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ABSTRAK


	Ilham Imron Wismaya. Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Dan Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI Tahun 2016-2019. Dibawah Bimbingan Bapak Hariman Bone. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh dari profitabilitas, likuiditas, leverage, dan kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling dengan kriteria tertentu sehingga didapatkan 38 perusahaan sebagai sampel penelitian dengan rentang waktu penelitian selama 4 tahun, sehingga total sampel penelitian ini adalah sebanyak 152 sampel. Alat analisis penelitian menggunakan SPSS dan teknik analisis yang digunakan yaitu regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas dan kebijakan deviden berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan likuiditas, dan leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: profitabilitas, likuiditas, leverage, kebijakan deviden, nilai perusahaan.












ABSTRACT


	Ilham Imron Wismaya. The Effect of Profitability, Liquidity, Leverage, and Dividend Policy on Firm Value in Manufacturing Companies Listed on the IDX in 2016-2019. Supervised by Mr. Hariman Bone. This study aims to analyze the effect of profitability, liquidity, leverage, and dividend policy on firm value in manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange. This study used purposive sampling method with certain criteria so that 38 companies were obtained as research samples with a research time span of 4 years, so the total sample of this study was 152 samples. The research analysis tool uses SPSS and the analytical technique used is multiple linear regression. The results showed that profitability and dividend policy had a significant positive effect on firm value. Meanwhile, liquidity and leverage have no significant effect on firm value .

Keywords : profitability, liquidity , leverage, dividend policy, firm value .















RIWAYAT HIDUP


[image: ]Ilham Imron Wismaya, lahir pada tanggal 10 Januari 1998 di Ngawi, Jawa Timur, merupakan anak ke dua dari empat bersaudara dari Bapak Muhammad Malik dan Ibu Sundari. Memulai pendidikan dari sekolah TK 2003-2004. Ditahun yang sama melanjutkan ke Madrasah Ibtidaiyah Nurussalam Dadung Sambirejo Ngawi 2004-2005, saat kelas 2 pindah ke Sekolah Dasar Negeri 026 Samarinda 2005-2008, namun saat kelas 5 pindah sekaligus menamatkan pendidikan dasar di Sekolah Dasar Negeri 020 Samarinda 2008-2010. Penulis melanjutkan ke Sekolah Menengah Pertama Negeri 022 Samarinda 2010-2013, kemudian melanjutkan lagi pendidikan di Sekolah Menengah Kejuruan Negeri 4 Samarinda 2013-2016. Pendidikan pada perguruan tinggi dimulai pada tahun 2016 di Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Mulawarman Samarinda Jurusan Akuntansi, Program Studi S1-Akuntansi melalui jalur SMMPTN. Pada tahun 2019 melalukan program Kuliah Kerja Nyata (KKN) Reguler Angkatan XLV di Desa Kasai, Kecamatan Pulau Derawan, Berau, Kalimantan Timur selama kurang lebih 50 hari.










KATA PENGANTAR

Puji syukur kehadirat Allah SWT atas segala anugrah dan kasih-Nya, sehingga penulis dapat menyelesaikan penulisan skripsi ini guna memenuhi salah satu persyaratan dalam mencapai gelar Sarjana Akuntansi di Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas Mulawarman. Penulis juga menyadari bahwa dalam penulisan skripsi ini tidak terlepas dari doa, bimbingan, dan dukungan dari berbagai pihak. Oleh karena itu, dalam kesempatan ini penulis dengan kerendahan hati dan ketulusan mengucapkan terima kasih sebesar-besarnya kepada:
1. Prof. Dr. H. Masjaya, M.Si selaku Rektor Universitas Mulawarman
1. Prof. Dr. Hj. Syarifah Hudayah, M.Si selaku Dekan Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Mulawarman
1. F. Defung, MA., Ph.D selaku Wakil Dekan I Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Mulawarman, Dr. Irwansyah, S.E., M.M selaku Wakil Dekan II Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Mulawarman, dan Dr. Zainal Abidin, S.E., M.M selaku Wakil Dekan III Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Mulawarman.
1. Dwi Risma Deviyanti, SE., M.Si., Ak., CA selaku Ketua Jurusan Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Mulawarman.
1. Dr. H. Zaki Fakhroni, Akt., CA., CTA., CFrA. selaku Ketua Program Studi Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Mulawarman.
1. Dr. Hariman Bone, S.E., M.Sc., Ak., CSRS selaku Dosen Pembimbing yang senantiasa sabar membimbing dan banyak sekali membantu penulis dalam menyelesaikan skripsi ini.
1. Prof. Dr. H. Hamid Bone, S.E., M.Si., Ak., CA selaku dosen wali yang telah membimbing penulis dari awal perkuliahan hingga sekarang.
1. Seluruh Dosen Pengajar dan Staf Jurusan Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Mulawarman atas jasa, kerjasama dan bantuannya selama proses perkuliahan.
1. Seluruh Staf Akademik Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Mulawarman atas segala bantuan dan kerjasamanya selama proses perkuliahan.
1. Kedua orang tua penulis, Bapak Muhammad Malik dan Ibu Sundari yang selalu memberikan kasih sayang semangat, nasehat-nasehat, dukungan, dan do’a serta materi kepada penulis sejak kecil.
1. Seluruh keluarga dan saudara-saudari penulis, Cahyani, Rangga dan Satria yang selalu memberikan semangat dan dukungan selama penyusunan skripsi ini.
1. Teman-teman Bangqi Rock City yang selalu memberikan hiburan dan dukungan kepada penulis, khususnya Fahdi, Ali, Eko, Amat, Yoshua, Ihza, Asman, Udin, Revaldy, Predest dan Ekani. Serta Semua anak akuntansi 2016 yang tidak bisa saya sebutkan satu-persatu, semoga kita semua bisa sukses dan kumpul-kumpul bersama lagi suatu saat nanti.
1. Teman-teman seperjuangan KKN 45 Desa Kasai, Nanda, Fita, Rian, Refly, Jo, dan  seluruh RT serta warga Kecamatan Pulau Derawan dan masyarakat sekitar yang telah memberikan banyak sekali pelajaran dan ilmu-ilmu kehidupan dalam masyarakat.
1. Seluruh pihak yang telah membantu dan memberikan dukungan selama menyelesaikan skripsi ini. Semoga segala kebaikan dan bantuan yang telah diberikan akan menjadi berkat dan dilipatgandakan oleh Tuhan yang Maha Esa.

[image: ]Penulis menyadari bahwa dalam skripsi ini masih terdapat banyak kekurangan dan memerlukan perbaikan, maka dengan terbuka diharapkan masukan, kritik dan saran untuk perbaikan skripsi ini dan semoga skripsi ini dapat bermanfaat bagi pihak-pihak yang memerlukan.

   	Samarinda, 17 Mei 2022


    Ilham Imron Wismaya









DAFTAR ISI

HALAMAN AWAL	i
HALAMAN PENGESAHAN	iii
PERNYATAAN KEASLIAN SKRIPSI	iv
ABSTRAK	vi
RIWAYAT HIDUP	vii
KATA PENGANTAR	viii
DAFTAR ISI	xi
DAFTAR TABEL	xiii
DAFTAR GAMBAR	xii
DAFTAR SINGKATAN	xvi
BAB I PENDAHULUAN	1
1.1	Latar Belakang	2
1.2	Rumusan Masalah	7
1.3	Tujuan Penelitian	8
1.4	Manfaat Penelitian	8
	1.4.1 Manfaat Teoritis	8
	1.4.2 Manfaat praktis	8
BAB II KAJIAN PUSTAKA	10
2.1 Landasan Teori	10
	2.1.1 Signalling Theory	10
	2.1.2 Rasio Keuangan	11
	           2.1.2.1 Profitabilitas	12
	           2.1.2.2 Likuiditas	13
	           2.1.2.3 Leverage	14
	2.1.3 Kebijakan Deviden	15
	2.1.4 Nilai Perusahaan	16
2.2 Penelitian Terdahulu	18
2.3 Pengembangan Hipotesis	20
	2.3.1 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan	20
	2.3.2 Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan	21
	2.3.3 Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan	22
	2.3.4 Pengaruh Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan	23
2.5 Model Penelitian	25
BAB III METODE PENELITIAN	26
3.1.	Definisi Operasional	26
	3.1.1 Variabel Dependen	27
	3.1.2 Variabel Independen	27
3.2 Populasi dan Sampel	29
3.3	Jenis dan Sumber Data	30
3.4	Metode Pengumpulan Data	31
3.5	Metode Analisis Data	31
	3.5.1. Analisis Statistik Deskriptif	31
	3.5.2. Uji Asumsi Klasik	31
	           3.5.2.1 Uji Normalitas	31
	           3.5.2.2 Uji Multikolinearitas	33
	           3.5.2.3 Uji Hesteroskedastisitas	32
	           3.5.2.4 Uji Autokorelasi	32
	3.5.3 Uji Regresi Berganda	33
	3.5.4 Uji Kelayakan Model	34
	           3.5.4.1 Koefisien determinasi (R2)	34
	           3.5.4.2 Uji F	34
	3.5.5 Uji Hipotesis	35
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN	36
4.1 Gambaran Umum Objek Penelitian	36
4.2 Analisis Data	36
	4.2.1 Analisi Statistik Deskriptif	36
	4.2.2 Uji Asumsi Klasik	39
	          4.2.2.1 Uji Normalitas	39
	          4.2.2.2 Uji Multikolinearitas	41
	          4.2.2.3 Uji Heteroskedastisitas	42
	          4.2.2.4 Uji Autokorelasi	43
	4.2.3 Hasil Pengujian Koefisien Determinasi (R2)	44
	4.2.4 Hasil Pengujian Kelayakan Model (Uji F)	45
	4.2.5 Uji Hipotesis (Uji t)	46
4.3	Pembahasan Hasil Penelitian	48
	4.3.1 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan	48
	4.3.2 Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan	49
	4.3.3 Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan	51
	4.3.4 Pengaruh Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan	51
BAB V PENUTUP	53
5.1	Kesimpulan	53
5.2    Saran	54
DAFTAR PUSTAKA	56
LAMPIRAN	59

[bookmark: _Toc71198003]


DAFTAR TABEL

Halaman
Tabel 2.1    Penelitian Terdahulu	18
Tabel 3.1    Penyaringan Sampel Penelitian	30
[bookmark: _Hlk97589437]Tabel 4.1    Statistik Deskriptif	36
Tabel 4.2    Uji Normalitas	39
Tabel 4.3    Uji Normalitas	40
Tabel 4.4    Uji Multikolinearitas	41
Tabel 4.5    Uji Heteroskedastisitas	42
Tabel 4.6    Uji Autokorelasi	43
Tabel 4.7    Uji Autokorelasi	44
Tabel 4.8    Uji Koefisien Determinasi R2	44
Tabel 4.9    Uji F	45
Tabel 4.10  Uji Hipotesis	46













DAFTAR GAMBAR

Halaman
Gambar 2.1  Kerangka Konseptual	24
Gambar 2.2  Model Penelitian	25























DAFTAR SINGKATAN

PT		: Perseroan Terbatas
ROE		: Return on Equity
CR		: Current Ratio
DER		: Debt to Equity Ratio
DPR		: Deviden Payout Ratio
PBV		: Price Book Value
RUPS		: Rapat Umum Pemegang Saham
BEI		: Bursa Efek Indonesia
VIF		: Varian Inflation Factor
BLUE		: Best Linear Unbiased Estimate
SPSS   		: Statistic Program for Social Sciencce
[bookmark: _Toc97584335]	












BAB I
PENDAHULUAN
[bookmark: _Toc97584336]
1.1	Latar Belakang
Perusahaan go publik memiliki tujuan utama untuk menaikan kemakmuran para pemegang saham atau pemilik melalui kenaikan nilai perusahaan (Salvatore, 2005 dalam Hermuningsih, 2013). Nilai perusahaan merupakan suatu yang sangat penting karena ketika nilai perusahaan tinggi maka di ikuti oleh peningkatan kesejahteraan pemegang saham dan apabila nilai perusahaan meningkat maka akan berpengaruh terhadap harga saham yang akan meningkat juga, begitupun sebaliknya.


Bagi perusahaan, nilai perusahaan ialah cerminan prospek masa depan dari perusahaan tersebut yang terukur atas harga saham perusahaan, yang dapat mempengaruhi bagaimana pandangan investor terhadap perusahaan (Esana & Darmawan, 2017). Berbagai upaya dilakukan perusahaan agar dapat meningkatkan nilai perusahaan dan menarik minat investor maupun masyarakat untuk menginvestasikan saham pada perusahaan tersebut. Jika hendak memaksimalkan nilai perusahaan, manajemen harus menggunakan kekuatan dan kelemahan perusahaan yang ada. Analisis rasio keuangan dapat membantu manajemen mengidentifikasi kelemahan perusahaan dan mengambil langkah tepat untuk mengatasinya. Ketika seseorang ingin menanamkan modalnya di sebuah perusahaan mereka harus terlebih dahulu memeriksa dan menganalisis 
	1		
	
bagaimana situasi perusahaan tersebut, agar dapat mengetahui apakah berinvestasi pada perusahaan tersebut dapat memberikan keuntungan yang diharapkan. 
Nilai suatu perusahaan merupakan salah satu faktor terpenting yang perlu diketahui investor sebelum memutuskan untuk berinvestasi pada suatu perusahaan. Investor menjadikan nilai perusahaan sebagai ukuran perusahaan, yang sering dikaitkan dengan harga saham. Investor lebih tertarik pada perusahaan dengan nilai perusahaan yang tinggi, karena hal ini menunjukkan bahwa tingkat kemakmuran pemegang saham juga tinggi. Dimana kesejahteraan pemegang saham merupakan tujuan utama investor untuk menanamkan modalnya.
Kemakmuran pemegang saham juga dapat diketahui dari deviden yang dibagikan kepada para pemegang saham. Kebijakan tentang keputusan yang akan diambil perusahaan, bagaimana laba yang didapat perusahaan akan dibagikan sebagai bentuk deviden atau dalam bentuk laba ditahan. Tingkat deviden yang dibagikan perusahaan dapat mempengaruhi nilai perusahaan karena investor lebih menyukai pengembalian yang berbentuk deviden dibanding  dengan laba ditahan.
Menurut Saidi (2014) dalam Agustina, (2013) profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan memperoleh keuntungan. Investor yang telah menanamkan saham pada perusahaan memiliki tujuan untuk mendapatkan feedback. Semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba, maka semakin banyak pula feedback yang diharapkan investor, sehingga meningkatkan nilai perusahaan.
Namun teori diatas bertentangan dengan fakta dilapangan, perusahaan manufaktur yang ada di Indonesia mengalami suatu isu dimana saat laba bersih naik namun harga saham mengalami penurunan atau sebaliknya, salah satu contohnya terjadi pada PT Duta Pertiwi Nusantara, PT Unilever Indonesia, PT Ultrajaya Milk Industry, dan PT Semen Indonesia. Pada tahun 2018 PT Duta Pertiwi Nusantara (DPNS) mengalami peningkatan laba bersih, pada tahun 2017  membukukan laba bersih senilai Rp 5.963.420.071 pada tahun 2018 menjadi Rp 9.380.137.352. Namun di sisi lain pada tahun 2018 harga saham menurun, pada tahun 2017 sebesar Rp 350 menjadi Rp 316 pada tahun 2018. Kemudian pada tahun 2018 PT Unilever Indonesia (UNVR) mengalami peningkatan laba bersih, pada tahun 2017 laba bersih sebesar Rp 7.004.562.000.000 pada tahun 2018 naik menjadi Rp 9.109.445.000.000. Namun di sisi lain harga saham pada tahun 2018 menurun, pada tahun 2017 sebesar Rp 55.900 menjadi Rp 45.400 pada tahun 2018 (www.idx.co.id).
Hal sebaliknya terjadi pada tahun 2018 PT Ultrajaya Milk Industry (ULTJ) mengalami penurunan laba bersih, pada tahun 2017 laba bersih sebesar Rp 718.402.000.000 pada tahun 2018 menjadi Rp 701.607.000.000. Namun disisi lain pada tahun 2018 harga saham meningkat, pada tahun 2017 sebesar Rp 1.295 menjadi sebesar Rp 1.350 pada tahun 2018. Kemudian pada tahun 2017 laba bersih PT Semen Indonesia (SMGR) mengalami penurunan laba bersih, pada tahun 2016 laba bersih sebesar Rp 4.535.037.000.000 pada tahun 2017 menjadi sebesar Rp 2.043.026.000.000. Namun disisi lain pada tahun 2017 harga saham meningkat, pada tahun 2016 sebesar Rp 9.175 menjadi sebesar Rp 9.900 pada tahun 2017 (www.idx.co.id).
Dari uraian fenomena yang terjadi diatas peneliti ingin menganalisis faktor-faktor apa yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian mengenai nilai perusahaan telah dilakukan oleh beberapa peneliti, diantaranya Hermuningsih (2013), Roviqotus Suffah (2016), Martha et al., (2018), Jariah (2016),  Oktaviarni (2019), Putra & Lestari (2016), Nurhayati (2013), Gultom & Wijaya (2013), Desi & Tumbel (2014), Suwardika & Mustanda (2017), Kartika Dewi & Abundanti (2019), Oktaviarni et al., (2018), Ayem & Nugroho (2016), Ali & Miftahurrohman (2015), dan Aprilia & Arief (2016). Namun masih menghasilkan temuan yang tidak konsisten. Ketidak konsistenan temuan terdapat pada beberapa variabel yang diteliti dalam penelitian ini, diantaranya: profitabilitas, likuiditas, leverage, dan kebijakan deviden.
Hermuningsih (2013), Roviqotus Suffah (2016), Martha et al., (2018) menemukan bahwa variabel profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian tersebut menginsyaratkan bahwa profitabilitas yang tinggi akan berdampak menaikan nilai perusahaan. Penelitian Jariah (2016) menunjukan hasil yang berbeda bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap variabel nilai perusahaan
Hasil penelitian Oktaviarni (2019), Putra & Lestari (2016), membuktikan bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap variabel nilai perusahaan. Menurut penelitian ini perusahaan dengan likuiditas yang tinggi akan memiliki nilai perusahaan yang tinggi digambarkan dengan nilai pasar saham perusahaan yang bersangkutan. Penelitian yang dilakukan oleh Nurhayati (2013), Gultom & Wijaya (2013) menunjukan hasil yang berbeda bahwa nilai perusahaan tidak dipengaruhi oleh likuiditas.
Penelitian Desi & Tumbel (2014), Suwardika & Mustanda (2017), Kartika Dewi & Abundanti (2019) menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian ini semakin tinggi nilai leverage maka nilai perusahaan juga akan meningkat. Sedangkan dalam penelitian Oktaviarni et al., (2018), menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Roviqotus Suffah (2016), Ayem & Nugroho (2016), membuktikan bahwa kebijakan deviden memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian ini jika deviden meningkat maka nilai perusahaan meningkat, karena investor tertarik dengan perusahaan yang rasio devidennya tinggi, investor beranggapan bahwa perusahaan yang mampu membagikan deviden dengan nilai yang tinggi maka perusahaaan tersebut sejahtera dan mampu memenuhi kebutuhan perusahaan sehingga investor berani untuk menanamkan modal karena dengan deviden yang tinggi diharapkat dapat mengembalikan modal dan nilai resiko rendah. Sedangkan  Ali & Miftahurrohman (2015) menyatakan bahwa kebijakan deviden berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Serta Aprilia & Arief (2016) menemukan bahwa kebijakan deviden tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Penelitian ini berkontribusi untuk mengetahui adanya pengaruh profitabilitas, likuiditas, leverage, dan kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan. Variabel profitabilitas, likuiditas, leverage, dan kebijakan deviden dipilih karena adanya hasil yang tidak konsisten dari para peneliti terdahulu. Perusahaan manufaktur dipilih sebagai objek karena industri manufaktur adalah kelompok industri yang bisa dikatakan mendominasi pada seluruh industri yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dengan demikian, temuan yang dihasilkan akan dapat mewakili seluruh perusahaan yang terdaftar di BEI. 
Untuk mengetahui hubungan antara profitabilitas, likuiditas, leverage, dan kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan peneliti menggunakan signalling theory. Teori sinyal adalah tindakan yang diambil oleh manajemen perusahaan dan memberikan informasi kepada investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. Informasi perusahaan sangat dibutuhkan investor untuk mengetahui kinerja dan nilai perusahaan, informasi tersebut dapat diketahui melalui sinyal-sinyal dari internal maupun eksternal perusahaan. Investor dapat mengetahui besar kecilnya saham pada sebuah perusahaan tersebut dengan adanya informasi-informasi perusahaan. Oleh karena itu, investor diharapkan dapat mempertimbangkan informasi mengenai nilai perusahaan yang diungkapkan dalam signalling theory. 
Rancangan pada penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif. Objek penelitian adalah perusahaan pada sektor manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia pada periode 2016-2019. Subjek penelitian mencakup variabel bebas yang terdiri dari profitabilitas, likuiditas, leverage, dan kebijakan deviden, sedangkan variabel terikat adalah nilai perusahaan. Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik purposive sampling. Dengan demikian, pemilihan sampel tersebut dapat mewakili populasi yang memenuhi pertimbangan. Teknik pengumpulan data pada penelitian ini ialah teknik dokumentasi dengan mengumpulkan dokumen-dokumen yang mendukung data penelitian, yaitu laporan-laporan keuangan dari perusahaan manufaktur. Analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda dengan uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji auto korelasi. 
Berdasarkan uraian sebelumnya, peneliti ingin menguji hubungan antara rasio keuangan dan kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan, Maka dari itu judul yang akan diangkat adalah “Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Dan Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia”. 

[bookmark: _Toc97584337]1.2	Rumusan Masalah
	Berdasarkan latar belakang diatas, maka rumusan masalah yang akan diajukan adalah:
a. Apakah Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan?
b. Apakah Likuiditas berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan?
c. Apakah Leverage berpengaruh positif Terhadap Nilai Perusahaan?
d. Apakah Kebijakan Deviden berpengaruh positif Terhadap Nilai Perusahaan?



1.3	Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas, tujuan dari penelitian tersebut adalah:
a. Untuk menguji pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
b. Untuk menguji pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan
c. Untuk menguji pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan
d. Untuk menguji pengaruh Kebijakan Deviden terhadap Nilai Perusahaan
[bookmark: _Toc97584339]
1.4	Manfaat Penelitian
[bookmark: _Toc97584340]1.4.1 Manfaat Teoritis
1.	Hasil penelitian ini sangat	diharapkan mampu memberikan kontribusi positif mengenai faktor-faktor yang dapat berpengaruh terhadap pengukuran nilai perusahaan.
2.	Diharapkan dapat memberikan kontribusi pemikiran agar membuktikan  teori yang sudah ada serta dapat menambah referensi kepada para peneliti selanjutnya.

[bookmark: _Toc97584341]1.4.2 Manfaat praktis
1. Bagi Para Calon Investor
Menjadi tolak ukur dalam menilai, juga sebagai dasar pertimbangan untuk membantu menentukan langkah yang harus diambil kedepannya dalam berinvestasi pada suatu perusahaan.


2. Bagi Investor
Dapat dijadikan tolak ukur untuk mengambil keputusan apakah lebih baik menjual saham sekarang atau menahannya untuk mendapatkan keuntungan yang lebih banyak di masa depan.
3. Bagi perusahaan 
2

[bookmark: _Toc97584342]Dapat dijadikan tolak ukur untuk mengambil keputusan dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan pada masa depan.

2


2

BAB II
KAJIAN PUSTAKA

[bookmark: _Toc97584343]2.1 Landasan Teori
[bookmark: _Toc97584344]2.1.1 Signalling Theory
[bookmark: _Toc97584345]	Teori sinyal (signalling theory) merupakan salah satu teori pilar dalam memahami manajemen keuangan. Secara umum, sinyal diartikan sebagai isyarat yang diberikan oleh suatu perusahaan kepada investor. Sinyal-sinyal ini bisa dalam berbagai bentuk, baik yang dapat diamati secara langsung, maupun yang perlu dipelajari lebih dalam untuk mengetahuinya. Sinyal yang dikirimkan dapat berupa sinyal positif maupun negatif (Fauziah, 2017).
Dalam perumusan teori sinyal, Spence (1973) membahas tentang sinyal dan apa yang disampaikan sinyal tersebut dalam pasar kerja dihubungkan dengan indikator ekonomi sebagai model dari fungsi signalling. Penelitian Spence mengenai potensi manajer yang kekurangan informasi tentang kualitas dari investor. Investor yang mendapatkan sinyal mengenai kualitas perusahaan tersebut akan mengurangi asimetri informasi. Hal ini dianggap sebagai sinyal yang dapat diandalkan bagi investor karena investor berkualitas rendah tidak akan mampu bersaing dengan investor berkualitas (Fauziah, 2017).


Bhattacharya (1979) mengajukan teori sinyal dividen, yaitu bahwa pengumuman perubahan dividen mengandung informasi yang mengarah pada reaksi harga saham. Banyak informasi dari perusahaan yang dapat dijadikan sinyal (Fauziah, 2017). Informasi ini terdapat pada laporan tahunan, informasi ini berupa informasi akuntansi yaitu laporan keuangan. Dalam laporan tahunan terdapat banyak 
2

informasi yang tepat dan menyajikan informasi yang berguna bagi pengguna laporan. Inverstor menggunakan laporan tahunan ini untuk membantu mengambil keputusan dalam kegiatan investasi mereka. Dengan memberikan informasi yang baik mengenai prospek masa depan perusahaan, pihak perusahaan berharap calon investor tertarik untuk berinvestasi ke perusahaan tersebut. Informasi ini akan menyebabkan perubahan nilai perusahaan.
[bookmark: _Toc97584346]
2.1.2 Rasio Keuangan
	Rasio keuangan merupakan alat analisis keuangan yang digunakan oleh perusahaan untuk mengevaluasi kinerja perusahaannya berdasarkan rasio data keuangan yang diperoleh dari laporan keuangan (Sofyan, 2019). Ada 4 (empat) kelompok rasio keuangan yaitu: 
1. Rasio likuiditas merupakan rasio yang menentukan kemampuan perusahaan dalam mengumpulkan dana untuk operasional dan memenuhi kewajiban keuangannya pada saat ditagih hutangnya. 
2. Rasio Aktivitas adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan untuk menjalankan operasi perusahaan sehari-hari atau kemampuan perusahaan untuk menjual produk atau jasanya, menagih piutang, dan menggunakan asetnya. 
3. Rasio profitabilitas adalah rasio yang menentukan kemampuan perusahaan dalam mendapatkan keuntungan dari berbagai keputusan dan kebijakan. 
4. Rasio leverage ialah rasio yang mengukur seberapa besar aset perusahaan yang dibiayai dengan hutang. 
Dalam penelitian ini rasio- rasio yang digunakan yaitu rasio profitabilitas, rasio likuiditas, dan rasio leverage.
[bookmark: _Toc97584347]
2.1.2.1 Profitabilitas
Menurut Petronila dan Mukhlasin (2003) dalam Hermuningsih, (2013) profitabilitas dapat dikatakan sebagai gambaran efisiensi manajemen suatu perusahaan. Pengukuran profitabilitas dapat menggunakan beberapa indikator seperti laba bersih, pendapatan operasional, pengembalian ekuitas dan tingkat pengembalian investasi/aset. Profitabilitas juga dapat diartikan sebagai kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba atau keuntungan untuk meningkatkan nilai pemegang saham. Rasio yang sering digunakan antara lain:
a. Return on Assets, rasio ini dipakai guna mengukur seberapa efisiensi suatu perusahaan menghasilkan laba atas asetnya.
b. Return on Equity, rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan return bagi pemegang saham.
c. Net Profit Margin, rasio yang dipakai guna mengukur seberapa besar keuntungan yang diperoleh dari setiap penjualan yang telah dilakukan.
d. Asset Turnover, rasio ini dipakai guna mengukur seberapa efisien penggunaan aset untuk menghasilkan pendapatan.
e. Earning per Share, merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur laba bersih yang diperoleh atas per saham yang beredar.
Ratio profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah Return Of Equity (ROE). Alasan peneliti menggunakan ratio ini karena ratio ini berhasil menunjukan keberhasilan manajemen dalam memaksimalkan tingkat pengembalian untuk para pemegang saham.
[bookmark: _Toc97584348]
2.1.2.2 Likuiditas
Likuiditas ialah rasio yang menunjukan informasi kemampuan perusahaan untuk membayar hutang jangka pendek. Likuiditas perusahaan tergantung pada kemampuan untuk merubah aktiva non kas menjadi kas. Terdapat dua rasio yang dipakai untuk menghitung likuiditas yaitu meliputi, rasio cepat dan rasio lancar (Jariah, 2016). Likuiditas memberi gambaran tentang kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban finansialnya yang perlu dipenuhi. Likuiditas juga akan mempengaruhi besar kecilnya deviden yang dibayarkan untuk pemegang saham.
Brealey, et al. (2011) dalam Oktaviarni et al. (2018) menjabarkan rasio likuiditas yang biasa digunakan oleh perusahaan, antara lain: 
a. Net Working Capital to Assets Ratio artinya rasio perbedaan antara aset lancar dan kewajiban lancar terhadap total asset.
b. Rasio cepat (Acid-Test), rasio yang dipakai guna mengukur kemampuan aset lancar dalam membayar hutang jangka pendek perusahaan.
c. Rasio Kas, rasio yang dipakai guna mengukur likuiditas yang berasal dari aset lancar (yaitu kas dan surat berharga jangka pendek) yang siap dicairkan.
d. Current Ratio (Rasio Lancar), rasio yang dipakai guna mengukur kemampuan perusahaan menggunakan seluruh aset jangka pendeknya untuk melunasi hutang jangka pendek.
Dalam penelitian ini, likuiditas diukur dengan menggunakan current ratio atau rasio lancar. Rasio lancar adalah indikator terbaik sejauh mana klaim kreditur jangka pendek telah ditutupi oleh aset yang diharapkan dapat dikonversi menjadi kas lebih cepat (Brigham and Houston, 2006 dalam Yenny, 2013). Perusahaan dengan likuiditas tinggi akan memiliki risiko yang relatif rendah sehingga dapat meyakinkan pemberi pinjaman untuk memberikan pinjaman kepada perusahaan, dan investor akan tertarik untuk berinvestasi di perusahaan tersebut karena mereka percaya bahwa perusahaan dengan likuiditas tinggi mampu bertahan (tidak masuk ke likuidasi).
[bookmark: _Toc97584349]
2.1.2.3 Leverage
	Leverage secara bahasa berarti utang. Dalam manajemen keuangan, Leverage mengacu pada tingkat penggunaan aset dan sumber modal oleh perusahaan dengan biaya tetap sehingga perusahaan dapat meningkatkan potensi keuntungan pemegang saham (Oktaviarni et al., 2018). Suatu perusahaan dengan utang yang lebih besar dari equity disebut sebagai perusahaan dengan tingkat Leverage yang tinggi. Leverage merupakan suatu variabel untuk mengetahui seberapa besar aset perusahaan yang dibiayai oleh hutang perusahaan. Semakin tinggi tingkat leverage semakin tinggi tingkat ketergantungan perusahaan terhadap pinjaman luar untuk membiayai asetnya. Sementara itu, perusahaan yang memiliki leverage rendah berarti lebih banyak mendapatkan aset menggunakan ekuitas.
Brealey, et al (2011) dalam Octaviani & Astika (2016) menjelaskan beberapa rasio leverage yang sering dipakai meliputi: 
a. Debt to Equity Ratio, rasio ini digunakan untuk mengukur komposisi dana perusahaan, apakah itu utang jangka panjang atau modal sendiri.
b. Times-Interest-Earned Ratio, rasio ini mengukur sejauh mana bunga obligasi dapat dibayar kembali dari keuntungan (laba).
c. Cash Coverage Ratio, rasio ini menggunakan penyusutan aset tetap guna mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar bunga, karena dalam laporan laba rugi, walau tidak ada pengeluaran kas, biaya penyusutan akan mengurangi keuntungan perusahaan. 
Keseimbangan rasio antara aset yang dibiayai oleh kreditor dan aset yang dibiayai oleh pemilik perusahaan diukur dengan debt to equity. Jadi debt to equity ratio juga dapat menggambarkan tentang leverage yang dimiliki oleh suatu perusahaan, maka dapat dilihat tingkat tak tertagihnya hutang (Prastowo, 2011).

[bookmark: _Toc97584350]2.1.3 Kebijakan Deviden
	Deviden dapat diartikan sebagai pembagian laba bersih perusahaan yang dibagikan kepada para pemegang saham dengan persetujuan Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Salah satu kebijakan yang harus diambil oleh manajemen adalah menetapkan bahwa laba perusahaaan dalam suatu kurun waktu tertentu akan dibagikan seluruhnya atau sebagian sebagai deviden, dan sebagian lagi dibagikan dalam bentuk laba ditahan (Senata, 2016). 
Kebijakan deviden merupakan kebijakan yang menentukan seberapa besar keuntungan yang harus dibayarkan untuk pemegang saham (deviden) dan berapa keuntungan yang harus ditanamkan kembali (laba ditahan). Kebijakan deviden adalah bagian tak terpisahkan dari pengambilan keputusan keuangan seuatu perusahaan. Proporsi pembayaran deviden menentukan besarnya keuntungan yang dapat ditahan sebagai sumber dana. Semakin tinggi laba yang ditahan berarti semakin kecil jumlah laba yang akan dibagikan untuk pembayaran deviden. Didalam penelitian ini kebijakan deviden diproksikan sebagai Deviden Payout Ratio, Deviden Payout Ratio adalah persentase pendapatan yang diberikan oleh perusahaan kepada pemilik atau pemegang saham.

[bookmark: _Toc97584351]2.1.4 Nilai Perusahaan
Nilai suatu perusahaan merupakan kinerja suatu perusahaan yang tercermin dari harga saham, harga saham dibentuk oleh penawaran dan permintaan di pasar modal dan mencerminkan apresiasi masyarakat terhadap kinerja suatu perusahaan (Harmono, 2009 dalam Dwita & Kurniawan, 2019). Nilai perusahaan merupakan pandangan investor terhadap tingkat keberhasilan pengelolaan sumber daya perusahaan. Tujuan utama perusahaan adalah untuk memaksimumkan kekayaan.
	Nilai perusahaan yang tinggi merupakan dambaan setiap pemilik perusahaan sebagai pemegang saham, karena nilai yang tinggi dapat menggambarkan kemakmuran pemilik perusahaan sebagai pemegang saham, nilai perusahaan yang tinggi menggambarkan kemakmuran pemilik perusahaan juga tinggi (Nurhayati, 2013). Christiawan & Tarigan (2007) menyatakan beberapa konsep nilai yang menjelaskan nilai sebuah perusahaan adalah:
1. [bookmark: _Hlk101859849]Nilai nominal yang berarti nilai yang tercantum secara formal dalam anggaran dasar perseroan, disebutkan secara eksplisit dalam neraca perusahaan, serta juga ditulis jelas dalam surat saham kolektif.
2. Nilai pasar, atau bisa juga disebut nilai tukar, adalah harga yang timbul pada saat transaksi dilakukan di pasar modal. Nilai ini dapat ditentukan jika saham perusahaan diperdagangkan di pasar modal.
3. Nilai intrinsik merupakan konsep yang paling abstrak, karena nilai suatu perusahaan dalam konsep nilai ini bukan hanya sekedar harga dari sekumpulan aset, tetapi sebagai suatu entitas ekonomi yang memiliki kemampuan untuk menghasilkan keuntungan di masa yang akan datang.
4. Nilai buku, nilai yang dihitung dengan konsep akuntansi. Secara sederhana perhitungan nilai buku adalah dengan membagi selisih total aset serta total utang dengan jumlah saham yang beredar.
5. Nilai likuidasi merupakan nilai jual seluruh aset perusahaan yang dikurangi hutang yang harus dibayar.
Nilai pasar dipilih untuk menentukan nilai perusahaan karena kemudahan data dan juga didasarkan pada penilaian yang moderat. Nilai perusahaan yang dibentuk melalui indikator nilai pasar saham sangat dipengaruhi oleh peluang investasi. Nilai perusahaan dalam penelitian ini dproksikan dengan Price Book Value (PBV). PBV adalah rasio yang menghitung nilai yang diberi oleh pasar keuangan kepada manajemen atau organisasi perusahaan sebagai perusahaan yang masih terus berkembang (Brigham dan Houstoun,2001 dalam Octaviani & Astika, 2016).
[bookmark: _Toc97584352]2.2 Penelitian Terdahulu
Terdapat beberapa penelitian sebelumnya yang menjelaskan beberapa variabel-variabel yang terkait didalam penelitian ini yaitu variabel independen (bebas) yaitu Profitabilitas (X1), Likuiditas (X2), Leverage (X3), Kebijakan Deviden (X4) terhadap variabel dependen (terikat) yaitu Nilai Perusahaan (Y).
Berikut penulis sajikan tabel yang merangkum beberapa penelitian sejenis yang telah dilakukan sebelumnya:
Tabel 2.1
Penelitian Terdahulu Terkait Variabel Penelitian

	No
	Nama Peneliti Dan Tahun
	Judul
	Variabel Penelitian
	Hasil Penelitian

	1
	Nurhayati (2013)
	Profitabilitas, Likuiditas dan Ukuran Perusahaan 
Pengaruhnya Terhadap Kebijakan Deviden dan 
Nilai Perusahaan Sektor Non Jasa
	Variabel Independen:
 - Profitabilitas
 - Likuiditas

Variabel Dependen:
 - Nilai Perusahaan
	1. Profitabilitas memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan
2. Likuiditas tidak berpengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan

	2
	Hermuningsih (2013)
	Pengaruh Profitabilitas, Growth Opportunity, Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan
	Variabel Independen: 
 - Profitabilitas
Variabel Dependen: 
 - Nilai Perusahaan
	1. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan

	3
	Dewi & Ary (2013)
	Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas Dan Ukuran Perusahaan Pada Nilai Perusahaan
	Variabel Independen:
 - Struktur Modal
 - Profitabilitas
 
Variabel Dependen:
 - Nilai Perusahaan
	1. Struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan pada nilai perusahaan,
2. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan pada nilai perusahaan 
3. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh pada nilai perusahaan

	4
	Jariah (2016)
	Likuiditas, Leverage, Profitabilitas Pengaruhnya Terhadap Nilai Perusahaan Melalui Kebijakan Deviden
	Variabel Independen:
 - Likuiditas
 - Leverage
 - Profitabilitas

Variabel Dependen: 
 - Nilai Perusahaan
	1. Variabel yang berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan adalah likuiditas dan Leverage. 
2. Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.


	5
	Senata (2016)
	Pengaruh Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan
	Variabel Independen:

 - Kebijakan 
   Deviden

Variabel Dependen: 
 - Nilai Perusahaan
	1. Kebijakan Deviden berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan

	6
	Roviqotus Suffah (2016)
	Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan Dan Kebijakan Deviden Pada Nilai Perusahaan
	Variabel Independen: 
 - Profitabilitas,
 - Leverage
- Kebijakan 
  Deviden

Variabel Dependen: 
 - Nilai Perusahaan
	1. Profitabilitas 
berpengaruh positif pada nilai perusahaan. 
2. Leverage  berpengaruh positif pada nilai perusahaan. 
3. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh pada nilai perusahaan. 
4. Kebijakan deviden berpengaruh positif pada nilai perusahaan. 

	7
	Manurung & Herijawati (2016)
	Pengaruh Likuiditas Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan (Study Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Logam Dan Sejenisnya Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia)
	Variabel Independen: 
 - Likuiditas
 - Profitabilitas

Variabel Dependen: 
 - Nilai Perusahaan
	1. Likuiditas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan
2. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

	8
	Aprilia & Arief, (2016)
	Pengaruh Kepemilikan Manajerial Dan Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan
	Variabel Independen: 
 - Kebijakan 
   Deviden

Variabel Dependen: 
 - Nilai Perusahaan
	1. Kebijakan deviden tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan

	9
	Dhani & Utama (2017) 
	Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan, Struktur Modal, Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan
	Variabel Independen: 
 - Struktur Modal
 - Profitabilitas

Variabel Dependen: 
 - Nilai Perusahaan
	1. Struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan
2. Profitabilitas 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.


	10
	Suwardika & Mustanda (2017)
	Pengaruh Leverage, Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Perusahaan, Dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Pada Perusahaan Properti
I
	Variabel Independen: 
 - Leverage
 - Profitabilitas

Variabel Dependen: 
 - Nilai Perusahaan
	1. Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
2. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan

	11
	Ayu & Suarjaya (2017)
	Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Corporate Social Responsibility Sebagai
Variabel Mediasi
	Variabel Independen: 
 - Profitabilitas

Variabel Dependen: 
 - Nilai Perusahaan
	1. Profitabilitas dan CSR terbukti berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.

	12
	Martha et al., (2018)
	Profitabilitas Dan Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan

	Variabel Independen: 
 - Profitabilitas
 - Kebijakan 
   Deviden
Variabel Dependen: 
 - Nilai Perusahaan
	1. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
2. Kebijakan deviden berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.



Hasil tersebut diperoleh dari jurnal-jurnal pada penelitian terdahulu yang digunakan sebagai pedoman dalam penelitian ini, dalam bentuk tabel.
[bookmark: _Toc97584353]
2.3 Pengembangan Hipotesis
[bookmark: _Toc97584354]2.3.1 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan
[bookmark: _Hlk84003145][bookmark: _Hlk84003251]	Teori sinyal memperlihatkan suatu aksi yang diambil oleh manajemen suatu perusahaan yang telah memberi sinyal terhadap investor tentang bagaimana melihat prospek masa depan perusahaan. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan didukung oleh teori sinyal. Menurut Jariah, (2016) semakin baik rasio profitabilitas maka menunjukan kemampuan yang tinggi dalam memperoleh keuntungan maka semakin tinggi pula nilai perusahaan. Dalam konsep teori sinyal kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang tinggi memberi pertanda bahwa perusahaan memiliki profitabilitas yang tinggi juga yang secara langsung akan meningkatkan nilai perusahaan yang ditandai oleh semakin meningkatnya harga saham, hal ini akhirnya menjadi sinyal positif dari manajemen yang akan dikirimkan ke inverstor. 
Penggunaan teori sinyal sesuai dengan penelitian-penelitian yang telah dilakukan sebelumnya. Dalam penelitian yang dilakukan oleh Hermuningsih (2013), Roviqotus Suffah (2016), Martha et al. (2018) mengenai pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan menunjukan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian-penelitian ini semakin meningkatnya profitabilitas maka akan meningkatkan nilai perusahaan.
Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis pertama yang diajukan dalam penelitian ini adalah:
H1 : Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan
[bookmark: _Toc97584355]
2.3.2 Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan
[bookmark: _Hlk84143329]	Teori sinyal menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki kualitas baik akan memberikan sinyal positif secara sengaja terhadap pasar berupa informasi yang tepat. Pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan didukung oleh teori sinyal. Apabila rasio likuiditas meningkat akan membangun persepsi pada investor bahwa berarti perusahaan tersebut mampu menangani utang jangka pendeknya dengan baik, hal ini dapat digunakan oleh manajemen sebagai sinyal untuk menarik minat investor agar mau menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. Semakin tinggi rasio likuiditas, maka semakin baik juga reputasi perusahaan, dan membuat harga saham perusahaan meningkat dan diikuti juga dengan nilai perusahaan meningkat.
Hasil penelitian Oktaviarni et al. (2018), Putra & Lestari (2016), Jayaningrat et al. (2017) menemukan bahwa likuiditas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian ini perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi akan memiliki nilai perusahaan yang tinggi digambarkan dengan nilai pasar saham perusahaan yang bersangkutan. Dengan demikian hipotesis yang diajukan oleh penulis adalah:
H2 : Likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan
[bookmark: _Toc97584356]
2.3.3 Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan
[bookmark: _Hlk84145171]	Teori sinyal menjelaskan bahwa pihak pemilik informasi (perusahaan) mengirim sinyal berupa informasi kepada penerima (investor). Pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan didukung oleh teori sinyal. Dalam kondisi ini peningkatan rasio hutang perusahaan merupakan sinyal positif dengan asumsi bahwa perusahaan mampu menjaga aliran kas perusahaan dimasa depan serta perusahaan itu akan mampu mengelola hutang mereka dengan baik dan mampu membayar hutang jangka pendeknya, hal tersebut dapat digunakan oleh manajemen sebagai sinyal untuk menarik minat investor agar menginvestasikan dananya ke perusahaan tersebut. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Hermuningsih (2013), Kartika Dewi & Abundanti, (2019), Jayaningrat et al. (2017) yang menyatakan bahwa Leverage memiliki pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Oleh karena itu, penulis merumuskan hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
H3 : Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan
[bookmark: _Toc97584357]
2.3.4 Pengaruh Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan	
Bhattacharya (1979) dalam Esana & Darmawan (2017) mengungkapkan bahwa menggunakan dividen sebagai alat untuk mengirim sinyal nyata ke pasar tentang kinerja masa depan perusahaan adalah cara yang tepat, kenaikan deviden sering diikuti oleh kenaikan harga saham, dengan naiknya harga saham maka akan meningkatkan nilai perusahaan. Apabila perusahaan menaikan pembayaran deviden, investor dapat mengartikannya sebagai sinyal ekspetasi manajemen terhadap peningkatan kinerja perusahaan di masa mendatang, sehingga kebijakan deviden akan berpengaruh pada nilai perusahaan.
Dalam penelitian Roviqotus Suffah (2016), Ayem & Nugroho (2016), Jayaningrat et al. (2017) membuktikan bahwa kebijakan deviden memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian ini jika deviden meningkat maka nilai perusahaan juga meningkat. Berdasarkan teori dan temuan sebelumnnya maka penulis merumuskan hipotesis sebagai berikut:
H4 : Kebijakan Deviden berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan



2.4 Kerangka Konseptual
Gambar 2.2
Kerangka Konseptual
Perkembangan harga indeks saham perusahaan sektor manufaktur selama 4 tahun terakhir. Dalam beberapa tahun tersebut terjadi naik turun indeks.


Terdapat perbedaan hasil yang terjadi antara penelitian-penelitian sebelumnya. Dari keseluruhan variabel terdapat perbedaan dari antar peneliti.
Pengaruh profitabilitas, likuiditas, leverage,dan kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur periode 2016-2019









Untuk mengetahui pengaruh antara profitabilitas, likuiditas, leverage,dan kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan
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Alat analisis:
1. Uji normalitas
2. Uji multikolinearitas
3. Uji heteroskesdastisitas 
4. Uji Autokorelasi
5. Uji regresi berganda
6. Koefisien determinasi
7. Uji F
8. Uji Hipotesis
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[bookmark: _Toc97584358]2.5 Model Penelitian
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BAB III
METODE PENELITIAN

[bookmark: _Toc97584360]3.1.	Definisi Operasional 
Penjelasan mengenai definisi operasional variabel dependen (Y) maupun variabel independen (X), dimaksudkan agar penelitian lebih terfokus pada permasalahan serta untuk menghindari salah penafsiran atas variabel yang digunakan maka masing-masing variabel diberikan definisi yang diuraikan sebagai berikut:

[bookmark: _Toc97584361]3.1.1 Variabel Dependen
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan. Nilai perusahaan merupakan hasil kinerja suatu perusahaan yang tercermin dari harga saham, yang dibentuk oleh penawaran dan permintaan di pasar modal, yang mencerminkan penilaian publik terhadap kinerja perusahaan tersebut. Dalam penelitian ini, nilai perusahaan didefinisikan sebagai nilai pasar, dan nilai pasar dipilih untuk menentukan nilai perusahaan karena kesederhanaan data dan juga berdasarkan penilaian yang moderat. Nilai perusahaan diukur dengan Price to Book Value yaitu rasio yang membandingkan harga pasar per saham dengan nilai buku per saham, sedangkan rumus Price to Book Value adalah:





[bookmark: _Toc97584362]
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3.1.2 Variabel Independen
[bookmark: _Toc97584363]3.1.2.1	Profitabilitas (X1)
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dari kegiatan bisnis yang dilakukan (Ayem & Nugroho, 2016). Dengan ini maka dapat diartikan bahwa profitabilitas perusahaan adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba bersih dari aktivitas yang dilakukan selama periode pelaporan. Profitabilitas perusahaan dihitung dengan ROE (return on equity) dengan membagi laba bersih setelah pajak ( laba setelah pajak) dari ekuitas (Jariah, 2016). Alasan peneliti menggunakan ratio ini karena ratio ini berhasil menunjukan keberhasilan manajemen dalam memaksimalkan tingkat pengembalian untuk para pemegang saham. Adapun rumus return on equity adalah :


[bookmark: _Toc97584364]3.1.2.2	Likuiditas (X2)
Likuiditas ialah rasio yang memberi informasi tingkat kemampuan perusahaan dalam melunasi hutang-hutang jangka pendek (Putra & Lestari, 2016). Likuiditas suatu perusahaan bergantung pada kemampuannya untuk merubah aset non tunai menjadi kas. Rasio tersebut mencakup rasio lancar (current ratio) dan rasio cepat. Likuiditas dalam penelitian ini diproksikan dengan current ratio, yaitu rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi hutang dengan kas yang tersedia pada perusahaan (Jariah, 2016), current ratio merupakan indikator terbaik sampai sejauh mana klaim dari kreditur jangka pendek telah ditutup oleh aktiva-aktiva yang diharapkan dapat diubah menjadi kas dengan cukup cepat. Adapun rumus untuk mencari rasio lancar atau current ratio sebagai berikut:


[bookmark: _Toc97584365]3.1.2.3	Leverage (X3)
Rasio Leverage merupakan rasio untuk mengetahui seberapa besar aset perusahaan yang dibiayai melalui hutang (liabilities) (Brigham et al, 2006 dalam Kartika Dewi & Abundanti, 2019). Leverage juga dapat diartikan sebagai ketergantungan perusahaan pada hutang ketika menghimpun dana untuk kegiatan operasinya, oleh karena itu Leverage juga mencerminkan tingkat resiko keuangan perusahaan. Variabel Leverage dalam penelitian ini diukur menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) (Jariah, 2016). Keseimbangan rasio antara aset yang didanai oleh kreditor dan aset yang didanai oleh pemilik perusahaan diukur dengan debt to equity. Oleh karena itu, debt to equity ratio juga dapat menggambarkan tentang leverage yang dimiliki perusahaan (Prastowo, 2011). Model perhitungannya adalah sebagai berikut:

[bookmark: _Toc97584366]3.1.2.4	Kebijakan Deviden (X4)
Kebijakan deviden adalah kebijakan yang menyangkut tentang penggunaan laba yang menjadi hak para pemegang saham (Jariah, 2016). Kebijakan deviden merupakan pembagian keuntungan antara dibagikan kepada para pemegang saham dan dibagikan dalam bentuk laba ditahan. Dalam penelitian ini kebijakan deviden akan di proksi kan dengan Deviden Payout Ratio. Devidend Payout Ratio adalah rasio deviden yang dibayarkan oleh suatu perusahaan (dalam satu tahun fiskal) dibagi dengan laba bersih perusahaan pada tahun fiskal tersebut. Penggunaan proksi ini untuk menguji kebijakan atau keinginan perusahaan untuk membayarkan deviden (payout) pada nilai perusahaan (Octaviani & Astika, 2016). Adapun rumus Devident Payout Ratio adalah:


[bookmark: _Toc97584367]3.2 Populasi dan Sampel
Dalam penelitian ini, populasi yang digunakan adalah Perusahaan Sektor Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Untuk menentukan sampel pada penelitian ini digunakan teknik purposive sampling, yakni teknik pengambilan sampel yang digunakan peneliti jika peneliti mempunyai pertimbangan-pertimbangan tertentu di dalam pengambilan sampelnya atau penentuan sampel untuk tujuan tertentu (Akdon Dan Riduwan, 2013). Adapun pertimbangan atau kriteria tertentu yang harus terpenuhi untuk pemilihan sampel dalam penelitian ini yaitu:
1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016-2019.
2. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan secara konsisten dan lengkap di   Bursa Efek Indonesia selama periode penelitian.
3. Perusahaan yang secara berturut-turut membayar deviden kas pada periode penelitian.
4. Perusahaan yang menggunakan mata uang Rupiah pada laporan keuangannya
[bookmark: _Hlk97588556][bookmark: _Toc97584368]
Tabel 3.1
 Penyaringan Sampel Penelitian Berdasarkan Teknik Purposive Sampling
	No.
	Keterangan
	Jumlah

	1.
	Perusahaan sektor manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016-2019
	167

	2.
	Perusahaan manufaktur yang tidak menerbitkan laporan keuangan secara konsisten dan lengkap di   Bursa Efek Indonesia selama periode penelitian.
	(53)

	3.
	Perusahaan manufaktur yang mengalami kerugian selama 4 tahun terakhir antara 2016-2019
	(40)

	4.
	Perusahaan manufaktur yang tidak membayar dividen pada periode penelitian.
	(33)

	5.
	Perusahaan manufaktur yang tidak menyajikan laporan keuangan dalam bentuk rupiah.
	(3)

	
	Jumlah Sampel
	38



3.3	Jenis dan Sumber Data
	Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Menurut Riduwan, (2003) data kuantitatif adalah data yang berupa angka-angka, data tersebut diperoleh dari pengukuran langsung atau diperoleh dari tangan kedua. Adapun data yang diperoleh dalam penelitian ini bersifat sekunder atau diperoleh dari tangan kedua (Riduwan, 2003). Data diperoleh melalui website www.idx.co.id.
[bookmark: _Toc97584369]3.4	Metode Pengumpulan Data
[bookmark: _Toc97584370]	Data dikumpulkan dengan metode dokumentasi, dokumentasi dilakukan dengan mengumpulkan dokumen berupa data secara online dengan mengambil data  laporan keuangan perusahaan manufaktur periode 2016-2019 yang terdapat di Bursa Efek Indonesia melalui website www.idx.co.id.

3.5	Metode Analisis Data
[bookmark: _Toc38889844]3.5.1	Analisis Statistik Deskriptif
	Menurut Sugiyono, (2013) Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisa data dengan menggambarkan data yang dikumpulkan apa adanya, tanpa bermaksud menarik kesimpulan yang berlaku umum. Statistik deskriptif bisa dipakai ketika peneliti hanya hendak menggambarkan data dalam sampel dan tidak ingin menarik kesimpulan apa pun yang berlaku untuk populasi daru mana sampel itu berasal. Pengukuran yang dipergunakan didalam penelitian ini adalah nilai minimum, nilai maksimum, mean, serta standar deviasi.
[bookmark: _Toc97584371]
3.5.2.	Uji Asumsi Dasar	
[bookmark: _Toc97584372]3.5.2.1	Uji Normalitas
	Menurut  Yudaruddin, (2014) uji normalitas digunakan untuk mengetahui apakah model regresi memiliki residual (error) yang berdistirbusi normal. Hal ini karena dalam uji t untuk melihat tingkat signifikasi variabel independen terhadap variabel dependen tidak dapat diaplikasikan jika residual tidak mempunyai distribusi normal. Untuk menguji normalitas data dapat menggunakan One-Sample Kolmogorov-Smirnov. Untuk mengetahui data berdistribusi normal maka cukup dengan membandingkan nilai Asymp. Sig. (2-tailed), jika nilai Asymp. Sig. (2-tailed) < 0,05 maka data berdistribusi tidak normal dan jika nilai Asymp. Sig. (2-tailed) > 0,05 maka data berdistribusi normal.
[bookmark: _Toc97584374]
3.5.2.2	Uji Multikolinearitas
[bookmark: _Toc97584375]Uji multikolinearitas bertujuan untuk memeriksa adanya korelasi antara variabel bebas dalam suatu model regresi. Multikolinearitas dapat dilihat dari perhitungan nilai tolerance serta Varian Inflation Factor (VIF) (Yudaruddin, 2014). Suatu model regresi dikatakan tidak cenderung menunjukkan gejala multikolinearitas jika nilai VIF lebih kecil dari 10.

3.5.2.3 Uji Hesteroskedastisitas
	Uji Hesteroskedastisitas bertujuan untuk menguji adanya ketidaksamaan varians residual dari satu pengamatan ke pengamatan lainnya dalam suatu model regresi. Jika varians residual dari satu pengamatan ke pengamatan lain konstan, ini disebut homoskedastisitas, dan jika berbeda, maka hesteroskedastisitas (Yudaruddin, 2014). Salah satu uji untuk mendeteksi ada tidaknya gejala adalah dengan menggunakan uji Spearman’s Rho dengan ketentuan sebagai berikut:
1. Jika nilai Asymp. Sig(2-tailed)<0,05 maka data terjadi gejala hesteroskedastisitas.
2. Jika nilai Asymp. Sig(2-tailed)>0,05 maka data tidak terjadi gejala hesteroskedastisitas. 
[bookmark: _Toc97584373]
3.5.2.4 Uji Autokorelasi
	Uji autokorelasi ialah alat uji model regresi untuk mengetahui adanya korelasi antara kesalahan penggangu pada periode tertentu dengan kesalahan pengganggu pada periode sebelumnya. Jika ada korelasi maka disebut ada masalah autokorelasi. Autokorelasi terjadi karena pengamatan berturut-turut berkorelasi satu sama lain dari waktu ke waktu. Salah satu uji untuk mendeteksi ada tidaknya autokorelasi dapat menggunakan Uji Durbin Watson (Perdana, 2016). Kriteria Durbin Watson adalah sebagai berikut:
a. Bila DW < dL maka ada autokorelasi positif atau DW > 4 – dL maka ada auto korelasi negatif.
b. Bila dL < DW < dU < DW < 4 – dL tidak dapat disimpulkan.
c. Bila dU < DW < 4 – dU tidak terjadi autokorelasi.
[bookmark: _Toc97584376]
3.5.3	Uji Regresi Berganda
	Penelitian ini menggunakan model persamaan regresi linear berganda. Model persamaan regresi yang diuji terlihat sebagai berikut:
	Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + e



Keterangan: 
Y		: Nilai Perusahaan
α		: Konstanta
β1 β2 β3 β4	: Koefisien
X1		: Profitabilitas
X2		: Likuiditas
X3		: Leverage
X4		: Kebijakan Deviden
e		: Error

[bookmark: _Toc97584377]3.5.4 	Uji Kelayakan Model
[bookmark: _Toc97584378]3.5.4.1 Koefisien determinasi (R2)
Menurut Gani Dan Siti Amalia, (2015) koefisien determinasi (R2) untuk regresi berganda adalah angka yang menunjukkan pangsa (persentase) variasi perubahan nilai variabel terikat (Y), yaitu ditentukan oleh penyebaran perubahan nilai semua variabel bebas (X). 
[bookmark: _Toc97584379]
3.5.4.2	Uji F
Menurut Gani Dan Siti Amalia, (2015) uji F atau Goodnes of Fit Test merupakan uji kelayakan model. Model yang valid adalah model yang dapat digunakan untuk mengestimasi populasi. Jika nilai F model memenuhi standar yang telah ditentukan maka model regresi layak.
a. Jika nilai F hitung> F tabel pada α = 5% atau sig. > α (0,5), maka model yang digunakan tidak layak untuk diteliti
b. Jika nilai F hitung< F tabel pada α = 5% atau sig. < α (0,5), maka model yang digunakan layak untuk diteliti.
[bookmark: _Toc97584380]
3.5.5	Uji Hipotesis
Pengujian hipotesis digunakan untuk mengetahui pengaruh nyata (signifikansi) beberapa variabel bebas (X) terhadap variabel terikat (Y). Metode yang digunakan untuk menguji tingkat realitas pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen adalah dengan menggunakan uji-t ( t-test). Pengujian terdiri dari penentuan kesimpulan dengan taraf signifikansi 5% atau 0,05, yaitu 
a. Nilai signifikansi > 0,05 artinya jika tingkat signifikansi lebih besar dari 0,05 maka hipotesis yang diajukan ditolak atau dikatakan tidak signifikan.
b. [bookmark: _Toc67129545]Nilai signifikansi < 0,05 artinya jika tingkat signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka hipotesis yang diajukan diterima atau dikatakan signifikan.
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[bookmark: _Toc97584381]


BAB IV
[bookmark: _Toc97584382]HASIL DAN PEMBAHASAN
[bookmark: _Toc97584383]
4.1 	Gambaran Umum Objek Penelitian
	Dalam penelitian ini objek yang diteliti adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan masa tindak lanjut selama 4 tahun dari tahun 2016 sampai tahun 2019. Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang bergerak dalam bidang pengolahan bahan baku menjadi barang jadi maupun barang setengah jadi.
	Jumlah perusahaan industri manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019 sebanyak 167 emiten dan yang memenuhi kriteria sampling dalam penelitian ini adalah 38 perusahaan dengan masa tindak lanjut 4 tahun,  dari tahun 2016 hingga 2019. Dengan demikian, seluruh data observasi dalam penelitian ini berjumlah 152 data.
[bookmark: _Toc97584384]
4.2 	Analisis Data
[bookmark: _Toc97584385]4.2.1 	Analisis Statistik Deskriptif
	Berdasarkan data yang dimasukkan dari laporan keuangan perusahaan, maka dapat diperoleh data yang digunakan dalam penelitian ini, yang terdiri dari profitabilitas, likuiditas, leverage, kebijakan deviden dan nilai perusahaan dalam penelitian ini terlihat pada tabel 4.1.
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Tabel 4.1 Descriptive Statistics
	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	ROE
	152
	,009
	1,400
	,197
	,259

	CR
	152
	,606
	21,705
	3,070
	2,659

	DER
	152
	,083
	4,190
	,780
	,747

	DPR
	152
	,001
	1,767
	,444
	,296

	PBV
	152
	,298
	82,444
	5,032
	10,928

	Valid N (listwise)
	152
	
	
	
	


Sumber: Hasil Penelitian menggunakan SPSS (Data diolah 2021)
	Hasil statistik menunjukan deskriptif variabel penelitian dengan 152 data observasi dari tahun 2016-2019. Pada variabel profitabilitas dapat dilihat bahwa perhitungan perbandingan antara laba bersih setelah pajak dengan ekuitas. Tabel diatas menunjukan bahwa mean atau rata-rata profitabilitas tersebut adalah 0,197. Untuk standar deviasi 0,259. Adapun nilai minimum sebesar 0,009 dan nilai maksimum sebesar 1,400. Nilai minimum untuk perhitungan profitabilitas ada di perusahaan Semen Baaturaja (SMBR) 2019 dan nilai maksimum terdapat pada perusahaan Unilever Indonesia (2019).
Perhitungan likuiditas dapat dilakukan dengan membandingkan aset lancar dengan utang lancar (current ratio). Tabel diatas menunjukan bahwa nilai mean atau rata-rata CR adalah 3,070. Untuk standar deviasi sebesar 2,659. Sedangkan nilai minimum dari CR sebesar 0,606 dan nilai maksimum sebesar 21,705. Nilai minimum untuk perhitungan CR ada di perusahaan Wilmar Cahaya Indonesia (CEKA) tahun 2016 dan nilai maksimum untuk perhitungan CR pada perusahaan Duta Pertiwi Nusantara (DPNS) tahun 2019.
Variabel leverage dapat diukur melalui modal hutang dapat dilakukan dengan membandingkan total hutang dengan ekuitas. Tabel diatas menunjukan bahwa rata-rata DER sebesar 0,780. Untuk standar deviasi 0,747. Dalam penelitian ini, nilai minimum dari DER adalah 0,083 dan nilai maksimum adalah 4,190. Nilai minimum dalam perhitungan DER ada di perusahaan Semen Baturaja (SMBR) tahun 2016. Nilai maksimum perhitungan DER ada di Indal Aluminium Industry (INAI) tahun 2016.
Kebijakan deviden dalam penelitian ini dihitung dengan menggunakan dividen payout ratio, dapat diketahui bahwa perhitungan dividen payout ratio dapat ditentukan dengan membandingkan deviden tunai dengan laba bersih. Tabel statistik  menunjukan  bahwa nilai rata-rata dari DPR adalah sebesar 0,444 dengan standar deviasi sebesar 0,296. Sedangkan nilai minimum dari DPR adalah 0,001 dan nilai maksimum adalah 1,767. Nilai minimum pada perhitungan ukuran perusahaan ada di perusahaan Delta Djakarta (DLTA) tahun 2016. Nilai maksimum ditemukan di perusahaan Indocement Tunggal Prakarsa (INTP) tahun 2018.
[bookmark: _Toc97584386]Variabel nilai perusahaan diukur menggunakan price book value,  perhitungannya dapat dilakukan dengan membandingkan harga saham dengan book value per share. Tabel statistik menunjukan bahwa nilai mean atau rata-rata dari PBV adalah 5,032. Standar deviasi adalah 10,928. Dalam hal ini, nilai minimum dari PBV adalah 0,298 dan nilai maksimum adalah 82,444. Nilai minimum pada perhitungan PBV ada pada perusahaan Duta Pertiwi Nusantara (DPNS) pada tahun 2019 dan nilai maksimum ada di perusahaan Uniliver Indonesia (UNVR) pada tahun 2017.
4.2.2 	Uji Asumsi Klasik
	Sebelum menguji suatu hipotesis dengan regresi linear berganda, perlu di lakukan uji pendahuluan berupa uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik diperlukan untuk mendapatkan hasil penelitian yang BLUE (Best Linear Unbiased Estimate). Uji asumsi klasik yang diperlukan dalam penelitian ini meliputi uji normalitas, uji mulikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. Dibawah ini adalah hasil uji asumsi klasik dalam penelitian ini:
[bookmark: _Toc97584387]
4.2.2.1 Uji Normalitas
	Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui bagaimana keadaan data yang digunakan dalam penelitian, apakah berdistribusi normal atau tidak. Dalam statistik parametrik, data harus terdistribusi normal. Berikut adalah hasil uji normalitas data yang dapat dilihat pada tabel 4.2:
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	152

	Normal Parametersa,b
	Mean
	.0000000

	
	Std. Deviation
	4.42557897

	Most Extreme Differences
	Absolute
	.167

	
	Positive
	.167

	
	Negative
	-.122

	Test Statistic
	.167

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	.000c

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.

	c. Lilliefors Significance Correction.


Tabel 4.2 Hasil Uji Normalitas


Sumber: Hasil Penelitian menggunakan SPSS (Data diolah 2021)
	Hasil uji normalitas data pada Tabel 4.2 menunjukkan bahwa data tidak berdistribusi normal. Anomali data dapat dilihat dengan parameter signifikansi yang berada di bawah nilai alpha 0,05 (0,000 < 0,05). Untuk mengatasi sebaran data yang tidak normal, perlu dilakukan upaya-upaya untuk untuk mendapatkan data yang terdistribusi normal. Dalam penelitian ini, peneliti melakukan transformasi menggunakan metode logaritma natural agar mendapatkan data yang berdistribusi normal.
Tabel 4.3 Hasil Uji Normalitas Setelah Transform Logaritma Natural
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	152

	Normal Parametersa,b
	Mean
	.0000000

	
	Std. Deviation
	.68055092

	Most Extreme Differences
	Absolute
	.064

	
	Positive
	.064

	
	Negative
	-.038

	Test Statistic
	.064

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	.200c,d

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.

	c. Lilliefors Significance Correction.

	d. This is a lower bound of the true significance.












Sumber: Hasil Penelitian menggunakan SPSS (Data diolah 2021)
	Hasil uji normalitas data setelah transformasi log alam pada Tabel 4.3 menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,200. Parameter signifikansi lebih besar dari tingkat alpha 0,05 (0,200>0,05). Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa data pengamatan berdistribusi normal, sehingga dapat diuji dengan statistik parametrik selanjutnya.

4.2.2.2 Uji Multikolinearitas
	Pengujian multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat hubungan atau korelasi antar variabel bebas dalam persamaan model regresi. Untuk melihat apakah terdapat bukti multikolinearitas antar variabel independen dalam penelitian ini, lihat Tabel 4.4.
	                           Coefficientsa

	Model
	Collinearity Statistics

	
	Tolerance
	VIF

	1
	(Constant)
	
	

	
	LN_X1
	.924
	1.082

	
	LN_X2
	.238
	4.202

	
	LN_X3
	.241
	4.143

	
	LN_X4
	.924
	1.083

	a. Dependent Variable: LN_Y


Tabel 4.4 Hasil Uji Multikolinearitas





Sumber: Hasil Penelitian menggunakan SPSS (Data diolah 2021)
	Hasil uji multikolinearitas pada Tabel 4.4 menunjukkan bahwa parameter nilai VIF untuk masing-masing variabel bebas berada di bawah batas maksimum 10,00 atau 1 pada nilai tolerance. Karena nilai VIF di bawah 10,00 dan nilai parameter tolerance di bawah 1 maka peneliti dapat menyimpulkan bahwa tidak terdapat bukti multikolinearitas dalam model regresi dalam penelitian ini.
[bookmark: _Toc97584389]4.2.2.3 Uji Heteroskedastisitas
	Pengujian heteroskedastisitas dalam penelitian ini bertujuan untuk melihat apakah terdapat perbedaan varians dari residual semua observasi pada model regresi. Pengujian heteroskedastisitas dalam penelitian ini menggunakan metode Spearman’s Rho. Dengan ketentuan jika nilai (Sig. 2-tail) lebih besar dari 0,05 maka disimpulkan tidak terjadi heteroskedastisitas pada model regresi. Sebaliknya, jika (Sig. 2-tailed) lebih kecil dari 0,05, maka dapat disimpulkan adanya heteroskedastisitas dalam model regresi. Hasil uji heteroskedastisitas pada penelitian ini dapat dilihat pada Tabel 4.5.
Tabel 4.5 Hasil Uji Hesteroskedastisitas
	Correlations

	
	Unstandardized Residual

	Spearman's rho
	LN_X1
	Correlation Coefficient
	.031

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.702

	
	
	N
	152

	
	LN_X2
	Correlation Coefficient
	.063

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.439

	
	
	N
	152

	
	LN_X3
	Correlation Coefficient
	.003

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.975

	
	
	N
	152

	
	LN_X4
	Correlation Coefficient
	.134

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.100

	
	
	N
	152

	
	Unstandardized Residual
	Correlation Coefficient
	1.000

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.

	
	
	N
	152

	**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).


Sumber: Hasil Penelitian menggunakan SPSS (Data diolah 2021)
Hasil pengujian heteroskedastisitas menggunakan uji Spearman’s Rho menunjukan bahwa nilai signifikansi (2-tailed) untuk masing-masing variabel melebihi 0,05 (Sig. > 0,05). Dengan demikian dapat diartikan bahwa model regresi bebas dari masalah heteroskedastisitas.

[bookmark: _Toc97584390]4.2.2.4 Uji Autokorelasi
Pada penelitian ini, uji autokorelasi merupakan bagian dari uji asumsi klasik. Pengujian autokorelasi bertujuan untuk melihat apakah ada hubungan (korelasi) antar variabel pengganggu dalam data penelitian, yang merupakan data runtut waktu (time series). Hasil ouput pengujian autokorelasi durbin watson sebelum penyembuhan dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel 4.6.
Tabel 4.6 Hasil Uji Autokotrelasi
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin-Watson

	1
	.757a
	.573
	.561
	.689748
	.699

	a. Predictors: (Constant), LN_X4, LN_X3, LN_X1, LN_X2


Sumber: Hasil Penelitian menggunakan SPSS (Data diolah 2021)	
	Hasil dari pengujian autokeralasi sebelum dilakukan metode penyembuhan dengan nilai tabel DU untuk k = 4 dan data (n) sebanyak 152 diperoleh nilai DU sebesar 1,7553. Nilai dari 4-DU sebesar 2,937. Hasil uji dari autokorelasi 1,789(DU) > 0,699(DW) < 2,211(4-DU) yang berarti penelitian ini terjadi autokorelasi. Hasil uji autokorelasi yang ada pada tabel 4.6 tidak memenuhi syarat, perlu dilakukan penyembuhan menggunakan metode Cochrane-orcutt agar tidak terjadi gejala autokorelasi pada penelitian ini. Hasil uji autokorelasi menggunakan metode Cochrane-orcutt dapat dilihat pada tabel 4.7.

	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin-Watson

	1
	.668a
	.446
	.431
	.50347
	1.790

	a. Predictors: (Constant), LAG_X4, LAG_X1, LAG_X3, LAG_X2

	b. Dependent Variable: LAG_Y


Tabel 4.7 Hasil Uji Autokotrelasi Metode Cochrane Orcutt
Sumber: Hasil Penelitian menggunakan SPSS (Data diolah 2021)
	Berdasarkan tabel 4.7 diperoleh nilai dw sebesar 1,790 dengan jumlah observasi sebesar 151 data observasi  dan jumlah variabel independen sebanyak 4 variabel (k=4). Dengan demikian nilai dw berada pada (du < dw < 4-du) atau (1,789 < 1,790 < 2,211). Karena nilai dw 1,790 lebih besar dari batas atas (du) sebesar 1,789 dan lebih kecil dari (4-du) sebesar 2,211. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala autokorelasi dalam penelitian ini.

4.2.3 Hasil Pengujian Koefisien Determinasi (R2)
	Pada penelitian ini koefisien determinasi bertujuan untuk melihat berapa besar hubungan (pengaruh) variabel profitabilitas, likuiditas, leverage, dan kebijakan deviden mempengaruhi nilai perusahaan. Koefisien determinasi yang diperoleh dalam penelitian ini dapat dilihat pada tabel 4.8.



Tabel 4.8 Hasil Koefisien Determinasi

	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate

	1
	.757a
	.573
	.561
	.68975

	a. Predictors: (Constant), LN_X4, LN_X3, LN_X1, LN_X2

	b. Dependent Variable: LN_Y


Sumber: Hasil Penelitian menggunakan SPSS (Data diolah 2021)
	Berdasarkan hasil analisis pada tabel 4.8 dapat diketahui bahwa nilai koefisien determinasi (Adjusted R Square) dalam penelitian ini adalah 0,561. Artinya dalam penelitian ini nilai perusahaan dipengaruhi oleh profitabilitas, likuiditas, leverage, dan kebijakan deviden sebesar 56,1%. Sedangkan sisanya dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak di gunakan dalam model penelitian ini.
[bookmark: _Toc97584392]
4.2.4 Hasil Pengujian Kelayakan Model (Uji F)
	Uji F di gunakan untuk menguji apakah profitabilitas, likuiditas, leverage, dan kebijakan deviden yang termasuk dalam model dapat digunakan untuk memprediksi pengaruhnya terhadap nilai perusahaan. Berikut adalah hasil uji F pada penelitian ini yang dapat dilihat pada tabel 4.9.
Tabel 4.9 Hasil Uji F
	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	Df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	93.823
	4
	23.456
	49.303
	.000b

	
	Residual
	69.936
	147
	.476
	
	

	
	Total
	163.759
	151
	
	
	

	a. Dependent Variable: LN_Y

	b. Predictors: (Constant), LN_X4, LN_X3, LN_X1, LN_X2


Sumber: Hasil Penelitian menggunakan SPSS (Data diolah 2021)
	Berdasarkan tabel 4.9 pada hasil uji F diperoleh tingkat signifikansi sebesar 0,000. Di mana nilai signifikansi tersebut berada lebih kecil dari tingkat alpha 0,05 (0,000<0,05). Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa model regresi pada penelitian ini layak di gunakan atau dengan kata lain profitabilitas, likuiditas, leverage, dan kebijakan deviden mampu memprediksi dampaknya terhadap nilai perusahaan.
[bookmark: _Toc97584393]
4.2.5 Uji Hipotesis (Uji t)
	Untuk mengetahui apakah hipotesis (H1234) diterima atau ditolak dalam penelitian ini, maka perlu dilakukan pengujian dengan menggunakan uji t. Berikut adalah hasil pengujian hipotesis yang dilakukan dalam penelitian ini dengan menggunakan uji-t yang dapat dilihat pada tabel 4.10.
Tabel 4.10 Hasil Uji Hipotesis

	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	T
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	2.864
	.161
	
	17.761
	.000

	
	LN_X1
	.843
	.066
	.716
	12.773
	.000

	
	LN_X2
	-.242
	.165
	-.162
	-1.464
	.145

	
	LN_X3
	-.156
	.131
	-.131
	-1.190
	.236

	
	LN_X4
	.150
	.063
	.134
	2.383
	.018

	a. Dependent Variable: LN_Y


Sumber: Hasil Penelitian menggunakan SPSS (Data diolah 2021)
Berdasarkan pada hasil output tabel 4.7, maka terbentuk persamaan model regresi linear berganda:
Nilai Perusahaan = 2,864 + 0,843 (Profitabilitas) – 0,242 (Likuiditas) - 0,156 (Leverage) + 0,150 (Kebijakan Deviden) +  ɛ
Pada hasil pengujian hipotesis yang ditunjukan pada tabel 4.10 dapat diartikan antara lain: Diperoleh nilai α (Constan) adalah 2,864. Artinya jika tidak ada variabel profitabilitas, likuiditas, leverage, dan kebijakan deviden, maka nilai perusahaan adalah 2,864%. Pada pengujian hipotesis pertama dapat diketahui bahwa profitabilitas memiliki parameter signifikansi sebesar 0,000 dan koefisien regresi regresi (β1) dengan arah positif (0,843). Di mana parameter signifikansi berada di bawah tingkat alpha (0,000 <0,05). Dengan demikian, hasil ini menunjukan bahwa profitabilitas mempengaruhi nilai perusahaan. Dengan demikian, hipotesis pertama yang menyatakan profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap kuaIitas laba, didukung. 
Pada pengujian hipotesis kedua, ditunjukan bahwa Iikuiditas memiliki parameter signifikansi adalah 0,145. Di mana parameter signifikansi berada di atas tingkat alpha (0,145>0,05). Dengan demikian, hasil ini menunjukan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian, hipotesis kedua yang menyatakan likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan, tidak didukung. 
Pada pengujian hipotesis ketiga dapat diketahui bahwa struktur modal memiliki parameter signifikansi sebesar 0,236. Di mana parameter signifikansi tersebut berada di atas tingkat alpha (0,236<0,05). Dengan demikian hasil tersebut menunjukan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian, hipotesis ketiga yang menyatakan leverage berpengaruh terhadap nilai perusahaan, tidak didukung. 
Pada pengujian hipotesis keempat, dapat diketahui bahwa kebijakan deviden memiliki parameter signifikansi sebesar 0,018 dan koefisien regresi regresi (β4) dengan arah positif (0,150). Di mana parameter signifikansi tersebut lebih kecil dari tingkat alpha (0,018<0,05). Dengan demikian, hasil ini menunjukan bahwa kebijakan deviden berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian, hipotesis keempat yang menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap kualitas laba, didukung.

[bookmark: _Toc97584394]4.3	Pembahasan Hasil Penelitian
[bookmark: _Toc97584395]4.3.1 	Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan
	Berdasarkan hasil pengujian hipotesis diketahui bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Profitabilitas dalam penelitian ini diukur dengan Return Of Equity, ditemukan berhubungan dengan nilai perusahaan. Kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang tinggi dapat menjamin bahwa nilai perusahaan akan meningkat dimasa depan.
	Hasil penelitian ini juga di dukung oleh Hermuningsih (2013), Gultom & Wijaya (2013), Nurhayati (2013) dan Roviqotus Suffah (2016) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Artinya peningkatan profitabilitas dapat meningkatkan nilai perusahaan di masa yang akan datang. Teori sinyal memperlihatkan suatu aksi yang diambil oleh manajemen suatu perusahaan yang telah memberi sinyal terhadap investor tentang bagaimana melihat prospek masa depan perusahaan. Pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan didukung oleh teori sinyal, dalam konsep teori sinyal kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang tinggi memberi pertanda bahwa perusahaan memiliki profitabilitas yang tinggi juga yang secara langsung akan meningkatkan kepercayaan calon investor untuk berinvestasi ke perusahaan tersebut, dimana jika investor membeli saham perusahaan tersebut maka harga saham perusahaan tersebut akan meningkat, dengan meningkatnya harga saham maka juga akan di ikuti dengan peningkatan nilai perusahaan. Dalam penelitian ini pertumbuhan profitabilitas meningkatkan nilai perusahaan. Profitabilitas dapat menjadi acuan bagi para investor untuk mengetahui apakah nilai perusahaan akan meningkat pada masa yang akan datang. 	
[bookmark: _Toc97584396]
4.3.2 	Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan
	Berdasarkan hasil pengujian hipotesis ditemukan bahwa likuiditas tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Dalam penelitian ini likuiditas diukur menggunakan Current Ratio. Kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendeknya tidak menjadi jaminan nilai perusahaan akan meningkat atau menurun dimasa yang akan datang. Meskipun tingkat likuidasi perusahaan dapat memberikan respon pasar yang besar.
Signalling theory yang menyebutkan bahwasanya apabila likuiditas meningkat maka akan membangun persepsi pada investor bahwa berarti perusahaan tersebut mampu menangani utang jangka pendeknya dengan baik, hal ini dapat digunakan oleh manajemen sebagai sinyal untuk menarik minat investor agar mau menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. Semakin tinggi rasio likuiditas, maka semakin baik juga reputasi perusahaan, dan membuat harga saham perusahaan meningkat dan diikuti juga dengan nilai perusahaan meningkat. Didalam penelitian ini likuiditas tidak selaras dengan teori sinyal, artinya kemampuan perusahaan dalam membayar hutangnya tidak memiliki hubungan dengan nilai perusahaan. Para investor dalam melakukan investasi tidak memperhatikan faktor current ratio yang dimiliki oleh perusahaan, karena banyak faktor lain yang lebih baik dan diprioritaskan oleh investor untuk dijadikan acuan dalam mengambil keputusan berinvestasi.
[bookmark: _Toc97584397]Dalam penelitian ini peningkatan likuiditas tidak menjamin akan diikuti juga oleh peningkatan atau penurunan nilai perusahaan. Pada dasarnya likuiditas merupakan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang mana tentu saja dapat meningkatkan nilai perusahaan karena nilai hutang yang sedikit, namun nilai likuiditas yang tinggi juga menunjukkan banyak dana perusahaan yang menganggur yang pada akhirnya mengurangi kemampuan perusahaan, dimana investor lebih tertarik terhadap perusahaan yang dapat memaksimalkan dana yang dimiliki untuk mendapatkan laba yang sebesar-besarnya. Penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Nurhayati (2013), dan Gultom & Wijaya (2013) yang menyatakan bahwa likuiditas tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

4.3.3	Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan
	Berdasarkan uji hipotesis yang telah dilakukan dalam penelitian ini ditemukan bahwa leverage yang diukur dengan proksi Debt Of Equity Ratio tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti rasio utang perusahaan tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
	Signalling Theory menyatakan bahwa peningkatan rasio hutang perusahaan merupakan sinyal positif dengan asumsi bahwa perusahaan mampu menjaga aliran kas perusahaan dimasa depan serta perusahaan itu akan mampu mengelola hutang mereka dengan baik dan mampu membayar hutang jangka pendeknya, hal tersebut dapat digunakan oleh manajemen sebagai sinyal untuk menarik minat investor agar menginvestasikan dananya ke perusahaan tersebut.
[bookmark: _Toc97584398]	Dalam penelitian ini leverage tidak selaras dengan teori sinyal, ditemukan bahwa leverage tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Artinya, pihak eksternal perusahaan tidak menjadikan rasio hutang perusahaan acuan dalam mengambil keputusan untuk berinvestasi, karena ada faktor lain yang lebih baik untuk dijadikan acuan dalam menagmbil keputusan dalam berinvestasi misalnya laba perusahaan atau ROE perusahaan. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Octaviani & Astika (2016), Prasetyorini (2013) dan Oktaviarni et al. (2018) Menemukan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

4.3.4 	Pengaruh Kebijakan Deviden Terhadap Nilai Perusahaan
	Berdasarkan uji hipotesis yang telah dilakukan dalam penelitian ini ditemukan bahwa kebijakan deviden berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Dalam penelitian ini kebijakan deviden diukur menggunakan Dividen Payout Ratio. Hal ini berarti semakin besar tingkat pembagian dividen yang diberikan perusahaan kepada pemegang saham, maka akan semakin naik harga saham perusahaan tersebut.
	Teori sinyal menyatakan adanya pembagian dividen dapat menjadi sinyal nyata kepada pasar mengenai hasil kinerja perusahaan pada masa mendatang. Hal ini dikarenakan kebijakan dividen pada perusahaan sampel selama periode penelitian dapat mempengaruhi persepsi investor karena dengan dividen yang dibagikan dengan jumlah yang cukup banyak setiap tahunnya akan meningkatkan minat investor untuk dapat berinvestasi di perusahaan tersebut yang akan meningkatkan harga saham dan seringkali diikuti dengan kenaikan nilai perusahaan, dalam penelitian ini ditemukan bahwa kenaikan dividen memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Octaviani & Astika (2016), Oktaviarni et al. (2018), Putra & Lestari (2016) dan Esana & Darmawan (2017) yang mengatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
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BAB V
[bookmark: _Toc97584400]PENUTUP
[bookmark: _Toc97584401]
5.1	Kesimpulan
	Berdasarkan hasil penelitian yang telah dijelaskan sebelumnya, maka penulis dapat memberikan kesimpulan sebagai berikut:
1. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Semakin tinggi nilai profitabilitas perusahaan, maka akan semakin meningkat pula nilai perusahaan tersebut.
2. Likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, kemampuan perusahaan dalam membayar utang jangka pendeknya dengan jumlah aset yang dimiliki tidak bisa menjadi jaminan nilai perusahaan akan meningkat dimasa yang akan datang. Walaupun likuiditas tidak memiliki pengaruh terhadap perusahaan, namun perusahaan harus tetap menjaga kestabilan likuiditas mereka, karena likuiditas yang terlalu rendah dapat menggambarkan bahwa kinerja perusahaan buruk.
3. Leverage tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, besarnya jumlah aset perusahaan yang didapatkan melalui utang atau liabilities tidak memiliki pengaruh dan hubungan sama sekali terhadap nilai perusahaan. Walaupun leverage tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, namun perusahaan diharapkan dapat menjaga leverage pada titik terbaik, karena jika leverage terlalu tinggi maka semakin tinggi resiko perusahaan gagal bayar hutang kepada kreditur. 
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4. Kebijakan Dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, kebijakan perusahaan dalam mengatur pembagian dividen memiliki hubungan positif terhadap nilai perusahaan. Semakin tinggi kenaikan dividen maka akan semakin naik nilai perusahaan tersebut. 

5.3 	Saran
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dijelaskan sebelumnya, maka penulis dapat memberikan saran sebagai berikut: 
1. Bagi perusahaan, diharapkan mampu meningkatkan profitabilitas dan membayar deviden tepat waktu sehingga dapat menarik investor untuk melakukan investasi pada perusahaan mereka, serta perusahaan diharapkan lebih transparan dan informatif atas segala informasi kinerja keuangan mereka. 
2. Bagi investor, diharapkan menjadikan profitabilitas serta kebijakan deviden sebagai acuan untuk menentukan langkah apa yang akan diambil kedepannya. 
3. Bagi calon investor, pilihlah perusahaan yang mengalami peningkatan profitabilitas dan perusahaan yang membayar deviden setiap tahunnya, karena dalam penelitian ini profitabilitas dan kebijakan deviden yang meningkat akan diikuti pula oleh peningkatan nilai perusahaan. 
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4. [bookmark: _Toc97584403]Penelitian ini juga tidak lepas dari keterbatasan, sehingga diharapkan kepada penelitian selanjutnya agar menambah variasi sampel perusahaan baik pada sektor manufkatur atau pada sektor yang lain serta diiringi jangka waktu yang tidak sama. Selain itu diharapkan bisa menambahkan variabel lainnya yang diperkirakan berpengaruh bagi nilai perusahaan sebab sisa kontribusi pada penelitian ini sejumlah 56,1% masih bisa dijabarkan oleh variabel lainnya terhadap nilai perusahaan. 
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LAMPIRAN













Lampiran 1 Daftar Sampel Perusahaan
	No
	Nama Perusahaan
	Kode Perusahaan

	1
	Arwana Citramulia Tbk.
	ARNA

	2
	Astra International Tbk.
	ASII

	3
	Astra Otoparts Tbk.
	AUTO

	4
	Sepatu Bata Tbk.
	BATA

	5
	Chitose Internasional Tbk.
	CINT

	6
	Charoen Pokphand Indonesia Tbk.
	CPIN

	7
	Delta Djakarta Tbk.
	DLTA

	8
	Duta Pertiwi Nusantara Tbk.
	DPNS

	9
	Ekadharma International Tbk.
	EKAD

	10
	Fajar Surya Wisesa Tbk.
	FASW

	11
	HM Sampoerna Tbk.
	HMSP

	12
	Indofood CBP Sukses Makmur Tbk.
	ICBP

	13
	Champion Pasific Indonesia Tbk.
	IGAR

	14
	Impack Pratama Industri Tbk.
	IMPC

	15
	Indofood Sukses Makmur Tbk.
	INDF

	16
	Indocement Tunggal Prakarsa Tbk.
	INTP

	17
	Japfa Comfeed Indonesia Tbk.
	JPFA

	18
	Kino Indonesia Tbk.
	KINO

	19
	Kalbe Farma Tbk.
	KLBF

	20
	Multi Bintang Indonesia Tbk.
	MLBI

	21
	Mayora Indah Tbk.
	MYOR

	22
	Nippon Indosari Corpindo Tbk.
	ROTI

	23
	Sekar Laut Tbk.
	SKLT

	24
	Semen Baturaja (Persero) Tbk.
	SMBR

	25
	Semen Indonesia Tbk.
	SMGR

	26
	Selamat Sempurna Tbk.
	SMSM

	27
	Tunas Baru Lampung Tbk.
	TBLA

	28
	Mandom Indonesia Tbk.
	TCID

	29
	Surya Toto Indonesia Tbk.
	TOTO

	30
	Trias Sentosa Tbk.
	TRST

	31
	Tempo Scan Pacific Tbk.
	TSPC

	32
	Ultra Jaya Milk Industry & Tra
	ULTJ

	33
	Unilever Indonesia Tbk.
	UNVR

	34
	Waskita Beton Precast Tbk.
	WSBP

	35
	Wijaya Karya Beton Tbk.
	WTON

	36
	Indal Aluminium Industry Tbk.
	INAI

	37
	Wilmar Cahaya Indonesia Tbk.
	CEKA

	38
	Industri Jamu Dan Farmasi Sido Muncul Tbk.
	SIDO




Lampiran 2 Tabel Data Penelitian Profitabilitas 
(Dalam jutaan)	
	Nomor
	PERUSAHAAAN
	TAHUN
	LABA BERSIH SETELAH PAJAK
	EKUITAS
	ROE

	
	
	
	
	
	
	

	1
	ARNA
	2016
	Rp91,376.00
	Rp948,088.00
	0.10
	

	 
	 
	2017
	Rp122,184.00
	Rp1,029,400.00
	0.12
	

	 
	 
	2018
	Rp158,208.00
	Rp1,096,596.00
	0.14
	

	 
	 
	2019
	Rp217,675.00
	Rp1,176,782.00
	0.18
	

	2
	ASII
	2016
	Rp18,302,000.00
	Rp139,906,000.00
	0.13
	

	 
	 
	2017
	Rp23,165,000.00
	Rp156,329,000.00
	0.15
	

	 
	 
	2018
	Rp27,372,000.00
	Rp174,363,000.00
	0.16
	

	 
	 
	2019
	Rp26,261,000.00
	Rp186,763,000.00
	0.14
	

	3
	AUTO
	2016
	Rp483,421.00
	Rp10,536,558.00
	0.05
	

	 
	 
	2017
	Rp547,781.00
	Rp10,759,076.00
	0.05
	

	 
	 
	2018
	Rp446,188.00
	Rp10,962,358.00
	0.04
	

	 
	 
	2019
	Rp816,971.00
	Rp11,650,534.00
	0.07
	

	4
	BATA
	2016
	Rp42,232.00
	Rp557,155.00
	0.08
	

	 
	 
	2017
	Rp53,654.00
	Rp579,309.00
	0.09
	

	 
	 
	2018
	Rp67,944.00
	Rp636,807.00
	0.11
	

	 
	 
	2019
	Rp23,441.00
	Rp653,251.00
	0.04
	

	5
	CINT
	2016
	Rp20,619.00
	Rp326,430.00
	0.06
	

	 
	 
	2017
	Rp29,648.00
	Rp382,274.00
	0.08
	

	 
	 
	2018
	Rp12,956.00
	Rp388,608.00
	0.03
	

	 
	 
	2019
	Rp7,221.00
	Rp389,671.00
	0.02
	

	6
	CPIN
	2016
	Rp2,225,402.00
	Rp14,157,243.00
	0.16
	

	 
	 
	2017
	Rp2,496,787.00
	Rp15,702,825.00
	0.16
	

	 
	 
	2018
	Rp4,551,485.00
	Rp19,391,174.00
	0.23
	

	 
	 
	2019
	Rp3,632,174.00
	Rp21,071,600.00
	0.17
	

	7
	DLTA
	2016
	Rp254,509.00
	Rp1,012,374.00
	0.25
	

	 
	 
	2017
	Rp279,773.00
	Rp1,144,645.00
	0.24
	

	 
	 
	2018
	Rp338,129.00
	Rp1,284,163.00
	0.26
	

	 
	 
	2019
	Rp317,815.00
	Rp1,213,563.00
	0.26
	

	8
	DPNS
	2016
	Rp10,009.00
	Rp263,264.00
	0.04
	

	 
	 
	2017
	Rp5,963.00
	Rp267,835.00
	0.02
	

	 
	 
	2018
	Rp9,380.00
	Rp277,709.00
	0.03
	

	 
	 
	2019
	Rp3,937.00
	Rp282,101.00
	0.01
	

	9
	EKAD
	2016
	Rp90,686.00
	Rp592,005.00
	0.15
	

	 
	 
	2017
	Rp76,196.00
	Rp662,818.00
	0.11
	

	 
	 
	2018
	Rp74,045.00
	Rp724,583.00
	0.10
	

	 
	 
	2019
	Rp77,403.00
	Rp852,544.00
	0.09
	

	10
	FASW
	2016
	Rp778,013.00
	Rp3,158,442.00
	0.25
	

	 
	 
	2017
	Rp743,557.00
	Rp3,288,317.00
	0.23
	

	 
	 
	2018
	Rp1,405,368.00
	Rp4,288,337.00
	0.33
	

	 
	 
	2019
	Rp968,833.00
	Rp4,692,598.00
	0.21
	

	11
	HMSP
	2016
	Rp12,762,229.00
	Rp34,175,014.00
	0.37
	

	 
	 
	2017
	Rp12,670,534.00
	Rp34,112,985.00
	0.37
	

	 
	 
	2018
	Rp13,538,418.00
	Rp35,358,253.00
	0.38
	

	 
	 
	2019
	Rp13,721,513.00
	Rp35,679,730.00
	0.38
	

	12
	ICBP
	2016
	Rp3,631,301.00
	Rp18,500,823.00
	0.20
	

	 
	 
	2017
	Rp3,543,173.00
	Rp20,324,330.00
	0.17
	

	 
	 
	2018
	Rp4,658,781.00
	Rp22,707,150.00
	0.21
	

	 
	 
	2019
	Rp5,360,029.00
	Rp26,671,104.00
	0.20
	

	13
	IGAR
	2016
	Rp69,306.00
	Rp373,749.00
	0.19
	

	 
	 
	2017
	Rp72,377.00
	Rp441,947.00
	0.16
	

	 
	 
	2018
	Rp44,672.00
	Rp482,914.00
	0.09
	

	 
	 
	2019
	Rp60,837.00
	Rp536,925.00
	0.11
	

	14
	IMPC
	2016
	Rp125,823.00
	Rp1,225,645.00
	0.10
	

	 
	 
	2017
	Rp91,303.00
	Rp1,289,021.00
	0.07
	

	 
	 
	2018
	Rp105,524.00
	Rp1,372,223.00
	0.08
	

	 
	 
	2019
	Rp93,145.00
	Rp1,408,288.00
	0.07
	

	15
	INDF
	2016
	Rp5,266,906.00
	Rp43,941,423.00
	0.12
	

	 
	 
	2017
	Rp5,145,063.00
	Rp46,756,724.00
	0.11
	

	 
	 
	2018
	Rp4,961,851.00
	Rp49,916,800.00
	0.10
	

	 
	 
	2019
	Rp5,902,729.00
	Rp54,202,488.00
	0.11
	

	16
	INTP
	2016
	Rp3,870,319.00
	Rp26,138,703.00
	0.15
	

	 
	 
	2017
	Rp1,859,818.00
	Rp24,556,507.00
	0.08
	

	 
	 
	2018
	Rp1,145,937.00
	Rp23,221,589.00
	0.05
	

	 
	 
	2019
	Rp1,835,305.00
	Rp23,080,261.00
	0.08
	

	17
	JPFA
	2016
	Rp2,171,608.00
	Rp9,372,964.00
	0.23
	

	 
	 
	2017
	Rp1,107,810.00
	Rp9,795,928.00
	0.11
	

	 
	 
	2018
	Rp2,253,201.00
	Rp10,214,809.00
	0.22
	

	 
	 
	2019
	Rp1,883,857.00
	Rp11,896,814.00
	0.16
	

	18
	KINO
	2016
	Rp181,110.00
	Rp1,952,072.00
	0.09
	

	 
	 
	2017
	Rp109,696.00
	Rp2,055,171.00
	0.05
	

	 
	 
	2018
	Rp150,116.00
	Rp2,186,900.00
	0.07
	

	 
	 
	2019
	Rp515,603.00
	Rp2,702,862.00
	0.19
	

	19
	KLBF
	2016
	Rp2,350,885.00
	Rp12,463,847.00
	0.19
	

	 
	 
	2017
	Rp2,453,251.00
	Rp13,894,032.00
	0.18
	

	 
	 
	2018
	Rp2,497,262.00
	Rp15,294,595.00
	0.16
	

	 
	 
	2019
	Rp2,537,602.00
	Rp16,705,582.00
	0.15
	

	20
	MLBI
	2016
	Rp982,129.00
	Rp820,640.00
	1.20
	

	 
	 
	2017
	Rp1,322,067.00
	Rp1,064,905.00
	1.24
	

	 
	 
	2018
	Rp1,224,807.00
	Rp1,167,536.00
	1.05
	

	 
	 
	2019
	Rp1,206,059.00
	Rp1,146,007.00
	1.05
	

	21
	MYOR
	2016
	Rp1,388,676.00
	Rp6,265,256.00
	0.22
	

	 
	 
	2017
	Rp1,630,954.00
	Rp7,354,346.00
	0.22
	

	 
	 
	2018
	Rp1,760,434.00
	Rp8,542,544.00
	0.21
	

	 
	 
	2019
	Rp2,051,404.00
	Rp9,911,940.00
	0.21
	

	22
	ROTI
	2016
	Rp279,777.00
	Rp1,442,752.00
	0.19
	

	 
	 
	2017
	Rp135,058.00
	Rp2,820,106.00
	0.05
	

	 
	 
	2018
	Rp127,171.00
	Rp2,916,901.00
	0.04
	

	 
	 
	2019
	Rp236,519.00
	Rp3,092,597.00
	0.08
	

	23
	SKLT
	2016
	Rp20,646.00
	Rp296,151.00
	0.07
	

	 
	 
	2017
	Rp22,971.00
	Rp307,570.00
	0.07
	

	 
	 
	2018
	Rp31,954.00
	Rp339,236.00
	0.09
	

	 
	 
	2019
	Rp44,943.00
	Rp380,382.00
	0.12
	

	24
	SMBR
	2016
	Rp259,091.00
	Rp3,120,758.00
	0.08
	

	 
	 
	2017
	Rp146,648.00
	Rp3,412,860.00
	0.04
	

	 
	 
	2018
	Rp76,075.00
	Rp3,473,671.00
	0.02
	

	 
	 
	2019
	Rp30,074.00
	Rp3,482,293.00
	0.01
	

	25
	SMGR
	2016
	Rp4,535,037.00
	Rp30,574,391.00
	0.15
	

	 
	 
	2017
	Rp2,043,026.00
	Rp30,439,052.00
	0.07
	

	 
	 
	2018
	Rp3,085,704.00
	Rp32,615,315.00
	0.09
	

	 
	 
	2019
	Rp2,371,233.00
	Rp33,891,924.00
	0.07
	

	26
	SMSM
	2016
	Rp502,192.00
	Rp1,580,055.00
	0.32
	

	 
	 
	2017
	Rp555,388.00
	Rp1,828,184.00
	0.30
	

	 
	 
	2018
	Rp633,550.00
	Rp2,150,277.00
	0.29
	

	 
	 
	2019
	Rp638,676.00
	Rp2,442,303.00
	0.26
	

	27
	TBLA
	2016
	Rp621,011.00
	Rp3,420,615.00
	0.18
	

	 
	 
	2017
	Rp954,357.00
	Rp3,999,946.00
	0.24
	

	 
	 
	2018
	Rp764,380.00
	Rp4,783,616.00
	0.16
	

	 
	 
	2019
	Rp661,034.00
	Rp5,362,924.00
	0.12
	

	28
	TCID
	2016
	Rp162,060.00
	Rp1,783,159.00
	0.09
	

	 
	 
	2017
	Rp179,126.00
	Rp1,858,326.00
	0.10
	

	 
	 
	2018
	Rp173,049.00
	Rp1,972,463.00
	0.09
	

	 
	 
	2019
	Rp145,149.00
	Rp2,551,193.00
	0.06
	

	29
	TOTO
	2016
	Rp168,565.00
	Rp1,523,875.00
	0.11
	

	 
	 
	2017
	Rp278,936.00
	Rp1,693,792.00
	0.16
	

	 
	 
	2018
	Rp346,693.00
	Rp1,929,477.00
	0.18
	

	 
	 
	2019
	Rp140,597.00
	Rp1,924,263.00
	0.07
	

	30
	TRST
	2016
	Rp33,795.00
	Rp1,932,355.00
	0.02
	

	 
	 
	2017
	Rp38,200.00
	Rp1,975,569.00
	0.02
	

	 
	 
	2018
	Rp63,194.00
	Rp2,237,385.00
	0.03
	

	 
	 
	2019
	Rp38,912.00
	Rp2,174,461.00
	0.02
	

	31
	TSPC
	2016
	Rp545,494.00
	Rp4,635,273.00
	0.12
	

	 
	 
	2017
	Rp557,340.00
	Rp5,082,008.00
	0.11
	

	 
	 
	2018
	Rp540,378.00
	Rp5,432,848.00
	0.10
	

	 
	 
	2019
	Rp595,154.00
	Rp5,791,036.00
	0.10
	

	32
	ULTJ
	2016
	Rp709,826.00
	Rp3,489,233.00
	0.20
	

	 
	 
	2017
	Rp711,681.00
	Rp4,208,755.00
	0.17
	

	 
	 
	2018
	Rp701,607.00
	Rp4,774,956.00
	0.15
	

	 
	 
	2019
	Rp1,035,865.00
	Rp5,655,139.00
	0.18
	

	33
	UNVR
	2016
	Rp6,390,672.00
	Rp4,704,258.00
	1.36
	

	 
	 
	2017
	Rp7,004,562.00
	Rp5,173,388.00
	1.35
	

	 
	 
	2018
	Rp9,081,187.00
	Rp7,383,667.00
	1.23
	

	 
	 
	2019
	Rp7,392,837.00
	Rp5,281,862.00
	1.40
	

	34
	WSBP
	2016
	Rp634,820.00
	Rp7,405,501.00
	0.09
	

	 
	 
	2017
	Rp1,000,330.00
	Rp7,316,656.00
	0.14
	

	 
	 
	2018
	Rp1,103,473.00
	Rp7,882,313.00
	0.14
	

	 
	 
	2019
	Rp806,149.00
	Rp8,134,551.00
	0.10
	

	35
	WTON
	2016
	Rp281,568.00
	Rp2,490,475.00
	0.11
	

	 
	 
	2017
	Rp340,459.00
	Rp2,747,935.00
	0.12
	

	 
	 
	2018
	Rp486,640.00
	Rp3,136,812.00
	0.16
	

	 
	 
	2019
	Rp510,712.00
	Rp3,508,446.00
	0.15
	

	36
	INAI
	2016
	Rp35,553
	Rp258,017
	0.14
	

	 
	 
	2017
	Rp38,652
	Rp277,405
	0.14
	

	 
	 
	2018
	Rp40,463
	Rp303,884
	0.13
	

	 
	 
	2019
	Rp33,558
	Rp319,268
	0.11
	

	37
	CEKA
	2016
	Rp249,697
	Rp887,920
	0.28
	

	 
	 
	2017
	Rp107,421
	Rp903,044
	0.12
	

	 
	 
	2018
	Rp136,840
	Rp976,648
	0.14
	

	 
	 
	2019
	Rp215,459
	Rp1,131,295
	0.19
	

	38
	SIDO
	2016
	Rp480,525
	Rp2,757,885
	0.17
	

	 
	 
	2017
	Rp533,799
	Rp2,895,865
	0.18
	

	 
	 
	2018
	Rp663,849
	Rp2,902,614
	0.23
	

	 
	 
	2019
	Rp807,689
	Rp3,064,707
	0.26
	



Lampiran 3 Tabel Data Penelitian Likuiditas
(Dalam Jutaan)	
	NO
	PERUSAHAAAN
	TAHUN
	ASET LANCAR
	UTANG LANCAR
	CR

	
	
	
	
	
	
	

	1
	ARNA
	2016
	Rp642,892.00
	Rp476,631.00
	1.35
	

	 
	 
	2017
	Rp740,191.00
	Rp455,153.00
	1.63
	

	 
	 
	2018
	Rp827,588.00
	Rp476,648.00
	1.74
	

	 
	 
	2019
	Rp975,855.00
	Rp562,004.00
	1.74
	

	2
	ASII
	2016
	Rp110,403,000.00
	Rp89,079,000.00
	1.24
	

	 
	 
	2017
	Rp121,293,000.00
	Rp98,722,000.00
	1.23
	

	 
	 
	2018
	Rp131,180,000.00
	Rp116,467,000.00
	1.13
	

	 
	 
	2019
	Rp129,058,000.00
	Rp99,962,000.00
	1.29
	

	3
	AUTO
	2016
	Rp4,903,902.00
	Rp3,258,146.00
	1.51
	

	 
	 
	2017
	Rp5,228,541.00
	Rp3,354,487.00
	1.56
	

	 
	 
	2018
	Rp6,013,683.00
	Rp4,066,699.00
	1.48
	

	 
	 
	2019
	Rp5,544,549.00
	Rp3,438,999.00
	1.61
	

	4
	BATA
	2016
	Rp533,900.00
	Rp207,735.00
	2.57
	

	 
	 
	2017
	Rp567,954.00
	Rp230,498.00
	2.46
	

	 
	 
	2018
	Rp574,455.00
	Rp194,538.00
	2.95
	

	 
	 
	2019
	Rp544,652.00
	Rp164,586.00
	3.31
	

	5
	CINT
	2016
	Rp195,009.00
	Rp61,705.00
	3.16
	

	 
	 
	2017
	Rp210,585.00
	Rp66,015.00
	3.19
	

	 
	 
	2018
	Rp219,577.00
	Rp81,076.00
	2.71
	

	 
	 
	2019
	Rp250,725.00
	Rp105,477.00
	2.38
	

	6
	CPIN
	2016
	Rp12,059,433.00
	Rp5,550,257.00
	2.17
	

	 
	 
	2017
	Rp11,720,730.00
	Rp5,059,552.00
	2.32
	

	 
	 
	2018
	Rp14,097,959.00
	Rp4,732,868.00
	2.98
	

	 
	 
	2019
	Rp13,297,718.00
	Rp5,188,281.00
	2.56
	

	7
	DLTA
	2016
	Rp1,048,134.00
	Rp137,842.00
	7.60
	

	 
	 
	2017
	Rp1,206,576.00
	Rp139,685.00
	8.64
	

	 
	 
	2018
	Rp1,384,228.00
	Rp192,300.00
	7.20
	

	 
	 
	2019
	Rp1,292,805.00
	Rp160,587.00
	8.05
	

	8
	DPNS
	2016
	Rp174,907.00
	Rp11,534.00
	15.16
	

	 
	 
	2017
	Rp181,199.00
	Rp18,833.00
	9.62
	

	 
	 
	2018
	Rp192,297.00
	Rp24,857.00
	7.74
	

	 
	 
	2019
	Rp185,274.00
	Rp8,536.00
	21.71
	

	9
	EKAD
	2016
	Rp337,644.00
	Rp69,110.00
	4.89
	

	 
	 
	2017
	Rp413,617.00
	Rp91,525.00
	4.52
	

	 
	 
	2018
	Rp461,472.00
	Rp91,382.00
	5.05
	

	 
	 
	2019
	Rp486,522.00
	Rp70,338.00
	6.92
	

	10
	FASW
	2016
	Rp2,167,036.00
	Rp2,015,617.00
	1.08
	

	 
	 
	2017
	Rp2,784,007.00
	Rp3,753,070.00
	0.74
	

	 
	 
	2018
	Rp3,530,218.00
	Rp3,010,538.00
	1.17
	

	 
	 
	2019
	Rp2,641,761.00
	Rp3,752,020.00
	0.70
	

	11
	HMSP
	2016
	Rp33,647,496.00
	Rp6,428,478.00
	5.23
	

	 
	 
	2017
	Rp34,180,353.00
	Rp6,482,969.00
	5.27
	

	 
	 
	2018
	Rp37,831,483.00
	Rp8,793,999.00
	4.30
	

	 
	 
	2019
	Rp41,697,015.00
	Rp12,727,676.00
	3.28
	

	12
	ICBP
	2016
	Rp15,571,362.00
	Rp6,469,785.00
	2.41
	

	 
	 
	2017
	Rp16,579,331.00
	Rp6,827,588.00
	2.43
	

	 
	 
	2018
	Rp14,121,568.00
	Rp7,235,398.00
	1.95
	

	 
	 
	2019
	Rp16,624,925.00
	Rp6,556,359.00
	2.54
	

	13
	IGAR
	2016
	Rp363,004.00
	Rp62,351.00
	5.82
	

	 
	 
	2017
	Rp396,253.00
	Rp60,941.00
	6.50
	

	 
	 
	2018
	Rp416,191.00
	Rp72,223.00
	5.76
	

	 
	 
	2019
	Rp446,574.00
	Rp57,854.00
	7.72
	

	14
	IMPC
	2016
	Rp1,261,952.00
	Rp334,534.00
	3.77
	

	 
	 
	2017
	Rp1,200,669.00
	Rp333,005.00
	3.61
	

	 
	 
	2018
	Rp1,220,138.00
	Rp342,329.00
	3.56
	

	 
	 
	2019
	Rp1,174,700.00
	Rp479,080.00
	2.45
	

	15
	INDF
	2016
	Rp28,985,443.00
	Rp19,219,441.00
	1.51
	

	 
	 
	2017
	Rp32,515,399.00
	Rp21,637,736.00
	1.50
	

	 
	 
	2018
	Rp33,272,618.00
	Rp31,204,102.00
	1.07
	

	 
	 
	2019
	Rp31,403,445.00
	Rp24,686,862.00
	1.27
	

	16
	INTP
	2016
	Rp14,424,662.00
	Rp3,187,742.00
	4.53
	

	 
	 
	2017
	Rp12,883,074.00
	Rp3,479,024.00
	3.70
	

	 
	 
	2018
	Rp12,315,796.00
	Rp3,925,649.00
	3.14
	

	 
	 
	2019
	Rp12,829,494.00
	Rp3,907,492.00
	3.28
	

	17
	JPFA
	2016
	Rp11,061,008.00
	Rp5,193,549.00
	2.13
	

	 
	 
	2017
	Rp11,189,325.00
	Rp4,769,640.00
	2.35
	

	 
	 
	2018
	Rp12,415,809.00
	Rp6,904,477.00
	1.80
	

	 
	 
	2019
	Rp12,873,148.00
	Rp7,741,958.00
	1.66
	

	18
	KINO
	2016
	Rp1,867,158.00
	Rp1,220,778.00
	1.53
	

	 
	 
	2017
	Rp1,795,405.00
	Rp1,085,566.00
	1.65
	

	 
	 
	2018
	Rp1,975,979.00
	Rp1,316,323.00
	1.50
	

	 
	 
	2019
	Rp2,335,040.00
	Rp1,733,136.00
	1.35
	

	19
	KLBF
	2016
	Rp9,572,530.00
	Rp2,317,162.00
	4.13
	

	 
	 
	2017
	Rp10,043,951.00
	Rp2,227,336.00
	4.51
	

	 
	 
	2018
	Rp10,648,288.00
	Rp2,286,167.00
	4.66
	

	 
	 
	2019
	Rp11,222,491.00
	Rp2,577,109.00
	4.35
	

	20
	MLBI
	2016
	Rp901,258.00
	Rp1,326,261.00
	0.68
	

	 
	 
	2017
	Rp1,076,845.00
	Rp1,304,114.00
	0.83
	

	 
	 
	2018
	Rp1,228,961.00
	Rp1,578,919.00
	0.78
	

	 
	 
	2019
	Rp1,162,802.00
	Rp1,588,693.00
	0.73
	

	21
	MYOR
	2016
	Rp8,739,783.00
	Rp3,884,051.00
	2.25
	

	 
	 
	2017
	Rp10,674,200.00
	Rp4,473,628.00
	2.39
	

	 
	 
	2018
	Rp12,647,858.00
	Rp4,764,510.00
	2.65
	

	 
	 
	2019
	Rp12,776,103.00
	Rp3,714,360.00
	3.44
	

	22
	ROTI
	2016
	Rp949,414.00
	Rp320,502.00
	2.96
	

	 
	 
	2017
	Rp2,319,937.00
	Rp1,027,177.00
	2.26
	

	 
	 
	2018
	Rp1,876,409.00
	Rp525,422.00
	3.57
	

	 
	 
	2019
	Rp1,874,411.00
	Rp1,106,938.00
	1.69
	

	23
	SKLT
	2016
	Rp222,687.00
	Rp169,303.00
	1.32
	

	 
	 
	2017
	Rp267,129.00
	Rp211,493.00
	1.26
	

	 
	 
	2018
	Rp356,735.00
	Rp291,349.00
	1.22
	

	 
	 
	2019
	Rp378,352.00
	Rp293,281.00
	1.29
	

	24
	SMBR
	2016
	Rp838,232.00
	Rp292,238.00
	2.87
	

	 
	 
	2017
	Rp1,123,602.00
	Rp668,828.00
	1.68
	

	 
	 
	2018
	Rp1,358,330.00
	Rp636,408.00
	2.13
	

	 
	 
	2019
	Rp1,071,983.00
	Rp468,526.00
	2.29
	

	25
	SMGR
	2016
	Rp10,373,159.00
	Rp8,151,673.00
	1.27
	

	 
	 
	2017
	Rp13,801,819.00
	Rp8,803,577.00
	1.57
	

	 
	 
	2018
	Rp16,091,024.00
	Rp8,179,819.00
	1.97
	

	 
	 
	2019
	Rp16,658,531.00
	Rp12,240,252.00
	1.36
	

	26
	SMSM
	2016
	Rp1,454,387.00
	Rp508,482.00
	2.86
	

	 
	 
	2017
	Rp1,570,110.00
	Rp419,913.00
	3.74
	

	 
	 
	2018
	Rp1,853,782.00
	Rp470,116.00
	3.94
	

	 
	 
	2019
	Rp2,138,324.00
	Rp461,192.00
	4.64
	

	27
	TBLA
	2016
	Rp5,058,143.00
	Rp4,583,285.00
	1.10
	

	 
	 
	2017
	Rp5,143,894.00
	Rp4,637,979.00
	1.11
	

	 
	 
	2018
	Rp6,203,335.00
	Rp3,300,644.00
	1.88
	

	 
	 
	2019
	Rp6,551,760.00
	Rp4,027,369.00
	1.63
	

	28
	TCID
	2016
	Rp1,174,482.00
	Rp223,305.00
	5.26
	

	 
	 
	2017
	Rp1,276,479.00
	Rp259,807.00
	4.91
	

	 
	 
	2018
	Rp1,333,428.00
	Rp227,509.00
	5.86
	

	 
	 
	2019
	Rp1,428,192.00
	Rp255,853.00
	5.58
	

	29
	TOTO
	2016
	Rp1,290,208.00
	Rp589,150.00
	2.19
	

	 
	 
	2017
	Rp1,316,632.00
	Rp573,583.00
	2.30
	

	 
	 
	2018
	Rp1,339,048.00
	Rp453,374.00
	2.95
	

	 
	 
	2019
	Rp1,339,772.00
	Rp366,190.00
	3.66
	

	30
	TRST
	2016
	Rp1,180,000.00
	Rp909,779.00
	1.30
	

	 
	 
	2017
	Rp1,189,727.00
	Rp968,421.00
	1.23
	

	 
	 
	2018
	Rp1,494,151.00
	Rp1,314,075.00
	1.14
	

	 
	 
	2019
	Rp1,394,498.00
	Rp1,300,374.00
	1.07
	

	31
	TSPC
	2016
	Rp4,385,084.00
	Rp1,653,413.00
	2.65
	

	 
	 
	2017
	Rp5,049,364.00
	Rp2,002,621.00
	2.52
	

	 
	 
	2018
	Rp5,130,662.00
	Rp2,039,075.00
	2.52
	

	 
	 
	2019
	Rp5,432,638.00
	Rp1,953,608.00
	2.78
	

	32
	ULTJ
	2016
	Rp2,874,822.00
	Rp593,526.00
	4.84
	

	 
	 
	2017
	Rp3,439,990.00
	Rp820,625.00
	4.19
	

	 
	 
	2018
	Rp2,793,521.00
	Rp635,161.00
	4.40
	

	 
	 
	2019
	Rp3,716,641.00
	Rp836,314.00
	4.44
	

	33
	UNVR
	2016
	Rp6,588,109.00
	Rp10,878,074.00
	0.61
	

	 
	 
	2017
	Rp7,941,635.00
	Rp12,532,304.00
	0.63
	

	 
	 
	2018
	Rp8,257,910.00
	Rp11,273,822.00
	0.73
	

	 
	 
	2019
	Rp8,530,334.00
	Rp13,065,308.00
	0.65
	

	34
	WSBP
	2016
	Rp8,132,621.00
	Rp4,766,317.00
	1.71
	

	 
	 
	2017
	Rp11,574,945.00
	Rp7,593,431.00
	1.52
	

	 
	 
	2018
	Rp10,236,132.00
	Rp7,327,262.00
	1.40
	

	 
	 
	2019
	Rp9,695,355.00
	Rp5,979,916.00
	1.62
	

	35
	WTON
	2016
	Rp2,439,937.00
	Rp1,863,794.00
	1.31
	

	 
	 
	2017
	Rp4,351,377.00
	Rp4,216,314.00
	1.03
	

	 
	 
	2018
	Rp5,870,714.00
	Rp5,248,086.00
	1.12
	

	 
	 
	2019
	Rp7,168,913.00
	Rp6,195,055.00
	1.16
	

	36
	INAI
	2016
	Rp974,282.00
	Rp971,422.00
	1.00
	

	 
	 
	2017
	Rp860,749.00
	Rp867,251.00
	0.99
	

	 
	 
	2018
	Rp1,053,375.00
	Rp1,029,377.00
	1.02
	

	 
	 
	2019
	Rp883,711.00
	Rp819,489.00
	1.08
	

	37
	CEKA
	2016
	Rp1,103,865.00
	Rp504,209.00
	2.19
	

	 
	 
	2017
	Rp988,479.00
	Rp444,383.00
	2.22
	

	 
	 
	2018
	Rp809,166.00
	Rp158,255.00
	5.11
	

	 
	 
	2019
	Rp1,067,652.00
	Rp222,440.00
	4.80
	

	38
	SIDO
	2016
	Rp1,794,125.00
	Rp215,686.00
	8.32
	

	 
	 
	2017
	Rp1,628,901.00
	Rp208,507.00
	7.81
	

	 
	 
	2018
	Rp1,543,597.00
	Rp368,380.00
	4.19
	

	 
	 
	2019
	Rp1,716,235.00
	Rp416,211.00
	4.12
	




Lampiran 4 Tabel Data Penelitian Leverage
(Dalam Jutaan)	
	NO
	PERUSAHAAAN
	TAHUN
	Total Utang
	EKUITAS
	DER

	
	
	
	
	
	
	

	1
	ARNA
	2016
	Rp595,128.00
	Rp948,088.00
	0.63
	

	 
	 
	2017
	Rp571,947.00
	Rp1,029,400.00
	0.56
	

	 
	 
	2018
	Rp556,310.00
	Rp1,096,596.00
	0.51
	

	 
	 
	2019
	Rp622,355.00
	Rp1,176,782.00
	0.53
	

	2
	ASII
	2016
	Rp121,949,000.00
	Rp139,906,000.00
	0.87
	

	 
	 
	2017
	Rp139,317,000.00
	Rp156,329,000.00
	0.89
	

	 
	 
	2018
	Rp170,348,000.00
	Rp174,363,000.00
	0.98
	

	 
	 
	2019
	Rp165,195,000.00
	Rp186,763,000.00
	0.88
	

	3
	AUTO
	2016
	Rp4,075,716.00
	Rp10,536,558.00
	0.39
	

	 
	 
	2017
	Rp4,316,218.00
	Rp10,759,076.00
	0.40
	

	 
	 
	2018
	Rp4,626,013.00
	Rp10,962,358.00
	0.42
	

	 
	 
	2019
	Rp4,365,175.00
	Rp11,650,534.00
	0.37
	

	4
	BATA
	2016
	Rp247,588.00
	Rp557,155.00
	0.44
	

	 
	 
	2017
	Rp276,383.00
	Rp579,309.00
	0.48
	

	 
	 
	2018
	Rp240,048.00
	Rp636,807.00
	0.38
	

	 
	 
	2019
	Rp209,895.00
	Rp653,251.00
	0.32
	

	5
	CINT
	2016
	Rp72,907.00
	Rp326,430.00
	0.22
	

	 
	 
	2017
	Rp94,304.00
	Rp382,274.00
	0.25
	

	 
	 
	2018
	Rp102,703.00
	Rp388,608.00
	0.26
	

	 
	 
	2019
	Rp131,822.00
	Rp389,671.00
	0.34
	

	6
	CPIN
	2016
	Rp10,047,751.00
	Rp14,157,243.00
	0.71
	

	 
	 
	2017
	Rp8,819,768.00
	Rp15,702,825.00
	0.56
	

	 
	 
	2018
	Rp8,253,944.00
	Rp19,391,174.00
	0.43
	

	 
	 
	2019
	Rp8,281,441.00
	Rp21,071,600.00
	0.39
	

	7
	DLTA
	2016
	Rp185,423.00
	Rp1,012,374.00
	0.18
	

	 
	 
	2017
	Rp196,197.00
	Rp1,144,645.00
	0.17
	

	 
	 
	2018
	Rp239,353.00
	Rp1,284,163.00
	0.19
	

	 
	 
	2019
	Rp212,420.00
	Rp1,213,563.00
	0.18
	

	8
	DPNS
	2016
	Rp32,865.00
	Rp263,264.00
	0.12
	

	 
	 
	2017
	Rp40,565.00
	Rp267,835.00
	0.15
	

	 
	 
	2018
	Rp44,476.00
	Rp277,709.00
	0.16
	

	 
	 
	2019
	Rp36,040.00
	Rp282,101.00
	0.13
	

	9
	EKAD
	2016
	Rp110,504.00
	Rp592,005.00
	0.19
	

	 
	 
	2017
	Rp133,950.00
	Rp662,818.00
	0.20
	

	 
	 
	2018
	Rp128,685.00
	Rp724,583.00
	0.18
	

	 
	 
	2019
	Rp115,691.00
	Rp852,544.00
	0.14
	

	10
	FASW
	2016
	Rp5,424,781.00
	Rp3,158,442.00
	1.72
	

	 
	 
	2017
	Rp6,081,574.00
	Rp3,288,317.00
	1.85
	

	 
	 
	2018
	Rp6,676,781.00
	Rp4,288,337.00
	1.56
	

	 
	 
	2019
	Rp6,059,395.00
	Rp4,692,598.00
	1.29
	

	11
	HMSP
	2016
	Rp8,333,263.00
	Rp34,175,014.00
	0.24
	

	 
	 
	2017
	Rp9,028,078.00
	Rp34,112,985.00
	0.26
	

	 
	 
	2018
	Rp11,244,167.00
	Rp35,358,253.00
	0.32
	

	 
	 
	2019
	Rp15,223,076.00
	Rp35,679,730.00
	0.43
	

	12
	ICBP
	2016
	Rp10,401,125.00
	Rp18,500,823.00
	0.56
	

	 
	 
	2017
	Rp11,295,184.00
	Rp20,324,330.00
	0.56
	

	 
	 
	2018
	Rp11,660,003.00
	Rp22,707,150.00
	0.51
	

	 
	 
	2019
	Rp12,038,210.00
	Rp26,671,104.00
	0.45
	

	13
	IGAR
	2016
	Rp65,717.00
	Rp373,749.00
	0.18
	

	 
	 
	2017
	Rp71,076.00
	Rp441,947.00
	0.16
	

	 
	 
	2018
	Rp87,283.00
	Rp482,914.00
	0.18
	

	 
	 
	2019
	Rp80,669.00
	Rp536,925.00
	0.15
	

	14
	IMPC
	2016
	Rp1,050,387.00
	Rp1,225,645.00
	0.86
	

	 
	 
	2017
	Rp1,005,657.00
	Rp1,289,021.00
	0.78
	

	 
	 
	2018
	Rp997,975.00
	Rp1,372,223.00
	0.73
	

	 
	 
	2019
	Rp1,092,845.00
	Rp1,408,288.00
	0.78
	

	15
	INDF
	2016
	Rp38,233,092.00
	Rp43,941,423.00
	0.87
	

	 
	 
	2017
	Rp41,182,764.00
	Rp46,756,724.00
	0.88
	

	 
	 
	2018
	Rp46,620,996.00
	Rp49,916,800.00
	0.93
	

	 
	 
	2019
	Rp41,996,071.00
	Rp54,202,488.00
	0.77
	

	16
	INTP
	2016
	Rp4,011,877.00
	Rp26,138,703.00
	0.15
	

	 
	 
	2017
	Rp4,307,169.00
	Rp24,556,507.00
	0.18
	

	 
	 
	2018
	Rp4,566,973.00
	Rp23,221,589.00
	0.20
	

	 
	 
	2019
	Rp4,627,488.00
	Rp23,080,261.00
	0.20
	

	17
	JPFA
	2016
	Rp9,878,062.00
	Rp9,372,964.00
	1.05
	

	 
	 
	2017
	Rp11,293,242.00
	Rp9,795,928.00
	1.15
	

	 
	 
	2018
	Rp12,823,219.00
	Rp10,214,809.00
	1.26
	

	 
	 
	2019
	Rp14,754,081.00
	Rp11,896,814.00
	1.24
	

	18
	KINO
	2016
	Rp1,332,432.00
	Rp1,952,072.00
	0.68
	

	 
	 
	2017
	Rp1,182,424.00
	Rp2,055,171.00
	0.58
	

	 
	 
	2018
	Rp1,405,264.00
	Rp2,186,900.00
	0.64
	

	 
	 
	2019
	Rp1,992,903.00
	Rp2,702,862.00
	0.74
	

	19
	KLBF
	2016
	Rp2,762,162.00
	Rp12,463,847.00
	0.22
	

	 
	 
	2017
	Rp2,722,208.00
	Rp13,894,032.00
	0.20
	

	 
	 
	2018
	Rp2,851,612.00
	Rp15,294,595.00
	0.19
	

	 
	 
	2019
	Rp3,559,144.00
	Rp16,705,582.00
	0.21
	

	20
	MLBI
	2016
	Rp1,454,398.00
	Rp820,640.00
	1.77
	

	 
	 
	2017
	Rp1,445,173.00
	Rp1,064,905.00
	1.36
	

	 
	 
	2018
	Rp1,721,965.00
	Rp1,167,536.00
	1.47
	

	 
	 
	2019
	Rp1,750,943.00
	Rp1,146,007.00
	1.53
	

	21
	MYOR
	2016
	Rp6,657,166.00
	Rp6,265,256.00
	1.06
	

	 
	 
	2017
	Rp7,561,503.00
	Rp7,354,346.00
	1.03
	

	 
	 
	2018
	Rp9,049,161.00
	Rp8,542,544.00
	1.06
	

	 
	 
	2019
	Rp9,125,979.00
	Rp9,911,940.00
	0.92
	

	22
	ROTI
	2016
	Rp1,476,889.00
	Rp1,442,752.00
	1.02
	

	 
	 
	2017
	Rp1,739,468.00
	Rp2,820,106.00
	0.62
	

	 
	 
	2018
	Rp1,476,909.00
	Rp2,916,901.00
	0.51
	

	 
	 
	2019
	Rp1,589,486.00
	Rp3,092,597.00
	0.51
	

	23
	SKLT
	2016
	Rp272,089.00
	Rp296,151.00
	0.92
	

	 
	 
	2017
	Rp328,714.00
	Rp307,570.00
	1.07
	

	 
	 
	2018
	Rp408,057.00
	Rp339,236.00
	1.20
	

	 
	 
	2019
	Rp410,464.00
	Rp380,382.00
	1.08
	

	24
	SMBR
	2016
	Rp1,248,119.00
	Rp3,120,758.00
	0.40
	

	 
	 
	2017
	Rp1,647,477.00
	Rp3,412,860.00
	0.48
	

	 
	 
	2018
	Rp2,064,408.00
	Rp3,473,671.00
	0.59
	

	 
	 
	2019
	Rp2,088,977.00
	Rp3,482,293.00
	0.60
	

	25
	SMGR
	2016
	Rp13,652,505.00
	Rp30,574,391.00
	0.45
	

	 
	 
	2017
	Rp18,524,451.00
	Rp30,439,052.00
	0.61
	

	 
	 
	2018
	Rp18,168,521.00
	Rp32,615,315.00
	0.56
	

	 
	 
	2019
	Rp45,915,143.00
	Rp33,891,924.00
	1.35
	

	26
	SMSM
	2016
	Rp674,685.00
	Rp1,580,055.00
	0.43
	

	 
	 
	2017
	Rp615,157.00
	Rp1,828,184.00
	0.34
	

	 
	 
	2018
	Rp650,926.00
	Rp2,150,277.00
	0.30
	

	 
	 
	2019
	Rp664,678.00
	Rp2,442,303.00
	0.27
	

	27
	TBLA
	2016
	Rp9,176,209.00
	Rp3,420,615.00
	2.68
	

	 
	 
	2017
	Rp10,024,540.00
	Rp3,999,946.00
	2.51
	

	 
	 
	2018
	Rp11,556,300.00
	Rp4,783,616.00
	2.42
	

	 
	 
	2019
	Rp12,000,079.00
	Rp5,362,924.00
	2.24
	

	28
	TCID
	2016
	Rp401,943.00
	Rp1,783,159.00
	0.23
	

	 
	 
	2017
	Rp503,481.00
	Rp1,858,326.00
	0.27
	

	 
	 
	2018
	Rp472,680.00
	Rp1,972,463.00
	0.24
	

	 
	 
	2019
	Rp532,049.00
	Rp2,551,193.00
	0.21
	

	29
	TOTO
	2016
	Rp1,057,566.00
	Rp1,523,875.00
	0.69
	

	 
	 
	2017
	Rp1,132,699.00
	Rp1,693,792.00
	0.67
	

	 
	 
	2018
	Rp967,642.00
	Rp1,929,477.00
	0.50
	

	 
	 
	2019
	Rp994,205.00
	Rp1,924,263.00
	0.52
	

	30
	TRST
	2016
	Rp1,358,241.00
	Rp1,932,355.00
	0.70
	

	 
	 
	2017
	Rp1,357,336.00
	Rp1,975,569.00
	0.69
	

	 
	 
	2018
	Rp2,047,517.00
	Rp2,237,385.00
	0.92
	

	 
	 
	2019
	Rp2,174,562.00
	Rp2,174,461.00
	1.00
	

	31
	TSPC
	2016
	Rp1,950,534.00
	Rp4,635,273.00
	0.42
	

	 
	 
	2017
	Rp2,352,892.00
	Rp5,082,008.00
	0.46
	

	 
	 
	2018
	Rp2,437,127.00
	Rp5,432,848.00
	0.45
	

	 
	 
	2019
	Rp2,581,734.00
	Rp5,791,036.00
	0.45
	

	32
	ULTJ
	2016
	Rp749,966.00
	Rp3,489,233.00
	0.21
	

	 
	 
	2017
	Rp978,185.00
	Rp4,208,755.00
	0.23
	

	 
	 
	2018
	Rp780,915.00
	Rp4,774,956.00
	0.16
	

	 
	 
	2019
	Rp953,283.00
	Rp5,655,139.00
	0.17
	

	33
	UNVR
	2016
	Rp12,041,437.00
	Rp4,704,258.00
	2.56
	

	 
	 
	2017
	Rp13,733,025.00
	Rp5,173,388.00
	2.65
	

	 
	 
	2018
	Rp12,943,202.00
	Rp7,383,667.00
	1.75
	

	 
	 
	2019
	Rp15,367,509.00
	Rp5,281,862.00
	2.91
	

	34
	WSBP
	2016
	Rp6,328,766.00
	Rp7,405,501.00
	0.85
	

	 
	 
	2017
	Rp7,602,893.00
	Rp7,316,656.00
	1.04
	

	 
	 
	2018
	Rp7,340,075.00
	Rp7,882,313.00
	0.93
	

	 
	 
	2019
	Rp8,014,571.00
	Rp8,134,551.00
	0.99
	

	35
	WTON
	2016
	Rp2,171,845.00
	Rp2,490,475.00
	0.87
	

	 
	 
	2017
	Rp4,320,041.00
	Rp2,747,935.00
	1.57
	

	 
	 
	2018
	Rp5,744,966.00
	Rp3,136,812.00
	1.83
	

	 
	 
	2019
	Rp6,829,449.00
	Rp3,508,446.00
	1.95
	

	36
	INAI
	2016
	Rp1,081,016.00
	Rp258,017.00
	4.19
	

	 
	 
	2017
	Rp936,512.00
	Rp277,405.00
	3.38
	

	 
	 
	2018
	Rp1,096,800.00
	Rp303,884.00
	3.61
	

	 
	 
	2019
	Rp893,626.00
	Rp319,268.00
	2.80
	

	37
	CEKA
	2016
	Rp538,044.00
	Rp887,920.00
	0.61
	

	 
	 
	2017
	Rp489,592.00
	Rp903,044.00
	0.54
	

	 
	 
	2018
	Rp192,308.00
	Rp976,648.00
	0.20
	

	 
	 
	2019
	Rp261,785.00
	Rp1,131,295.00
	0.23
	

	38
	SIDO
	2016
	Rp229,729.00
	Rp2,757,885.00
	0.08
	

	 
	 
	2017
	Rp262,333.00
	Rp2,895,865.00
	0.09
	

	 
	 
	2018
	Rp435,014.00
	Rp2,902,614.00
	0.15
	

	 
	 
	2019
	Rp472,191.00
	Rp3,064,707.00
	0.15
	



Lampiran 5 Tabel Data Penelitian Kebijakan Deviden
(Dalam Jutaan)	
	NO
	PERUSAHAAAN
	TAHUN
	DEVIDEN
	LABA BERSIH
	DPR

	
	
	
	
	
	
	

	1
	ARNA
	2016
	Rp36,708.00
	Rp91,376.00
	0.40
	

	 
	 
	2017
	Rp88,096.00
	Rp122,184.00
	0.72
	

	 
	 
	2018
	Rp117,247.00
	Rp158,208.00
	0.74
	

	 
	 
	2019
	Rp161,094.00
	Rp217,675.00
	0.74
	

	2
	ASII
	2016
	Rp6,801,000.00
	Rp18,302,000.00
	0.37
	

	 
	 
	2017
	Rp7,692,000.00
	Rp23,165,000.00
	0.33
	

	 
	 
	2018
	Rp7,449,000.00
	Rp27,372,000.00
	0.27
	

	 
	 
	2019
	Rp8,547,000.00
	Rp26,261,000.00
	0.33
	

	3
	AUTO
	2016
	Rp187,970.00
	Rp483,421.00
	0.39
	

	 
	 
	2017
	Rp231,347.00
	Rp547,781.00
	0.42
	

	 
	 
	2018
	Rp245,800.00
	Rp446,188.00
	0.55
	

	 
	 
	2019
	Rp294,000.00
	Rp816,971.00
	0.36
	

	4
	BATA
	2016
	Rp7,215.00
	Rp42,232.00
	0.17
	

	 
	 
	2017
	Rp7,215.00
	Rp53,654.00
	0.13
	

	 
	 
	2018
	Rp18,538.00
	Rp67,944.00
	0.27
	

	 
	 
	2019
	Rp4,186.00
	Rp23,441.00
	0.18
	

	5
	CINT
	2016
	Rp8,000.00
	Rp20,619.00
	0.39
	

	 
	 
	2017
	Rp8,000.00
	Rp29,648.00
	0.27
	

	 
	 
	2018
	Rp3,300.00
	Rp12,956.00
	0.25
	

	 
	 
	2019
	Rp2,000.00
	Rp7,221.00
	0.28
	

	6
	CPIN
	2016
	Rp485,542.00
	Rp2,225,402.00
	0.22
	

	 
	 
	2017
	Rp918,288.00
	Rp2,496,787.00
	0.37
	

	 
	 
	2018
	Rp1,934,964.00
	Rp4,551,485.00
	0.43
	

	 
	 
	2019
	Rp1,328,238.00
	Rp3,632,174.00
	0.37
	

	7
	DLTA
	2016
	Rp144,019.00
	Rp254,509.00
	0.57
	

	 
	 
	2017
	Rp208,172.00
	Rp279,773.00
	0.74
	

	 
	 
	2018
	Rp383.00
	Rp338,129.00
	0.00
	

	 
	 
	2019
	Rp312.00
	Rp317,815.00
	0.00
	

	8
	DPNS
	2016
	Rp1,986.00
	Rp10,009.00
	0.20
	

	 
	 
	2017
	Rp993.00
	Rp5,963.00
	0.17
	

	 
	 
	2018
	Rp1,987.00
	Rp9,380.00
	0.21
	

	 
	 
	2019
	Rp993.00
	Rp3,937.00
	0.25
	

	9
	EKAD
	2016
	Rp11,180.00
	Rp90,686.00
	0.12
	

	 
	 
	2017
	Rp12,578.00
	Rp76,196.00
	0.17
	

	 
	 
	2018
	Rp20,963.00
	Rp74,045.00
	0.28
	

	 
	 
	2019
	Rp24,457.00
	Rp77,403.00
	0.32
	

	10
	FASW
	2016
	Rp450,975.00
	Rp778,013.00
	0.58
	

	 
	 
	2017
	Rp401,417.00
	Rp743,557.00
	0.54
	

	 
	 
	2018
	Rp569,914.00
	Rp1,405,368.00
	0.41
	

	 
	 
	2019
	Rp455,932.00
	Rp968,833.00
	0.47
	

	11
	HMSP
	2016
	Rp12,527,457.00
	Rp12,762,229.00
	0.98
	

	 
	 
	2017
	Rp12,480,930.00
	Rp12,670,534.00
	0.99
	

	 
	 
	2018
	Rp13,632,478.00
	Rp13,538,418.00
	1.01
	

	 
	 
	2019
	Rp13,934,906.00
	Rp13,721,513.00
	1.02
	

	12
	ICBP
	2016
	Rp1,795,934.00
	Rp3,631,301.00
	0.49
	

	 
	 
	2017
	Rp2,565,620.00
	Rp3,543,173.00
	0.72
	

	 
	 
	2018
	Rp1,597,681.00
	Rp4,658,781.00
	0.34
	

	 
	 
	2019
	Rp2,507,310.00
	Rp5,360,029.00
	0.47
	

	13
	IGAR
	2016
	Rp3,889.00
	Rp69,306.00
	0.06
	

	 
	 
	2017
	Rp3,889.00
	Rp72,377.00
	0.05
	

	 
	 
	2018
	Rp4,861.00
	Rp44,672.00
	0.11
	

	 
	 
	2019
	Rp4,861.00
	Rp60,837.00
	0.08
	

	14
	IMPC
	2016
	Rp19,334.00
	Rp125,823.00
	0.15
	

	 
	 
	2017
	Rp38,668.00
	Rp91,303.00
	0.42
	

	 
	 
	2018
	Rp48,335.00
	Rp105,524.00
	0.46
	

	 
	 
	2019
	Rp48,335.00
	Rp93,145.00
	0.52
	

	15
	INDF
	2016
	Rp2,063,401.00
	Rp5,266,906.00
	0.39
	

	 
	 
	2017
	Rp2,651,689.00
	Rp5,145,063.00
	0.52
	

	 
	 
	2018
	Rp1,501,453.00
	Rp4,961,851.00
	0.30
	

	 
	 
	2019
	Rp2,440,959.00
	Rp5,902,729.00
	0.41
	

	16
	INTP
	2016
	Rp3,419,864.00
	Rp3,870,319.00
	0.88
	

	 
	 
	2017
	Rp2,576,862.00
	Rp1,859,818.00
	1.39
	

	 
	 
	2018
	Rp2,024,677.00
	Rp1,145,937.00
	1.77
	

	 
	 
	2019
	Rp2,668,893.00
	Rp1,835,305.00
	1.45
	

	17
	JPFA
	2016
	Rp569,778.00
	Rp2,171,608.00
	0.26
	

	 
	 
	2017
	Rp1,155,914.00
	Rp1,107,810.00
	1.04
	

	 
	 
	2018
	Rp585,960.00
	Rp2,253,201.00
	0.26
	

	 
	 
	2019
	Rp233,154.00
	Rp1,883,857.00
	0.12
	

	18
	KINO
	2016
	Rp35,715.00
	Rp181,110.00
	0.20
	

	 
	 
	2017
	Rp38,572.00
	Rp109,696.00
	0.35
	

	 
	 
	2018
	Rp81,429.00
	Rp150,116.00
	0.54
	

	 
	 
	2019
	Rp147,143.00
	Rp515,603.00
	0.29
	

	19
	KLBF
	2016
	Rp1,031,252.00
	Rp2,350,885.00
	0.44
	

	 
	 
	2017
	Rp1,171,878.00
	Rp2,453,251.00
	0.48
	

	 
	 
	2018
	Rp1,218,753.00
	Rp2,497,262.00
	0.49
	

	 
	 
	2019
	Rp1,218,753.00
	Rp2,537,602.00
	0.48
	

	20
	MLBI
	2016
	Rp924,973.00
	Rp982,129.00
	0.94
	

	 
	 
	2017
	Rp1,026,109.00
	Rp1,322,067.00
	0.78
	

	 
	 
	2018
	Rp1,129,352.00
	Rp1,224,807.00
	0.92
	

	 
	 
	2019
	Rp99,092.00
	Rp1,206,059.00
	0.08
	

	21
	MYOR
	2016
	Rp469,532.00
	Rp1,388,676.00
	0.34
	

	 
	 
	2017
	Rp603,684.00
	Rp1,630,954.00
	0.37
	

	 
	 
	2018
	Rp648,402.00
	Rp1,760,434.00
	0.37
	

	 
	 
	2019
	Rp670,761.00
	Rp2,051,404.00
	0.33
	

	22
	ROTI
	2016
	Rp69,488.00
	Rp279,777.00
	0.25
	

	 
	 
	2017
	Rp53,698.00
	Rp135,058.00
	0.40
	

	 
	 
	2018
	Rp59,725.00
	Rp127,171.00
	0.47
	

	 
	 
	2019
	Rp149,529.00
	Rp236,519.00
	0.63
	

	23
	SKLT
	2016
	Rp3,108.00
	Rp20,646.00
	0.15
	

	 
	 
	2017
	Rp4,351.00
	Rp22,971.00
	0.19
	

	 
	 
	2018
	Rp5,595.00
	Rp31,954.00
	0.18
	

	 
	 
	2019
	Rp9,325.00
	Rp44,943.00
	0.21
	

	24
	SMBR
	2016
	Rp64,768.00
	Rp259,091.00
	0.25
	

	 
	 
	2017
	Rp36,661.00
	Rp146,648.00
	0.25
	

	 
	 
	2018
	Rp18,971.00
	Rp76,075.00
	0.25
	

	 
	 
	2019
	Rp6,159.00
	Rp30,074.00
	0.20
	

	25
	SMGR
	2016
	Rp1,808,638.00
	Rp4,535,037.00
	0.40
	

	 
	 
	2017
	Rp805,678.00
	Rp2,043,026.00
	0.39
	

	 
	 
	2018
	Rp1,231,646.00
	Rp3,085,704.00
	0.40
	

	 
	 
	2019
	Rp239,215.00
	Rp2,371,233.00
	0.10
	

	26
	SMSM
	2016
	Rp287,934.00
	Rp502,192.00
	0.57
	

	 
	 
	2017
	Rp299,451.00
	Rp555,388.00
	0.54
	

	 
	 
	2018
	Rp334,003.00
	Rp633,550.00
	0.53
	

	 
	 
	2019
	Rp339,761.00
	Rp638,676.00
	0.53
	

	27
	TBLA
	2016
	Rp127,665.00
	Rp621,011.00
	0.21
	

	 
	 
	2017
	Rp320,526.00
	Rp954,357.00
	0.34
	

	 
	 
	2018
	Rp132,232.00
	Rp764,380.00
	0.17
	

	 
	 
	2019
	Rp131,941.00
	Rp661,034.00
	0.20
	

	28
	TCID
	2016
	Rp82,437.00
	Rp162,060.00
	0.51
	

	 
	 
	2017
	Rp82,437.00
	Rp179,126.00
	0.46
	

	 
	 
	2018
	Rp84,448.00
	Rp173,049.00
	0.49
	

	 
	 
	2019
	Rp84,448.00
	Rp145,149.00
	0.58
	

	29
	TOTO
	2016
	Rp82,560.00
	Rp168,565.00
	0.49
	

	 
	 
	2017
	Rp134,160.00
	Rp278,936.00
	0.48
	

	 
	 
	2018
	Rp185,760.00
	Rp346,693.00
	0.54
	

	 
	 
	2019
	Rp61,920.00
	Rp140,597.00
	0.44
	

	30
	TRST
	2016
	Rp14,040.00
	Rp33,795.00
	0.42
	

	 
	 
	2017
	Rp14,040.00
	Rp38,200.00
	0.37
	

	 
	 
	2018
	Rp14,040.00
	Rp63,194.00
	0.22
	

	 
	 
	2019
	Rp14,040.00
	Rp38,912.00
	0.36
	

	31
	TSPC
	2016
	Rp225,000.00
	Rp545,494.00
	0.41
	

	 
	 
	2017
	Rp180,000.00
	Rp557,340.00
	0.32
	

	 
	 
	2018
	Rp180,000.00
	Rp540,378.00
	0.33
	

	 
	 
	2019
	Rp225,000.00
	Rp595,154.00
	0.38
	

	32
	ULTJ
	2016
	Rp75,098.00
	Rp709,826.00
	0.11
	

	 
	 
	2017
	Rp115,535.00
	Rp711,681.00
	0.16
	

	 
	 
	2018
	Rp138,642.00
	Rp701,607.00
	0.20
	

	 
	 
	2019
	Rp124,778.00
	Rp1,035,865.00
	0.12
	

	33
	UNVR
	2016
	Rp6,638,100.00
	Rp6,390,672.00
	1.04
	

	 
	 
	2017
	Rp6,981,450.00
	Rp7,004,562.00
	1.00
	

	 
	 
	2018
	Rp9,191,962.00
	Rp9,081,187.00
	1.01
	

	 
	 
	2019
	Rp7,401,100.00
	Rp7,392,837.00
	1.00
	

	34
	WSBP
	2016
	Rp317,409.00
	Rp634,820.00
	0.50
	

	 
	 
	2017
	Rp750,247.00
	Rp1,000,330.00
	0.75
	

	 
	 
	2018
	Rp551,607.00
	Rp1,103,473.00
	0.50
	

	 
	 
	2019
	Rp201,521.00
	Rp806,149.00
	0.25
	

	35
	WTON
	2016
	Rp81,718.00
	Rp281,568.00
	0.29
	

	 
	 
	2017
	Rp101,144.00
	Rp340,459.00
	0.30
	

	 
	 
	2018
	Rp145,920.00
	Rp486,640.00
	0.30
	

	 
	 
	2019
	Rp128,076.00
	Rp510,712.00
	0.25
	

	36
	INAI
	2016
	Rp17,424.00
	Rp35,553.00
	0.49
	

	 
	 
	2017
	Rp19,008.00
	Rp38,652.00
	0.49
	

	 
	 
	2018
	Rp19,008.00
	Rp40,463.00
	0.47
	

	 
	 
	2019
	Rp15,840.00
	Rp33,558.00
	0.47
	

	37
	CEKA
	2016
	Rp89,250.00
	Rp249,697.00
	0.36
	

	 
	 
	2017
	Rp26,775.00
	Rp107,421.00
	0.25
	

	 
	 
	2018
	Rp59,500.00
	Rp136,840.00
	0.43
	

	 
	 
	2019
	Rp59,500.00
	Rp215,459.00
	0.28
	

	38
	SIDO
	2016
	Rp386,967.00
	Rp480,525.00
	0.81
	

	 
	 
	2017
	Rp654,882.00
	Rp533,799.00
	1.23
	

	 
	 
	2018
	Rp640,028.00
	Rp663,849.00
	0.96
	

	 
	 
	2019
	Rp773,998.00
	Rp807,689.00
	0.96
	



Lampiran 6 Tabel Data Penelitian Nilai Perusahaan
(Dalam Jutaan)	
	NO
	KODE
	TAHUN
	HARGA SAHAM
	BOOK VALUE
	PBV

	
	
	
	
	
	
	

	1
	ARNA
	2016
	Rp520.00
	129.14971
	4.0263351
	

	 
	 
	2017
	Rp342.00
	140.22613
	2.4389178
	

	 
	 
	2018
	Rp420.00
	149.37965
	2.811628
	

	 
	 
	2019
	Rp436.00
	158.36119
	2.7531998
	

	2
	ASII
	2016
	Rp8,275.00
	3455.8344
	2.3945013
	

	 
	 
	2017
	Rp8,300.00
	3861.5008
	2.1494233
	

	 
	 
	2018
	Rp8,225.00
	4306.9608
	1.9096993
	

	 
	 
	2019
	Rp6,925.00
	4613.2546
	1.5011094
	

	3
	AUTO
	2016
	Rp2,050.00
	2186.0079
	0.9377825
	

	 
	 
	2017
	Rp2,060.00
	2232.1734
	0.9228674
	

	 
	 
	2018
	Rp1,470.00
	2274.3481
	0.646339
	

	 
	 
	2019
	Rp1,240.00
	2417.1232
	0.5130065
	

	4
	BATA
	2016
	Rp790.00
	428.58077
	1.8432932
	

	 
	 
	2017
	Rp570.00
	445.62231
	1.2791101
	

	 
	 
	2018
	Rp600.00
	489.85154
	1.2248609
	

	 
	 
	2019
	Rp660.00
	502.50077
	1.3134308
	

	5
	CINT
	2016
	Rp316.00
	326.43
	0.9680483
	

	 
	 
	2017
	Rp334.00
	382.274
	0.8737189
	

	 
	 
	2018
	Rp284.00
	388.608
	0.7308136
	

	 
	 
	2019
	Rp302.00
	389.671
	0.7750128
	

	6
	CPIN
	2016
	Rp3,090.00
	863.35181
	3.579074
	

	 
	 
	2017
	Rp3,000.00
	957.60611
	3.1328121
	

	 
	 
	2018
	Rp7,225.00
	1182.5329
	6.1097667
	

	 
	 
	2019
	Rp6,500.00
	1285.0104
	5.0583249
	

	7
	DLTA
	2016
	Rp5,000.00
	1263.8876
	3.9560479
	

	 
	 
	2017
	Rp4,590.00
	1429.02
	3.2119915
	

	 
	 
	2018
	Rp5,500.00
	1603.1998
	3.4306393
	

	 
	 
	2019
	Rp6,800.00
	1515.0599
	4.4882713
	

	8
	DPNS
	2016
	Rp400.00
	795.35952
	0.5029172
	

	 
	 
	2017
	Rp350.00
	809.16918
	0.4325424
	

	 
	 
	2018
	Rp316.00
	839
	0.3766389
	

	 
	 
	2019
	Rp254.00
	852.26888
	0.298028
	

	9
	EKAD
	2016
	Rp590.00
	846.93133
	0.6966326
	

	 
	 
	2017
	Rp695.00
	948.23748
	0.7329388
	

	 
	 
	2018
	Rp855.00
	1036.5994
	0.8248123
	

	 
	 
	2019
	Rp1,070.00
	1219.6624
	0.877292
	

	10
	FASW
	2016
	Rp4,100.00
	1274.5932
	3.2167125
	

	 
	 
	2017
	Rp5,400.00
	1327.0044
	4.0693157
	

	 
	 
	2018
	Rp7,775.00
	1730.5638
	4.4927556
	

	 
	 
	2019
	Rp7,700.00
	1893.7038
	4.0661058
	

	11
	HMSP
	2016
	Rp3,830.00
	293.80675
	13.035779
	

	 
	 
	2017
	Rp4,730.00
	293.27348
	16.128291
	

	 
	 
	2018
	Rp3,710.00
	303.9792
	12.204782
	

	 
	 
	2019
	Rp2,100.00
	306.74298
	6.8461224
	

	12
	ICBP
	2016
	Rp8,575.00
	1586.4194
	5.4052541
	

	 
	 
	2017
	Rp8,900.00
	1742.7825
	5.106776
	

	 
	 
	2018
	Rp10,480.00
	1947.106
	5.382347
	

	 
	 
	2019
	Rp11,150.00
	2287.0094
	4.8753625
	

	13
	IGAR
	2016
	Rp520.00
	384.51543
	1.3523514
	

	 
	 
	2017
	Rp378.00
	454.67798
	0.8313576
	

	 
	 
	2018
	Rp384.00
	496.8251
	0.7729078
	

	 
	 
	2019
	Rp340.00
	552.39198
	0.615505
	

	14
	IMPC
	2016
	Rp1,025.00
	253.54675
	4.0426469
	

	 
	 
	2017
	Rp1,090.00
	266.65722
	4.0876448
	

	 
	 
	2018
	Rp940.00
	283.86905
	3.311386
	

	 
	 
	2019
	Rp1,050.00
	291.32975
	3.6041634
	

	15
	INDF
	2016
	Rp7,925.00
	5004.7179
	1.5835058
	

	 
	 
	2017
	Rp7,625.00
	5325.3672
	1.4318261
	

	 
	 
	2018
	Rp7,450.00
	5685.2847
	1.3104005
	

	 
	 
	2019
	Rp7,925.00
	6173.4041
	1.2837326
	

	16
	INTP
	2016
	Rp15,400.00
	7100.9788
	2.1687151
	

	 
	 
	2017
	Rp21,950.00
	6671.151
	3.2902868
	

	 
	 
	2018
	Rp18,450.00
	6308.5001
	2.9246254
	

	 
	 
	2019
	Rp19,025.00
	6270.1062
	3.0342389
	

	17
	JPFA
	2016
	Rp1,455.00
	821.39725
	1.7713719
	

	 
	 
	2017
	Rp1,300.00
	858.46359
	1.5143333
	

	 
	 
	2018
	Rp2,150.00
	895.17211
	2.4017728
	

	 
	 
	2019
	Rp1,535.00
	1014.4806
	1.5130896
	

	18
	KINO
	2016
	Rp3,030.00
	1366.0406
	2.2180893
	

	 
	 
	2017
	Rp2,120.00
	1438.1882
	1.4740769
	

	 
	 
	2018
	Rp2,800.00
	1530.3709
	1.8296218
	

	 
	 
	2019
	Rp3,430.00
	1891.436
	1.813437
	

	19
	KLBF
	2016
	Rp1,515.00
	265.8954
	5.6977292
	

	 
	 
	2017
	Rp1,690.00
	296.40602
	5.7016387
	

	 
	 
	2018
	Rp1,520.00
	326.28469
	4.6585084
	

	 
	 
	2019
	Rp1,620.00
	356.38575
	4.5456363
	

	20
	MLBI
	2016
	Rp11,750.00
	389.48268
	30.168222
	

	 
	 
	2017
	Rp13,675.00
	505.41291
	27.057085
	

	 
	 
	2018
	Rp16,000.00
	554.12245
	28.874484
	

	 
	 
	2019
	Rp15,500.00
	543.9046
	28.497644
	

	21
	MYOR
	2016
	Rp1,645.00
	280.21182
	5.870559
	

	 
	 
	2017
	Rp2,020.00
	328.92106
	6.1412911
	

	 
	 
	2018
	Rp2,620.00
	382.06288
	6.8575099
	

	 
	 
	2019
	Rp2,050.00
	443.30873
	4.6243167
	

	22
	ROTI
	2016
	Rp1,600.00
	285.0162
	5.613716
	

	 
	 
	2017
	Rp1,275.00
	455.88522
	2.7967566
	

	 
	 
	2018
	Rp1,200.00
	471.53265
	2.5448927
	

	 
	 
	2019
	Rp1,300.00
	499.93485
	2.6003388
	

	23
	SKLT
	2016
	Rp308.00
	428.58321
	0.7186469
	

	 
	 
	2017
	Rp1,100.00
	445.10854
	2.4713073
	

	 
	 
	2018
	Rp1,500.00
	490.93488
	3.0553951
	

	 
	 
	2019
	Rp1,610.00
	550.48046
	2.9247178
	

	24
	SMBR
	2016
	Rp2,790.00
	317.21468
	8.7953055
	

	 
	 
	2017
	Rp3,800.00
	343.86499
	11.050849
	

	 
	 
	2018
	Rp1,750.00
	395.63451
	4.4232744
	

	 
	 
	2019
	Rp440.00
	350.57817
	1.2550696
	

	25
	SMGR
	2016
	Rp9,175.00
	5154.1455
	1.7801205
	

	 
	 
	2017
	Rp9,900.00
	5131.3304
	1.9293242
	

	 
	 
	2018
	Rp11,500.00
	5498.1988
	2.0915941
	

	 
	 
	2019
	Rp12,000.00
	5713.4059
	2.1003234
	

	26
	SMSM
	2016
	Rp980.00
	274.36274
	3.5719136
	

	 
	 
	2017
	Rp1,255.00
	317.44817
	3.9534013
	

	 
	 
	2018
	Rp1,400.00
	373.3768
	3.7495634
	

	 
	 
	2019
	Rp1,490.00
	424.08456
	3.5134502
	

	27
	TBLA
	2016
	Rp990.00
	640.32478
	1.5460904
	

	 
	 
	2017
	Rp1,225.00
	748.77312
	1.6360096
	

	 
	 
	2018
	Rp865.00
	895.47286
	0.9659701
	

	 
	 
	2019
	Rp995.00
	1003.9169
	0.9911179
	

	28
	TCID
	2016
	Rp12,500.00
	8871.4378
	1.4090162
	

	 
	 
	2017
	Rp17,900.00
	9245.403
	1.9360973
	

	 
	 
	2018
	Rp17,250.00
	9813.2488
	1.7578276
	

	 
	 
	2019
	Rp11,000.00
	12692.502
	0.8666534
	

	29
	TOTO
	2016
	Rp498.00
	147.66231
	3.3725601
	

	 
	 
	2017
	Rp408.00
	164.12713
	2.4858778
	

	 
	 
	2018
	Rp348.00
	186.96483
	1.8613127
	

	 
	 
	2019
	Rp292.00
	186.45959
	1.5660229
	

	30
	TRST
	2016
	Rp300.00
	688.16061
	0.4359447
	

	 
	 
	2017
	Rp374.00
	703.55021
	0.5315896
	

	 
	 
	2018
	Rp400.00
	796.78953
	0.5020146
	

	 
	 
	2019
	Rp380.00
	774.3807
	0.4907147
	

	31
	TSPC
	2016
	Rp1,970.00
	1030.0607
	1.9125087
	

	 
	 
	2017
	Rp1,800.00
	1129.3351
	1.5938582
	

	 
	 
	2018
	Rp1,390.00
	1207.2996
	1.1513298
	

	 
	 
	2019
	Rp1,395.00
	1286.8969
	1.0840029
	

	32
	ULTJ
	2016
	Rp4,570.00
	1208.1832
	3.782539
	

	 
	 
	2017
	Rp1,295.00
	364.26822
	3.5550727
	

	 
	 
	2018
	Rp1,350.00
	413.27298
	3.266606
	

	 
	 
	2019
	Rp1,680.00
	489.45292
	3.4324037
	

	33
	UNVR
	2016
	Rp38,800.00
	616.54758
	62.931072
	

	 
	 
	2017
	Rp55,900.00
	678.0325
	82.444425
	

	 
	 
	2018
	Rp45,400.00
	967.7152
	46.914629
	

	 
	 
	2019
	Rp42,000.00
	692.24928
	60.671786
	

	34
	WSBP
	2016
	Rp555.00
	280.92641
	1.9756064
	

	 
	 
	2017
	Rp408.00
	277.55609
	1.4699732
	

	 
	 
	2018
	Rp376.00
	299.01419
	1.2574654
	

	 
	 
	2019
	Rp304.00
	308.58279
	0.9851489
	

	35
	WTON
	2016
	Rp825.00
	285.76879
	2.8869493
	

	 
	 
	2017
	Rp500.00
	315.31096
	1.5857362
	

	 
	 
	2018
	Rp376.00
	359.93253
	1.0446402
	

	 
	 
	2019
	Rp450.00
	402.57556
	1.1178026
	

	36
	INAI
	2016
	Rp645.00
	813.93375
	0.7924478
	

	 
	 
	2017
	Rp378.00
	437.54732
	0.8639066
	

	 
	 
	2018
	Rp410.00
	479.3123
	0.8553922
	

	 
	 
	2019
	Rp440.00
	503.57729
	0.8737487
	

	37
	CEKA
	2016
	Rp1,350.00
	1492.3025
	0.9046423
	

	 
	 
	2017
	Rp1,290.00
	1517.721
	0.8499586
	

	 
	 
	2018
	Rp1,375.00
	1641.4252
	0.8376867
	

	 
	 
	2019
	Rp1,670.00
	1901.3361
	0.8783297
	

	38
	SIDO
	2016
	Rp520.00
	183.859
	2.8282543
	

	 
	 
	2017
	Rp545.00
	193.05767
	2.8229907
	

	 
	 
	2018
	Rp840.00
	193.5076
	4.3409148
	

	 
	 
	2019
	Rp1,275.00
	204.3138
	6.2404008
	


	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	ROE
	152
	,009
	1,400
	,19710
	,259698

	CR
	152
	,606
	21,705
	3,07090
	2,659278

	DER
	152
	,083
	4,190
	,78012
	,747107

	DPR
	152
	,001
	1,767
	,44477
	,296188

	PBV
	152
	,298
	82,444
	5,03207
	10,928936

	Valid N (listwise)
	152
	
	
	
	



	   
         One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	152

	Normal Parametersa,b
	Mean
	.0000000

	
	Std. Deviation
	4.42557897

	Most Extreme Differences
	Absolute
	.167

	
	Positive
	.167

	
	Negative
	-.122

	Test Statistic
	.167

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	.000c

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.

	c. Lilliefors Significance Correction.



















	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	152

	Normal Parametersa,b
	Mean
	.0000000

	
	Std. Deviation
	.68055092

	Most Extreme Differences
	Absolute
	.064

	
	Positive
	.064

	
	Negative
	-.038

	Test Statistic
	.064

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	.200c,d

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.

	c. Lilliefors Significance Correction.

	d. This is a lower bound of the true significance.












	



Coefficientsa

	

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	T
	Sig.
	Correlations
	Collinearity Statistics

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	
	Zero-order
	Partial
	Part
	Tolerance
	VIF

	1
	(Constant)
	2.864
	.161
	
	17.761
	.000
	
	
	
	
	

	
	LN_X1
	.843
	.066
	.716
	12.773
	.000
	.737
	.725
	.688
	.924
	1.082

	
	LN_X2
	-.242
	.165
	-.162
	-1.464
	.145
	-.237
	-.120
	-.079
	.238
	4.202

	
	LN_X3
	-.156
	.131
	-.131
	-1.190
	.236
	.207
	-.098
	-.064
	.241
	4.143

	
	LN_X4
	.150
	.063
	.134
	2.383
	.018
	.252
	.193
	.128
	.924
	1.083

	a. Dependent Variable: LN_Y

















	Correlations

	
	LN_X1
	LN_X2
	LN_X3
	LN_X4
	Unstandardized Residual

	Spearman's rho
	LN_X1
	Correlation Coefficient
	1.000
	-.041
	.156
	.277**
	.031

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.
	.619
	.054
	.001
	.702

	
	
	N
	152
	152
	152
	152
	152

	
	LN_X2
	Correlation Coefficient
	-.041
	1.000
	-.871**
	-.083
	.063

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.619
	.
	.000
	.307
	.439

	
	
	N
	152
	152
	152
	152
	152

	
	LN_X3
	Correlation Coefficient
	.156
	-.871**
	1.000
	.025
	.003

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.054
	.000
	.
	.758
	.975

	
	
	N
	152
	152
	152
	152
	152

	
	LN_X4
	Correlation Coefficient
	.277**
	-.083
	.025
	1.000
	.134

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.001
	.307
	.758
	.
	.100

	
	
	N
	152
	152
	152
	152
	152

	
	Unstandardized Residual
	Correlation Coefficient
	.031
	.063
	.003
	.134
	1.000

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.702
	.439
	.975
	.100
	.

	
	
	N
	152
	152
	152
	152
	152

	**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).



	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin-Watson

	1
	.757a
	.573
	.561
	.689748
	.699

	a. Predictors: (Constant), LN_X4, LN_X3, LN_X1, LN_X2

	b. Dependent Variable: LN_Y




	



Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin-Watson

	1
	.668a
	.446
	.431
	.50347
	1.790

	a. Predictors: (Constant), LAG_X4, LAG_X1, LAG_X3, LAG_X2

	b. Dependent Variable: LAG_Y




	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	93.823
	4
	23.456
	49.303
	.000b

	
	Residual
	69.936
	147
	.476
	
	

	
	Total
	163.759
	151
	
	
	

	a. Dependent Variable: LN_Y

	b. Predictors: (Constant), LN_X4, LN_X3, LN_X1, LN_X2
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