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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

A. Gambaran Umum Objek Penelitian  

Hasil pelnellitian ini melmbahas pelrihal gambaran ulmulm telntang Pelrulsahaan 

Sulbselktor kosmeltik yang telrcatat di Indelks Saham Syariah Indonelsia (ISSI). 

Pelnellitian ini melnggulnakan data selkulndelr yang dipelrolelh dari welbsitel relsmi 

masing-masing Pelrulsahaan. Namuln selsulai delngan indikator yang tellah dibulat 

telrdapat lima pelrulsahaan kosmeltik yang melnjadi objelk dalam pelnellitian ini. 

Belrikult gambaran profil pelrulsahaan akan dijellaskan di bawah ini: 

Tabel 4. 1 

Daftar Perusahaan Di Sektor Kosmetik Yang Tercatat Di Indeks Saham 

Syariah 

NO Nama Pelrulsahaan Kodel Pelrulsahaan 

1 PT. Mulstika Ratul Tbk MRAT 

2 PT. Ulnilelvelr Indonelsia Tbk UlNVR 

3 PT. Kino Indonelsia Tbk KINO 

4 PT. Mandom Indonelsia Tbk TCID 

5 PT. Akasha Wira Intelrnational Tbk ADElS 

 

1. PT. Mustika Ratu Tbk. 

a. Sejarah 

Mulstika Ratul tidak dapat dilelpaskan dari awal mulla pelrjulangan sang 

pelndiri, BRA Mooryati yang melrulpakan selorang Pultelri Kelraton. 

Selbagai selorang pultri yang tulmbulh di dalam Istana Kelraton Sulrakarta, 

kellularga yang aristokrat suldah melnjadi bagian hidulp selhari-hari 



 

 

Mooryati seljak kelcil. Delngan kelsabaran dan keltelkulnan, Mooryati 

melmpellajari keltelrampilan melramul bahan-bahan alami ulntulk dibulat 

jamul kelselhatan dan pelrawatan kelcantikan. 

Mooryati melmullai ulsaha jamul dan kosmeltik pada tahuln 1975. Jamu l 

dan kosmeltik bulatannya melndapat banyak pelsanan dari kelrabat dan 

telman-telmannya. Tanggapan atas produlknya julga positif.  Mulstika Ratul 

mullai belropelrasi pada tanggal 14 Marelt 1978 dan melndapatkan relpultasi 

yang baik selbagai pelngelmbang produlk kelcantikan dan jamul kelselhatan 

tradisional. Pada awalnya Mulstika Ratul hanya melmprodulksi 5 macam 

produlk selrta belbelrapa kosmeltik tradisional selpelrti lullulr, mangir, beldak 

dingin, dan air mawar. Produlk Mulstika Ratul mullai didistribulsikan ke l 

toko-toko mellaluli salon kelcantikan yang melnjadi ageln. Dimullai dari 

Jakarta, Selmarang, Sulrabaya, Bandulng, dan Meldan kelmuldian 

belrkelmbang kel kota-kota lain di Indonelsia. 

Pelrmintaan akan produlk Mulstika Ratul telruls melningkat. BRA 

Mooryati kelmuldian melngulmpullkan modal kelrja ulntulk melmpelrbelsar 

kapasitas produlksinya. Delngan modal dan dana yang tellah dimiliki, 

tanggal 8 April 1981 direlsmikan pelndirian PT Mulstika Ratul di Ciracas, 

Jakarta Timulr, olelh Melntelri Kelselhatan. Tahuln 1995 Mulstika Ratul go 

pulblic delngan mellakulkan pelnawaran ulmulm pelrdana dan melncatatkan 

sahamnya di Bulrsa E lfelk Indonelsia. Kelbelrhasilan Mulstika Ratul di pasar 

jamul dan kosmeltika telrbulkti saat melmasulki tahuln 1996 keltika belrbagai 
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selrtifikat pelnanda kulalitas dipelrolelh Mulstika Ratul, yaitul ISO 14001 dan 

ISO 9002. 

Seltellah sulksels melrambah pasar nasional, tahuln 2000 Mulstika Ratul 

mullai melmpelrlulas distribulsi produlk dan franchisel spa sampai ke l 

nelgara-nelgara Asia Telnggara dan Asia Timulr. Tahuln 2018 Mulstika 

Ratul telruls melle lbarkan pasar pelnjulalan delngan melrambah nelgara-

nelgara selpelrti Kanada, Amelrika Selrikat, Cina, Irak, Sellandia Barul, 

Bullgaria, dan selbagainya. Pasar elkspor telrbelsar Mulstika Ratul adalah 

Malaysia, Brulneli, dan Singapulra. Saat ini PT Mulstika Ratul belrdomisili 

di Jalan Gatot Sulbroto Kav 74-75, Jakarta Sellatan, selmelntara pabriknya 

belrlokasi di Jalan Raya Bogor KM 26,4, Ciracas, Jakarta Timulr. 

b. Visi 

Melnjadikan warisan tradisi kellularga lellulhulr selbagai basis indulstri 

pelrawatan kelselhatan, kelbulgaran, dan kelcantikan pelnampilan 

paripulrna (Holistic Welllnel-ss) mellaluli prosels modelrnisasi telknologi 

belrkellanjultan namuln selcara hakiki teltap meln-gandalkan tulmbulh-

tulmbulhan yang belrasal dari alam. 

c. Misi 

1) Mellelstarikan nilai-nilai buldaya tradisional warisan lellulhulr buldaya 

bangsa Indonelsia dalam belntulk jamul dan kosmeltika tradisional 

alami; 

2) Melngelmbangkan produlk-produlknya ulntulk selmula kellompok ulsia 

delngan belrbagai variasi dan pilihan produlk yang belrbelda; dan 



 

 

3) Melncapai targelt pelrtulmbulhan ulsaha ataul pasar yang melyakinkan 

dan belrkelsi-nambulngan selrta mampul melmpelrtahankan tingkat 

likuliditas yang tingi. 

2. PT. Unilever Indonesia Tbk 

a. Sejarah  

PT Ulnile lvelr Indonelsia Tbk tellah belropelrasi seljak tahuln 1933 dan 

tellah melnjadi pelrulsahaan Fast Moving Consulmelr Goods telrdelpan di 

pasar Indonelsia. Ulnilelvelr Indonelsia melmiliki lelbih dari 40 brand yang 

telrbagi dalam 2 selgmeln ulsaha: Homel & Pelrsonal Carel dan Nultrition 

and Icel crelam. Ulnilelvelr Indonelsia tellah ‘go pulblic’ pada tahuln 1982 

dan saham-sahamnya telrcatat dan dipelrdagangkan di Bulrsa E lfelk 

Indonelsia. Ulnilelvelr Indonelsia melmiliki selmbilan pabrik yang belrada di 

Cikarang dan Rulngkult. Kelselmbilan pabrik telrselbult tellah melndapatkan 

selrtifikasi halal dari Majellis Ullama Indonelsia (MUlI). 

b. Visi  

Melnjadi pelmimpin di pasar global dalam hal melnciptakan bisnis yang 

belrkellanjultan; yang belrlandaskan tuljulan mullia (pulrposel-leld) dan 

mampul belrsaing dimasa delpan (fultulrel-fit). 

c. Misi 

‘Thel Ulnilelvelr Compass’ adalah stratelgi bisnis kami. Selbulah stratelgi 

yang akan melm-bawa kami ulntulk telruls tulmbulh, teltapi julga 

belrkellanjultan dan belrtanggulg jawab, hal ini telrmasulk: 

1) Melningkatkan kelselhatan planelt; 
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2) Melningkatkan kelselhatan masyarakat, kelpelrcayaan diri dan 

kelseljahtelraan; selrta 

3) Melmbantul melnciptakan dulnia yang lelbih adil dan inklulsif. 

3. PT. Kino Indonesia 

a. Sejarah  

PT. Kino Indonelsia Tbk (Kino) didirikan pada tahuln 1999 delngan 

nama PT Kinocarel Elra Kosmeltindo, yang belrawal dari 1 pabrik dan 58 

karyawan. Saat ini Kino melnjadi satul pelrulsahaan belsar delngan 7 grulp 

pelrulsahaan, 5 pabrik, dan total lelbih dari 4.000 karyawan. Kino 

melmiliki le lbih dari 30 melrelk yang telrbagi dalam 25 katelgori delngan 

lelbih dari 600 SKUl. Kino tellah melmprodulksi belrbagai je lnis produlk 

kelcantikan, selpelrti pelrawatan wajah, pelrawatan rambult, welwangian, 

pelmbelrsih daelrah kelwanitaan, pelrawatan pria, dan kosmeltik. Sellain itul, 

Kino julga melmprodulksi belragam produlk pelrawatan rulmah tangga 

selpelrti pelmbelrsih, pellelmbult, dan pelnyelgar rulmah; belrbagai pelrawatan 

bayi selpelrti pelmbelrsih pelralatan bayi, deltelrgeln pakaian; selrta anelka 

minulman kelmasan, selpelrti minulman belrelnelrgi, minulman pelnyelgar, 

minulman selhat dan minulman helrbal. 

b. Visi 

Melnjadi pelrulsahaan telrnama di Indonelsia yang belrlandaskan idel dan 

inovasi dan  

telruls belrgelrak ulntulk melnjadi pelrulsahaan yang melndulnia tanpa 

melninggalkan nilai-nilai lokal. 



 

 

c. Misi 

Melmpelrlulas pasar mellaluli pelngelmbangan produlk yang didorong ole lh 

selmangat ulntulk belrinovasi. 

4. PT Mandom Indonesia Tbk 

a. Sejarah 

PT Mandom Indonelsia Tbk belrdiri selbagai pelrulsahaan joint velntulrel 

antara Mandom Corporation, Jelpang dan PT Thel City Factory. 

Pelrselroan belrdiri delngan nama PT Tancho Indonelsia dan pada tahu ln 

2001 belrganti melnjadi PT Mandom Indonelsia Tbk. Pada tahuln 1993, 

Pelrselroan melnjadi pelrulsahaan kel-167 dan pelrulsahaan joint velntulre l 

Jelpang kel-11 yang melncatatkan sahamnya di Bulrsa Elfelk Indonelsia. 

Saat ini julmlah saham Pelrselroan adalah 201.066.667 lelmbar saham 

delngan nilai nominal Rp 500/saham. Kelgiatan produlksi komelrsial 

Pelrselroan dimullai pada tahuln 1971 dimana pada awalnya Pelrselroan 

melnghasilkan produlk pelrawatan rambult, kelmuldian belrkelmbang delngan 

melmprodulksi produlk wangi-wangian dan kosmeltik. Melrelk ultama 

Pelrselroan antara lain GATSBY, PIXY, dan PUlCE lLLE l. Sellain itul, 

Pelrselroan julga melmprodulksi belrbagai macam produlk lain delngan 

melrelk Tancho, Mandom, Spalding, Lovillela, Miratonel, Lulcido-l dan 

julga belbelrapa melrelk yang khulsuls diprodulksi ulntulk elkspor. 

Sellain pasar domelstik, Pelrselroan julga melngelkspor produlk-

produlknya kel belbelrapa nelgara antara lain Ulni E lmirat Arab (UlE lA), 

Jelpang, India, Malaysia, Vieltnam, Thailand, dan lain-lain. Mellalu li 
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UlE lA, produlk-produlk Pelrselroan di rel-elkspor kel belrbagai nelgara di 

Afrika, Timulr Telngah dan lain-lain. 

b. Visi 

PT Mandom Indonelsia Tbk adalah melnghadirkan kelhidulpan yang 

melnyelnangkan ditulnjang olelh kelselhatan dan kelindahan.   

c. Misi 

Ulntulk melncapai visi telrselbult PT Mandom Indonelsia Tbk melmpulnyai 

misi selbagai belrikult:  

1) Partisipasi aktif dari karyawan; 

2) Melnciptakan nilai bagi gaya hidulp, delngan konsulmeln, ulntulk 

konsulmeln; 

3) Pelningkatan pada 3 bidang: Fokuls pada gaya hidulp, fokuls pada 

mitra bisnis dan fokuls pada melrelk. 

5.  PT Akasha Wira International 

A. Sejarah 

PT Akasha Wira Intelrnational Tbk (“Pelrulsahaan”) didirikan delngan 

nama PT Alfindo Pultraseltia pada tahuln 1985. Nama Pelrulsahaan tellah 

diulbah belbelrapa kali, telrakhir pada tahuln 2010, keltika nama Pelrulsahaan 

diulbah melnjadi PT Akasha Wira Intelrnational Tbk. 

Anggaran Dasar Pelrulsahaan tellah melngalami belbelrapa kali pelrulbahan. 

Pelrulbahan telrakhir dibulat delngan Akta Notaris Josel Dima Satria, SH, 

M.Kn, No. 48 tanggal 25 Julni 2013 melngelnai pelrulbahan atas Kulorulm, 



 

 

Hak Sulara, dan Kelpultulsan selrta melngelnai pelrulbahan atas Tulgas dan 

Welwelnang Direlksi. 

B. Visi 

Melnghadirkan solulsi telrbaik dulnia ulntulk melningkatkan kulalitas hidu lp 

konsulmeln. 

C. Misi 

Melmbanguln melrelk helbat yang melmbelrikan solulsi telrbaik kelpada 

konsulmeln mellaluli orang-orang helbat, buldaya helbat, dan sistelm helbat. 

B. Deskripsi Hasil Penelitian 

a. Analisis Statistik Deskriptif 

1) Belrdasarkan Delbt to Elqulity (DE lR) yang pelnullis pelrolelh dari data 

laporan kelulangan yang dipulblikasikan PT. Mulstika Ratul Tbk, PT. 

Ulnilelvelr Indonelsia Tbk, PT. Kino Indonelsia Tbk, PT. Mandom 

Indonelsia Tbk, dan PT. Akasha Wira Intelrnational Tbk selbagai 

variabell Y telrdapat pelrkelmbangan pelningkatan dan pelnulrulnan 

seltiap tahulnnya. Data belrikult dapat dilihat pada tabell pelrkelmbangan 

Delbt to Elqulity (DE lR): 

Tabel 4.2  

Perkembangan Struktur Modal 

 

Tahun DER % 

MRAT Kelt UNVR Kelt KINO Kelt TCID Kelt ADES Kelt 

2017 0,35 - 2,65 - 0,57 - 0,13 - 0,98 - 

2018 0,39 Naik 1,57 Tulruln 0,64 Naik 0,23 Naik 0,82 Tulruln 
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2019 0,44 Naik 2,90 Naik 0,73 Naik 0,26 Naik 0,44 Tulruln 

2020 0,43 Naik 3,15 Naik 1,01 Naik 0,24 Tulruln 0,36 Tulruln 

2021 0,40 Tulruln 3,41 Naik 0,98 Tulruln 0,26 Naik 0,34 Tulruln 

2022 0,44 Naik 3,58 Naik 2,04 Naik 0,28 Naik 0,23 Tulruln 

 

Grafik 4.1  

Perkembangan Struktur Modal PT Mustika Ratu Tbk 

 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Delbt to Elqulity Pelrulsahaan Mulstika 

Ratul Rasio ultang paling relndah pada tahuln 2017 selbelsar 0,35 dan mullai 

melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2022 selbelsar 0,44. Nilai DE lR 

dibawah 1, belrarti bahwa pelrulsahaan masih belrada pada posisi yang selhat 

karelna jika nilai DE lR diatas 1 melncelrminkan tingkat ultang yang selmakin 

tinggi dan belrdampak telrhadap belban bulnga pelrulsahaan selmakin belsar dan 

melngulrangi kelulntulngan. Selhingga selmakin belsar ultang (DElR) maka akan 

melnulrulnkan harga saham 
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Grafik 4.2 

Perkembangan Struktur Modal PT Unilever Indonesia Tbk 

 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Delbt to E lqulity Pelrulsahaan Ulnilelvelr 

Rasio ultang paling relndah pada tahuln 2018 selbelsar 1,57 dan mullai 

melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2022 selbelsar 3,58. Nilai DE lR 

dibawah 1, belrarti bahwa pelrulsahaan masih belrada pada posisi yang selhat 

karelna jika nilai DE lR diatas 1 melncelrminkan tingkat ultang yang selmakin 

tinggi dan belrdampak telrhadap belban bulnga pelrulsahaan selmakin belsar dan 

melngulrangi kelulntulngan. Selhingga selmakin belsar ultang (DElR) maka akan 

melnulrulnkan harga saham. 

Grafik 4.3 

Perkembangan Struktur Modal PT Kino Indonesia Tbk 
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Dapat dilihat pada grafik di atas Delbt to Elqulity Pelrulsahaan Kino 

Rasio ultang paling relndah pada tahuln 2017 selbelsar 0,57 dan mullai 

melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2022 selbelsar 2,04. Nilai DE lR 

dibawah 1, belrarti bahwa pelrulsahaan masih belrada pada posisi yang selhat 

karelna jika nilai DE lR diatas 1 melncelrminkan tingkat ultang yang selmakin 

tinggi dan belrdampak telrhadap belban bulnga pelrulsahaan selmakin belsar dan 

melngulrangi kelulntulngan. Selhingga selmakin belsar ultang (DElR) maka akan 

melnulrulnkan harga saham. 

Grafik 4.4 

Perkembangan Struktur Modal PT Mandom Indonesia Tbk 

 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Delbt to Elqulity Pelrulsahaan Mandom 

Rasio ultang paling relndah pada tahuln 2017 selbelsar 0,13 dan mullai 

melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2022 selbelsar 0,28. Nilai DE lR 

dibawah 1, belrarti bahwa pelrulsahaan masih belrada pada posisi yang selhat 

karelna jika nilai DE lR diatas 1 melncelrminkan tingkat ultang yang selmakin 

tinggi dan belrdampak telrhadap belban bulnga pelrulsahaan selmakin belsar dan 
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melngulrangi kelulntulngan. Selhingga selmakin belsar ultang (DElR) maka akan 

melnulrulnkan harga saham. 

Grafik 4.5 

Perkembangan Struktur Modal PT Akasha Wira International Tbk 

 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Delbt to Elqulity Pelrulsahaan Akasha 

Wira Rasio ultang paling relndah pada tahuln 2022 selbelsar 0,23 dan mullai 

melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2017 selbelsar 0,98. Nilai DE lR 

dibawah 1, belrarti bahwa pelrulsahaan masih belrada pada posisi yang selhat 

karelna jika nilai DE lR diatas 1 melncelrminkan tingkat ultang yang selmakin 

tinggi dan belrdampak telrhadap belban bulnga pelrulsahaan selmakin belsar dan 

melngulrangi kelulntulngan. Selhingga selmakin belsar ultang (DElR) maka akan 

melnulrulnkan harga saham 

2) Belrdasarkan Ulkulran Pelrulsahaan yang pelnullis pelrolelh dari data 

laporan kelulangan yang dipulblikasikan PT. Mulstika Ratul Tbk, PT. 

Ulnilelvelr Indonelsia Tbk, PT. Kino Indonelsia Tbk, PT. Mandom 

Indonelsia Tbk, dan PT. Akasha Wira Intelrnational Tbk selbagai 

variabell Y telrdapat pelrkelmbangan pelningkatan dan pelnulrulnan 
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seltiap tahulnnya. Data belrikult dapat dilihat pada tabell pelrkelmbangan 

Ulkulran Pelrulsahaan (Firm Sizel): 

Tabel 4.3 

Perkembangan Ukuran Perusahaan (Firm Size) 

Tahun Firm Size % 

MRAT Kelt UNVR Kelt KINO Kelt TCID Kelt ADES Kelt 

2017 40,74 - 30,57 - 42,62 - 42,30 - 27,45 - 

2018 40,77 Naik 30,19 Tulruln 42,72 Naik 42,34 Naik 27,50 Naik 

2019 40,81 Naik 30,36 Naik 42,99 Naik 42,38 Naik 27,43 Tulruln 

2020 40,80 Tulruln 30,65 Naik 43,10 Naik 42,28 Tulruln 27,58 Naik 

2021 40,89 Naik 30,57 Tulruln 43,12 Naik 42,27 Tulruln 27,89 Naik 

2022 40,93 Naik 30,53 Tulruln 42,98 Tulruln 42,31 Naik 28,12 Naik 

 

Grafik 4.6 

Perkembangan Ukuran Perusahaan PT Mustika Ratu Tbk 

 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Logaritma Natulral Pelrulsahaan Mulstika Ratul 

Ulkulran pelrulsahaan paling relndah pada tahuln 2017 selbelsar 40,75 dan mullai 

melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2022 selbelsar 40,93. Selmakin belsar ulkulran 
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pelrulsahaan, maka selmakin belsar pulla kelcelndelrulngan ulntulk melnggulnakan modal 

asing. 

Grafik 4.7 

Perkembangan Ukuran Perusahaan PT Unilever Indonesia Tbk 

 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Logaritma Natulral Pelrulsahaan 

Ulnilelvelr Ulkulran pelrulsahaan paling relndah pada tahuln 2018 selbelsar 30,19 dan 

mullai melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2020 selbelsar 30,65 selmakin belsar 

ulkulran pelrulsahaan, selmakin belsar pulla kelcelndelrulngan ulntulk melnggulnakan 

modal asing. 

Grafik 4.8 

Perkembangan Ukuran Perusahaan PT Kino Indonesia Tbk 
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Dapat dilihat pada grafik di atas Logaritma Natulral Pelrulsahaan 

Kino Ulkulran pelrulsahaan paling relndah pada tahuln 2017 selbelsar 40,62 dan 

mullai melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2021 selbelsar 43,12 selmakin 

belsar ulkulran pelrulsahaan, selmakin belsar pulla kelcelndelrulngan ulntulk 

melnggulnakan modal asing. 

Grafik 4.9 

Perkembangan Ukuran Perusahaan PT Mandom Indonesia Tbk 

 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Logaritma Natulral Pelrulsahaan 

Mandom Ulkulran pelrulsahaan paling relndah pada tahuln 2021 selbelsar 42,27 

dan mullai me lningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2019 selbelsar 40,38 

selmakin belsar ulkulran pelrulsahaan, selmakin belsar pulla kelcelndelrulngan ulntulk 

melnggulnakan modal asing. 

 

 

 

 

 

 

 

42.2

42.25

42.3

42.35

42.4

2017 2018 2019 2020 2021 2022

TCID



 

 

Grafik 4.10 

Perkembangan Ukuran Perusahaan PT Akasha Wira International Tbk 

 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Logaritma Natulral Pelrulsahaan 

Akasha Wira Ulkulran pelrulsahaan paling relndah pada tahuln 2019 selbelsar 

27,43 dan mullai melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2022 selbelsar 28,12 

selmakin belsar ulkulran pelrulsahaan, selmakin belsar pulla kelcelndelrulngan ulntulk 

melnggulnakan modal asing. 

3) Belrdasarkan Reltulrn on Asselt (ROA) yang pelnullis pelrolelh dari data 

laporan kelulangan yang dipulblikasikan PT. Mulstika Ratul Tbk, PT. 

Ulnilelvelr Indonelsia Tbk, PT. Kino Indonelsia Tbk, PT. Mandom 

Indonelsia Tbk, dan PT. Akasha Wira Intelrnational Tbk selbagai 

variabell Y telrdapat pelrkelmbangan pelningkatan dan pelnulrulnan 

seltiap tahulnnya. Data belrikult dapat dilihat pada tabell pelrkelmbangan 

Reltulrn on Asselt (ROA): 
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Tabel 4.4 

Perkembangan Profitabilitas 

Tahun ROA 

MRAT Kelt UNVR Kelt KINO Kelt TCID Kelt ADES Kelt 

2017 0,47 - 37,59 - 3,72 - 6,67 - 4,60 - 

2018 2,24 Naik 72,30 Naik 4,98 Naik 8,04 Naik 6,68 Naik 

2019 0,13 Tulruln 46,13 Tulruln 11,37 Naik 5,14 Tulruln 10,46 Naik 

2020 1,37 Naik 34,36 Tulruln 2,11 Tulruln 4,94 Tulruln 14,16 Naik 

2021 0,13 Tulruln 29,98 Tulruln 2,29 Naik 2,36 Tulruln 20,65 Naik 

2022 11,40 Naik 30,09 Naik 20,24 Naik 1,49 Tulruln 22,18 Naik 

 

Grafik 4.11 

Perkembangan Profitabilitas PT Mustika Ratu Tbk 

 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Reltulrn on Asselt Pelrulsahaan 

Mulstika Ratul Laba paling relndah pada tahuln 2017 dan 2021 selbelsar 0,13 

dan mullai melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2022 selbelsar 11,4 selmakin 

belsar nilai ROA artinya selmakin baik kelmampulan pelrulsahaan dalam 

melnghasilkan laba. Standar ROA melngatakan bahwa nilai dibawah 1 

dinyatakan tidak selhat. 
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Grafik 4.12 

Perkembangan Profitabilitas PT Unilever Indonesia Tbk 

 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Reltulrn on Asselt Pelrulsahaan 

Ulnilelvelr Laba paling relndah pada tahuln 2021 selbelsar 29,98 dan mullai 

melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2018 selbelsar 72,3 selmakin belsar 

nilai ROA artinya selmakin baik kelmampulan pelrulsahaan dalam 

melnghasilkan laba. Standar ROA melngatakan bahwa nilai dibawah 1 

dinyatakan tidak selhat. 

Grafik 4.13 

Perkembangan Profitabilitas PT Kino Indonesia Tbk 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Reltulrn on Asselt Pelrulsahaan Kino 
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artinya selmakin baik kelmampulan pelrulsahaan dalam melnghasilkan laba. 

Standar ROA melngatakan bahwa nilai dibawah 1 dinyatakan tidak selhat. 

Grafik 4.14 

Perkembangan Profitabilitas PT Mandom IndonesiaTbk 

 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Reltulrn on Asselt Pelrulsahaan 

Mandom Laba paling relndah pada tahuln 2022 selbelsar 1,49 dan mullai 

melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2018 selbelsar 8,04 selmakin belsar 

nilai ROA artinya selmakin baik kelmampulan pelrulsahaan dalam 

melnghasilkan laba. Standar ROA melngatakan bahwa nilai dibawah 1 

dinyatakan tidak selhat. 

Grafik 4.15 

Perkembangan Profitabilitas PT Akasha Wira International Tbk 
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Dapat dilihat pada grafik di atas Reltulrn on Asselt Pelrulsahaan Akasha 

Wira Laba paling relndah pada tahuln 2017 4,6 dan mullai melningkat hingga 

telrtinggi pada tahuln 2022 selbelsar 22,18 selmakin belsar nilai ROA artinya 

selmakin baik kelmampulan pelrulsahaan dalam melnghasilkan laba. Standar 

ROA melngatakan bahwa nilai dibawah 1 dinyatakan tidak selhat. 

4) Belrdasarkan Pricel to Book Valulel (PBV) yang pelnullis pelrolelh dari 

data laporan kelulangan yang dipulblikasikan PT. Mulstika Ratul Tbk, 

PT. Ulnilelvelr Indonelsia Tbk, PT. Kino Indonelsia Tbk, PT. Mandom 

Indonelsia Tbk, dan PT. Akasha Wira Intelrnational Tbk selbagai 

variabell Y telrdapat pelrkelmbangan pelningkatan dan pelnulrulnan 

seltiap tahulnnya. Data belrikult dapat dilihat pada tabell pelrkelmbangan 

Pricel to Book Valulel (PBV): 

Tabel 4.5 

Perkembangan Nilai Perusahaan 

Tahun PBV % 

MRAT Kelt UNVR Kelt KINO Kelt TCID Kelt ADES Kelt 

2017 0,24 - 8,24 - 1,47 - 1,93 - 1,23 - 

2018 0,20 Tulruln 4,57 Tulruln 1,82 Naik 1,75 Tulruln 1,12 Tulruln 

2019 0,17 Tulruln 6,06 Naik 1,81 Tulruln 1,09 Tulruln 1,08 Tulruln 

2020 0,19 Naik 5,67 Tulruln 1,48 Tulruln 0,69 Tulruln 1,22 Naik 

2021 0,20 Naik 3,62 Tulruln 1,07 Tulruln 0,59 Tulruln 2,00 Naik 

2022 0,54 Naik 4,48 Naik 1,42 Naik 0,57 Tulruln 3,17 Naik 
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Grafik 4.16 

Perkembangan Nilai Perusahaan PT Mustika Ratu Tbk 

 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Pricel to Book Valulel Pelrulsahaan 

Mulstika Ratul Nilai PBV paling relndah pada tahuln 2019 selbelsar 0,17 dan 

mullai melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2022 selbelsar 0,54. Selmakin 

relndah nilai PBV artinya selmakin mulrah harga saham delngan nilai 

bulkulnya. Saham yang baik ulntulk invelstasi melmiliki nilai PBV dibawah 1. 

Grafik 4.17 

Perkembangan Nilai Perusahaan PT Unilever Indonesia Tbk 
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Dapat dilihat pada grafik di atas Pricel to Book Valulel Pelrulsahaan 

Ulnilelvelr Nilai PBV paling relndah pada tahuln 2021 selbelsar 3,62 dan mullai 

melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2017 selbelsar 8,28. Selmakin relndah 

nilai PBV artinya selmakin mulrah harga saham delngan nilai bulkulnya. 

Saham yang baik ulntulk invelstasi melmiliki nilai PBV dibawah 1. 

Grafik 4.18 

Perkembangan Nilai Perusahaan PT Kino Indonesia Tbk 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Pricel to Book Valulel Pelrulsahaan 

Kino Nilai PBV paling relndah pada tahuln 2021 selbelsar 1,07 dan mullai 

melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2018 selbelsar 1,82 selmakin relndah 

nilai PBV artinya selmakin mulrah harga saham delngan nilai bulkulnya. 

Saham yang baik ulntulk invelstasi melmiliki nilai PBV dibawah 1. 
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Grafik 4.19 

Perkembangan Nilai Perusahaan PT Mandom Indonesia Tbk 

 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Pricel to Book Valulel Pelrulsahaan 

Mandom Nilai PBV paling relndah pada tahuln 2022 selbelsar 0,57 dan mullai 

melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2017 selbelsar 1,93 selmakin relndah 

nilai PBV artinya selmakin mulrah harga saham delngan nilai bulkulnya. 

Saham yang baik ulntulk invelstasi melmiliki nilai PBV dibawah 1. 

Grafik 4.20 

Perkembangan Nilai Perusahaan PT Akasha Wira International Tbk 

 

Dapat dilihat pada grafik di atas Pricel to Book Valulel Pelrulsahaan 

Akasha Wira Nilai PBV paling relndah pada tahuln 2019 selbelsar 1,08 dan 

mullai melningkat hingga telrtinggi pada tahuln 2022 selbelsar 3,17 selmakin 
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relndah nilai PBV artinya selmakin mulrah harga saham delngan nilai 

bulkulnya. Saham yang baik ulntulk invelstasi melmiliki nilai PBV dibawah 1. 

b. Analisis Uji Deskriptif  

Tabel 4.6 

Tabel Hasil Uji Deskriptif 

 DER % Firm Size % ROA % PBV % 

Mean 1.008333 36.85433 1825.896 1.989667 

Median 0.440000 40.80500 41.86000 1.325000 

Maximum 3.580000 43.00000 8039.000 8.240000 

Minimum 0.130000 27.43000 0.12500 0.170000 

Std. Dev. 1.060969 6.568194 2518.543 1.993589 

Skewness 1.398714 -0.431817 1.086471 1.576948 

Kurtosis 3.470267 1.309993 2.806762 4.846385 

Jarque-Bera 10.05845 4.502484 5.948773 16.69524 

Probability 0.006544 0.105268 0.051079 0.000237 

Sum 30.25000 1105.630 54776.89 59.69000 

Sum Sq. Dev. 32.64402 1251.094 1.84El+08 115.2575 

Observations 30 30 30 30 

Sulmbelr: Elvielws 12 

Belrdasarkan tabell diatas, dapat dikeltahuli bahwa: 

a. Rata-rata (melan) X1 dari 5 sampell pelrulsahaan selbelsar  1.008%. 

Nilai telngah (meldian) dari DE lR  0.440%. Nilai maksimulmnya selbelsar 

3.580%. Nilai minimulmnya selbelsar 0.130%. Standar delviasi 

selbelsar  1.060% melnulnjulkan simpangan data lelbih belsar dari nilai rata-

ratanya. 

b. Rata-rata (melan) X2 dari 5 sampell pelrulsahaan 36.854%. Nilai 

telngah (meldian) dari FS 40.805%. Nilai maksimulmnya selbelsar 43.000%. 
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Nilai minimulmnya selbelsar 27.430%. Standar delviasi selbelsar 6.568% 

melnulnjulkan simpangan data lelbih kelcil dari nilai rata-ratanya. 

c. Rata-rata (melan) X3 dari 5 sampell pelrulsahaan 1825.8%. Nilai 

telngah (meldian) dari ROA 41.860%. Nilai maksimulmnya selbelsar 

8039.0%. Nilai minimulmnya selbelsar 0.125%. Standar delviasi selbelsar 

1.993% melnulnjulkan simpangan data lelbih belsar dari nilai rata-ratanya. 

c. Analisis Uji Asumsi Klasik 

1. Ulji Normalitas  

Ulji normalitas dilakulkan ulntulk melngeltahuli apakah variabell pelnganggu l 

ataul relsidulal ataul data dalam sulatul modell relgrelsi belrdistribulsi normal atau l 

tidak. Modell relgrelsi yang baik melmpulnyai relsidul yang belrdistribulsi 

normal, selhingga datanya dianggap melwakili popullasi. pelnggulnaan ulji 

normalitas Jarqulel-Belra (JB) digulnakan ulntulk melngelvalulasi normalitas 

distribulsi data. Hasil JB haruls lelbih belsar dari 0,05 yang belrarti data 

melmelnulhi asulmsi ulji normalitas (Gujarati, 2012).  

Grafik 4.21 

Uji Normalitas 
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Belrdasarkan gambar diatas, dikeltahuli bahwa nilai Jelrqulel-Belra selbelsar   

yang melnandakan lelbih belsar dari 0,05 maka dapat disimpullkan bahwa 

data suldah belrdistribulsi normal selhingga ulji normalitas suldah telrpelnulhi. 

2. Ulji Mulltikolelniaritas 

Ulji mulltikolinelaritas belrtuljulan ulntulk melngulji apakah modell relgre lsi 

ditelmulkan adanya korellasi antar variabell indelpelndeln. Modell relgrelsi yang 

baik selharulsnya tidak telrjadi korellasi di antara variabell indelpelndeln. Jika 

variabell indelpelndeln saling belrkorellasi, maka variabell-variabell tidak 

ortogonal. Variabell ortogonal adalah variabell indelpelndeln yang nilai 

korellasi antar selsama variabell indelpelndeln sama delngan nol. Ulji 

mulltikoline laritas dilakulkan delngan meltodel nilai tolelrancel dan VIF 

(Variancel Inflation Factor). Modell relgrelsi dikatakan melngalami 

mulltikoline laritas apabila nilai tolelrancel ≤ 0,10 delngan nilai VIF ≥ 10 

(Gujarati, 2012). 

Tabel 4.7 

Hasil Uji Multikoleniaritas 

  

    
    

Variable 
Coefficient 

Variance 

Uncentered Centered 

VIF VIF 

    
    C  2.034225  60.04244  NA 

DER  0.057406  3.566471  1.843723 

FS  0.001221  50.40892  1.496775 

ROA  0.000284  3.896836  2.266343 

    
     

Belrdasarkan tabell diatas dipelrolelh data VIF DElR, FS, dan ROA 

melnulnjulkkan nilai selbelsar 1,843723, 1,496775, 2.266343 dan nilai 

telrselbult lelbih kelcil dari 10. Maka dapat disimpullkan bahwa asulmsi 
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mulltikoline laritas data suldah telrpelnulhi artinya data tidak melnulnjulkkan 

adanya mulltikoline laritas. 

3. Ulji Heltelrokeldastisitas 

Modell relgrelsi yang baik adalah yang homoskel-dastisitas ataul 

yang tidak telrjadi hel-telroskeldastisitas. Kelbanyakan data cross selction 

melngandulng heltelroskeldastisitas karelna telrdapat data yang melwakili 

belrbagai ulkulran (kelcil, seldang dan belsar). Dinyatakan tidak telrjadi 

heltelroskeldastisitas apabila hasil ulji melle lbihi 0.05 (Gujarati, 2012).  

Tabel 4.8 

Hasil Uji Heterokedastisitas 

     
     
Variablel Coelfficielnt Std. Elrror t-Statistic Prob.   

     
     
C -10.37198 18.52181 -0.559987 0.5811 

DE lR -0.212069 0.248344 -0.853933 0.4023 

FS 0.301416 0.504892 0.596991 0.5566 

ROA -0.003544 0.011694 -0.303108 0.7647 

     
     
 

 

    
Belrdasarkan tabell diats dipelrolelh data bahwa keltiga variabell DE lR, 

FS, ROA melmiliki nilai prob yang yang lelbih belsar dibandingkan 0,05 

yaitul, DE lR selbelsar 0.4023, FS selbelsar 0.5566 dan ROA selnilai 0.7647. 

Maka dapat disimpullkan bahwa asulmsi Heltelroskeldastisitas data suldah 

telrpelnulhi artinya data tidak melnulnjulkkan adanya Heltelroskeldastisitas. 

4. Ulji Aultokorellasi 

Ulji Aultokorellasi melrulpakan salah satul dari analisis ulji asulmsi klasik 

belrtuljulan ulntulk melngulji apakah dalam selbulah modell relgrelsi linelar ada 



 

 

korellasi antara kelsalah pelnggulnaan pada pelriodel t delngan kelsalahan pada 

pelngganggul pada pelriodel selbellulmnya (t-1). Modell relgrelasi yang baik 

adalah yang tidak adanya masalah aultokorellasi. Ulntulk mellakulkan ulji 

Aultokorellasi ini dapat melnggulnakan melnggulnakan (LM telst). Dinyatakan 

tidak telrjadi aultokorellasi apabila hasil ulji me llelbihi 0.05 (Gujarati, 2012).  

Tabel 4.9 

Hasil Uji Autokorelasi 

 
 

Belrdasarkan tabell diats dipelrolelh data prob chi-sqularel selbelsar 0.1238 

yang lelbih belsar dibandingkan 0,05 maka dapat disimpullkan bahwa 

asulmsi aultokorellasi data suldah telrpelnulhi artinya data tidak melnulnjulkkan 

adanya aultokorellasi. 

d. Analisis Uji Regresi Data Panel 

a. Teknik Estimasi Regresi Data Panel 

1) Ulji Common elffelct modell (CElM) 

Common elffelct modell sellulrulh data digabulngkan baik data cross selction 

maulpuln data timel selriels, tanpa melmpelrdullikan waktul dan telmpat 

pelnellitian. Pada meltodel ini diasulmsikan bahwa nilai intelrcelpt masing-

masing variabell adalah sama, belgitul pulla slopel koelfisieln ulntulk selmula 

ulnit cross selction dan timel selriels. (Hsiao, 2014)  

 

 

 

F-statistic 1.941902     Prob. F(2,24) 0.1653
Obs*R-squared 4.178558     Prob. Chi-Square(2) 0.1238
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Tabel 4.10 

Hasil Uji Common effect model 

     
     Variablel Coelfficielnt Std. Elrror t-Statistic Prob.   

     
     C 1.032344 1.426263 0.723810 0.4756 

DER 0.775966 0.239595 3.238661 0.0033 

FS -0.018168 0.034943 -0.519916 0.6075 

ROA 0.060543 0.016856 3.591730 0.0013 

     
     Root MSEl 0.938549     R-squlareld 0.770720 

Melan delpelndelnt var 1.989667     Adjulsteld R-squlareld 0.744265 

S.D. delpelndelnt var 1.993589     S.El. of relgrelssion 1.008164 

Akaikel info critelrion 2.977704     Sulm squlareld relsid 26.42624 

Schwarz critelrion 3.164530     Log likellihood -40.66556 

Hannan-Qulinn 

critelr. 3.037471     F-statistic 29.13282 

Dulrbin-Watson stat 1.667254     Prob(F-statistic) 0.000000 

     
 

 

 

          

Belrdasarkan tabell diatas dipelrolelh nilai probabilitas dari DE lR 

selbelsar 0.0033, FS selbelsar 0.6075 dan ROA selbelsar 0.0013. Variabe ll 

DE lR dan ROA melmiliki pelngarulh signifikan positif telrhadap PBV. 

Seldangkan variabell FS tidak melmiliki pelngarulh signifikan. 

2) Ulji Fixeld elffelct modell (FElM) 

Fixeld elffelct modell adalah meltodel relgrelsi yang melngelstimasi data 

panell delngan melnambahkan variabell bonelka. Modell ini melngasulmsi 

bahwa telrdapat elfelk yang belrbelda antar individul.  Pelrbeldaan itul dapat 

diakomodasi mellaluli pelrbeldaan pada intelrselpnya (Hsiao, 2014). 



 

 

Tabel 4.11 

Hasil Uji Fixed effect model 

 

 

 

 

 

 

 

Belrdasarkan tabell diatas dipelrolelh nilai probabilitas DElR selbelsar 

0.1581, FS selbelsar 0,0406 dan ROA selbelsar 0.9962. Variabell DE lR 

dan ROA tidak melmiliki pelngarulh signifikan telrhadap PBV. 

Seldangkan variabell FS melmiliki pelngarulh signifikan positif telrhadap 

PBV. 

 

 

     
     Variablel Coelfficielnt Std. Elrror t-Statistic Prob.   

     
     C -73.91958 35.06794 -2.107897 0.0467 

DE lR -0.687098 0.470197 -1.461298 0.1581 

FS 2.079377 0.955928 2.175245 0.0406 

ROA -0.000107 0.022140 -0.004839 0.9962 

     
      E lffelcts Spelcification   

     
     Cross-selction fixeld (dulmmy variablels)  

     
     Root MSEl 0.700516     R-squlareld 0.872271 

Melan delpelndelnt var 1.989667     Adjulsteld R-squlareld 0.831630 

S.D. delpelndelnt var 1.993589     S.El. of relgrelssion 0.818026 

Akaikel info critelrion 2.659334     Sulm squlareld relsid 14.72168 

Schwarz critelrion 3.032987     Log likellihood -31.89001 

Hannan-Qulinn 

critelr. 2.778869     F-statistic 21.46289 

Dulrbin-Watson stat 2.026037     Prob(F-statistic) 0.000000 
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3) Ulji Random elffelct modell (RElM)  

Random elffe lct modell akan melngelstimasi data panell dimana variabe ll 

ganggulan mulngkin saling belrhulbulngan antar waktul ataul antar individul.  

Pada fixeld elffelct modell bisa melnimbullkan masalah, salah satulnya 

adalah belrkulrangnya nilai delrajat kelbelbasan (delgrelel of freleldom) yang 

belrakibat pada pelngulrangan elfisielnsi parameltelr, selhingga mulncu ll 

random elffelct modell yang belrtuljulan ulntulk melngatasi masalah yang 

ditimbullkan olelh fixeld elffe lct modell (Hsiao, 2014). 

Tabel 4.12 

Hasil Uji Random effect model 

     
     Variablel Coelfficielnt Std. Elrror t-Statistic Prob.   

     
     C 1.337509 1.429288 0.935787 0.3580 

DE lR 0.745154 0.211067 3.530417 0.0016 

FS -0.024404 0.035058 -0.696094 0.4925 

ROA 0.057362 0.014162 4.050297 0.0004 

     
      E lffelcts Spelcification   

   S.D.   Rho   

     
     Cross-selction random 0.256839 0.0897 

Idiosyncratic random 0.818026 0.9103 

     
      Welighteld Statistics   

     
     Root MSEl 0.919119     R-squlareld 0.681113 

Melan delpelndelnt var 1.577175     Adjulsteld R-squlareld 0.644318 



 

 

S.D. delpelndelnt var 1.655445     S.El. of relgrelssion 0.987292 

Sulm squlareld relsid 25.34337     F-statistic 18.51121 

Dulrbin-Watson stat 1.685450     Prob(F-statistic) 0.000001 

     
      Ulnwelighteld Statistics   

     
     R-squlareld 0.769639     Melan delpelndelnt var 1.989667 

Sulm squlareld relsid 26.55085     Dulrbin-Watson stat 1.608799 

     
 

Belrdasarkan tabell diatas dipelrolelh nilai probabilitas DE lR 

selbelsar 0,0016, FS selbelsar 0,4925, dan ROA selbelsar 0,0004. Variabe ll 

DE lR dan ROA melmiliki pelngarulh signifikan positif telrhadap PBV. 

Seldangkan variabell FS tidak melmiliki pelngarulh signifikan telrhadap 

PBV. 

b. Uji Penentuan Model  

1) Ulji Chow  

Ulji Chow me lrulpakan ulji ulntulk melmbandingkan modell common 

elffelct delngan fixeld elffelct. Adapuln hipotelsis dari Chow telst, yaitu l 

apabila Probabilitas > 0.05 maka Ho ditelrima ini belrarti mode ll 

melnggulnakan CE lM selbaliknya apabila Ha ditelrima ini belrarti 

melnggulnakan FE lM (Gujarati, 2012). 

Tabel 4.13 

Hasil Uji Chow 

     
     E lffelcts Telst Statistic   d.f.  Prob.  

     
     Cross-selction F 4.372807 (4,22) 0.0094 

Cross-selction Chi-sqularel 17.551085 4 0.0015 
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Belrdasarkan hasil pelnguljian nilai probabilitas ulntulk Cross 

Selction Chi-sqularel selbelsar 0,0015 < 0,05 maka dapat disimpullkan 

bahwa H0 ditolak dan H1 ditelrima selhingga modell yang telrpilih pada 

ulji chow yaitul fixeld elffelct modell (FE lM). Sellanjultnya dilakulkan 

delngan ulji haulsman ulntulk melngulji modell data panell apakah teltap 

melnggulnakan FE lM ataul belrulbah melnjadi RE lM. 

2) Ulji Haulsman 

Ulji Haulsman digulnakan ulntulk melmilih modell telrbaik antara fixeld 

elffelct modell delngan random elffelct modell yang akan digulnakan. Ulji 

ini belkelrja delngan melngulji apakah telrdapat hulbulngan antara galat 

pada modell (galat komposit) delngan satul ataul lelbih variabell pelnjellas 

(indelpelndeln) dalam modell.  

Tabel 4.14 

Hasil Uji Hausman 

     
     

Telst Sulmmary 

Chi-Sq. 

Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-selction random 14.872999 3 0.0019 

     
          Belrdasarkan hasil pelnguljian nilai probabilitas ulntulk Cross 

Selction Random selbelsar 0,0019 < 0,05 maka dapat disimpullkan 

bahwa H0 ditolak dan H1 ditelrima selhingga modell yang telrpilih 

pada ulji haulsman yaitul Fixeld elffelct Modell (FElM). 

 

 



 

 

c. Hasil Uji Hipotesis 

1. Uji Signifikansi Parsial (Uji T) 

Ulji signifikansi parsial ataul ulji t ini dilakulkan ulntulk melngeltahuli ataul 

melngulkulr selbelrapa jaulh pelngarulh masing-masing variabell indelpelndeln selcara 

individulal pada variabell delpelndeln (Ghozali, 2021). Pelnguljian selmacam ini 

akan sangat belrgulna jika pada pelnguljian analisis ragam dipelrolelh kelsimpullan 

bahwa telrdapat paling seldikit satul pelulbah yang belrpelngarulh telrhadap pelulbah 

tak belbas. 

Tabel 4.15 

Hasil Uji T 

     
     Variablel Coelfficielnt Std. Elrror t-Statistic Prob.   

     
     C -73.91958 35.06794 -2.107897 0.0467 

DE lR -0.687098 0.470197 -1.461298 0.1581 

FS 2.079377 0.955928 2.175245 0.0406 

ROA -0.000107 0.022140 -0.004839 0.9962 

     
      

Belrdasarkan hasil oultpult Elvielws 12, di pelrolelh pelrsamaan 

modell relgrelsi antar variabell DE lR, FS dan ROA selbagai belrikult: 

Yit = α + β1Xit + β2Xit + β3Xit + elit 

PBV = α + β1DE lR + β2FS + β3ROA + elit 

PBV = -73.91958 + (-0.687098) DElR + 2.079377 FS + (-0.000107) ROA + 

elit 

Belrikult melrulpakan pelnjellasan dari pelrsamaan diatas: 
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1. Nilai konstanta (α) selbelsar -73.91958. Artinya, jika nilai pelrulsahaan (PBV), 

strulktulr modal (DE lR), ulkulran pelrulsahaan (FS), dan profitabilitas (ROA), 

dianggap konstan ataul belrnilai 0, maka nilai pelrulsahaan melmiliki nilai 

selbelsar -73.91958. 

2. Nilai koelfisieln relgrelsi dari strulktulr modal (DE lR) selbelsar -0.687098. 

Artinya, jika strulktulr modal (DE lR) belrtambah 1%, maka nilai pelrulsahaan 

(PBV) akan melngalami pelnulrulnan selbelsar -0.687098 delngan asulmsi variabe ll 

lain dianggap konstan. 

3. Nilai koelfisieln relgrelsi dari ulkulran pelrulsahaan (FS) selbelsar 2.079377. 

Artinya, jika ulkulran pelrulsahaan (FS) belrtambah 1%, maka nilai pelrulsahaan 

(PBV) akan melningkat selbelsar -0,687098 delngan asulmsi variabell lain 

dianggap konstan. 

4. Nilai koelfisie ln relgrelsi dari profitabilitas (ROA) selbelsar -0.000107. Artinya, 

jika profitabilitas (ROA) belrtambah 1%, maka nilai pelrulsahaan (PBV) akan 

melngalami pelnulrulnan selbelsar -0.000107 delngan asulmsi variabell lain 

dianggap konstan. 

 

Belrdasarkan hasil dari ulji t dikeltahuli: 

1. Variabell DE lR melnandakan t-statistik selbelsar -1.461298. Nilai ttabell delngan 

delrajat kelbelbasan df = 24-3=21 adalah 2,080. Hal ini melnulnjulkkan bahwa 

H0 ditelrima dan Ha ditolak artinya variabell DE lR (X1) tidak melmiliki 

pelngarulh signifikan telrhadap PBV (Y) selcara parsial.  



 

 

2. Variabell FS melnandakan t-statistik selbelsar 2.175245. Nilai ttabell delngan 

delrajat kelbelbasan df = 24-3=21 adalah 2,080 Hal ini melnulnjulkkan bahwa H0 

ditolak dan Ha ditelrima artinya variabell FS (X2) melmiliki pelngarulh 

signifikan positif telrhadap PBV (Y) selcara parsial. 

3. Variabell ROA melnandakan t-statistik selbelsar -0.004839. Nilai ttabell delngan 

delrajat kelbelbasan df = 24-3=21 adalah 2,080. Hal ini melnulnjulkkan bahwa 

H0 ditelrima dan Ha ditolak artinya variabell ROA (X3) tidak melmiliki 

pelngarulh signifikan telrhadap PBV (Y) selcara parsial. 

2. Uji Signifikasin Simultan (Uji F) 

Pelnggulnaan Ulji f dalam melngulji pelngarulh pelulbah belbas selcara simulltan 

selring diselbult analisis ragam. Pelnguljian ini dilakulkan ulntulk melngeltahu li 

selbelrapa belsar pelngarulh variabell indelpelndeln (X) selcara belrsama-sama 

telrhadap variabell delpelndeln (Y) (Ghozali, 2021).  

Tabel 4.16 

Hasil Uji F 

     
     Root MSEl 0.700516     R-squlareld 0.872271 

Melan delpelndelnt var 1.989667     Adjulsteld R-squlareld 0.831630 

S.D. delpelndelnt var 1.993589     S.El. of relgrelssion 0.818026 

Akaikel info critelrion 2.659334     Sulm squlareld relsid 14.72168 

Schwarz critelrion 3.032987     Log likellihood -31.89001 

Hannan-Qulinn critelr. 2.778869     F-statistic 21.46289 

Dulrbin-Watson stat 2.026037     Prob(F-statistic) 0.000000 

     
          

Belrdasarkan tabell diatas dipelrolelh hasil pelrhitulngan nilai F-statistik 

selbelsar 5,713784, yang lelbih belsar daripada nilai F tabell yang selbelsar 4,20. 
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Hal ini melnulnjulkkan bahwa H0 ditolak dan Ha ditelrima, melnulnjulkkan bahwa 

variabell strulktulr modal, ulkulran pelrulsahaan, profitabilitas belrpelngarulh yang 

signifikan selcara simulltan telrhadap nilai pelrulsahaan. 

 

3. Ulji Deltelrminasi 

Koelfisieln deltelrminasi (R2) di ulji ulntulk melngeltahuli variabell belbas 

telrhadap variabell telrikat delngan pelrseltasel.  

Tabel 4.17 

Hasil Uji Derterminasi 

     
     Root MSEl 0.700516     R-squlareld 0.872271 

Melan delpelndelnt var 1.989667     Adjulsteld R-squlareld 0.831630 

S.D. delpelndelnt var 1.993589     S.El. of relgrelssion 0.818026 

Akaikel info critelrion 2.659334     Sulm squlareld relsid 14.72168 

Schwarz critelrion 3.032987     Log likellihood -31.89001 

Hannan-Qulinn 

critelr. 2.778869     F-statistic 21.46289 

Dulrbin-Watson stat 2.026037     Prob(F-statistic) 0.000000 

     
      

Belrdasarkan tabell diatas dipelrolelh nilai Adjulsteld R-Squlelreld (R2) 

0,831630 ataul 83,16% yang melnulnjulkan bahwa mampul melnjellaskan 

Variabell Indelpelndeln telrhadap variablel delpelndeln selbelsar 83,16% 

seldangkan sisa selbelsar 16,84% telrdapat pada variablel lain. 

 

 

 



 

 

 

 

 

                 16,84% 

 

    83,16% 

 

 

 

     73,91     26.09% 

 

C. Pembahasan Hasil Penelitian  

Hasil pelnellitian melrulpakan intelrpreltasi dari telmulan-telmulan yang 

didasarkan pada analisis yang tellah dilakulkan pada pelnellitian ini. Pada 

pelnellitian ini indikator yang digulnakan ulntulk melngulkulr strulktulr modal 

yaitul Delbt to E lqulity Ratio (DElR), ulkulran pelrulsahaan yaitul (FS), dan 

profitabilitas yaitul Reltulrn on Asselts (ROA). Belrikult melrulpakan 

pelmbahasan dari hasil pelnellitian yang tellah dilakulkan: 

1. Analisis pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan 

Belrdasarkan hasil pelrhitulngan yang tellah dilakulkan, dipelrolelh nilai 

thitu lng selbelsar -1.461298 dan ttabell selbelsar 2,080 (-1.461298 < 2,080) dan 

nilai sig selbelsar 0,1581 > 0,05 yang belrarti Ha ditolak dan H0 ditelrima. 

Artinya, Strulktulr Modal (DE lR) tidak belrpelngarulh signifikan telrhadap 

Struktur Modal 

X1 

 

Ukuran Perusahaan 

X2 

Faktor Lain 

Profitabilitas 

X3 

Nilai Perusahaan 

Y 
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Nilai Pelrulsahaan (PBV) pada pelrulsahaan Sulbselktor kosmeltik yang 

telrcatat di Indelks Saham Syariah Indonelsia (ISSI) pelriodelr 2017-2022.  

Hasil pelnellitian ini seljalan delngan pelnellitian yang tellah 

dilakulkan olelh I Pultul dan Lulh Geldel (2019) yang melnyatakan bahwa 

DE lR tidak belrpelngarulh telrhadap PBV yang belrarti pelningkatan DE lR 

yang tidak diikulti delngan pelningkatan PBV maka DElR bulkan faktor 

ultama bagi invelstor ulntulk mellakulkan invelstasi. Hasil pelnellitian ini tidak 

seljalan delngan pelnellitian yang tellah dilakulkan olelh Zahra dkk (2019) 

yang melnyatakan bahwa DE lR belrpelngarulh telrhadap PBV yang belrarti 

pelningkatan DE lR akan diikulti delngan pelningkatan PBV, belgitulpuln 

selbaliknya. 

2. Analisis Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan  

Belrdasarkan hasil pelrhitulngan yang tellah dilakulkan, dipelrolelh nilai 

thitu lng selbelsar -2.175245 dan ttabell selbelsar 2,080 (2.175245>2,080) dan 

nilai sig selbelsar 0,0406 < 0,05 yang belrarti Ha ditelrima dan H0 ditolak. 

Artinya, Ulkulran Pelrulsahaan (Firmsizel) belrpelngarulh signifikan telrhadap 

Nilai Pelrulsahaan (PBV) pada pelrulsahaan Sulbselktor kosmeltik yang 

telrcatat di Indelks Saham Syariah Indonelsia (ISSI) pelriodelr 2017-2022. 

Nilai koelfisie ln dari FS selbelsar 2. 079377 yang belrarti Ulkulran 

pelrulsahaan melmiliki arah yang positif. Artinya, keltika Ulkulran 

pelrulsahaan melngalami kelnaikan 1% maka PBV akan melngalami 

kelnaikan selbelsar 2. 079377 delngan asulmsi variabell lain dianggap 

konstan. Hasil pelnellitian melnulnjulkkan bahwa pelningkatan Ulkulran 



 

 

Pelrulsahaan akan diikulti delngan pelningkatan PBV yang signifikan. 

Artinya, ulkulran pelrulsahaan yang belsar melnandakan bahwa total aktiva 

dan total pelnjulalan julga belsar. Pelrulsahaan yang melmiliki total aktiva dan 

total pelnjulalan belsar melnulnjulkkan aruls kas yang positif dan dianggap 

bahwa pelrulsahaan melmiliki prospelk yang baik dimasa melndatang 

selhingga ulkulran pelrulsahaan akan melmpelngarulhi selbulah pelrulsahaan 

dalam melmpelrolelh dana dari lular pelrulsahaan selhingga invelstor telrtarik 

ulntulk belrinveltasi yang melnyelbabkan nilai pelrulsahaan naik dan harga 

saham pelrulsahaan dipasar modal ikult naik. 

Hasil pelnellitian ini seljalan delngan pelnellitian yang tellah dilakulkan 

olelh Ni Kadelk dan I Geldel (2016) yang melnyatakan bahwa Ulkulran 

Pelrulsahaan belrpelngarulh telrhadap Nilai Pelrulsahaan yang belrarti 

kelnaikan Ulkulran Pelrulsahaan akan diikulti delngan kelnaikan Nilai 

Pelrulsahaan dan belgitulpuln selbaliknya. Hasil pelnellitian ini tidak seljalan 

delngan pelnellitian yang tellah dilakulkan olelh I Pultul dan Lulh Geldel (2019) 

yang melnyatakan bahwa Ulkulran Pelrulsahaan tidak belrpelngarulh telrhadap 

Nilai Pelrulsahaan yang belrarti kelnaikan Ulkulran Pelrulsahaan tidak diikulti 

delngan kelnaikan Nilai Pelrulsahaan maka Ulkulran Pelrulsahaan bulkan 

faktor ultama bagi invelstor ulntulk mellakulkan invelstasi. 

3. Analisis pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Belrdasarkan hasil pelrhitulngan yang tellah dilakulkan, dipelrolelh nilai 

thitu lng selbelsar –0,004839 dan ttabell selbelsar 2,080 (-0,004839 < 2,080) dan 

nilai sig selbelsar 0,9962 > 0,05 yang belrarti Ha ditolak dan H0 ditelrima. 
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Artinya, Profitabilitas tidak belrpelngarulh signifikan telrhadap Nilai 

Pelrulsahaan pada pelrulsahaan Sulbselktor kosmeltik yang telrcatat di Indelks 

Saham Syariah Indonelsia (ISSI) pelriodelr 2017-2022. Nilai koelfisieln dari 

ROA selbelsar -0.000107 yang belrarti ROA melmiliki arah yang nelgatif. 

Artinya, keltika ROA melngalami kelnaikan 1% maka PBV akan 

melngalami pelnulrulnan selbelsar -0.000107 delngan asulmsi variabell lain 

dianggap konstan. Hasil pelnellitian melnulnjulkkan bahwa pelningkatan 

ROA yang tidak diikulti delngan pelningkatan PBV selhingga ROA bulkan 

melrulpakan faktor ultama bagi invelstor dalam mellakulkan invelstasi. 

Hasil pelnellitian ini seljalan delngan pelnellitian yang tellah dilakulkan 

olelh Rara dan Sulsanto (2018) yang melnyatakan bahwa ROA tidak 

belrpelngarulh telrhadap PBV yang belrarti kelnaikan ROA tidak diikulti 

delngan kelnaikan PBV maka FS bulkan faktor ultama bagi inve lstor ulntulk 

mellakulkan invelstasi. 

Hasil pelnellitian ini tidak seljalan delngan pelnellitian yang tellah 

dilakulkan olelh I Pultul dan Lulh Geldel (2019) yang melnyatakan bahwa 

ROA belrpelngarulh telrhadap PBV yang belrarti kelnaikan ROA akan 

diikulti delngan kelnaikan PBV maka tinggi relndahnya laba yang 

dihasilkan dari aselt yang dimiliki akan melmpelngarulhi kelpelrcayaan 

invelstor ulntulk belrinvelstasi selhingga belrdampak pada pelningkatan ataul 

pelnulrulnan nilai pelrulsahaan.  

4. Analisis Pengaruh Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, 

Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan 



 

 

Belrdasarkan hasil ulji simulltan yang tellah dilakulkan bahwa nilai 

Fhitu lng melmiliki nilai 21.46289 ini melnulnjulkkan bahwa Fhitu lng > Ftabell 

yaitul 21.46289 > 4,2000 delngan nilai prob (F-statistic) selbelsar 0.000000 

< 0.05 maka H0 ditolak dan Ha ditelrima selhingga selcara simulltan 

Strulktulr Modal (DElR), Ulkulran Pelrulsahaan (FS), dan Profitabilitas 

(ROA) belrpelngarulh signifikan telrhadap Nilai Pelrulsahaan (PBV) pada 

Pelrulsahaan selktor Indulstri Kosmeltik yang telrcatat di Indelks Saham 

Syariah Indonelsia. 


