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dan pertumbuhan perusahaan terhadap nilai 
perusahaan, dengan kebijakan dividen 
sebagai variabel pemoderasi, serta Ukuran 
Perusahaan sebagai variabel kontrol. 

5. Zaher Abdel Fattah Al- 
Slehat / Impact of 
Financial Leverage, Size 
and Assets Structure on 
Firm Value: Evidence 
from Industrial Sector, 
Jordan 

Penelitian ini bertujuan 
untuk mengungkapkan 
leverage keuangan, 
Ukuran, dan struktur aset 
dan dampaknya terhadap 
nilai perusahaan. 

Teori 
Financial Leverage 

 
 

Hipotesis 
H1 : Tidak terdapat 
pengaruh financial 
leverage terhadap nilai 
perusahaan. 

Independen 
- Financial Leverage 
- Assets Size 
- Assets Structure 

 
Dependen 
- Firm Value 

Studi menyimpulkan tidak adanya pengaruh 
financial leverage terhadap nilai perusahaan 
dan hubungan antara financial leverage dan 
skala q Tobin adalah negatif. Namun, 
terdapat pengaruh dari masing-masing 
ukuran dan struktur aset terhadap nilai 
perusahaan dan hubungan antara logaritma 
natural ukuran dan struktur aset positif 
dengan        Tobin's        q.        Studi        ini 
merekomendasikan    bahwa    Perusahaan 
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   H2 : Tidak terdapat 
pengaruh size terhadap 
nilai perusahaan. 

 
H3 : Tidak terdapat 
pengaruh struktur aktiva 
terhadap nilai perusahaan. 

Teknik Analisis 
Regresi Garis Sederhana 

harus mencapai campuran hutang dan 
ekuitas yang optimal, untuk kelangsungan 
hidup jangka panjang dan pertumbuhan 
perusahaan. 

6. Evi Eka Wati; Mohd 
Shahril Ahmad Razimi; 
Ersi Sisidianto; Lutfia 
Aprilian / Implementation 
of Green Accounting on 
Company Performance 
from Maqashid Syariah 
Index 

Penelitian ini bertujuan 
untuk menguji pengaruh 
penerapan green 
accounting terhadap 
kinerja perusahaan dari 
Maqashid Syariah Index 

Teori 
- Syariah Enterprise 
Theory 

 
Hipotesis 
- 

Variabel Penelitian 
 

Independen 
-Green Accounting 

 
Dependen 
-Company Performance 

 
Teknik Analisis 
- Analisis regresi 
sederhana 
- E Views 10 

Berdasarkan hasil pengujian dan analisis 
yang telah dilakukan mengenai pengaruh 
penerapan green accounting terhadap 
kinerja perusahaan dari Maqashid Syariah 
Index pada perusahaan pertambangan yang 
terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia 
(ISSI) tahun 2016-2020, dapat disimpulkan 
bahwa green accounting secara parsial 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
kinerja perusahaan pertambangan yang 
terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia 
(ISSI) 2016-2020 ditinjau dari Maqashid 
Syariah Index. 

7. Khuzaini; Dwi Wahyu 
Artiningsih; Lina Paulina / 
Influence of Profitability, 
Investment Opportunity 
Set (Ios) Leverage and 
Dividend Policy on Firm 
Value in The L Service in 
Indonesia Stock 
Exchange. 

Penelitian ini bertujuan 
untuk menganalisis 
pengaruh  signifikan 
profitabilitas,   set 
kesempatan investasi 
(ios), leverage dan 
kebijakan dividen secara 
parsial maupun simultan 
terhadap   nilai 
perusahaan. 

Teori 
- Pecking Order Theory 
- Signaling Theory 
- Trade-off Theory 
- Teori Preferensi Pajak 

 
Hipotesis 
H1 :Profitabilitas (ROE) 
berpengaruh signifikan 
secara parsial terhadap 
Nilai Perusahaan (PBV) 
pada Industri Jasa di 
Bursa Efek Indonesia 
tahun 2013-2015. 

Variabel Penelitian 
 

Independen 
- Profitability 
-Investment Opportunity 
Set 
- Dividend Policy 

 
 

Dependen 
Firm Value 

 
 

Teknik Analisis 

Penelitian ini menemukan bahwa: (1) 
profitabilitas berpengaruh signifikan secara 
parsial terhadap nilai perusahaan; (2) set 
kesempatan investasi (ios) berpengaruh 
signifikan secara parsial terhadap nilai 
perusahaan; (3) leverage tidak berpengaruh 
signifikan secara parsial terhadap nilai 
perusahaan; (3) kebijakan dividen secara 
parsial tidak berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan; (5) profitabilitas, 
set kesempatan investasi (ios), leverage dan 
kebijakan dividen secara simultan 
berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan dengan nilai pengaruh sebesar 
46,7%. 
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   H2 :Investment 
Opportunity Set (PER) 
berpengaruh signifikan 
secara parsial terhadap 
Nilai Perusahaan (PBV) 
pada Industri Jasa di 
Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2013-2015. 

 
H3 :Leverage (DER) 
berpengaruh signifikan 
secara parsial terhadap 
Nilai Perusahaan (PBV) 
pada PT. Industri Jasa di 
Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2013-2015. 

 
H4 :Kebijakan Dividen 
(DYR) berpengaruh 
signifikan secara parsial 
terhadap Nilai Perusahaan 
(PBV) pada Industri Jasa 
di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2013-2015. 

 
H5 :Profitabilitas (ROE), 
Investment Opportunity 
Set (PER), Leverage 
(DER), Dividend Policy 
(DYR) berpengaruh 
signifikan secara simultan 
terhadap Nilai Perusahaan 
(PBV) pada Industri Jasa 
di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2013-2015. 

Analisis Regresi Linier 
Berganda SPSS 21 For 
Windows 

 

8. Zhenghui Li; Gaoke Liao; 
Khaldoon; Albitar / Does 

Penelitian ini bertujuan 
untuk membangun 

Teori 
- Trade Off Theory 

Variabel Penelitian Hasil menunjukkan bahwa ketika 
perusahaan mulai mengadopsi peraturan 



98 
 

 
 
 
 
 

 Corporate Environmental 
Responsibility 
Engagement Affect Firm 
Value? The Mediating 
Role Of Corporate 
Innovation. 

tanggung  jawab 
lingkungan perusahaan 
yang komprehensif 
(CER) engagement 
measurement untuk 
menguji hubungan antara 
CER engagement dan 
nilai perusahaan serta 
mengeksplorasi efek 
mediasi dari inovasi 
perusahaan  pada 
hubungan ini 
berdasarkan sampel dari 
496 perusahaan China's 
Aÿshare terdaftar dari 
2008 hingga 2016. 

- Stakeholder Theory 
 

Hipotesis 
H1 :CER berhubungan 
positif dengan nilai 
perusahaan. 

 
H2 :CER berhubungan 
positif dengan korporasi 
inovasi 

 
H3 :Inovasi perusahaan 
memediasi hubungan 
tersebut antara CER dan 
nilai perusahaan. 

Independen 
Corporate Environmental 
Responsibility 

 
Dependen 
Firm Value 

 
Mediasi 
Role Of Corporate 
Innovation 

 
Teknik Analisis 
SPSS 

lingkungan hubungan, CER akan memiliki 
efek negatif pada nilai perusahaan; Namun, 
pada tingkat tertentu, CER akan mulai 
meningkatkan nilai perusahaan secara 
positif. Selain itu, perusahaan inovasi 
memainkan peran mediasi dalam hubungan 
antara CER dan nilai perusahaan. Inovasi 
perusahaan mempromosikan nilai 
perusahaan perusahaan dengan CER lebih 
dari perusahaan tanpa CER. 

9. Shahbaz Sheikh  / 
Corporate  Social 
Responsibility, 
Innovation And  Firm 
Value 

Penelitian ini bertujuan 
untuk melihat apakah 
tanggung jawab sosial 
perusahaan (CSR) dan 
inovasi perusahaan 
memiliki orientasi jangka 
panjang dan CSR 
berhubungan positif 
dengan inovasi. 

Teori 
- Teori keagenan 
- Teori pemangku 
kepentingan 
Hipotesis 
H1 :CSR berhubungan 
positif dengan kinerja 
perusahaan dalam 
inovasi. 

 
H2 :Kinerja perusahaan 
dalam inovasi 
berhubungan positif 
dengan nilai perusahaan. 

Variabel Penelitian 
- Corporate Social 
Responsibility 
- Innovation 
- Firm Value 

 
 

Teknik Analisis 
Regresi Variabel 
Instrumental 2sls 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa CSR 
berhubungan positif dengan kinerja 
perusahaan dalam inovasi yang diukur 
dengan paten dan kutipan. Hasil juga 
menunjukkan bahwa kekuatan 
(kekhawatiran) CSR berdampak positif 
(negatif) terhadap inovasi. Tes tambahan 
menunjukkan bahwa kinerja perusahaan 
dalam inovasi berhubungan positif dengan Q 
Tobin yang disesuaikan industri, 
menunjukkan bahwa inovasi adalah salah 
satu saluran di mana CSR meningkatkan 
nilai perusahaan. Secara keseluruhan, hasil 
empiris menunjukkan bahwa CSR adalah 
investasi strategis jangka panjang dan 
dampaknya terhadap nilai perusahaan harus 
diukur melalui dampaknya terhadap inovasi 
perusahaan yang merupakan indikator nilai 
jangka panjang. 
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10. Adamu Pantamee 
Abdurrahman / Impact of 
Green Accounting on 
Company Value : 
Evidence from the 
Nigerian Companies. 

Peneltian ini bertujuan 
untuk menentukan 
dampak akuntansi hijau 
pada nilai perusahaan 
dalam kasus Perusahaan 
Nigeria. 

Teori 
Teori Legitimasi 

 
Hipotesis 
H1 :Terdapat pengaruh 
yang signifikan akuntansi 
keuangan lingkungan 
terhadap nilai perusahaan. 

 
H2 :Terdapat pengaruh 
yang signifikan akuntansi 
ekologis terhadap nilai 
perusahaan. 

 
H3 :Terdapat pengaruh 
yang signifikan akuntansi 
biaya lingkungan terhadap 
nilai perusahaan. 

 
H4 :Terdapat pengaruh 
yang signifikan akuntansi 
manajemen lingkungan 
terhadap nilai perusahaan 

 
H4 :Terdapat pengaruh 
yang signifikan akuntansi 
sumber       daya       alam 
terhadap nilai perusahaan. 

Variabel Penelitian 
 

Independen 
Green Accounting 

 
Dependen 
Company Value 

 
Teknik Analisis 
Smart PLS 

Hasil penelitian mengungkapkan bahwa nilai 
P dari semua 5 hipotesis kurang dari 0,05 
yang berarti bahwa ada hubungan yang 
signifikan antara semua variabel. 
Keterbatasan adalah wilayah geografis yang 
dibatasi, ukuran sampel dan jumlah variabel 

11. Evi Eka    Wati, Mohd 
Shahril Ahmad Razimi, 
Ersi  Sisdianto, Lutfia 
Aprilia/ Implementation of 
Green  Accounting 
onCompany 
Performance from 
Maqashid Syariah Index 

Penelitian ini bertujuan 
untuk menguji pengaruh 
penerapan green 
accounting terhadap 
kinerja perusahaan dari 
Maqashid Syariah Index. 

Teori 
Sharia Enterprise Theory 

Independen 
Green accounting 

 
Dependen 
Company Performance 

 
Teknik Analisis 
Analisis regresi 

Berdasarkan hasil pengujian dengan 
menggunakan E-Views 10 menunjukkan 
bahwa green accounting berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap variabel dependen 
kinerja perusahaan. Terlihat bahwa green 
accounting yang diproksikan dengan kinerja 
lingkungan memiliki nilai koefisien regresi 
sebesar 1,213648 dan nilai thitung > ttabel 
(3,096175 > 2,01063), serta nilai probabilitas 
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     sebesar 0,0033 lebih kecil dari 0,05 atau 5%. 
(0.0033 < 0.05), sehingga Green Accounting 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
kinerja perusahaan. kinerja, maka H0 ditolak 
atau diterima Ha dan koefisien regresi 
akuntansi hijau bertanda positif. Artinya, 
semakin baik kinerja lingkungan suatu 
perusahaan, maka semakin baik Indeks 
Maqashid Syariah perusahaan 
pertambangan yang terdaftar di Indeks 
Saham Syariah Indonesia (ISSI) tahun 2016- 
2020. 
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2. Data Nilai Perusahaan 
 

 
KODE 

Tahun 

2017 2018 2019 2020 2021 

INTP 2,61 3,31 1,46 2,29 1,91 

SMBR 8,96 4,32 0,82 2,40 2,14 

SMGR 1,99 2,41 1,16 1,77 1,00 

AMFG 0,74 0,69 0,32 0,53 0,74 

KIAS 1,05 1,10 0,82 0,88 0,88 

ISSP 0,31 0,22 0,39 0,43 0,74 

KRAS 0,35 0,33 1,19 1,97 0,96 

NIKL 
5,21 7,12 1,57 4,46 3,21 

BRPT 
1,29 1,62 1,87 2,25 1,40 

SRSN 
0,72 0,72 0,72 0,72 0,72 

TPIA 
4,59 3,86 4,55 6,82 3,91 

FPNI 
0,82 0,58 0,32 0,90 1,57 

IPOL 
0,41 0,26 0,17 0,41 0,40 

CPIN 
3,13 5,43 3,14 4,65 3,44 

JPFA 
1,86 2,49 1,43 1,63 1,43 

MAIN 
0,98 1,42 0,61 0,85 0,75 

SIPD 
1,74 1,33 1,59 2,01 2,94 

INKP 
1,38 0,87 0,34 0,94 0,65 

INRU 
0,54 0,46 0,62 0,58 0,42 

ASII 
2,10 1,67 1,20 1,12 0,96 

MASA 
0,61 1,66 1,56 3,90 10,18 

ADMG 
0,38 0,34 0,13 0,27 0,29 
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INDR 
0,24 0,59 0,28 0,38 0,46 

MYTX 
0,73 2,56 1,24 25,75 -4,34 

POLY 
-0,03 -0,03 -0,01 -0,01 -0,02 

TFCO 
0,95 0,75 0,45 0,35 0,88 

IKBI 
0,42 0,33 0,33 0,30 0,30 

KBLM 
0,40 0,31 0,33 0,29 0,18 

VOKS 
1,13 1,37 0,97 0,75 0,80 

PSTN 
0,57 2,13 0,89 0,92 0,90 

ICBP 4,99 4,83 4,38 2,14 1,58 

INDF 1,35 1,19 1,04 0,75 0,61 

MLBI 0,88 0,30 0,58 0,27 0,05 

MYOR 8,91 6,67 4,20 5,20 3,38 

GGRM 3,23 3,55 1,56 1,19 1,03 

HMSP 1,28 1,53 4,86 5,48 3,67 

RMBA 
1,41 1,73 1,04 1,90 1,92 

KAEF 
5,01 6,06 0,97 2,55 1,34 

KLBF 
5,45 4,61 3,31 3,98 3,56 

MERK 
4,73 3,50 1,24 2,42 2,48 

SIDO 
3,86 4,29 6,14 7,22 8,08 

UNVR 4,62 3,32 4,47 3,65 2,99 

 

3. Data Leverage 
 

Kode Tahun 

2017 2018 2019 2020 2021 

INTP 
0,18 0,20 0,20 0,23 0,27 

SMBR 
0,48 0,59 0,6 0,68 0,7 
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SMGR 
0,61 0,56 1,35 1,19 0,92 

AMFG 
0,77 1,34 1,56 1,72 1,25 

KIAS 
0,24 0,26 0,36 0,2 0,18 

ISSP 
1,21 1,33 1,07 0,82 0,87 

KRAS 
5,59 1,39 8,23 6,77 6,23 

NIKL 
3,95 1,84 2,32 1,73 2,44 

BRPT 
0,81 1,61 1,61 1,6 1,17 

SRSN 
0,57 0,44 0,51 0,54 0,41 

TPIA 0,79 0,79 0,96 0,98 0,56 

FPNI 1,0 0,91 0,67 0,57 0,75 

IPOL 0,81 11,57 0,7 0,59 0,62 

CPIN 0,56 0,43 0,39 0,33 0,41 

JPFA 1,15 1,26 1,2 1,27 1,18 

MAIN 1,39 1,29 1,25 1,36 1,65 

SIPD 
1,83 1,6 1,7 1,79 2,29 

INKP 
1,37 1,32 1,12 1 0,89 

INRU 
1,07 1,42 2,19 2,02 2,05 

ASII 
0,89 0,98 0,88 0,73 0,7 

MASA 
0,95 1,02 1,31 0,97 0,93 

ADMG 0,56 0,15 0,23 0,23 0,19 

INDR 
1,81 1,31 1,03 1,03 0,95 

MYTX 
8,91 14,3 10,82 2,44 2,57 

POLY 
-1,25 -1,26 -1,26 -1,24 -1,25 

TFCO 
0,12 0,09 0,08 0,04 0,1 

IKBI 
0,23 0,41 0,32 0,44 0,68 
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KBLM 
0,56 0,58 0,51 0,22 0,23 

VOKS 
1,59 1,69 1,73 1,62 2,19 

PSTN 
0,33 3,13 1,29 0,57 0,93 

ICBP 
0,56 0,51 0,45 1,06 1,16 

INDF 
0,88 0,93 0,77 1,06 1,07 

MLBI 
1,36 1,47 1,53 1,03 1,66 

MYOR 
1,03 1,06 0,92 0,75 0,75 

GGRM 
0,58 0,53 0,54 0,34 0,52 

HMSP 0,26 0,32 0,48 0,64 0,82 

RMBA 0,58 0,78 1,02 1,18 0,62 

KAEF 1,37 1,82 1,48 1,56 1,46 

KLBF 0,22 0,19 0,21 0,23 0,21 

MERK 0,38 1,44 0,52 0,52 0,5 

SIDO 0,09 0,15 0,15 0,19 0,17 

UNVR 
2,65 1,58 2,91 3,16 3,41 

 

4. Data Green Accounting 
 

KODE TAHUN PROPER 

EMAS HIJAU BIRU MERAH HITAM 

INTP 2017   3   

2018  4    

2019  4    

2020   3   

2021  4    

SMBR 2017   3   

2018  4    



107 
 

 

 2019   3   

2020   3   

2021   3   

SMGR 2017  4    

2018  4    

2019   3   

2020  4    

2021  4    

AMFG 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

KIAS 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

ISSP 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021  4    

KRAS 2017   3   

2018   3   
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 2019 5     

2020   3   

2021   3   

NIKL 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

BRPT 2017  4    

2018 5     

2019 5     

2020 5     

2021  4    

SRSN 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

TPIA 2017   3   

2018  4    

2019  4    

2020  4    

2021  4    

FPNI 2017   3   

2018   3   
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 2019   3   

2020   3   

2021   3   

IPOL 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

CPIN 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

JPFA 2017  4    

2018  4    

2019  4    

2020  4    

2021  4    

MAIN 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

SIPD 2017   3   

2018   3   
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 2019   3   

2020   3   

2021   3   

INKP 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

INRU 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

ASII 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

MASA 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

ADMG 2017   3   

2018   3   
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 2019   3   

2020   3   

2021   3   

INDR 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

MYTX 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

POLY 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

TFCO 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

IKBI 2017   3   

2018   3   
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 2019   3   

2020   3   

2021   3   

KBLM 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

VOKS 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

PSTN 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

ICBP 2017  4    

2018  4    

2019  4    

2020  4    

2021  4    

INDF 2017  4    

2018  4    
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 2019  4    

2020  4    

2021  4    

MLBI 2017  4    

2018  4    

2019  4    

2020   3   

2021   3   

MYOR 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

GGRM 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

HMSP 2017  4    

2018  4    

2019  4    

2020  4    

2021  4    

RMBA 2017   3   

2018   3   
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 2019   3   

2020   3   

2021   3   

KAEF 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

KLBF 2017   3   

2018  4    

2019  4    

2020  4    

2021  4    

MERK 2017   3   

2018   3   

2019   3   

2020   3   

2021   3   

SIDO 2017  4    

2018  4    

2019  4    

2020 5     

2021 5     

UNVR 2017   3   

2018   3   
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 2019   3   

2020   3   

2021   3   

 
 

5. Deskripsi Data Green Accounting 
 

  Max Min 
KRAS 2019 5,000000  

BRPT 2018 5,000000  

BRPT 2019 5,000000  

BRPT 2020 5,000000  

SIDO 2020 5,000000  

SIDO 2021 5,000000  

INTP 2017  3,000000 
INTP 2020  3,000000 

SMBR 2017  3,000000 
SMBR 2019  3,000000 
SMBR 2020  3,000000 
SMBR 2021  3,000000 
SMGR 2019  3,000000 
AMFG 2017  3,000000 
AMFG 2018  3,000000 
AMFG 2019  3,000000 
AMFG 2020  3,000000 
AMFG 2021  3,000000 
KIAS 2017  3,000000 
KIAS 2018  3,000000 
KIAS 2019  3,000000 
KIAS 2020  3,000000 
KIAS 2021  3,000000 
ISSP 2017  3,000000 
ISSP 2018  3,000000 
ISSP 2019  3,000000 
ISSP 2020  3,000000 
KRAS 2017  3,000000 
KRAS 2018  3,000000 
KRAS 2020  3,000000 
KRAS 2021  3,000000 
NIKL 2017  3,000000 
NIKL 2018  3,000000 
NIKL 2019  3,000000 
NIKL 2020  3,000000 
NIKL 2021  3,000000 

SRSN 2017  3,000000 
SRSN 2018  3,000000 
SRSN 2019  3,000000 
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SRSN 2020  3,000000 
SRSN 2021  3,000000 
TPIA 2017  3,000000 
FPNI 2017  3,000000 
FPNI 2018  3,000000 
FPNI 2019  3,000000 
FPNI 2020  3,000000 
FPNI 2021  3,000000 
IPOL 2017  3,000000 
IPOL 2018  3,000000 
IPOL 2019  3,000000 
IPOL 2020  3,000000 
IPOL 2021  3,000000 
CPIN 2017  3,000000 
CPIN 2018  3,000000 
CPIN 2019  3,000000 
CPIN 2020  3,000000 
CPIN 2021  3,000000 
MAIN 2017  3,000000 
MAIN 2018  3,000000 
MAIN 2019  3,000000 
MAIN 2020  3,000000 
MAIN 2021  3,000000 
SIPD 2017  3,000000 
SIPD 2018  3,000000 
SIPD 2019  3,000000 
SIPD 2020  3,000000 
SIPD 2021  3,000000 
INKP 2017  3,000000 
INKP 2018  3,000000 
INKP 2019  3,000000 
INKP 2020  3,000000 
INKP 2021  3,000000 
INRU 2017  3,000000 
INRU 2018  3,000000 
INRU 2019  3,000000 
INRU 2020  3,000000 
INRU 2021  3,000000 
ASII 2017  3,000000 
ASII 2018  3,000000 
ASII 2019  3,000000 
ASII 2020  3,000000 
ASII 2021  3,000000 

MASA 2017  3,000000 
MASA 2018  3,000000 
MASA 2019  3,000000 
MASA 2020  3,000000 
MASA 2021  3,000000 
ADMG 2017  3,000000 
ADMG 2018  3,000000 
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ADMG 2019  3,000000 
ADMG 2020  3,000000 
ADMG 2021  3,000000 
INDR 2017  3,000000 
INDR 2018  3,000000 
INDR 2019  3,000000 
INDR 2020  3,000000 
INDR 2021  3,000000 
MYTX 2017  3,000000 
MYTX 2018  3,000000 
MYTX 2019  3,000000 
MYTX 2020  3,000000 
MYTX 2021  3,000000 
POLY 2017  3,000000 
POLY 2018  3,000000 
POLY 2019  3,000000 
POLY 2020  3,000000 
POLY 2021  3,000000 
TFCO 2017  3,000000 
TFCO 2018  3,000000 
TFCO 2019  3,000000 
TFCO 2020  3,000000 
TFCO 2021  3,000000 
IKBI 2017  3,000000 
IKBI 2018  3,000000 
IKBI 2019  3,000000 
IKBI 2020  3,000000 
IKBI 2021  3,000000 

KBLM 2017  3,000000 
KBLM 2018  3,000000 
KBLM 2019  3,000000 
KBLM 2020  3,000000 
KBLM 2021  3,000000 
VOKS 2017  3,000000 
VOKS 2018  3,000000 
VOKS 2019  3,000000 
VOKS 2020  3,000000 
VOKS 2021  3,000000 
PSTN 2017  3,000000 
PSTN 2018  3,000000 
PSTN 2019  3,000000 
PSTN 2020  3,000000 
PSTN 2021  3,000000 
MLBI 2020  3,000000 
MLBI 2021  3,000000 

MYOR 2017  3,000000 
MYOR 2018  3,000000 
MYOR 2019  3,000000 
MYOR 2020  3,000000 
MYOR 2021  3,000000 
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GGRM 2017  3,000000 
GGRM 2018  3,000000 
GGRM 2019  3,000000 
GGRM 2020  3,000000 
GGRM 2021  3,000000 
RMBA 2017  3,000000 
RMBA 2018  3,000000 
RMBA 2019  3,000000 
RMBA 2020  3,000000 
RMBA 2021  3,000000 
KAEF 2017  3,000000 
KAEF 2018  3,000000 
KAEF 2019  3,000000 
KAEF 2020  3,000000 
KAEF 2021  3,000000 
KLBF 2017  3,000000 
MERK 2017  3,000000 
MERK 2018  3,000000 
MERK 2019  3,000000 
MERK 2020  3,000000 
MERK 2021  3,000000 
UNVR 2017  3,000000 
UNVR 2018  3,000000 
UNVR 2019  3,000000 
UNVR 2020  3,000000 
UNVR 2021  3,000000 

 
 

6. Data Firm Size 
 

Kode Tahun 

2017 2018 2019 2020 2021 

INTP 33,30 33,26 33,26 33,24 33,20 

SMBR 31,56 31,65 31,65 31,68 31,69 

SMGR 33,82 33,87 34,31 34,29 34,27 

AMFG 31,77 32,07 32,10 32,01 31,94 

KIAS 30,50 30,47 30,14 29,95 29,93 

ISSP 31,77 31,83 31,79 31,74 31,89 

KRAS 33,95 34,06 33,76 33,83 33,92 

NIKL 30,47 30,42 30,68 30,55 30,92 
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BRPT 33,83 34,56 34,54 34,62 34,82 

SRSN 29,51 29,56 29,68 29,84 29,78 

TPIA 33,63 33,76 33,80 33,86 34,12 

FPNI 30,89 30,98 30,77 30,68 30,89 

IPOL 31,28 31,38 31,28 31,31 31,38 

CPIN 33,13 33,25 33,31 33,37 33,50 

JPFA 32,98 33,07 33,16 33,19 33,29 

MAIN 31,34 31,40 31,47 31,48 31,63 

SIPD 30,74 30,72 30,84 30,89 30,97 

INKP 34,57 34,78 34,71 34,72 34,79 

INRU 31,45 31,72 31,83 31,81 31,85 

ASII 35,62 35,78 35,80 35,76 35,96 

MASA 32,12 32,17 31,77 31,78 31,97 

ADMG 31,56 31,34 31,20 31,00 31,00 

INDR 32,32 32,39 32,28 32,31 32,49 

MYTX 31,17 31,23 31,24 31,29 31,25 

POLY 31,08 31,17 31,15 31,11 31,16 

TFCO 31,43 31,47 29,10 29,10 29,19 

IKBI 27,70 27,93 27,87 27,93 28,10 

KBLM 30,14 30,19 30,18 29,96 30,34 

VOKS 30,68 30,84 31,04 31,00 31,00 

PSTN 29,84 31,36 30,74 30,54 30,84 

ICBP 33,39 33,47 33,59 34,57 34,70 

INDF 34,41 34,50 34,50 35,03 35,12 

MLBI 30,85 30,99 31,00 31,00 31,01 
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MYOR 32,64 32,80 32,88 32,92 32,93 

GGRM 34,13 34,17 34,30 34,29 34,43 

HMSP 33,70 33,78 33,86 33,84 33,91 

RMBA 32,58 32,63 32,77 32,46 32,17 

KAEF 31,74 32,18 32,84 32,81 32,81 

KLBF 32,70 32,83 32,94 33,05 33,18 

MERK 29,77 30,17 29,83 29,86 29,96 

SIDO 31,08 31,14 31,20 31,28 31,34 

UNVR 32,87 32,91 32,96 32,96 32,88 

 

7. Data Age 
 

Kode Tahun 

2017 2018 2019 2020 2021 

INTP 
28 29 30 31 32 

SMBR 
4 5 6 7 8 

SMGR 
26 27 28 29 30 

AMFG 
22 23 24 25 26 

KIAS 
23 24 25 26 27 

ISSP 
4 5 6 7 8 

KRAS 
7 8 9 10 11 

NIKL 
8 9 10 11 12 

BRPT 
24 25 26 27 28 

SRSN 
24 25 26 27 28 

TPIA 
9 10 11 12 13 

FPNI 
15 16 17 18 19 

IPOL 
7 8 9 10 11 
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CPIN 
26 27 28 29 30 

JPFA 
28 29 30 31 32 

MAIN 
11 12 13 14 15 

SIPD 
21 22 23 24 25 

INKP 
27 28 29 30 31 

INRU 
27 28 29 30 31 

ASII 
27 28 29 30 31 

MASA 
12 13 14 15 16 

ADMG 24 25 26 27 28 

INDR 27 28 29 30 31 

MYTX 28 29 30 31 32 

POLY 26 27 28 29 30 

TFCO 37 38 39 40 41 

IKBI 26 27 28 29 30 

KBLM 
25 26 27 28 29 

VOKS 
27 28 29 30 31 

PSTN 
10 11 12 13 14 

ICBP 
10 11 12 13 14 

INDF 
23 24 25 26 27 

MLBI 36 37 38 39 40 

MYOR 
27 28 29 30 31 

GGRM 
27 28 29 30 31 

HMSP 
27 28 29 30 31 

RMBA 
27 28 29 30 31 

KAEF 
16 17 18 19 20 
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KLBF 
26 27 28 29 30 

MERK 
36 37 38 39 40 

SIDO 
4 5 6 7 8 

UNVR 
35 36 37 38 39 

 

8. Data Kinerja Keuangan 
 

Kode Tahun 

2017 2018 2019 2020 2021 

INTP 7,57 4,93 7,95 8,15 8,67 

SMBR 4,30 2,19 0,86 0,32 0,49 

SMGR 6,62 9,41 7,06 7,83 5,08 

AMFG 1,09 0,18 -3,88 -14,71 9,68 

KIAS -5,66 -5,48 -52,49 -6,38 -0,73 

ISSP 0,30 0,46 5,99 5,27 12,83 

KRAS -4,41 -4,16 -14,14 5,28 12,03 

NIKL 3,26 0,22 5,87 5,62 10,74 

BRPT 5,91 2,67 1,60 1,23 2,56 

SRSN 4,26 8,11 8,32 7,51 4,36 

TPIA 19,09 10,26 1,30 2,83 5,64 

FPNI -1,82 5,97 -3,31 -5,19 9,13 

IPOL 0,94 3,00 2,58 4,48 4,79 

CPIN 15,91 23,49 17,25 16,45 14,40 

JPFA 10,18 21,22 15,42 8,03 15,44 

MAIN 2,87 15,02 7,52 -1,96 2,95 

SIPD -44,85 3,09 8,71 3,04 -8,32 

INKP 12,84 15,59 6,85 6,92 11,08 
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INRU 0,23 2,31 -12,92 2,44 0,45 

ASII 12,08 12,43 11,62 8,27 11,88 

MASA -2,40 -8,61 -5,73 14,59 21,92 

ADMG -3,40 -0,52 -14,24 -23,09 0,44 

INDR 0,72 17,68 11,21 1,66 18,23 

MYTX -38,6 -67,99 -74,55 -32,97 104,87 

POLY 0,47 -1,38 1,27 2,13 -0,18 

TFCO 1,11 -0,17 -1,81 0,18 4,43 

IKBI 0,37 1,74 3,38 -2,82 0,01 

KBLM 5,56 4,95 4,56 0,78 -1,07 

VOKS 20,42 11,43 18,77 0,25 -23,28 

PSTN 0,97 17,23 1,28 5,85 6,48 

ICBP 18,68 20,15 18,89 13,09 11,67 

INDF 8,92 8,35 9,06 8,16 8,82 

MLBI 1,24 1,04 1,05 1,99 6,05 

MYOR 21,68 20,09 20,08 18,28 10,45 

GGRM 18,38 17,26 21,36 13,07 9,45 

HMSP 37,14 38,29 0,43 28,38 24,45 

RMBA -5,38 -7,27 0,60 -46,72 0,14 

KAEF 12,7 12,39 -0,17 0,54 4,18 

KLBF 4,50 16,07 15,01 14,96 14,97 

MERK 23,51 22,44 13,17 11,74 19,25 

SIDO 18,43 22,87 26,35 28,99 36,32 

UNVR 55,2 120,21 139,97 100,82 126,19 
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9. Hasil Analisis Deskriptif 
 

 
PBV DER PROPER TA AGE ROE 

Mean 2.027095 1.227857 3.271429 26.73511 23.52381 7.821048 
Median 1.195000 0.885000 3.000000 27.84423 27.00000 5.590000 
Maximum 25.75000 14.30000 5.000000 32.20096 41.00000 139.9700 
Minimum -4.340000 -1.260000 3.000000 13.38968 4.000000 -74.55000 
Std. Dev. 2.564841 1.815837 0.506081 4.461625 9.380929 22.80977 
Skewness 4.352989 4.269132 1.672997 -1.742010 -0.499299 2.230644 
Kurtosis 37.06674 25.33738 4.918521 5.196568 2.252513 16.91753 

Jarque-Bera 10817.95 5003.778 130.1684 148.4290 13.61443 1869.007 
Probability 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.001106 0.000000 

Sum 425.6900 257.8500 687.0000 5614.374 4940.000 1642.420 
Sum Sq. Dev. 1374.888 689.1281 53.52857 4160.375 18392.38 108739.7 

Observations 210 210 210 210 210 210 

 
10. Hasul Uji Beda 

     

Test for Equality of Medians of DER 
Categorized by values of KODE 
Date: 11/21/23 Time: 19:23 
Sample: 2017 2021 
Included observations: 210 

     

Method df Value Probability   

Wilcoxon/Mann-Whitney  0,620081 0,5352   

Wilcoxon/Mann-Whitney (tie-adj.)  0,620115 0,5352   

Med. Chi-square 1 0,317460 0,5731   

Adj. Med. Chi-square 1 0,178571 0,6726   

Kruskal-Wallis 1 0,385939 0,5344   

Kruskal-Wallis (tie-adj.) 1 0,385981 0,5344   

van der Waerden 1 0,378557 0,5384   

 
Category Statistics 

     

 

 
KODE 

 
Count 

 
Median 

> Overall 
Median 

 
Mean Rank 

 
Mean Score 

0 126 0,915000 65 107,6270 0,034111 
1 84 0,820000 40 102,3095 -0,050833 

All 210 0,885000 105 105,5000 0,000133 
 

 

Test for Equality of Medians of PROPER 
Categorized by values of KODE 
Date: 11/21/23 Time: 19:25 
Sample: 2017 2021 
Included observations: 210 

 

Method df Value Probability 

Wilcoxon/Mann-Whitney  0,168059 0,8665 
Wilcoxon/Mann-Whitney (tie-adj.)  0,223732 0,8230 
Med. Chi-square 1 0,017265 0,8955 
Adj. Med. Chi-square 1 0,001079 0,9738 
Kruskal-Wallis 1 0,028635 0,8656 
Kruskal-Wallis (tie-adj.) 1 0,050749 0,8218 
van der Waerden 1 1,411187 0,2349 



125 
 

 
Category Statistics      

   > Overall   

KODE Count Median Median Mean Rank Mean Score 
0 126 3,000000 31 106,0794 0,066034 
1 84 3,000000 20 104,6310 0,040038 

All 210 3,000000 51 105,5000 0,055636 

Test for Equality of Medians of ROE 
Categorized by values of KODE 
Date: 11/21/23 Time: 19:26 
Sample: 2017 2021      

Included observations: 210 

Method  df Value Probability  

Wilcoxon/Mann-Whitney  0,085768 0,9317  

Wilcoxon/Mann-Whitney (tie-adj.) 0,085768 0,9317  
Med. Chi-square  1 0,000000 1,0000  
Adj. Med. Chi-square 1 0,019841 0,8880  
Kruskal-Wallis  1 0,007556 0,9307  
Kruskal-Wallis (tie-adj.) 1 0,007556 0,9307  
van der Waerden  1 0,005920 0,9387  

 
Category Statistics 

     

   > Overall   

KODE Count Median Median Mean Rank Mean Score 
0 126 5,890000 63 105,2024 -0,004250 
1 84 6,165000 42 105,9464 0,006377 

All 210 5,890000 105 105,5000 6,29E-07 

Test for Equality of Medians of PBV 
Categorized by values of KODE 
Date: 11/21/23 Time: 19:25 
Sample: 2017 2021      

Included observations: 210 

Method  df Value Probability  

Wilcoxon/Mann-Whitney  0,193558 0,8465  

Wilcoxon/Mann-Whitney (tie-adj.) 0,193562 0,8465  
Med. Chi-square  1 0,000000 1,0000  
Adj. Med. Chi-square 1 0,019841 0,8880  
Kruskal-Wallis  1 0,037915 0,8456  
Kruskal-Wallis (tie-adj.) 1 0,037916 0,8456  
van der Waerden  1 0,086680 0,7684  

 
Category Statistics 

     

   > Overall   

KODE Count Median Median Mean Rank Mean Score 
0 126 1,340000 63 106,1667 0,016360 
1 84 1,265000 42 104,5000 -0,024291 

All 210 1,335000 105 105,5000 9,94E-05 
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11. Hasil Uji Chow 
 

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

 

Effects Test Statistic d.f. Prob. 

Cross-section F 31.460860 (41,164) 0.0000 
Cross-section Chi-square 458.248390 41 0.0000 

 
12. Hasil Uji Hausman 

 

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

 

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

Cross-section random 19.069497 4 0.0008 

 
13. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

   

 
Hasil Uji Heteroskedastisitas Untuk H1, dan H2 

 

Dependent Variable: ABS(RESID) 
Method: Panel Least Squares 
Date: 09/24/23 Time: 11:25 
Sample: 2017 2021 
Periods included: 5 
Cross-sections included: 42 
Total panel (balanced) observations: 210 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C 2.830244 5.222667 0.541915 0.5886 
DER 0.002972 0.005359 0.554688 0.5799 

PROPER 0.078148 0.170118 0.459377 0.6466 
TA -0.001455 0.001653 -0.880425 0.3799 

AGE 0.049167 0.030560 1.608835 0.1096 

 
Hasil Uji Heteroskedastisitas Untuk H3, dan H4 

Dependent Variable: ABS(RESID) 
Method: Panel Least Squares 
Date: 09/24/23  Time: 11:53 
Sam ple: 2017 2021 
Periods  included: 5 
Cros s -s ections included: 42 
Total panel (balanced) observations : 210 

Variable Coefficient Std. Error t-Statis tic Prob. 

C 12.15602 14.62640 0.831102 0.4071 
DER -0.025542 0.034833 -0.733282 0.4645 

PROPER -0.355769 0.487086 -0.730403 0.4662 
TA -0.001947 0.004643 -0.419458 0.6754 

AGE -0.068307 0.086298 -0.791522 0.4298 
ROE 0.033721 0.025187 1.338810 0.1825 

DER_ROE -3.94E-05 0.000107 -0.367034 0.7141 
PROPER_ROE -0.011337 0.006955 -1.630097 0.1050 
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14. Hasil Multikoleaneritas  

DER PROPER TA AGE 

DER 1.000000 -0.003594 0.010794 0.009099 
PROPER -0.003594 1.000000 0.383364 0.126073 

TA 0.010794 0.383364 1.000000 0.161181 
AGE 0.009099 0.126073 0.161181 1.000000 

 

15. Hasil Analisis Regresi H1 dan H2 

 
 

      

 Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

  
C 43.25124 27.75945 1.558073 0.1211 

  DER 0.185970 0.028482 6.529328 0.0000 
  PROPER 2.075863 0.904208 2.295780 0.0230 
  TA -0.006462 0.008786 -0.735451 0.4631 
  AGE -0.533884 0.162435 -3.286761 0.0012 

 
    

R-squared 0.909624 Mean dependent var 4.019381 
Adjusted R-squared 0.884826 S.D. dependent var 9.516995 
S.E. of regression 3.229809 Akaike info criterion 5.373577 
Sum squared resid 1710.793 Schwarz criterion 6.106753 
Log likelihood -518.2256 Hannan-Quinn criter. 5.669973 
F-statistic 36.68106 Durbin-Watson stat 1.644821 
Prob(F-statistic) 0.000000   

 
16. Hasil Analisis Regresi H3 dan H4 

 
 

     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

 
C 43.50472 26.24058 1.657918 0.0993 

 DER 0.054351 0.062492 0.869729 0.3857 
 PROPER 2.734160 0.873859 3.128834 0.0021 
 TA -0.006689 0.008329 -0.803096 0.4231 
 AGE -0.570023 0.154823 -3.681768 0.0003 
 ROE -0.100936 0.045187 -2.233748 0.0269 
 DER_ROE -0.000603 0.000193 -3.126869 0.0021 
 PROPER_ROE 0.035503 0.012477 2.845524 0.0050 

 
Cross-section fixed (dummy variables) 
    

R-squared 0.920922 Mean dependent var 4.019381 
Adjusted R-squared 0.897346 S.D. dependent var 9.516995 
S.E. of regression 3.049216 Akaike info criterion 5.268609 
Sum squared resid 1496.932 Schwarz criterion 6.049601 
Log likelihood -504.2040 Hannan-Quinn criter. 5.584335 
F-statistic 39.06171 Durbin-Watson stat 1.651529 
Prob(F-statistic) 0.000000   
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17. Hasil Analisis Pendamping 
 

 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

AGE 0.032080 0.001582 20.28363 0.0000 
PBV 0.083560 0.014008 5.965104 0.0000 

Mean dependent var 1.000000 S.D. dependent var 0.000000 
S.E. of regression 0.338715 Akaike info criterion 0.688430 
Sum squared resid 14.22625 Schwarz criterion 0.733450 
Log likelihood -41.37108 Hannan-Quinn criter. 0.706720 
F-statistic -124.0000 Durbin-Watson stat 0.118292 
Prob(F-statistic) 1.000000   

 


