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ABSTRAK 

Pertumbuhan perusahaan merupakan keinginan yang sangat diharapkan 

oleh berbagai pihak dalam kegiatan bisnis. Dengan adanya pertumbuhan pada 

perusahaan, diharapkan dapat memberikan dampak yang positif terhadap 

perusahaan seperti terbukanya peluang yang menjanjikan bagi para investor untuk 

dapat berinvestasi pada perusahaan tersebut. Semakin baik pertumbuhan suatu 

perusahaan, maka akan memberikan prospek yang semakin baik pula. 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh proksi 

Investment Opportunity Set (IOS) berbasis harga saham dan investasi terhadap 

pertumbuhan perusahaan syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) 

periode 2015-2019.   

Pengujian hipotesis dilakukan dengan alat uji EViews, teknik analisis 

menggunakan regresi data panel. Jumlah sampel pada penelitian adalah 15 

perusahaan yang terdaftar di JII. Model yang digunakan adalah Random Effect. 

Uji yang dilakukan untuk memilih model terbaik adalah uji Hausman.  

Hasil uji t penelitian menunjukkan bahwa variabel Property,Plant & 

Equipment to the Book Value of Asset (PPEBVA) mewakili proksi IOS berbasis 

harga saham dan Capital Expenditure to Book Value Assets (CAPBVA) mewakili 

proksi IOS berbasis investasi berpengaruh positif signifikan terhadap 

pertumbuhan perusahaan. Sedangkan variabel Price to Earning (PER) mewakili 

proksi IOS berbasis harga saham dan Capital Expenditure to Market Value of 

Assets (CAPMVA) mewakili proksi IOS berbasis investasi berpengaruh negatif 

signifikan terhadap pertumbuhan perusahaan. Hasil uji f menunjukkan bahwa 

proksi IOS berbasis harga saham dan investasi berpengaruh positif signifikan 

terhadap pertumbuhan perusahaan. 

Kata Kunci: Investment Opportunity Set, PPEBVA, PER, CAPBVA, CAPMVA, 

pertumbuhan perusahaan. 
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ABSTRACT 

The growth of the company is a desire that is highly expected by various 

parties in business activities. With the growth in the company, it is expected to 

have a positive impact on the company such as the opening of promising 

opportunities for investors to be able to invest in the company. The better the 

growth of a company, the better the prospect. 

This study aims to test and analyze the influence of investment opportunity 

set (IOS) proxy based on share price and investment on the growth of sharia 

companies listed in the Jakarta Islamic Index (JII) for the period 2015-2019.   

Hypothesis testing is performed with the EViews test tool, an analysis 

technique using panel data regression. The number of samples in the study was 15 

companies registered with JII. The model used is Random Effect. The test that is 

done to choose the best model is Hausman test.  

The results of the t-test showed that the variables PPEBVA (share price-

based IOS proxy) and CAPBVA (investment-based IOS proxy) had a significant 

positive influence on the company's growth. While per variables (share price-

based IOS proxies) and CAPMVA (investment-based IOS proxies) have a 

significant negative influence on the company's growth. The f test results showed 

that stock price and investment-based iOS proxies had a significant positive effect 

on the company's growth. 

Keywords: Investment Opportunity Set, PPEBVA, PER, CAPBVA, CAPMVA, 

companies growth.  
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BAB I  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Dalam kegiatan bisnis perusahaan, pertumbuhan perusahaan merupakan 

keinginan yang sangat diharapkan oleh pihak internal maupun eksternal seperti 

investor maupun kreditur dari perusahaan tersebut. Dengan adanya pertumbuhan 

pada perusahaan, diharapkan dapat memberikan dampak yang positif terhadap 

perusahaan seperti terbukanya peluang yang menjanjikan bagi para investor untuk 

dapat berinvestasi pada perusahaan tersebut. Semakin baik pertumbuhan suatu 

perusahaan, maka akan memberikan prospek yang semakin baik bagi investor 

untuk menginvestasikan dananya di perusahaan tersebut untuk mendapatkan 

keuntungan yang lebih, karena kebanyakan investor menginvestasikan dananya 

dengan tujuan untuk mendapatkan tingkat pengembalian yang tinggi (Julianto, 

2003). Karena pada hakikatnya kebanyakan perusahaan dalam mengoperasikan 

bisnisnya pasti menganut konsep going concern. Konsep ini menggambarkan 

bahwa setiap perusahaan mengasumsikan dirinya bisa terus beroperasi hingga 

jangka waktu yang panjang untuk mencapai tujuan dan menjalankan 

kewajibannya (Belkaoui & Riahi, 2006). 

Konsep going concern ini akan memacu perusahaan untuk terus 

melanjutkan kegiatan bisnisnya secara berkesinambungan. Dengan melanjutkan 

bisnis secara berkelanjutan, perusahaan juga diharapkan dapat menaikkan 

pertumbuhan perusahaan secara terus menerus. Perusahaan dengan tingkat 

pertumbuhan yang lebih tinggi akan memerlukan dana yang lebih besar 
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karena secara otomatis perusahaan tersebut akan banyak melakukan investasi 

(Brigham, 2005). Adapun data realisasi investasi dalam negeri dari tahun 2015-

2019. 

Tabel 1.1 Realisasi Investasi 2015-2019 

 

 

Sumber: https://www.bkpm.go.id/ 

Dana investasi yang besar tersebut dapat diperoleh melalui beberapa cara 

pendanaan. Di antaranya adalah pendanaan eksternal seperti pinjaman maupun 

internal, salah satu caranya adalah dengan menjual saham perusahaan kepada 

investor. Selain itu dengan menahan laba (laba ditahan) yang bisa dibagikan 

kepada investor pada akhir tahun juga bisa dikatakan sebagai kebijakan manajerial 

perusahaan untuk mendapatkan modal tambahan yang bisa digunakan untuk 

investasi di masa mendatang (Darmawan & Ayupuspita, 2019). 
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Gambar 1.1. Grafik Pergerakan Jakarta Islamic Index (JII) 2015-2019 

Sumber: Yahoo Finance 

Pada gambar di atas dapat dilihat bahwa pergerakan harga saham Jakarta 

Islamic Index (JII) tahun 2015-2019 sangat fluktuatif. Kenaikan tertinggi berada 

pada akhir tahun 2018 yaitu mencapai Rp 793.930,00. Hal ini tidak sejalan 

dengan realisasi investasi di Indonesia yang memiliki kenaikan yang tetap pada 

tiap tahunnya. Kenaikan paling besar terjadi pada tahun 2019 yang mencapai Rp 

30.451.000.000.000,00. Hal ini bisa disebabkan karena pilihan investasi yang 

dilakukan perusahaan berbeda-beda. Investasi tidak dilakukan hanya pada saham 

bisa dalam bentuk lainnya. 

Pada saat ini, kebanyakan orang akan melihat pertumbuhan perusahaan 

dari laporan keuangan yang diterbitkan oleh perusahaan tersebut. Nilai investasi 

yang akan dilakukan oleh perusahaan tersebut pada masa yang akan datang juga 

dapat digunakan sebagai faktor yang dapat digunakan untuk mengkaji 

pertumbuhan suatu perusahaan (Tahir et al., 2015). Dilakukannya investasi ini 

diharapkan nilai aset dan perusahaan akan bertumbuh sesuai dengan rencana yang 
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diharapkan. Dengan adanya pertumbuhan perusahaan, banyak opsi investasi yang 

akan tercipta. Opsi-opsi inilah yang sering disebut dengan Investment Opportunity 

Set (IOS). Opsi investasi ini merupakan sesuatu yang melekat dan bersifat tidak 

dapat diobservasi. Oleh karenanya, penghitungan opsi ini memerlukan adanya 

proksi (Gaver & Gaver, 1993). 

Investment Opportunity Set (IOS) secara umum dapat menggambarkan 

seberapa besarnya peluang perusahaan untuk melakukan investasi. Tetapi hal ini 

juga sangat berkaitan dengan expenditure yang akan dipilih oleh perusahaan untuk 

memenuhi kepentingan di masa mendatang. Dari berbagai penelitian yang 

mengkaji tentangnya, IOS dapat dijadikan dasar untuk mengklasifikasikan apakah 

perusahaan mengalami pertumbuhan atau tidak. Karenanya, IOS sangat berkaitan 

dengan kebijakan yang akan dirancang oleh perusahaan tersebut (Hartono, 2003). 

Dalam praktiknya, opsi-opsi yang dimiliki oleh perusahaan mempunyai 

peran yang sangat penting pada keuangan perusahaan tersebut. Reputasi yang 

dimiliki perusahaan, jenis perusahaan, profitabilitas dan ukuran suatu perusahaan 

yang menggambarkan keunggulan yang dimiliki perusahaan dapat dijadikan 

sebagai patokan untuk mengukur Investment Opportunity Set (IOS). Apabila 

perusahaan mengalami pertumbuhan, pasti akan mendapatkan tanggapan yang 

baik oleh pasar. Karena perusahaan ini diharapkan dapat meningkatkan aset sesuai 

dengan ekspektasi pasar dan perusahaan itu sendiri (Hartono, 2003). 

Untuk menilai apakah perusahaan dapat dikatakan sebagai perusahaan 

yang bertumbuh ataupun tidak, dapat dilakukan dengan proksi IOS. Karenanya, 



5 
 

    
 

 

proksi IOS dianggap sebagai proksi yang paling tepat untuk menggambarkan 

proksi pertumbuhan, dan proksi ini dapat digunakan untuk menyatakan sinyal 

bagaimana kondisi perusahaan, apakah berkembang ataukah tidak (Badruzaman, 

2010) . Hal ini karena sudah banyak penelitian yang menyatakan seperti itu.  

Penelitian Ningrum (2011) mengemukakan bahwa variabel Market To 

Book Value of Equity Ratio (MKTBE) mempunyai dampak positif terhadap return 

saham perusahaan. Selain itu variabel Market To Book Value of Asset Ratio 

(MKTBA) juga mempunyai dampak positif terhadap return saham. Variabel 

Earning Per Share/Price Ratio (E/P) juga mempunyai dampak positif terhadap 

return saham. Sedangkan variabel Capital Expenditure To Book Value Of Asset 

Ratio (CAPBVA) tidak memberikan dampak positif terhadap pengembalian 

saham perusahaan. Return saham dapat menggambarkan pertumbuhan perusahaan 

tersebut. 

Ada pula penelitian sebelumnya yang mengemukakan bahwa variabel 

gabungan proksi Investment Opportunity Set berbasis harga saham memiliki 

korelasi positif dengan realisasi pertumbuhan perusahaan manufaktur sebesar 

0.059. Kemudian gabungan proksi Investment Opportunity Set berbasis investasi 

memiliki korelasi positif pula dengan realisasi pertumbuhan perusahaan 

manufaktur sebesar 0.013. Kemudian hasil uji juga menyatakan bahwa persamaan 

model proksi IOS dengan data sesungguhnya di lapangan sesuai (Akibar, 2011).  

Selain itu penelitian yang dilakukan Hidayah (2017) mengemukakan 

bahwa variabel Capital Expenditure to Book Value Asset (CAPBVA) yang 
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mewakili proksi harga memberikan dampak yang signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Begitu pula variabel Market to Book Value of Equity (MVEBVE) 

yang mewakili proksi investasi juga memberikan dampak yang signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Sedangkan nilai yang dimiliki perusahaan tidak 

mendapatkan dampak yang signifikan dari kepemilikan manajerial. 

Di sisi lain, ada pula penelitian yang menyatakan bahwa variabel Market 

to Book Value of Asset (MVABVA), Market to Book Value of Equity (MVEBVE) 

memberikan dampak yang signifikan terhadap harga pada saham. Selain itu hal ini 

juga menyatakan bahwa proksi IOS dan perubahan harga saham perusahaan yang 

bertumbuh memiliki nilai nilai yang lebih kecil apabila dipadukan dengan 

perusahaan yang tidak bertumbuh. Hal ini bertentangan dengan hipotesis yang 

dibuatnya, yaitu harga perlembar saham akan mengalami kenaikan harga yang 

besar bagi perusahaan yang bertumbuh dibandingkan dengan yang tidak 

(Iswahyuni, 2001). 

Kemudian penelitian Yusuf dan Firdauz (2005) mengemukakan bahwa 

gabungan proksi individual IOS berbasis harga yang diwakili oleh Market to Book 

Value of Equity (MVEBVE), Firm Value to Property (VDEP), Plant and 

Equipment (VPPE), Firm Value to Depreciation (VDEP), Market Value of Firm 

to Book Value of Asset (MVFBVA), dan Book Value to Market Value of Asset 

(BVAMVA) memberikan dampak positif terhadap pertumbuhan perusahaan. 

Kemudian gabungan proksi individual IOS berbasis investasi yang diwakili oleh 

Capital Expenditure to Book Value Asset (CAPBVA), Capital Expenditure to 
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Market Value of Firm (CAPMVA), dan Investment to Total Sales (IONS) 

memberikan dampak positif terhadap pertumbuhan perusahaan. 

Penelitian selanjutnya mengemukakan bahwa Investment Opportunity Set 

(IOS) tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini 

bertentangan dengan hipotesis yang dibuat oleh peneliti, yaitu Investment 

Opportunity Set (IOS) berpengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal 

ini karena adanya faktor ketidakpastian yang akan terjadi di masa mendatang. 

Ketidakpastian ini disebabkan oleh berbagai hal, diantaranya karena adanya 

perubahan ekonomi dan sosial, teknologi, maupun kebijakan yang ditetapkan oleh 

pemerintah (Senda, 2012). 

Sementara penelitian Kurniawan (2006) mengemukakan bahwa proksi 

IOS berbasis harga memberikan hubungan yang positif terhadap pertumbuhan 

perusahaan. Begitu pula proksi IOS berbasis investasi memberikan hubungan 

yang positif pada pertumbuhan perusahaan. Sedangkan proksi IOS berbasis 

varians memberikan hubungan yang negatif terhadap pertumbuhan perusahaan. 

Fokus penelitian ini mengambil objek berupa perusahaan syariah yang 

berada di Indonesia. Kualifikasi perusahaan ini dikatakan syariah atau tidak dapat 

dilihat apakah perusahaan tersebut lulus uji kualifikasi oleh JII atau tidak. Pada 

studi sebelumnya, peneliti fokus pada objek penelitian yaitu perusahaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan perusahaan yang terdaftar di LQ45. Ada 

pula penelitian yang mengambil objek dengan mengambil beberapa sektor yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia, di antaranya sektor sektor manufaktur, sektor 
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properti real estate dan konstruksi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia, sektor 

industri barang konsumsi, dll. Peneliti sebelumnya berfokus pada objek penelitian 

yaitu perusahaan konvensional yang sudah go public. Maka penelitian ini hadir 

untuk menguji pengaruh yang diberikan Investment Opportunity Set (IOS) 

terhadap realisasi pertumbuhan perusahaan syariah, yaitu perusahaan yang 

terdaftar di JII periode 2015-2019. Dengan adanya methodological gap ini, yakni 

perbedaan dalam pengambilan sampel penelitian, dirasa diperlukannya penelitian 

ulang.  

JII dipilih sebagai objek penelitian karena bisa menggambarkan kumpulan 

perusahaan yang tergolong dalam kategori syariah. Hal ini karena perusahaan 

yang terdaftar di JII sudah memenuhi kriteria untuk dikatakan sebagai perusahaan 

syariah. Di antaranya adalah tidak adanya aktivitas yang dilarang oleh Islam 

seperti judi, perdagangan yang dilarang, lembaga keuangan konvensional, 

transaksi yang berbau korupsi, dan kegiatan produksi barang atau jasa yang 

merusak moral. Kemudian proses screening dilanjutkan dengan seleksi 

menggunakan rasio, di antaranya adalah rasio pendapatan bunga atas pendapatan 

dari aktiva non halal terhadap total pendapatan kurang dari 10%, serta rasio utang 

berbasis bunga terhadap total ekuitas kurang dari 82% (Qoyum, 2017). Selain itu, 

JII merupakan indeks saham syariah pertama yang diluncurkan oleh pemerintah di 

pasar modal, yaitu pada 3 Juli 2000
1
.

Selain itu, dengan melihat adanya empirical gap yaitu perbedaan hasil 

pada penelitian yang dilakukan sebelumnya berupa ketidak konsistenan pengaruh 

1
 PT Bursa Efek Indonesia (idx.co.id) diakses pada Selasa, 12 Januari 2021 pukul 22.26. 

https://idx.co.id/idx-syariah/indeks-saham-syariah/
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yang diberikan Investment Opportunity Set (IOS) terhadap nilai perusahaan, maka 

dirasa diperlukan adanya pengembangan pada penelitian yang didukung oleh teori 

yang mendasarinya, maka diputuskan untuk melakukan penelitian ini untuk lebih 

menelaah tentang “Analisis Pengaruh Proksi Investment Opportunity Set (IOS) 

Terhadap Realisasi Pertumbuhan Perusahaan” 

B. Rumusan Masalah 

Permasalahan berdasarkan latar belakang sebelumnya, dapat diuraikan sebagai: 

1. a. Bagaimana pengaruh PPEBVA terhadap realisasi pertumbuhan 

perusahaan yang tercatat di JII 2015-2019? 

b. Bagaimana pengaruh PER terhadap realisasi pertumbuhan perusahaan 

yang tercatat di JII 2015-2019? 

c. Bagaimana pengaruh proksi IOS berbasis harga saham secara simultan 

terhadap realisasi pertumbuhan perusahaan yang tercatat di JII 2015-2019? 

2. a. Bagaimana pengaruh CAPBVA terhadap realisasi pertumbuhan 

perusahaan yang tercatat di JII 2015-2019? 

b. Bagaimana pengaruh CAPMVA terhadap realisasi pertumbuhan 

perusahaan yang tercatat di JII 2015-2019? 

c. Bagaimana pengaruh proksi IOS berbasis investasi secara simultan 

terhadap realisasi pertumbuhan perusahaan yang tercatat di JII 2015-2019? 

3. Bagaimana perbandingan pengaruh antara proksi IOS berbasis harga 

saham dan investasi terhadap realisasi pertumbuhan perusahaan? 



10 
 

    
 

 

C. Tujuan 

Sasaran yang ingin dituju oleh peneliti dalam penelitian ini adalah: 

1. a. Menguji pengaruh PPEBVA terhadap realisasi pertumbuhan perusahaan    

yang tercatat di JII 2015-2019. 

b. Menguji pengaruh PER terhadap realisasi pertumbuhan perusahaan 

yang tercatat di JII 2015-2019. 

c. Menguji pengaruh proksi IOS berbasis harga saham secara simultan 

terhadap realisasi pertumbuhan perusahaan yang tercatat di JII 2015-2019. 

2. a. Menguji pengaruh CAPBVA terhadap realisasi pertumbuhan 

perusahaan yang tercatat di JII 2015-2019. 

b. Menguji pengaruh CAPMVA terhadap realisasi pertumbuhan 

perusahaan yang tercatat di JII 2015-2019. 

c. Menguji pengaruh proksi IOS berbasis investasi secara simultan 

terhadap realisasi pertumbuhan perusahaan yang tercatat di JII 2015-2019. 

1. Menguji perbandingan pengaruh antara proksi IOS berbasis harga saham 

dan investasi terhadap realisasi pertumbuhan perusahaan yang tercatat di 

JII 2015-2019. 

D. Manfaat 

Adapun manfaat dilakukannya penelitian ini dapat dirasakan oleh berbagai pihak, 

di antaranya: 
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1. Investor, hasil dari penelitian ini dapat dijadikan sebagai rujukan untuk 

menunjang eksistensi dan konsistensi pada proksi IOS yang bisa 

digunakan untuk memprediksi pertumbuhan perusahaan. 

2. Akademisi, diharapkan dengan adanya penelitian ini dapat dijadikan 

sebagai rujukan dan referensi mengenai gabungan proksi IOS dan 

pertumbuhan perusahaan. 

3. Penelitian seterusnya, dengan adanya penelitian ini diharapkan bisa 

menambah referensi dan  rujukan yang dapat digunakan untuk menambah 

pengetahuan dan wawasan untuk melakukan penelitian selanjutnya. 

E. Sistematika Pembahasan  

Penelitian ini terdapat beberapa bagian, yaitu: 

Pertama bagian depan yang terdiri dari halaman sampul, halaman judul, 

halaman pengesahan tugas akhir, halaman persetujuan, halaman pernyataan 

keaslian, halaman persetujuan publikasi karya ilmiah, halaman motto dan 

persembahan, pedoman transliterasi, kata pengantar, daftar isi, daftar tabel, daftar 

gambar, daftar lampiran, dan abstrak. 

Kedua bagian isi, pada bagian ini ada lima bab. Dan setiap bab memiliki 

sub bab masing-masing. Bab I yaitu pendahuluan. Terdapat lima sub bab, yaitu 

latar belakang, rumusan masalah, tujuan, manfaat, dan sistematika pembahasan. 

Bab I berisikan kerangka awal guna mengetahui lebih tentang penelitian. 

Bab II yaitu kerangka teori yang berisikan landasan teori, literature review, 

dan hipotesis. Pada bab ini menyajikan teori-teori yang relevan dan mendukung 
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penelitian yang dilakukan. Selain teori juga ada beberapa penelitian yang dapat 

digunakan untuk memperkuat penelitian selanjutnya. Dengan adanya teori dan 

penelitian yang relevan, maka dapat ditarik lah hipotesis penelitian. 

Bab III yakni metodologi penelitian yang berisi tentang sumber dan jenis 

data penelitian, populasi dan sampel, metode pengumpulan data, definisi 

operasional variabel, kerangka pemikiran, dan metode analisis data. Bab ini 

menjelaskan tentang metode penelitian dimulai dari jenis dat kemudian pemilihan 

sampel, definisi variabel, kerangka pemikiran hingga cara menganalisis data. 

Bab IV yaitu hasil dan pembahasan. Bab ini berisikan tentang bagaimana 

hasil penelitian yang dilakukan oleh peneliti. Kemudian dibahas secara rinci. 

Bab V yakni penutup. Bab ini berisikan saran kesimpulan dan saran. 

Setelah dilakukan pembahasan pada bab sebelumnya, pada bab ini disajikan 

kesimpulan tentang hasil dari penelitian secara singkat dan jelas. Kemudian 

dilanjutkan dengan saran yang harus diperbaiki dan dilakukan tentang penelitian. 

Ketiga bagian akhir. Bagian ini berisikan daftar pustaka dan lampiran.   
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BAB V  

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

1. a. Variabel PPEBVA berpengaruh positif signifikan terhadap pertumbuhan 

perusahaan. Rasio ini menggambarkan seberapa besar aset tetap yang dimiliki 

oleh perusahaan, maka semakin besar nilai PPEBVA yang dimiliki oleh 

perusahaan maka semakin besar pula pertumbuhan yang akan dicapai 

perusahaan tersebut. 

b. Variabel PER berpengaruh negatif signifikan terhadap pertumbuhan 

perusahaan. PER mengindikasikan bahwa harga saham perusahaan tersebut 

termasuk murah apabila dibandingkan dengan perusahaan kompetitor

dalam satu industri. Dengan rendahnya harga saham perusahaan tersebut 

diharapkan akan mengalami kenaikan harga di masa mendatang. 

c. IOS berdasarkan harga saham secara simultan berpengaruh signifikan 

terhadap realisasi pertumbuhan perusahaan. Dan dapat menggambarkan 

realisasi pertumbuhan dapat digambarkan dengan proksi IOS berbasis harga 

saham. 

2.    a. Variabel CAPBVA berpengaruh positif signifikan terhadap pertumbuhan 

perusahaan. CAPBVA menggambarkan seberapa besar aliran modal yang 

dimiliki oleh perusahaan. Semakin banyak aliran modal yang dimiliki 

perusahaan maka semakin besar peluang perusahaan untuk melakukan 
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investasi dengan menggunakan modal tersebut yang akan mengakibatkan 

semakin besar kemungkinan perusahaan untuk bertumbuh karena semakin 

banyaknya investasi yang dilakukan perusahaan tersebut. 

b. Variabel CAPMVA berpengaruh negatif signifikan terhadap pertumbuhan 

perusahaan. Rasio CAPBVA menggambarkan nilai pasar yang didapatkan 

oleh perusahaan atas nilai  buku aset yang dikeluarkan oleh perusahaan. 

Semakin kecil rasio ini akan semakin baik bagi perusahaan. 

c. IOS berdasarkan investasi secara simultan berpengaruh signifikan terhadap 

realisasi pertumbuhan perusahaan. Dan dapat menggambarkan realisasi 

pertumbuhan dapat digambarkan dengan proksi IOS berbasis harga saham. 

3.   Proksi IOS berbasis harga saham memberikan pengaruh yang lebih besar 

dibandingkan proksi IOS berbasis investasi terhadap pertumbuhan 

perusahaan. Hal ini karena perusahaan dengan pertumbuhan yang baik akan 

memiliki nilai pasar yang lebih relatif tinggi terhadap aset di tempat karena 

setidaknya sebagian prospek pertumbuhan dimasukkan dalam harga saham. 

Artinya, sebagian material dari nilai pasar ekuitas diperhitungkan oleh 

peluang pertumbuhan. 

B. Implikasi 

1. Investor, hasil dari penelitian ini dapat dijadikan sebagai rujukan untuk 

menunjang eksistensi dan konsistensi pada proksi IOS yang bisa digunakan 

untuk memilih perusahaan dengan pertumbuhan yang baik untuk 

menginvestasikan dana.  
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2. Akademisi, diharapkan dengan adanya penelitian ini dapat dijadikan sebagai 

rujukan dan referensi mengenai gabungan proksi IOS dan pertumbuhan 

perusahaan. 

3. Penelitian seterusnya, dengan adanya penelitian ini diharapkan bisa 

menambah referensi dan  rujukan yang dapat digunakan untuk menambah 

pengetahuan dan wawasan untuk melakukan penelitian selanjutnya. 

C. Saran 

1. Diharapkan pada penelitian selanjutnya, peneliti dapat memperbanyak jumlah 

sampel yang digunakan dalam penelitian agar dapat menggambarkan populasi 

secara lebih akurat. 

2. Diharapkan untuk memperkaya model yang akan digunakan pada penelitian 

selanjutnya dengan menambahkan variabel-variabel yang belum dipakai pada 

penelitian-penelitian sebelumnya. 

3. Diharapkan pada penelitian selanjutnya, dapat membandingkan antara 

realisasi pertumbuhan perusahaan syariah dengan perusahaan non syariah 

dengan pendekatan Investment Opportunity Set. 
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