, investment opportunity set, leverage, likuiditas, growth 
dan kebijakan deviden dan nilai perusahaan 
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Abstract 

Corporate value is the investor’s perception of the company, which in 
often associated with the stock price. High stock price made the value of the 
company is also high. This study aimed to determine the effect of profitability, 
investment opportunity set, leverage, liquidity, growth and dividend policy on 
firm value. The population in this study are 30 companies included in the group 
Jakarta Islamic Index in 2010-2014 that have been listed in Indonesia Stock 
Exchange. The sample in this study are 11 companies. The method used in 
selecting the sample in this study is purposive sampling. This study using program 
Eviews 8.0 for analysis pool data. Testing using t test (partial) and test F 
(simultaneous).  

The results showed that in partial profitability positive effect on firm 
value. Leverage liquidity and investment opportunity set no positive effect on firm 
value. For growth and dividend policy negative effect on firm value. 
Simultaneously, the variable profitability, investment opportunity set, leverage, 
liquidity, growth and dividend policy affect on firm value on the companies 
included  in the group Jakatra Islamic Index. 

Keyword: of profitability, investment opportunity set, leverage, liquidity, growth 
and dividend policy and firm value.  
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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB-LATIN 

 

 Transliterasi kata-kata Arab yang dipakai dalam penyusunan skripsi ini 

berpedoman pada Surat Keputusan Bersama Menteri Agama dan Menteri 

Pendidikan dan Kebudayaan Republik Indonesia Nomor: 158/1987 dan 

0543b/U/1987. 

A. Konsonan Tunggal 

 
Huruf Arab 

 
Nama 

 
Huruf Latin 

 
Keterangan 

 

 ا

 ب

 ت

 ث

 ج

 ح

 خ

 د

 ذ

 ر

 ز

 س

 ش

 ص

 ض

 

Alif 
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Tā’ 

�ā’ 
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�ā’ 
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�� 
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 ق
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 م
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 و

 هـ
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 ي
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�ā’ 

‘Ain 

Gain 
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Qāf 

Kāf 
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Nūn 

Wāwu 
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Hamzah 
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Ye 

 

B. Konsonan Rangkap karena Syaddah Ditulis Rangkap 

 مـتعدّدة
 

 عدّة
 

Ditulis 

Ditulis 

Muta‘addidah 

‘iddah 

 

C. T�’ marbū�ah 

Semua t�’ marbū�ah ditulis dengan h, baik berada pada akhir kata 

tunggal ataupun berada di tengah penggabungan kata (kata yang diikuti oleh 

kata sandang “al”). Ketentuan ini tidak diperlukan bagi kata-kata Arab yang 

sudah terserap dalam bahasa indonesia, seperti shalat, zakat, dan sebagainya 

kecuali dikehendaki kata aslinya. 
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 حكمة
 

 علّـة
 
 الأولياء آرامة

ditulis 

ditulis 

ditulis 

�ikmah 

‘illah 

kar�mah al-auliy�’ 

 

D. Vokal Pendek dan Penerapannya 

-----َ-- 

-----ِ-- 

-----ُ-- 

Fat�ah 

Kasrah 

�ammah 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

A 

i 

u 

 

 فعَل
 
 ذُآر

 
 يَذهب

Fat�ah 

Kasrah 

�ammah 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

fa‘ala 

żukira 

yażhabu 

 

E. Vokal Panjang 

1. fat�ah + alif 

 جاهلـيّة

2. fat�ah + yā’ mati  

 تَـنسى

3. Kasrah + yā’ mati 

 آريـم

4. �ammah + wāwu mati 

 فروض

ditulis 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

� 

j�hiliyyah 

� 

tans� 

ī 

karīm 

ū	

furū� 
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F. Vokal Rangkap 

1. fat�ah + yā’ mati 

 بـينكم
 

2. fat�ah + wāwu mati  

 قول

Ditulis 

ditulis 

ditulis 

ditulis 

Ai 

bainakum 

au 

qaul 

 

G. Vokal Pendek yang Berurutan dalam Satu Kata Dipisahkan dengan 

Apostrof 

 نـتم أ أ
 

 اُعدّت
 
 شكرتـم لئن

ditulis 

ditulis 

ditulis 

a’antum 

u‘iddat 

la’in syakartum 

 

H. Kata Sandang Alif + Lam 

1. Bila diikuti huruf Qamariyyah maka ditulis dengan menggunakan huruf 

awal “al” 

 القرأن
 

 القياس

Ditulis 

Ditulis 

al-Qur’�n 

al-Qiy�s 

 

2. Bila diikuti huruf Syamsiyyah ditulis sesuai dengan huruf pertama 

Syamsiyyah tersebut 

 السّماء
 

 الشّمس

ditulis 

ditulis 

as-Sam� 

asy-Syams 

 

I. Penulisan Kata-kata dalam Rangkaian Kalimat 

Ditulis menurut penulisannya 

 الفروض ذوى
 
 السّـنّة أهل

ditulis 

ditulis 

ż�wi al-furū� 

ahl as-sunnah 
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MOTTO 

 

“Senyum Adalah Lengkungan yang dapat Meluruskan 

Segalanya” 

-Phyllis Diller- 

 

“Jenius adalah 1% inspirsi dan 99% keringat. Tidak ada yang 

dapat menggantikan kerja keras. Keberuntungan adalah sesuatu 

yang terjadi ketika kesempatan bertemu dengan kesipan” 

-Thomas A. Edison-   
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Banyak pihak berpendapat bahwa tujuan suatu perusahaan adalah 

untuk memaksimalkan laba. Namun demikian, memaksimalkan laba 

dinilai kurang tepat sebagai pedoman dalam pengambilan keputusan di 

bidang keuangan. Para pakar di bidang keuangan merumuskan tujuan 

normatif suatu perusahaan, yaitu memaksimalkan nilai perusahaan atau 

kekayaan bagi pemegang saham. Tujuan memaksimumkan kemakmuran 

pemegang saham dapat ditempuh dengan memaksimumkan nilai sekarang 

atau present value semua keuntungan pemegang saham yang diharapkan 

akan diperoleh dimasa datang. (Sartono, 2001: 9).  

Nilai perusahaan merupakan harga yang sanggup dibayar oleh 

calon pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. Semakin tinggi nilai 

perusahaan, semakin besar pula kemakmuran yang diterima oleh pemilik 

perusahaan (Kismono, 2011: 83). Terdapat beberapa alat ukur dari nilai 

perusahaan, namun yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah Price 

Book Value (PBV). Price Book Value adalah perbandingan dari harga 

saham dengan nilai buku per lembar saham. PBV yang tinggi akan 

mencerminkan tingkat kemakmuran yang tinggi pula bagi pemegang 

saham, dimana kemakmuran pemegang saham menjadi tujuan utama dari 

suatu perusahaan  (Pratama, 206: 1341). Terdapat berbagai macam faktor 

yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan, dan dari beberapa penelitian 

yang telah dilakukan sebelumnya, nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh 



2 
 

profitabilitas (Anzlina dan Rustam, 2013, Moniaga, 2013, Mardiyati dkk, 

2012), likuiditas (Nurhayati, 2013, Anzlina dan Rustam, 2013), leverage 

(Pratama dan Wiksuana, 2016, Irayanti dan Tumbel, 2014), Investment 

Opportunity Set (Hardiningsih, 2009, Syardiana, Rodoni dan Putri, 2015), 

Growth (Febrianti, 2012, Indahningrum dan Handayani, 2009), Kebijakan 

Deviden (Mardiyati, Ahmad dan Putri, 2012, Sartini dan Purbawangsa, 

2014). 

Profitabilitas adalah salah satu variabel yang diteliti dalam 

mempengaruhi nilai perusahaan. Perusahaan yang memiliki profitabilitas 

tinggi akan menarik minat investor sehingga dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Penelitian yang dilakukan Anzila dan Rustam (2014) dan 

penelitian yang dilakukan oleh Moniaga (2013) menyatakan bahwa 

profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun 

penelitian yang dilakukan oleh Mardiyati, Ahmad dan Putri (2012) 

memiliki hasil yang bertentangan yaitu profitabilitas berpengruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Proksi yang digunakan untuk 

mengukur profitabilitas dalam penelitian ini adalah dengan mengunakan 

rasio return on assets (ROA). 

Variabel lain yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah 

likuiditas. Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva lancar yang 

dimilikinya. Proksi yang digunakan untuk mengukur likuiditas dalam 

penelitian ini adalah dengan menggunakan rasio Current Ratio (CR). 

Adapun dalam penelitian yang dilakukan oleh Nurhayati (2013) likuiditas 
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tidak memberikan pengaruh yang signifikan. Sedangkan penelitian yang 

dilakukan oleh Anzila dan Rustam (2014) menyatakan bahwa likuiditas 

yang diproksikan dengan Current Ratio berpengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan.  

Hutang (leverage) menunjukkan proporsi atas pengunaan utang 

untuk membiayai investasi perusahaan. Semakin tinggi leverage semakin 

tinggi risiko yang akan dihadapi oleh perusahaan (Sartono, 2010). Dalam 

penelitian Pratama dan Wiksuana (2016) dan Irayanti dan Tumbel (2014) 

menyatakan bahwa leverage secara parsial berpengaruh positif signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Proksi untuk mengukur leverage yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah dengan rasio debt to total assets 

(DAR).  

Variabel Investment Opportunity Set (IOS) merupakan nilai 

sekarang dari pilihan-pilihan perusahaan untk membuat investasi di masa 

mendatang (Hardininsih, 2009). Dalam penelitian Syardiana (2015) dan 

Hardiningsih (2009) menyatakan bahwa Investment Opportunity Set (IOS) 

berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Dalam penelitian 

ini  Investment Opportunity Set diukur dengan menggunakan proksi 

berdasarkan investasi yaitu Capital Expenditure To Book Value Assets 

(CAP/BVA). 

Menurut Machfoedz pertumbuhan perusahaan (growth) adalah 

seberapa jauh perusahaan menempatkan diri dalam sistem ekonomi secara 

keseluruhan atau untuk sistem industri yang sama (Syardiana, Rodoni dan 

Putri, 2015). Menurut Syardiana (2015) perusahaan yang banyak 
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melakukan investasi cenderung memiliki aset yang bertambah setiap 

waktu atau bertambah besar kekayaannya, perusahaan yang bertambah 

besar akan meningkatkan kepercayaan investor sehingga harga saham 

akan meningkat dan mempengaruhi nilai perusahaan. Proksi yng 

digunakan untuk mengukur pertumbuhan perusahaan dalam penelitian ini 

yaitu dengan menggunakan pertumbuhan laba. Dalam penelitian yang 

dilakukan oleh Febrianti (2012) menunjukkan bahwa pertumbuhan 

perusahaan mempunyai pengaruh yang positif dan signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Indahningrum 

dan Handayani (2009) menunjukkan hasil yang berbeda bahwa growth 

mempunyai pengaruh negatif dan tidak signifikan. 

Kebijakan deviden dapat dihubungkan dengan nilai perusahaan. 

Menurut Weston dan Brigham (2005) pengertian kebijakan deviden yang 

optimal (optimal dividend policy) adalah kebijakan deviden yang 

menciptakan keseimbangan di antara deviden saat ini dan pertumbuhan di 

masa mendatang sehingga memaksimumkan harga saham perusahaan 

(Mardiyati, Ahmad  dan Putri, 2012). Dalam penelitian yang dilakukan 

oleh Mardiyati dkk (2012) menyatakan bahwa kebijakan deviden yang 

diproksikan dengan variabel Dividend Payout Ratio (DPR) secara parsial 

memiliki pengaruh yang tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Sartini dan Purbawangsa (2014) 

menyatakan bahwa kebijakan deviden berpengaruh positif signifikan 

terhadap nilai perusahaan. 
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Penelitian ini termotivasi dari penelitian yang dilakukan oleh 

Syardiana, Rodoni dan Putri (2015) tentang Pengaruh Investment 

Opportunty Set, Struktur Modal, Pertumbuhan Perusahaan, dan Return on 

Asset terhadap Nilai Perusahaan. Perbedaan dari penelitian ini dengan 

penelitian sebelumnya terletak pada variabel yang mana dalam penelitian 

ini menambahkan variabel likuiditas dan kebijakan deviden sebagai 

variabel independen dan objek penelitian yang berbeda yaitu dengan 

menggunakan sampel di Jakarta Islamic Index (JII). 

Variabel likuiditas dimasukkan dalam penelitian ini karena jika 

suatu perusahaan mengalami kesulitan likuiditas maka sangat 

memungkinkan perusahaan tersebut mulai memasuki masa kesulitan 

keuangan (financial distress), dan jika kondisi kesulitan tersebut  tidak 

cepat diatasi maka ini bisa berakibat kebangkrutan usaha (Fahmi, 2012: 

169). Jika terjadi kesulitan keuangan pada suatu perusahaan maka nilai 

perusahaan akan terpengaruh.  

Variabel kebijakan deviden dimasukan dalam penelitian ini karena 

kebijakan deviden sering dianggap sebagai bagian dari keputusan 

pembelanjaan, khususnya pembelanjaan internal. Hal ini terjadi karena 

besar kecilnya deviden yang dibayarkkan perusahaan akan mempengaruhi 

sumber dana internal perusahaan yaitu laba ditahan. Semakin besar 

deviden yang dibayarkan kepada pemegang saham, semakin kecil laba yan 

ditahan, dan sebaliknya. Penentuan besaran bagian laba bersih perusahaan 

yang akan dibagikan sebagai deviden merupakan kebijakan manajemen 
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perusahaan, serta akan mempengaruhi nilai perusahaan dan harga pasar 

saham (Sudana, 2011:167). 

Penulis tertarik mengambil judul ini karena jika dilihat dari 

penelitian yang ada sebelumnya, masih sangat jarang penelitian yang 

mengunakan Jakarta Islamic Index (JII) sebagai objek penelitian. JII 

merupakan salah satu indeks saham yang ada di Indonesia yang 

menghitung indeks harga rata-rata saham untuk jenis saham-saham yang 

memenuhi kriteria syariah. Sistem syariah yang saat ini sedang 

mendapatkan perhatian dan sebagai awal dari kebangkitan ekonomi Islam 

menjadikan JII sebagai pilihan dalam mengambil objek penelitian.  

Perusahaan-perusahaan yang terdaftar di JII juga dipilih menjadi 

sampel dalam penelitian ini karena setiap investor atau emiten yang akan 

berinvestasi pada indeks ini harus melalui beberapa penyaringan (filter). 

Indeks ini memperdagankan saham-saham perusahaan pilihan dengan 

ketentuan antara lain operasinya tidak bertolak belakan dengan syari’at 

Islam dan kinerja perusahaanpun terbilang baik. Rujukan dalam proses 

awal ini adalah fatwa syariah yang dikeluarkan Dewan Syariah Nasional 

(DSN), berdsarkan fatwa ini Bursa Efek Indonesia memilih emiten yang 

unit usahanya sesuai syariah (Yusuf, 2015: 99). Adapun rentang waktu 

yang di observasi dalam penelitian ini  adalah selama 5 tahun dari tahun 

2010 hingga 2014. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

seluruh perusahaan yang masuk di JII berturut-turut selama periode 2010-

2014, dan mempunyai data yang lengkap terkait dengan variabel 

penelitian. Alasan menggunakan seluruh perusahaan yang terdaftar di JII 
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adalah untuk lebih memperkaya variasi sampel, sehingga hasil penelitian 

tidak terbatas pada satu sektor saja, dan tentunya akan dapat lebih 

menggmbarkan keadaan perusahaan yang masuk di JII.  

Berdasarkan uraian di atas maka peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitian tentang “Pengaruh Profitabilitas, Investment Opportunity Set, 

Leverage, Likuiditas, Growth dan Kebijakan Deviden terhadap Nilai 

Perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 

tahun 2010-2014”. 

 

1.2 Pokok Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang masalah di atas, maka pokok 

masalah dalam penelitian ini  sebagai berikut:  

1) Apakah profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan yang termasuk dalam Jakarta Islamic Index tahun 2010-

2014?  

2) Apakah Investment Opportunity Set berpengaruh positif signifikan 

terhadap nilai perusahaan yang termasuk dalam Jakarta Islamic Index 

tahun 2010-2014? 

3) Apakah leverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan yang termasuk dalam Jakarta Islamic Index tahun 2010-

2014?  

4) Apakah likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan yang termasuk dalam Jakarta Islamic Index tahun 2010-

2014? 
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5) Apakah growth berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan yang termasuk dalam Jakarta Islamic Index tahun 2010-

2014? 

6) Apakah kebijakan deviden berpengaruh positif signifikan terhadap nilai 

perusahaan yang termasuk dalam Jakarta Islamic Index tahun 2010-

2014? 

1.3 Tujuan dan Kegunaan Penelitian 

1.3.1 Tujuan Penelitian   

Berdasarkan pokok masalah yang telah diuraikan, tujuan 

yang ingin dicapai dari penelitian ini adalah untuk menganalisis 

pengaruh profitabilitas, investment opportunity set, leverage, 

likuiditas, growth, dan kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan 

1.3.2 Kegunaan Penelitian  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi 

beberapa pihak, yaitu: 

1.3.2.1 Bagi peneliti, penelitian ini dapat menjadi sarana untuk 

menambah ilmu pengetahuan dan wawasaan, khususnya 

pengetahuan tentang hubungan profitabilitas, investment 

opportunity set, leverage, likuiditas, growth dan kebijakan 

deviden terhadap nilai perusahaan.  

1.3.2.2 Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini dapat memberikan 

kontribusi terhadap literatur manajemen keuangan dan menjadi 

salah satu referensi empiris bagi penelitian-penelitian 

selanjutnya mengenai nilai perusahaan. 
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1.3.2.3 Bagi perusahaan, penelitian ini dapat memberikan informasi 

pada perusahaan dalam usaha meningkatkan performa 

perusahaannya. 

1.4 Sistematika Pembahasan 

Penyusunan dalam skripsi ini akan disajikan secara sistematis, 

dengan menggunakan lima bab pembahasan yang di dalamnya terdiri dari 

sub-sub bab sebagai perinciannya.   

Bab satu menjelaskan latar belakang yang merupakan penjelasan 

fenomena yang diamati dan memuat uraian permasalahan dan dituangkan 

dalam pokok masalah. Bab ini juga berisi tujuan dan kegunaan yang  

diperoleh dari penelitian ini  baik untuk peneliti, peneliti selanjutnya dan 

perusahaan. Bab ini juga berisi sistematika pembahasan yang menjelaskan 

isi utama atau batang tubuh skripsi.  

Bab dua menjelaskan mengenai beberapa penelitian sejenis yang 

terlebih dahulu telah dilakukan. Hal ini dilakukan agar penulis memiliki 

gambaran mengenai nilai perusahaan pada variabel, waktu, dan tempat 

penelitian yang berbeda. Selain itu penulis juga memaparkan beberapa 

teori yang digunakan sebagai landasan dalam menyusun skripsi ini. 

Setelah mengkaji beberapa penelitian terdahulu dan mempelajari tentang 

beberapa teori, penulis kemudian menyusun beberapa hipotesis (dugaan 

sementara) terhadap beberapa pokok masalah yang terdapat pada bab satu. 

Bab tiga membahas mengenai metode yang digunakan penulis 

dalam memecahkan masalah tersebut. Bab tiga ini berisi penjelasan 

mengenai penelitian ini yang merupakan penelitian kuantitatif dengan 
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menggunakan data sekunder dengan jenis data dokumenter. Menjelaskan 

tentang variabel penelitian dan definisi operasional variabel, sampel yang 

dipilih dari popolasi di Jakarta Islamic Index dengan menggunakan 

purposive sampling, serta metode analisis yang menggunakan regresi data 

panel. 

Bab empat berisi tentang hasil penelitian yang dilakukan yaitu 

pengaruh profitabilitas, investment opportunity set, leverage, likuiditas, 

growth dan kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan. Bab ini 

menjelaskan deskripsi objek penelitian yaitu perusahaan yang terdapat di 

Jakarta Islamic Index, analisis data, dan interpretasi hasil penelitian. 

Akhir dari penelitian ini adalah bab lima. Pokok masalah yang 

muncul dalam bab satu dijawab dalam bab ini setelah melakukan 

penelitian ilmiah. Bab lima ini berisikan kesimpulan, keterbatasan 

penelitian, dan saran bagi pihak-pihak yang membutuhkan untuk 

digunakan sebagai bahan referensi yang juga bertujuan demi perbaikan di 

masa yang akan datang. Penulis selain membahas bab per bab masih akan 

menyajikan daftar pustaka sebagai kejelasan referensi skripsi beserta 

lampiran-lampiran untuk memperjelas poses penelitian. 
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang digunakan sesuai 

tujuan hipotesis, maka ditarik kesimpulan sebagai berikut 

1) Profitabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

terbukti dari hasil pengujian yang dilakukan diketahui bahwa besarnya 

nilai koefisien profitabilitas adalah 22,5239. Nilai koefisien bertanda 

positif yang menunjukkan bahwa kenaikan profitabilitas sebesar satu 

satuan maka akan menaikkan nilai perusahaan sebesar 22,5239. Nilai 

probabilitas dari profitabilitas adalah sebesar 0,0007 yaitu kurang dari 

alfa 5% yang berarti bahwa profitabilitas memiliki pengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Meningkatnya profitabilitas akan 

menunjukkan kinerja perusahaan yang bagus. Wujud dari keberhasilan 

kinerja perusahaan yang bagus akan  mempengaruhi reaksi investor 

dan mengirimkan sinyal positif kepada para investor untuk melakukan 

investasi dan akan meningkatkan permintaan saham. Permintaan 

saham  yang tinggi akan meningkatkan harga saham perusahaan yang 

kemudian akan meningkatkan nilai perusahaan. 

2) Leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini terbukti 

dari hasil pengujian yang dilakukan diketahui bahwa besarnya nilai 

koefisien leverage adalah 1,641683. Nilai koefisien bertanda positif 

yang menunjukkan bahwa kenaikan leverage sebesar satu satuan maka 

akan menaikkan nilai perusahaan sebesar 1,414171. Nilai probabilitas 
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dari leverage adalah sebesar 0,6627 yaitu lebih dari alfa 5% yang 

berarti bahwa leverage tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan. hasil penelitian ini menunjukkan bahwa sebagian 

besar investor saham tidak begitu memperhatikan nilai leverage. 

Karena nilai leverage cenderung tidak mempengaruhi harga saham di 

pasar modal.  

3) Growth berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini terbukti dari 

hasil pengujian yang dilakukan diketahui bahwa besarnya nilai 

koefisien growth adalah -1,414171. Nilai koefisien bertanda negatif 

yang menunjukkan bahwa kenaikan growth sebesar satu satuan maka 

akan menurunkan nilai perusahaan sebesar 1,414171. Nilai probabilitas 

dari growth adalah sebesar 0,0364 yaitu kurang dari alfa 5% yang 

berarti bahwa growth memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Hasil pengujian tersebut menunjukkan bahwa dengan 

meningkatnya growth suatu perusahaan akan menurunkan nilai 

perusahaan. Terbukti dalam periode pengamatan penelitian ini 

perusahaan yang bertumbuh lebih banyak membutuhkan sumber 

pendanaan ekternal. Pendanaan eksternal tersebut di dapat dari hutang, 

adanya peningkatan hutang dapat menurunkan nilai perusahaan. 

4)  Likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

terbukti dari hasil pengujian yang dilakukan diketahui bahwa besarnya 

nilai koefisien likuiditas adalah 0,041519. Nilai positif likuiditas 

menunjukkan bahwa setiap kenaikan likuiditas sebanyak satu satuan 

akan meningkatkan nilai perusahaan sebanyak 0,041519. Nilai 
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probabilitas dari likuiditas adalah sebesar 0,8497 yaitu lebih dari alfa 

5% yang berarti bahwa likuiditas tidak memiliki pengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Dari hasil tersebut dapat dikatakan seorang 

investor dalam melakukan investasi tidak memperhatikan faktor 

current ratio yang dimiliki oleh perusahaan. Karena rasio ini hanya 

menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menutupi hutang lancar 

dengan aktiva lancar perusahaan. Posisi likuiditas tidak begitu 

diperhitungkan oleh investor dalam berinvestasi. 

5) Investment Opportunity Set (IOS) tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. Hal ini terbukti dari hasil pengujian yang dilakukan 

diketahui bahwa besarnya nilai koefisien IOS adalah 1,694692. Nilai 

positif dari IOS menunjukkan bahwa setiap kenaikan IOS sebesar satu 

satuan akan meningkatkan nilai perusahaan sebanyak 1,694692. Nilai 

probabilitas dari IOS adalah sebesar 0,6794 yaitu lebih dari alfa 5% 

yang berarti bahwa IOS tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 

nilai perusahaan. Apabila dilihat dari teori sinyal (Hardiningsih,2009) 

terjadinya pengeluaran untuk investasi oleh perusahaan akan 

memberikan sinyal yang positif tentang pertumbuhan perusahaan 

dimasa yang akan datang sehingga akan meningkatkan harga saham 

yang merupakan indikator dari nilai perusahaan tidak berlaku dalam 

penelitian ini. 

6) Kebijakan deviden (DPR) berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal 

ini terbukti dari hasil pengujian yang dilakukan diketahui bahwa 

besarnya nilai koefisien DPR adalah -3,435025. Nilai koefisien 
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bertanda negatif menunjukkan bahwa kenaikan DPR sebesar satu 

satuan maka akan menurunkan nilai perusahaan sebesar 3,435025. 

Nilai probabilitas dari DPR adalah sebesar 0,0499 yaitu kurang dari 

alfa 5% yang berarti bahwa DPR memiliki pengaruh signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sesuai dengan teori tax 

preference yang dikemukakan oleh MM, yaitu kebijakan deviden 

mempunyai pengaruh negatif terhadap harga pasar saham perusahaan. 

Semakin besar jumlah deviden yang dibagikan oleh suatu perusahaan, 

semakin rendah harga pasar saham suatu perusahaan.  

5.2 Keterbatasan  

Penelitian ini mempunyai keterbatasan sebagai berikut: 

a. Penelitian ini hanya menggunakan data tahunan sehingga hasil yang 

diperoleh hanya berpengaruh sangat kecil. 

b. Melihat hasil dari adjusted R square dalam penelitian ini sebesar 

20,277 % mempengaruhi nilai perusahaan, maka masih banyak 

variabel lain yang diduga dapat mempengaruhi nilai perusahaan, 

namun tidak dimasukkan ke dalam model regresi. 

5.3 Saran 

a. penelitian selanjutnya disarankan memperluas kriteria penentuan 

sampel, sehingga dapat memberikan variasi dalam penelitian. 

Menggunakan, mengganti atau menambah variabel lain seperti ukuran 

perusahaan, struktur aktiva, kepemilikan manajerial, kepemilikan 

institusional dan sebagainya sehingga memberikan hasil yang lebih 

baik.   
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b. Penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan objek selain Jakarta 

Islamic Index, misalnya perusahaan yang terdaftar di Daftar Efek 

Syariah dengan sampel yang lebih bervariasi dengan periode waktu 

yang lebih lama agar diperoleh hasil penelitian yang lebih tepat dalam 

menentukan nilai perusahaan.  
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Lampiran 1 

Terjemahan Surat Luqman (31) ayat 34: 

Sesungguhnya Allah, Hanya pada sisi-Nya sajalah pengetahuan tentang hari 
Kiamat; dan Dia-lah yang menurunkan hujan, dan mengetahui apa yang ada 
dalam rahim. dan tiada seorangpun yang dapat mengetahui (dengan pasti) apa 
yang akan diusahakannya besok. Dan tiada seorangpun yang dapat mengetahui di 
bumi mana dia akan mati. Sesungguhnya Allah Maha mengetahui lagi Maha 
Mengenal. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

Lampiran 2 



76 
 

 

Daftar Perusahaan Sampel 

No. Kode Nama Perusahaan 
1 AALI PT Astra Agro Lestari Tbk 
2 ASII PT Astra International Tbk 
3 INTP PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 
4 ITMG PT Indo Tambangraya Megah Tbk 
5 KLBF PT Kalbe Farma Tbk 
6 LPKR PT Lippo Karawaci Tbk 
7 LSIP PT PP London Sumatera Plantation Tbk 
8 PTBA PT Tambang Batubara Bukit Asam Tbk 
9 SMGR PT Semen Indonesia (Persero) Tbk 
10 TLKM PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 
11 UNTR PT United Tractors Tbk 
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Lampiran  3 

Data Penelitian 

 

KODE PERUSAHAAN PBV ROA CR GR 
_AALI-2010 5,53264 0,239274 1,931698 0,266765 
_AALI-2011 4,055462 0,244849 1,309672 0,187727 
_AALI-2012 3,312452 0,202923 0,684625 0,008685 
_AALI-2013 3,849498 0,127185 0,450007 -0,24489 
_AALI-2014 3,225986 0,141245 0,584685 0,37738 
_ASII-2010 3,755594 0,149997 1,272639 0,366442 
_ASII-2011 3,950283 0,136581 1,343631 0,239532 
_ASII-2012 3,425729 0,124768 1,399073 0,078996 
_ASII-2013 2,592489 0,104195 1,241963 -0,01957 
_ASII-2014 2,498202 0,093738 1,322593 -0,00771 
_INTP-2010 4,481624 0,21013 5,553739 0,173154 
_INTP-2011 3,988893 0,198416 6,985368 0,116899 
_INTP-2012 4,255604 0,209332 6,027629 0,322321 
_INTP-2013 3,943103 0,188381 6,148066 0,052254 
_INTP-2014 1,959483 0,182587 4,933747 0,056086 
_ITMG-2010 7,953091 0,187345 1,8344 -0,39159 
_ITMG-2011 5,305652 0,345984 2,344476 1,675108 
_ITMG-2012 4,683518 0,289724 2,21712 -0,2089 
_ITMG-2013 3,341048 0,17372 1,99194 -0,46653 
_ITMG-2014 1,933244 0,153148 1,563976 -0,13131 
_KLBF-2010 5,669282 0,182912 4,393648 0,384634 
_KLBF-2011 4,891854 0,184053 3,652744 0,133322 
_KLBF-2012 6,740356 0,18848 3,405397 0,165561 
_KLBF-2013 7,665441 0,174144 2,838697 0,109859 
_KLBF-2014 8,761905 0,170711 3,403604 0,07665 
_LPKR-2010 1,788064 0,036801 4,203378 0,530928 
_LPKR-2011 1,618799 0,044586 6,037267 0,37037 
_LPKR-2012 2,012004 0,053199 5,599023 0,625307 
_LPKR-2013 1,481217 0,050863 4,959314 0,203326 
_LPKR-2014 1,33397 0,083022 5,232798 0,969221 
_LSIP-2010 3,85032 0,185803 2,383413 0,460563 
_LSIP-2011 2,628931 0,250522 4,819256 0,646632 
_LSIP-2012 2,498934 0,147804 3,273028 -0,344 
_LSIP-2013 1,990105 0,09649 2,485152 -0,31061 
_LSIP-2014 1,78557 0,105913 2,491065 0,191297 
_PTBA-2010 8,209092 0,229165 5,79053 -0,26761 
_PTBA-2011 4,897521 0,268288 4,618476 0,544855 
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_PTBA-2012 4,067421 0,228567 4,86741 -0,05785 
_PTBA-2013 2,936449 0,158796 2,865948 -0,36266 
_PTBA-2014 3,134067 0,136323 2,075136 0,088947 
_SMGR-2010 4,617299 0,234956 2,9179 0,099244 
_SMGR-2011 4,646969 0,201439 2,646515 0,083132 
_SMGR-2012 5,175631 0,185288 1,705896 0,243444 
_SMGR-2013 3,849344 0,173881 1,882372 0,087213 
_SMGR-2014 3,843248 0,162426 2,20898 0,040954 
_TLKM-2010 3,520384 0,114795 0,914815 0,012106 
_TLKM-2011 2,876735 0,106401 0,958042 -0,04958 
_TLKM-2012 3,362354 0,115382 1,160368 0,171911 
_TLKM-2013 3,448298 0,111019 1,163097 0,105447 
_TLKM-2014 4,148153 0,103893 1,062166 0,030482 
_UNTR-2010 4,907099 0,130398 1,565925 0,014509 
_UNTR-2011 3,573505 0,127065 1,716374 0,523628 
_UNTR-2012 2,274914 0,114855 1,946481 -0,02095 
_UNTR-2013 1,988 0,105748 1,910224 0,049959 
_UNTR-2014 1,677579 0,090159 2,060386 -0,10387 
_UNVR-2010 3,109286 0,405347 0,838351 0,111869 
_UNVR-2011 3,896876 0,423718 0,651546 0,230351 
_UNVR-2012 4,009211 0,42677 0,637155 0,162054 
_UNVR-2013 4,66228 0,421367 0,671125 0,10611 
_UNVR-2014 5,358752 0,401829 0,714834 0,072095 
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KODE PERUSAHAAN DAR CAP DPR 
_AALI-2010 0,151794 0,02752 0,648083 
_AALI-2011 0,17427 0,072251 0,651353 
_AALI-2012 0,24593 0,12033 0,447546 
_AALI-2013 0,313792 0,105261 0,450202 
_AALI-2014 0,362147 0,099216 0,45034 
_ASII-2010 0,483435 0,031916 0,31831 
_ASII-2011 0,511207 0,028928 0,314351 
_ASII-2012 0,507258 0,030295 0,3125 
_ASII-2013 0,50378 0,016524 0,316667 
_ASII-2014 0,490215 0,014354 0,320675 
_INTP-2010 0,146356 -0,00459 0,256849 
_INTP-2011 0,133179 -0,00745 0,269191 
_INTP-2012 0,146623 0,013059 0,226605 
_INTP-2013 0,136412 0,051481 0,330639 
_INTP-2014 0,14913 0,098274 0,628492 
_ITMG-2010 0,338332 0,004382 0,667778 
_ITMG-2011 0,315286 -0,00249 0,765417 
_ITMG-2012 0,327789 -0,00593 0,823684 
_ITMG-2013 0,322806 -0,01427 1,105 
_ITMG-2014 0,312636 -0,02362 0,611111 
_KLBF-2010 0,17922 0,029454 0,510949 
_KLBF-2011 0,212533 0,03082 0,601266 
_KLBF-2012 0,217278 0,041885 0,513514 
_KLBF-2013 0,248793 0,059282 0,414634 
_KLBF-2014 0,209863 0,038544 0,409091 
_LPKR-2010 0,493717 -0,00243 0,096 
_LPKR-2011 0,484692 0,019155 0,135313 
_LPKR-2012 0,538783 0,02679 0,169348 
_LPKR-2013 0,547061 0,018802 0,219444 
_LPKR-2014 0,532692 0,010537 0,125446 
_LSIP-2010 0,181127 0,022512 0,403974 
_LSIP-2011 0,140232 0,014125 0,401606 
_LSIP-2012 0,168448 0,053669 0,402439 
_LSIP-2013 0,170647 0,068577 0,40708 
_LSIP-2014 0,165949 0,05337 0,395522 
_PTBA-2010 0,261553 0,053956 0,599908 
_PTBA-2011 0,290879 0,01929 0,600119 
_PTBA-2012 0,331826 0,056094 0,569313 
_PTBA-2013 0,353304 0,081351 0,563224 
_PTBA-2014 0,414608 0,079947 0,350129 
_SMGR-2010 0,219961 0,279746 0,499608 
_SMGR-2011 0,256668 0,20233 0,499834 
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_SMGR-2012 0,316573 0,19389 0,450061 
_SMGR-2013 0,291915 0,067171 0,450188 
_SMGR-2014 0,271377 0,039591 0,400149 
_TLKM-2010 0,438662 -0,00585 0,254016 
_TLKM-2011 0,408262 -0,00907 0,315787 
_TLKM-2012 0,398594 0,019305 0,317236 
_TLKM-2013 0,394893 0,07592 0,336842 
_TLKM-2014 0,388729 0,057121 0,04219 
_UNTR-2010 0,455727 0,048107 0,369416 
_UNTR-2011 0,407754 0,056651 0,383223 
_UNTR-2012 0,35785 0,030343 0,400258 
_UNTR-2013 0,37853 -0,01084 0,397377 
_UNTR-2014 0,360169 -0,01575 0,376389 
_UNVR-2010 0,51509 0,133277 0,898649 
_UNVR-2011 0,625458 0,118593 1,087912 
_UNVR-2012 0,650057 0,085472 0,940063 
_UNVR-2013 0,665118 -0,05008 0,947218 
_UNVR-2014 0,677964 0,033221 0,94016 
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Lampiran 4 

Output Eviews 

1. Hasil Deskriptif Statistik  

 PBV ROA CR GR DAR CAP DPR 
 Mean  3.816626  0.159230  2.842834  0.143586  0.319295  0.044724  0.423558
 Median  3.755594  0.158796  2.217120  0.088947  0.316573  0.030343  0.401606
 Maximum  8.761905  0.345984  6.985368  1.675108  0.547061  0.279746  1.105000
 Minimum  1.333970  0.036801  0.450007 -0.466525  0.133179 -0.023624  0.042190
 Std. Dev.  1.719962  0.063306  1.736637  0.348993  0.126249  0.055760  0.188019
 Skewness  0.995700  0.386837  0.714693  1.624560  0.154652  2.073660  0.844822
 Kurtosis  3.904063  3.211552  2.305673  8.448521  1.859640  8.473966  4.962915

        
 Jarque-Bera  10.96105  1.474288  5.786995  92.22391  3.199371  108.0855  15.37235
 Probability  0.004167  0.478478  0.055382  0.000000  0.201960  0.000000  0.000459

        
 Sum  209.9144  8.757667  156.3559  7.897231  17.56125  2.459820  23.29569
 Sum Sq. Dev.  159.7465  0.216416  162.8589  6.576977  0.860699  0.167895  1.908963
 Observations 55 55 55 55 55 55 55 
 Cross sections 11 11 11 11 11 11 11 

 

2. Hasil Common Effect 

Dependent Variable: PBV?   
Method: Pooled Least Squares   
Date: 05/15/16   Time: 18:09   
Sample: 2010 2014   
Included observations: 5   
Cross-sections included: 11   
Total pool (balanced) observations: 55  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 0.883578 1.437355 0.614725 0.5416 
ROA? 21.29678 5.825905 3.655531 0.0006 
CR? -0.011830 0.132347 -0.089385 0.9291 
GR? -1.180657 0.698195 -1.691014 0.0973 

DAR? 1.297099 2.267277 0.572096 0.5699 
CAP? 0.764467 3.767661 0.202902 0.8401 
DPR? -1.660309 1.662868 -0.998461 0.3231 

R-squared 0.366304    Mean dependent var 3.816626 
Adjusted R-squared 0.287092    S.D. dependent var 1.719962 
S.E. of regression 1.452230    Akaike info criterion 3.702491 
Sum squared resid 101.2306    Schwarz criterion 3.957970 
Log likelihood -94.81850    Hannan-Quinn criter. 3.801287 
F-statistic 4.624357    Durbin-Watson stat 0.699383 
Prob(F-statistic) 0.000880    

3. Hasil Fixed Effect 

Dependent Variable: PBV?   
Method: Pooled Least Squares   
Date: 05/15/16   Time: 18:10   
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Sample: 2010 2014   
Included observations: 5   
Cross-sections included: 11   
Total pool (balanced) observations: 55  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 0.699859 2.849564 0.245602 0.8073 
ROA? 19.22854 7.465838 2.575537 0.0140 
CR? 0.289296 0.356642 0.811167 0.4223 
GR? -1.239800 0.714712 -1.734685 0.0909 

DAR? 3.279827 5.956784 0.550604 0.5851 
CAP? 2.464916 4.445087 0.554526 0.5825 
DPR? -4.124296 1.860029 -2.217329 0.0327 

Fixed Effects (Cross)     
_AALI--C 0.637469    
_ASII--C -0.408170    
_INTP--C -1.442867    
_ITMG--C 1.300841    
_KLBF--C 2.997077    
_LPKR--C -2.046851    
_LSIP--C -0.896491    
_PTBA--C -0.175389    
_SMGR--C 0.143840    
_TLKM--C 0.058781    
_UNTR--C -0.168242    

 Effects Specification   

Cross-section fixed (dummy variables)  

R-squared 0.693581    Mean dependent var 3.816626 
Adjusted R-squared 0.564563    S.D. dependent var 1.719962 
S.E. of regression 1.134963    Akaike info criterion 3.339512 
Sum squared resid 48.94934    Schwarz criterion 3.959960 
Log likelihood -74.83657    Hannan-Quinn criter. 3.579444 
F-statistic 5.375827    Durbin-Watson stat 1.436832 
Prob(F-statistic) 0.000010    
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4. Hasil Random Effect 

Dependent Variable: PBV?   
Method: Pooled EGLS (Cross-section random effects) 
Date: 05/15/16   Time: 18:10   
Sample: 2010 2014   
Included observations: 5   
Cross-sections included: 11   
Total pool (balanced) observations: 55  
Swamy and Arora estimator of component variances 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 1.170118 2.075258 0.563842 0.5755 
ROA? 22.52390 6.177790 3.645949 0.0007 
CR? 0.041519 0.217851 0.190585 0.8497 
GR? -1.414171 0.656925 -2.152713 0.0364 

DAR? 1.641683 3.740632 0.438878 0.6627 
CAP? 1.694692 4.075679 0.415806 0.6794 
DPR? -3.435025 1.707781 -2.011397 0.0499 

Random Effects (Cross)     
_AALI--C -0.076977    
_ASII--C -0.277795    
_INTP--C -0.933095    
_ITMG--C 0.495918    
_KLBF--C 2.562425    
_LPKR--C -0.489298    
_LSIP--C -0.951427    
_PTBA--C -0.091003    
_SMGR--C -0.113292    
_TLKM--C 0.005783    
_UNTR--C -0.131238    

 Effects Specification   
   S.D.  Rho   

Cross-section random 1.433722 0.6148 
Idiosyncratic random 1.134963 0.3852 

 Weighted Statistics   

R-squared 0.295357    Mean dependent var 1.273711 
Adjusted R-squared 0.207277    S.D. dependent var 1.215592 
S.E. of regression 1.082303    Sum squared resid 56.22620 
F-statistic 3.353272    Durbin-Watson stat 1.272210 
Prob(F-statistic) 0.007692    

 Unweighted Statistics   

R-squared 0.332833    Mean dependent var 3.816626 
Sum squared resid 106.5776    Durbin-Watson stat 0.671169 

 

5. HasilUji Chow 

Redundant Fixed Effects Tests   
Pool: Untitled    
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Test cross-section fixed effects  

Effects Test Statistic  d.f. Prob.  

Cross-section F 4.058664 (10,38) 0.0008 
Cross-section Chi-square 39.963858 10 0.0000 

     
Cross-section fixed effects test equation:  
Dependent Variable: PBV?   
Method: Panel Least Squares   
Date: 05/15/16   Time: 18:11   
Sample: 2010 2014   
Included observations: 5   
Cross-sections included: 11   
Total pool (balanced) observations: 55  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 0.883578 1.437355 0.614725 0.5416 
ROA? 21.29678 5.825905 3.655531 0.0006 
CR? -0.011830 0.132347 -0.089385 0.9291 
GR? -1.180657 0.698195 -1.691014 0.0973 

DAR? 1.297099 2.267277 0.572096 0.5699 
CAP? 0.764467 3.767661 0.202902 0.8401 
DPR? -1.660309 1.662868 -0.998461 0.3231 

R-squared 0.366304    Mean dependent var 3.816626 
Adjusted R-squared 0.287092    S.D. dependent var 1.719962 
S.E. of regression 1.452230    Akaike info criterion 3.702491 
Sum squared resid 101.2306    Schwarz criterion 3.957970 
Log likelihood -94.81850    Hannan-Quinn criter. 3.801287 
F-statistic 4.624357    Durbin-Watson stat 0.699383 
Prob(F-statistic) 0.000880    
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6. Hasil Uji Hausman 

Correlated Random Effects - Hausman Test  
Pool: Untitled    
Test cross-section random effects  

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

Cross-section random 1.649115 6 0.9490 

     
Cross-section random effects test comparisons: 

     
Variable Fixed  Random Var(Diff.) Prob.  

ROA? 19.228544 22.523905 17.573649 0.4318 
CR? 0.289296 0.041519 0.079735 0.3802 
GR? -1.239800 -1.414171 0.079262 0.5357 

DAR? 3.279827 1.641683 21.490948 0.7238 
CAP? 2.464916 1.694692 3.147646 0.6642 
DPR? -4.124296 -3.435025 0.543191 0.3497 

     
Cross-section random effects test equation:  
Dependent Variable: PBV?   
Method: Panel Least Squares   
Date: 05/15/16   Time: 18:11   
Sample: 2010 2014   
Included observations: 5   
Cross-sections included: 11   
Total pool (balanced) observations: 55  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 0.699859 2.849564 0.245602 0.8073 
ROA? 19.22854 7.465838 2.575537 0.0140 
CR? 0.289296 0.356642 0.811167 0.4223 
GR? -1.239800 0.714712 -1.734685 0.0909 

DAR? 3.279827 5.956784 0.550604 0.5851 
CAP? 2.464916 4.445087 0.554526 0.5825 
DPR? -4.124296 1.860029 -2.217329 0.0327 

 Effects Specification   

Cross-section fixed (dummy variables)  

R-squared 0.693581    Mean dependent var 3.816626 
Adjusted R-squared 0.564563    S.D. dependent var 1.719962 
S.E. of regression 1.134963    Akaike info criterion 3.339512 
Sum squared resid 48.94934    Schwarz criterion 3.959960 
Log likelihood -74.83657    Hannan-Quinn criter. 3.579444 
F-statistic 5.375827    Durbin-Watson stat 1.436832 
Prob(F-statistic) 0.000010    
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