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ABSTRAK

Viona Eka Yunita. NIM 18221000@. Skripsi. Program Studi
Akuntansi, Fakultas Ekonomi, Universitas Widya Dharma Klaten. fiAnalisis
Pengaruh Current Ratig Pertumbuhan Perusahaandan Net Profit Margin
terhadap Nilai Perusahaan dengan Kepemilikan Manajerial sebagai
Variabel Moderasi pada PerusahaarSektor Pertambanganyang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Tahun 2@00.

Tujuan penelitian ini adalah untuk meuigpengaruhpengaruhcurrent
ratio, pertumbuhan perusahgatannet profit marginterhadamilai perusahaan
dengarkepemilikan manajerialebagai variabel moderasi pada perusabekior
pertambangaryang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahu2@®@®ata yang
digunakan dalam penelitian iadalah datsekunderberupa laporan keuangan
konsolidasi dan financial statementperusahaansektor pertambanganyang
terdaftar di BEI tahun ZZD. Populasi pada penelitian mdlalah perusahaaektor
pertambangawpang terdaftarilBursaEfek Indonesiaahun 20, yang berjumlah
78 perusahaanDi mana pengambilan sampel dilakukan menggunakan metode
purposivesampling dengariotal sampel yang diperoleh sesuai kritéegjumlah
41 perusahaanMetode analisis yang digunakan pada penelitian yiaitu uji
deskriptif, uji asumsi klasik meliputi (uji normalitas, uji multikolinieritas, dan uji
heteroskedastisitas), uji hipotesis menggunakan (analisis regresi linier berganda
danmoderate regression analys)sserta uji determinasiengan program SPSS
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwaertumbuhan perusahaberpengaruh
positif terhadamilai perusahaarcurrent ratiotidak berpengaruherhadamilai
perusahaan damet profit marginberpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan
Selain itu untld pengujian dengamoderate regression analysidiperoleh hasil
kepemilikan manajerial mampu memperkuat pengaruh pertumbuhan perusahaan
terhadap nilai perusahaan deepemilikan manajerigidak mampu memoderasi
pengarutcurrent ratiodannet profitmarginterhadamilai perusahaan

Kata kunci: Current ratig pertumbuhan perusahaamet profit margin nilai
perusahagrdankepemilikan manajerial
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ABSTRACT

Viona Eka Yunita. NIM 1822100004. Thesis. Accounting Study
Program, Faculty of Economics, Widya Dharma University Klaten. "Analysis
of the Effect of Current Ratio, Company Growth and Net Profit Margin on
Company Value with Managerial Ownership as Moderating Variable in Mining
Sector Compaies Listed on the Indonesia Stock Exchange in 2020".

The purpose of this study was to examine the effect of the current ratio,
company growth, and net profit margin on firm value with managerial ownership
as a moderating variable in mining sector compahgted on the Indonesia Stock
Exchange in 2020.The data used in this study is secondary data in the form of
consolidated financial statements and financial statements of mining sector
companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2020. The papinatics
study are mining sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in
2020, totaling 78 companies. Where sampling was carried out using purposive
sampling method, with a total sample obtained according to the criteria
amounting to 41 comp@&s. The analytical method used in this research is
descriptive test, classical assumption test includes (normality test,
multicollinearity test, and heteroscedasticity test), hypothesis test using (multiple
linear regression analysis and moderated regi@sanalysis), and determination
test using SPSS prograithe results of this study indicate that company growth
has a positive effect on firm value, the current ratio has no effect on firm value
and net profit margin has a negative effect on firm valneaddition to testing
with moderated regression analysis, the results of managerial ownership are able
to strengthen the influence of company growth on firm value and managerial
ownership is not able to moderate the effect of current ratio and net pestjiirm
on firm value.

Keywords: Current ratio, company growth, net profit margin, company value, and
managerial ownership.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Pertumbuhan ekonomsaat ini mempengaruhi kehidupan masyarakat
suatu negara dan mempengaruhi kesejahteraan rakyat. Salah satu cara untuk
meningkatkan perekonomian Indonesia adalah dengan berinvestasi.
Pendekatan ini juga merupakan bagian dari upaya pemerintah untuk
mendorongpertumbuhan ekonomi IndonegBetiawati & Lim 2018)

Pada tahun 202Qerjadi pandemi Covidl9 yang mempengaruhi
investassektor mineral dan batu bara (Minerldansektor minyak dan gas
bumi (Migas) Target investasi di sektor ini berdasarkan Rencana Kerja dan
Anggaran Biaya (RKAB) Pertambangan 2020 sebesar US$ 7,75 miliar,
namun realisasi hingga Oktober baru mencapai US$ 2,89 rdilitinya,
realisasi investasi k®r pertambangan minerba hingga Oktober 2020 baru
mencapai 37,3% daiarget tahun iniMenurutStaf Khusus Menteri ESDM
Bidang Tata Kelola Mineral dan Batubara Irwandy Asdndemi Coviel9
menjadi sebab utama anjloknya investasi sektor minerba phda iai.
Angka realisasi tersebut menunjukkan investasi pada tahun ini juga akan
lebih rendah dari realisasi investasi pada 2019 yang mencapai US$ 6,50
miliar. Sedangkan menurirengamat Migas dan Direktur Utama Pertamina
Periode20062009 Ari Soemarno menyebut tidak menariknya investasi

migas tahun ini disebabkan karena faktor internal dan ekst&aalsisi


https://www.cnbcindonesia.com/tag/mineral
https://www.cnbcindonesia.com/tag/mineral
https://www.cnbcindonesia.com/tag/mineral

faktor internal menurutnya karena Indonesia sudah menjadi negara yang
dinilai tidak atraktif untuk investasi migas danmjatan sejak 2016Dandari

sisi faktor eksternal adalah perusahaan migas yang melakukan konsolidasi
terdampak pandemi CowitB. Konsumsi migas yang turun membuat
perusahaan migas melakukan pengurangan produksi. Investagas
secara global pada 2020 ditdlingkan 2015 turun hampir separuhryari

US$ 600700 miliar, tahun 2020 hanya menjadi US$ 300 milfar

www.cnbc.conj.

Perusahaamemiliki tujuan yang ingin dicapayaitu jangka pendek
dan jangka panjang. Tujuan jangka pendek perusahaan adalah
memaksimalkan atau mengoptimalkan keuntungan. Dan tujuan jangka
panjang perusahaan adalah meningkatkan nilai perusahaan yang tercermin
dari harga sahamnya. Harga saham yang tinggi membuat suatu perusahaan
menjadi sangt berharga, meningkatkan kepercayaan pasar terhadap kinerja
perusahaan dan prospek perusahaan di masa yang akan datang (Wahyuni &
Purwaningsih, 2021)

Nilai perusahaan adalah nilai yang diberikan oleh pelaku pasar saham
atau investoterhadap kinerja pesahaan (Tarjo, 2005INilai perusahaan
menunjukkan seberapa tinggi tingkat keberhasilan suatu perusahaan,
sehingga dapat menjadi gambaran investor ubtikvestasi. Selain itu,
nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar ataupun investor percaya
terradap kinerja perusahaan pada saat ini dan masa yang akan datang.

Ketika para investor ingin berinvestasi, investor akan mencari tahu terlebih


http://www.cnbc.com/

dahulu mengenai perusahaan yang akan diinvestasikan dan memilih
perusahaan mana yang paling menguntungkan bagstmwv Hal ini
membuat para perusahaan berusaha meyakinkan investor bahwa
perusahaannya merupakan salah satu pilihan investasi yandvepatut
Borolla (2011), suatu perusahaan didirikan untuk meningkatkan
kemakmuran dari pemilik atau pemegang sahatalmeeningkatan nilai
perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan, kemakmuran para pemegang
saham juga akan lebih terjamin; nilai perusahaan yang tinggi memberikan
return yang lebih besar juga kepada para pemegang saham. Dengan
demikian, dapat disimpulksbahwa ketika nilai perusahaan semakin tinggi,
kemakmuran yang dirasakan oleh pemegang saham juga semakin tinggi dan
keinginan investor untuk berinvestasi akan meningkdéa banyak faktor

yang mempengaruhi nilai perusahaan, antara lain likuiditas, dewhan
perusahaan, dan struktur modal.

Bursa efek adalah pasar yang utamanya melayani perusahaan yang
melakukan kegiatan efek di pasar sekunder (Husnan, 1998). Bursa memiliki
peran penting baik bagi perusahaan maupun pemerintah, salah satunya
adalahuntuk memperoleh modal eksternal yang dibutuhkan. Perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia terbagi menjadi beberapa sektor,
termasuk sektor pertambangan. Industri pertambangan merupakan salah
satu sumber pendapatan negara yang membantu pertumbkb@aomi
negara, dan sektor ini juga dapat menarik investor asing untuk berinvestasi

di Indonesia.



Ada beberapaktoryang dapamempengarumilai perusahaan yang
pertama, yaitwcurrent ratia Apabila para investor menganggap terdapat
suatu Perusahaamaryg memiliki kinerja yang baik, maka berdasarkan
pengakuan itu bahwasanya perusahaan tersebut juga memiliki nilai
likuiditas yang baik pula (Sartono, 29)1Likuiditas ialah upaya perusahaan
guna memenuhi kewajiban perusahaan yang berjangka waktu pemdek da
tepat pada waktunya. Jika rasio likuiditas mengalami peningkatan, maka
perusahaan dapat dikatakan mampu dalam hal mengatasi kewajibannya
yang berjangka pendek secara baik, hal tersebut bisa dijadikan indikator
bagi pihak manajemen, agar dapat membertiagra tarik yang kuat untuk
para investor agar mau melakukan investasi pada perusahaan tersebut.
Variabel current ratio (CR) dipilih dalam penelitian ini sebab terdapat
perbedaan dalam hasil penelitian terdahulu, diantaranya penelitian yang
dilakukan oleh Bwi & Sujana (2019)urrent ratio (CR) berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan menurut W§jdarnawati
(2014) memperlihatkan likuiditas berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan. Hasil tersebut membuktikan bahwa pengaruh negatif itu
dikarenakan apabila aktiva lancar semakin tinggi berarti adanya dana yang
tidak terpakai di perusahaan hal itulah yang menyebabkan perusahaan tidak
dapat secara optimal untuk memakmurkan para pemegang saham yang ada.

Sunarto (2009)mengungkapkarbahwa pertumbuhaan perusahaan
menggambarkan tok ukur keberhasilan perusahaan. Pertumbuhan aktiva

dihitung pada saat tertentu terhadap tahun sebelur@ngaith merupakan



perubahan total aktiva baik berupa peningkatan maupun penurunan yang
dialami oleh perusahaan selama satu tahun. Pertumbuhan aktiva
menggambarkan pertumbuhan aktiva perusahaan yang mempengaruhi
profitabilitas perusahaan yang meyakini bahwa presentase perubahan total
aktiva merupakan indikator yang leblhaik dalam mengukuGrowth
perusahaarMamun, grtumbuhandrowth) penjualan dan nilai perusahaan
tidak memiliki pengaruh. Sebab, perusahaan yang penjualannya meningkat
belum tentu laba perusahaan juga ikut meningkat. Hal tersebut diperkuat
oleh Arum & Kusunawati (2017) menyatan bahwa pertumbuhan
penjualan tidak berpengaruh terhadap nilai penjualan. Berbeda dengan
penelitian yang dilakukan oleh Dewi & Sujana (2019) bahwa pertumbuhan
penjualan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Profitabilitas merupakan variabel yang digurmakantuk mengukur
kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan pada tingkat penjualan,
aset dan modal tertentu. Perusahaan yasgmeningkatkan laba, berarti
perusahaan tersebut mampu melakukan kinerja dengan baik. Menurut
Hanafi (2013) variabel inidapat mempengaruhi nilai perusahaarmdna
variabel ini akan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh
keuntungan atau laba pada berbagai tingkat operasi, dengan itu variabel ini
akan mencerminkan efektifitas, dan keberhasilan manajemen secara
menyeluruh. Semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan maka
perusahaan tersebut akan lebih terjamin dalam hal kemampuan perusahaan

untuk menghasilkan keuntungan dan mengukur tingkat efisiensi operasional



dan efisiensi pada saat menggunakan harta yiamikthya. Investor yang
menanamkan saham pada perusahaan tentu memiliki tujuan tersendiri yaitu
mendapatkan return, dimana semakin tinggi laba perusahaan maka semakin
tinggi pula return yang didapat oleh investor sehingga mengalami
peningkatan terhadapla perusahaan. Disamping itu profitabilitas juga
dapat memberikan dampak penurunan nilai perusahaan, hal ini bisa saja
terjadi sebab di saat profitabilitas meningkat, suatu perusahaan akan
mengalami peningkatan pula pada kegiatan operasionalnya, ddgngan i
maka perusahaan akan mengalami pengeluaran biaya yang meningkat,
dikarenakan kegiatan operasional perusahaaan ikut meningkat.
Kepemilikan manajerial adalah komposisi pemegang saham dari
pihak manajemen (direktur dan komisaris) yang secara aktifaikdt
dalam pengambilarapatkeputusan perusahaan (Diy&Erman, 2009).
Adanya kepemilikan manajemérsamewujudkan tujuan perusahaan yaitu
menaikkan nilai perusahaan melalui kesejahteraan pemegang saham.
Kepemilikan manajerial perusahaan yang tinggi dapejadi tobk ukur
calon investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan karena
memiliki tujuan yang sama antara pihak manajemengdnpemegang
saham. Menurut Rivandi (2018) dan Dewi & Abundanti (2019)
mengemukakan bahwa kepemilikan manajerial menmékgaruh terhadap
nilai perusahaan. Sedangkan penelitian Damayanti & Suartana (2014)
menemukan bahwa kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap

nilai perusahaan.



Dari uraian di atas penelitian tentangcurrent ratio (likuiditas),
pertumbuhan perakaan danet profit margin(profitabilitag terhadap nilai
perusahaarelah dilakukan sebelumnya, namun, terdapat fpesikelitian
yang berbedasehingga penulis ingin meneliti kembali variaieetebut dan
menambahkan variab moderasi, yaitukepemilikan manajeriabengan
menggunakan data perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI
pada tahun 2020.

Berdasarkan pembahasan dari latar belakang di atas, penulis ingin
melakukan penelitian berjudul,Analisis PengaruhCurrent Ratio (CR),
Pertumbuhan Perusahaardan Net Profit Margin (NPM) terhadap Nilai
Perusahaan yang Dimoderasi Variabel Kepemilikan Manajerialpada
Perusahaan Sektor Pertambangan yanglerdaftar di Bursa Efek

Indonesiatahun 202@®.

. Rumusan Masalah
Berdasarkan latabelakang yang sudah dibahas di atas, rumusan
masalah yang akan diujikan adalah sebagai bankut
1. Apakah current ratio berpengaruhpositif terhadap nilai perusahaan
sektor pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2020 ?
2. Apakah pertumbuhamerusahaan berpengaryiositif terhadap nilai
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2020 ?
3. Apakahnet profit marginberpengarulpositif terhadap nilai perusahaan

sektor pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2020 ?



4. Apakah kepemikan manajerialmemperkuatpengaruhcurrent ratio
terhadap nilai perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI
tahun 2020 ?

5. Apakah kepemilikan manajeriahemperkuatpengaruhpertumbuhan
perusahaanterhadap nilai perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di BEI tahun 2020 ?

6. Apakah kepemilikan manajerialemperkuapengarumet profit margin
terhadap nilai perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI
tahun 2020 ?

. Tujuan Penelitian

Tujuandari penelitian adalah sebagai berilkuit

1. Untuk menguji dan menganalisisapakah apakahcurrent ratio
berpengarulpositif terhadap nilai perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di BEI tahun 2020.

2. Untuk menguji dan menganalisisspakah pertumbuhan perusahaan
berpengarupositif terhadap nileperusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di BEI tahun 2020

3. Untuk mengujidan menganalisigpakahnet profit marginberpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di
BEI tahun 2020.

4. Untuk menguji apakah kepemilik manajeriaimemperkuatpengaruh
current ratio terhadap nilai perusahaan sektor pertambangan yang

terdaftar di BEI tahun 2020.



5. Untuk menguji apakah kepemilikan manajemaémperkuatpengaruh
pertumbuhan perusahagmhadap nilai perusahaan sekiertambangan
yang terdaftar di BEI tahun 2020.

6. Untuk menguji apakah kepemilikan manajema¢mperkuatpengaruh
net profit marginterhadap nilai perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di BEI tahun 2020.

D. Manfaat Penelitian
Berdasarkan bahasan dias, penelitian ini diharapkan memberi
manfaat sebagai berikut

1. Bagilnvestor

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada
investor dan menjadi bahan pertimbangan investor untuk berinvestasi di
perusahaan sektor pertambangan yang terdhfgft| pada tahun 2020
terutama berkaitan dengan variabelirrent ratio pertumbuhan
perusahaamet profit margin dan nilai perusahaan.

2. BagiPerusahaan

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada
perusahaan sektor pertambangan agar kagngembali faktosfaktor
yang mempengaruhi nilai perusahadan menjadi pedoman bagi
perusahaatersebutdalam mengambil keputusan

3. BagiPeneliti Selanjutnya

Penelitian ini diharapkan menjadi tambahan informasi dan

referensi untuk penelitialebih lanjut berkaitan dengaourrent ratig,
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pertumbuhan perusahaanet profit margin nilai perusahaan, dan

kepemilikan manajerial.



BAB Il

TINJAUAN PUSTAKA DAN HIPOTESIS

A. Landasan Teori dan Pengembangan Hipotesis
1. Teori Sinyal Signalling Theory

Teori sinyal atau signaling theory pertama kali diperkenalkan
oleh Akerlof melalui tulisannya yang berjudul The Market for
ALemonso pada t ahun bafka®kerdbalioletk e mudi a
Spence (1973 Ross (1977). Brigha& Houston (2014) menyatakan
bahwa teori sinyal adalah sebuah tindakan yang diambil oleh
manajemen perusahaan dengan menyediakan petunjuk bagi para
investor mengenai bagaimana pandangamnajemen yang terkait
dengan prospek perusahaan. Petunjuk yang diberikan kepada investor
menjadi sinyal yang berisi informasi positif terkait keadaan perusahaan
agar investor memiliki pandangan positif terkait suatu perusahaan
(Connelly et al., 2011). Syal tersebut dapat menjadi pertimbangan
bagi investor untuk membedakan perusahaan yang memiliki kinerja
baik dan perusahaan yang memiliki kinerja buruk. Tujuan dari
pemberian sinyal tersebut adalah untuk menaikkan nilai perusahaan
saat melakukan penjualaaham. Teori ini didasarkan pada pemikiran
bahwa manajer sebagai pihak internal perusahaan memiliki informasi

yang lebih baik tentang perusahaan dibandingkan para investor yang
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berasal dari eksternal perusahaan atau dapat disebut dengan asimetri
informasi.

Informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman akan
memberikan sinyal bagi investor dalam pengambilan keputiedam
beinvestasi (Jogiyanto, 2014). Manajer nmrhlikasikan informasi
melalui laporan keuangan bahwa mereka menerapkan kebijakan
akuntansi konservatisme yang menghasilkan laba yang lebih
berkualitas. Prinsip ini mencegah perusahbanindak membesar
besarkan laba dan membantu pengguna laporan keuangan menyajikan
laba dan aktivalengantepat. Asumsi utama teori sinyal memberikan
ruang bagi investor untuk mengetahui bagaimana keputusan yang
diambil investorberkaitan dengan nilai perusahaan.

Teori Agensi Agency Theory

Teori keagenan ataagency theorymerupakan teori yang
dikembangkamleh Michael C. Jensen dan William H. Mecklinglpa
tahun 1976. Teori keagenan mdefinikan tentang hubungan yang
terjadi antara pemegang saham dengan manajsuaun perusahaan
Jensen& Meckling (1976) mejelaskanhubungan keagenan sebagai
kontrak antara satu atau lebih orang memeriotahg lain (agn) untuk
melakukan jasa atas nama prinsipal dan memberi wewenang kepada
agen untuk membuat kebijakan bpgnsipal.

Jika prinsipal dan agen memiliki tujuan yang sama, maka agen

akan mendukung dan melaksanakan semua yang diperintahkan oleh
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prinsipal. Manajer perusahaamang berkuasadi dalam perusahaan
untuk pengambilan keputusan sebagai agen memiliki kepentingan
untuk megopimalkan laba dengan kebijak&ebijakan yang
dikeluarkan. Karakter manajer perusahaan tentunya mempengaruhi
keputusa manajer untuk memutuskan kebijakannya dalam
meminimalkan  beban, termasuk beban pajak  dengan
mempertimbangkan berbagai macam hal seates growthatau
leverage
Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan dianggap sebagkesan investor atas
keberhasilan kinegj perusahaan yang meyakinkan investor bahwa
perusahaan memilikieluang kinerjgang baik di masa depan. Menurut
Hasnawati (2005) da Agnova & Muid (2015), nilai perusahaan
didefinisikan sebagai hargperusahaan jika perusahaan akan dijual
dalampemikiraninvestor. Nilai perusahaatlihat dari nilai pasar atau
harga saham perusahaan yang terbentuk dari permintaan dan penawaran
saham oleh parnavestor(Rahma, 2014). Semakin tinggi harga saham
perusahaamaka semakin tinggi nilai perusahaan damakin tinggi
juga laba yang diterima olelpemegang saham (Anita & Yulianto,
2016).

Nilai perusahaan adalah nilai pasar hutang ditambah dengan nilai
pasar ekuitas, hutang merupakan sebuah janji dari perusahaan

peminjam untuk membayar kembali sejumlah ugagla tanggal
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tertentu. Klaim hak pemegang saham terhadap nilai perusahaan
merupakan nilai sisa (residual) setelah hak pemegang surat hutang
dibayarkan (Rodoni, 2010).

Nilai perusahaan menunjukkan bagaimana putusan perusahaan
memengaruhi pemegangaham. Putusan perusahaan dibuat oleh
manajer perusahaantersebut bukan pemegang saham, dan
memaksimalkankesejahteraan pemegang saham berbeda dengan
memaksimalkan kepuasan manajer, sehingga aspek kunci pendekatan
untuk menentukan strategi perusahaan adalntuk memastikan
manajer fokus dalam memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham.
Tujuan perusahaan adalah untuk memaksimalkan nilai pemegang
sahamsekarang dan seterusny&lemaksimalkan nilai perusahaan
sangat penting bagi perusahaan karena dengan raenad#kan nilai
perusahaan berarti juga memaksimalkan kemakmuran pemegang
saham yang merupakan hal penting yang harus dicapai oleh manajemen
perusahaan (Brigham & Daves, 2010).

Kepemilikan Manajerial

Kepemilikan manajerial adalah komposisi pemegaagam
dari pihak manajemen (direktur dan komisaris) yang secara aktif ikut
dalam pengambilan keputusaapatperusahaan (Diyah dan Erman,
2009). Kepemilikan manajerial merupakan porsi kepemilikan saham
yang dimiliki oleh orang dalam (Sugiarto, 2009). Tiagkonsentrasi

dan komposisi kepemilikan menentukgmembagian kekuasaan
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perusahaan antara manajer dan pemegang saham, yang mempengaruhi
pengambilan keputusan yahgrpengaruh pada perkembandgarerja
perusahaan (Sutedi, 2012).

Keberadaan kepemilikan man@men mewujudkan tujuan
perusahaan yaitu menaikkan nilai perusahaan melalui kesejahteraan
pemegang saham. Kepemilikan manajerial perusahaan yang tinggi
menjadi tobk ukur calon investor untuk menanamkan mopatia
perusahaan karena memiliki tujuan yang santara pihak manajemen
dan pemegang saham. Menurut Rivandi (2018) dan Dewi & Abundanti
(2019) kepemilikan manajerial memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan. Sedangkan penelitan Damayanti & Suartana (2014)
menemukan bahwa kepemilikan manajerial tidakpengaruh terhadap

nilai perusahaan.

B. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Nilai Perusahaan dan
Pengembangan Hipotesis
1. PengarulCurrent Ratioterhadap Nilai Perusahaan
Menurut Sumardew& Yulan (2019) likuiditas merupakan
kemampuan perusahaan memerkgwajiban jangka pendeknya yang
dapat meningkatkan nilai perusahaan. Dalam teori likuiditas
berhubungan positif terhadap nilai perusahaan karena semakin tinggi
likuiditas maka nilai perusahaan tinggi dan semakin rendah likuiditas
maka nilai perusahaan reaig Sartono (2010). Semakin tinggi rasio

likuiditas maka semakin baik reputasi perusahaan dan akan membuat
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nilai perusahaan meningkat. Perusahaan yang memiliki tingkat
likuiditas yang tinggi dianggap menjadi prospek yang bagus oleh
investor. Ketidakmampuamperusahaan dalam melunasi kewajiban
jangka pendeknya dapat disebabkan oleh beberapa faktor. Pertama,
perusahaan dapat saja tidak mampu membayar utang jangka pendeknya
karena memang perusahaan tersebut tidak memiliki dana sama sekali.
Atau yang kedua, bispuga perusahaan tidak mengalami kesulitan
finansial, hanya saja pada saat terdapat utang yang jatuh tempo,
perusahaan masih perlu menunggu untuk mencairkan beberapa aset
menjadi kas, seperti melakukan penagihan piutang usaha, menjual
persediaan barang datg, atau menjual beberapa sekuritas jangka
pendeknya (Hery, 2016). Penelitian yang dilakukan P&trdaestari
(2016) menemukan pengaruh positif dan signifikan likuiditas terhadap
nilai perusahaan.

Perhitungan Likuiditas perusahaan menggunakamrent
Ratio (CR), likuiditas tinggi menunjukkan kekuatan perusahaan dari
segi kemampuan untuk memenuhi hutang lancar dari hadar lgang
dimiliki sehingga halini meningkatkan kepercayaan pihak luar
terhadap perusahaan terseliBerikut hipotesis pertamgang dapat
dirumuskan berdasarkan uraian di atas.
H1: Current ratioberpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sektor

pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2020
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2. Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Prasetyo (2011nenyatakan aset perusahaan (seperti aset fisik
meliputi bangunan, gedung, tanah dan aset keuangan meliputi kas,
piutang dan lainnya) setara dengan pertumbuhan perusahaan. Variabel
pertumbuhan dilihatlari penjualan, aset serta laba bersih perusahaan
(Pras¢yo, 2011). Pihakinternal ataupun eiernal mengharapkan
pertumbuhan perusahaan karena pertumbuhan dalam perusahaan
menandakan bahwa perusahaan tersebut mengalami perkembangan
yang baik Berkembangnya pertumbuhan perusahaan mengindikasikan
bahwa perusahaatersebutdapat memenuhi kesejahteraan pemilik
perusahaan maupun investor.

Kallapur & Trombley (1999) menyatakan bahwa realisasi
pertumbuhan perusahaan diukur dari nilai pertumbuhan perusahaan,
termasuk pertumbuhan aset dan ekuitas. Stulz (1990) menebuwkan
bahwa jika perusahaan menghadapi peluang pertumbuhan yang rendah,
rasio hutang berhubungan positif dengan nilai perusahaan, sedangkan
ketika perusahaan menghadapi pertumbuhan yang tinggi, rasio hutang
berhubungan negatif dengan nilai perusahaar Kdeena itu pengaruh
hutang terhadap nilai perusahaan sangat tergantung pada adanya
peluang pertumbuhan.

Kasmir (2012) menyatakan rasio pertumbuhan tercermin pada
kemampuan perusahaan bertahan pada tempat perekonomian

pertumbuhardanpadasektor usahany&enelitian Suryandani (2018)
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danRasyid (2015) menunjukkan bahwasanya pertumbuhan perusahaan

berpengaruh pada nilai perusahaBerawal dari uraian di atas dapat

disimpulkan hipotesis kedua adalah.

H> : Pertumbuhan perusahaan berpengapasitif terhadap nilai
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI tahun
2020

Pengaruh Net Profit Margin terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk
memperoleh laba selama periode tertentu pada tingkat penjualan, aset
dan modal saham tertentu. Profitabilitas menunjukkan seberapa baik
perusahaan menggunakan asetnya untuk menghasilkan laba dan nilai
bagi investor Penelitian Ulya (2014) dan Purnama (2016)
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan profit yang
cukup tinggi menjadi syal yang bagus bagi kepercayaan investor
untuk menanamkan modal pada perusahaan tersebut.

Berdasarkan teori siyal, perusahaan akan mendapatkan berita
atau sinyal yang &k (goodnews) dari investor apabila perusahaan
memiliki informasi yang baik pula, jadi investor akan melihat dan
mempertimbangkan keuntungan yangedolehperusahaan. Semakin
tinggi profitabilitas padaebuahperusahaan, maka semakin tinggi pula
nilai perusahaarersebut(Zuhroh, 2019). Dengan meningkatnya nilai

perusahaan dapat membuat investor lebih tertarik untuk berinvestasi di
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perusahaan. Chumaid#&h Priyadi (2018) dan Mentalita, Muda, dan
Keulana (2019) menyimpulkan hasil bahprafitabilitas berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan peneliti sebelumnya
berpendapat bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan (Sondakh, 201Dari penjelasan di atas dapat disimpulkan
hipotesis ketiga, yaitu.
Hs : Net profit marginberpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
sektor pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 2020

Kepemilikan Manajerial Memoderasi Penga@inrent Ratiaterhadap
Nilai Perusahaan

Kepemilikan saham oleh pihak manajemen merupakam sala
satu tindakan yang dapat dilakukan untuk amgranikonflik keagenan
antar berbagai kelompok kepentingan yang ada. Jensen & Meckling
(1976) menyatakan perusahaan yang memiliki kepemilikan manajerial
yang tinggi akan menurunkan biaya keagenBrengan adanya
kepemilikan manajerial dalam perusahaan, maka manajemen memiliki
dua peran sekaligugaitu sebagai agen dan sebagaigoial, sehingga
terdapat penyatuan kepentingan antara pemegang saham dengan
manajemen. Manajemen akan bekerja sungguigguh megelola
current ratio baik aset lancar ataupun hutang lancantuk
meningkatkan kinerja perusahaan agar kemakmuran pemegang saham

dapat mencapai hasil yangaksimal.
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Nilai likuiditas yang tinggi mencerminkan kemampuan
perusahaan yang tinggi untuk memerkdwajiban jangka pendeknya
Perusahaan yang memiliki nilai likuiditas yang baik akan dianggap
memiliki kinerja yang bailugaoleh investor

Berdasarkamenelitian Kahfi et al. (2018), Sisilia et al. (2019)
dan Dini et al. (2020) menyatakan bahwa likuiglitherpengaruh
terhadap nilai perusahaaBedangkammenurutRiny (2018), Dewi &
Abundanti (2019) dan Husna & Satria (2019) menjelaskan bahwa
likuiditas tidak mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Berawal darihasil penelitian dan uraian di atageneliti
meyakini bahwa kepemilikan manajerial mampu rperkuagpengaruh
current ratio terhadap nilai perusahaadal ini dapat terjadi karena
keputusarkeputusan yang berasal dari pemegang saham terutama
pihak  manajemen perusahaan diamati hasilnya oferesior
contohnya yaitu keputusan manajemen dalam hal mengatur
pembayaran hutangangka pendekperusahaan yang jatuh tempo
Berdasarkan uraian di atas, hipotesis keempat yang dapat diambil
adalah.

Hs : Kepemilikan manajerial meperkuat pengaruhcurrent ratio
terhadap nilai perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di

BEI tahun 2020
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5. Kepemilikan Manajerial Memoderasi Pengaruh Pertumbuhan

Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Growth atau pertumbuhan perusahaagapat dilihat dari
perubahan total aset perusahaan, karena perubahan aset suatu
perusahaan baik itu berupa peningkatan maupun penurunan dapat
menandakan bahwa suatu perusahaan berkembang atau tidak. Apabila
perusahaan mampu meningkatkan aset, maka diperkirakan hasil
operasioal perusahaan juga akan meningkat sehingga semakin besar

pula tingkat kepercayaan pihak luar terhadap suatu perusahaan.

Pertumbuhan yaitu perubahan operasional yang disebabkan
oleh penurunan volume usaha atau dampak atas arus Fbhak
internal maupun eksternal perusahaan sangat mengharapkan
pertumbuhan perusahaan, karena pertumbuhan yang bagus akan
memberi tanda bagi perkembangan perusahaan. Dari sudut pandang
investor, pertumbuhan suatu perusahaan disebut memiliki tanda aspek
yang menguntungkan, iestor mengharapkan tingkat pengembalian
(rate of returr) (Syardiana et al., 2015)

Meningkatnya total aset perusahaan diikuti oleh besarnya
peningkatan perubahan total aset. Ini disebabkan besarnya perubahan
total aktiva perusahaan tahun imblh besar dibandingkan dengan
perubahan total aktiva perusahaahun sebelumnya. Hal ini berarti
setiap ada peningkatan perubahan total aktiva selama periode penelitian

akan mempengaruhi nilai perusahaan dikalangan investor. Oleh karena
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itu perusahaan y@ memiliki pertumbuhan tinggi akan diminati
sahamnya oleh para inves{&ustian, 207T).

Penelitian yang dilakukanleh Dewi, Yuniarta, dan Atmadja
(2014), Rasyid (2015), serta Suastini, Purbawangsa, dan Rahyuda
(2016) menyatakan bahwa pertumbuhan perusahaan berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahadanurut Nurnaningsih
& Herawaty (2019), kepemildn manajerial tidak memperkuat
pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan dan
pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Berdasarkanhasil dari penelitian dan uraian di atas, peneliti
meyakini bahw&epemilikan manajeriahampu merperkuagpengaruh
pertumbuhan perusahaaterhadap nilai perusahaan Hal ini
dikarenakan pada perusahaan yaegumbuhan aseya baik dalam
suatu perusahaarartinya perusahaan mampu untuk mengelola
sumberdaya dalam menghaaitklaba agar bisa menambah aset yang
telah dimiliki. Pertumbuhan aset yang besar dalam suatu perusahaan
harus memiliki kinerja yang baik untuk menghasilkan profit dalam
suatu perusahaarban kepemilikan saham oleh pihak manajemen
mempengaruhi keputus&eputusan perusahaan mengenai kinerja dan
langkah yang dapat diambil untuk menyejahterakan perusahaan juga
investor.Dengan demikian hipotesis kelima dapat dirumuskan sebagai

berikut.
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Hs : Kepemilikan manajerial meperkuat pengaruh pertumbuhan
perusahaaterhadap nilai perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di BEI tahun 2020

Kepemilikan Manajerial Memoderasi PengarMet Profit Margin

terhadapNilai Perusahaan

Kepemilikan manajemen adalah kepemilikan saham oleh
manajemen perusahaan yangkdr dengan persentase jumlah saham
yang dimiliki oleh manajemen. Adanya kepemilikan manajerial mampu
menyelaraskan kepentingan antara manajemen dan pemegang saham,
sehingga diasumsikan dapat mengurangi permasalahan yang timbul
antara agen dan partisip@fahyuni & Purwaningsin2021).

Menurut Rahayu & Andri (2010), struktur kepemilikarampu
mempengaruhi jalannya perusahaan dalam mencapai tujuan
perusahaan tersebut yaitu mencapai keuntungan maksim,
memakmurkan pemegang saham a@maksimalkan nilai perusahaan.
Semakin tinggi kepemilikan manajerial dalam perusahaan diharapkan
menaikkan nilai perusahaan dnana manajemen akan berusaha
semaksimal mungkin terhadap kepentingan para pemegang saham.

Dari hasil penelitian Anindyati (20}1lyang juga didukung
penelitian Putra & Wirawati (2013) menjelaskan bahwa kinerja
keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
dengan kepemilikan manajerial sebagai variabel moderatiagwun,

menurut Kusumawati & Rosady (2018jpfitabilitas yang dimoderasi
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kepemilikan manajerial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan.
Berdasarkardari hasil penelitian dan uraian di atas, peneliti
meyakini bahwa kepemilikan manajerial mampu rperkuagpengaruh
net profit marginterhadap nilai perusahadtarena pihak manajemen
selaku pemegang saham akan mendapatkan return yangjikasar
perusahaan mendapatkan keuntungan yang lebih bé&sika
perusahaan nmghasilkanlaba yangbesarmaka akan memberikan
sinyal podif kepada investor dan investorakan berminat untuk
memiliki sahamperusahaan yang juga mempengaruhi harga saham di
pasar.Berikut hipotesis keenam yang dapat dirumuskan berdasarkan
uraian di atas.
Hs : Kepemilikan manajerial meperkuatpengarumet prdit margin
terhadap nilai perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di
BEI tahun 2020

C. Model Penelitian

Penelitianini bertujuan untuk mengetahui pengamurrent ratig
pertumbuhan perusahaan dagt profit marginterhadap nilai perusahaan
dengan kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi. Berikut ini
gambaran model penelitian berdasarkan landasan teori dan penelitian

sebelumnya
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Current Ratio/ CR (X1) .
H1

Pertumbuhan Perusahaan (X2) " T > Nilai Perusahaan (Y)

Net Profit Margin/ NPM (X3) r
H3

H4 HY H6

Kepemilikan Manajerial (2)

Variabel Independen Variabel Moderasi Variabel Dependen

Sumber: Model penelitian yang dikembangkan gemelitianpenelitan
sebelumnya

Gambar 2. 1 Model Penelitian

Likuiditas memleskripsikan kesanggupan perusahaan dalam
memenuhi hutang jangka pendek yaetph jatuh tempo. Kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek yang menjadi sinyal
bagi investor untuk melakukan investasi sehingtgpat meningkatkan
harga saham perusahaan disebut perusahaan yang likuid (Dewi &
Abundanti, 2019). Growth (pertumbuhan perusahaan) dilihat dari
perubahan total aset perusahaan, karena perubahan asgiesuatthaan
baik itu berupa peningkatan maupun penurunan dapat menandakan bahwa
perusahaanersebutberkembang atau tidak. Apabila perusahaan mampu

meningkatkan aset, hasil operasional perusahaan juga akan meningkat
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sehingga semakin besar pula tingkat keggaaninvestorterhadap suatu
perusahaan. Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, maka akan semakin menarik
minat investor dalam berinvestasi di perusahaan tersebut. Besar kecilnya
profit akan mempengahnu nilai perusahaan (Kasmir, 2015). Apabila
perusahaan tidak mampu menghasilkan profitabilitas yang cukup maka
perusahaan tersebut tidak mampu untuk menjaga kelangsungan usahanya.
Semakin baik pertumbuhan profitabilitas perusahaan maka prospek

perusahaanianasa depan dinilai semakin baik.

Kepemilikan manajerial adalah kepemilikan saham yang dimiliki
oleh bagian manajerial perusahaan yang mana berpengaruh pada saat
pengambilan keputusan dengan pihak yang memiliki saham mengenai
keberlangsungan hidup suaferusahaanKeputusarkeputusan yang
berasal dari pemegang saham terutama pihak manajemen perusahaan
diamati hasilnya oleh investor contohnya, yaitu keputusan manajemen
dalam hal mengatur pembayaran hutang jangka pendek perusahaan yang
jatuh tempoatau dsebut juga perusahaan yang likuRertumbuhan aset
yang besar suatu perusahaan harus memiliki kinerja yang baik untuk
menghasilkan profit dalam suatu perusah&san kepemilikan saham oleh
pihak manajemen mempengaruhi keputdsgputusan perusahaan
mengeai kinerja dan langkah yang dapat diambil untuk menyejahterakan
perusahaan juga investorerakhir, ketikabagian manajerial yang juga

pemegang saham berhasil dalam menemukan strategi yang dapat
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menghasilkanlaba yangbesarbagi perusahaamakaakan memberikan
sinyal positif kepada investor dan investakanberminat untuk memiliki
sahamperusahaan yang juga mempengaruhi harga saham dj padar

meningkatkan nilai perusahaan



BAB llI

METODE PENELITIAN

A. Populasi dan Sampel

1. Populasi

Populasi sebagai wilayah generalisasi yang terdiri atas
obyek/subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu
yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik
kesimpulannya (Sugiyono, 2018). Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahaaektor pertambangayang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2020.
2. Sampel

Sampel adalah sebagian atau sebagai wakil populasi yang akan
diteliti (Arikunto, 2006).Pengambilan sampel dalam penelitian ini
menggunakan metogeirposive sampling?urposive samplingdalah
teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu (Sugiyono,
2012).

Kriteria atau pertimbangan yang digunakan untuk memilih
sampel adalah sebagai berikuit

1) Perusahaan yamgererbitkan laporan keuangatahun2020

2) Perusahaan yang memiliki informasi yang dibutuhkan untuk

pengukuran variabelariabel yang akan digunakan dalam

penelitian ini.
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B. Data dan SumberData
1. Data
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder dan bersifat kuantitatif. Data sekunder adalah sumber data
yang tidak langsung memberikan data kepada pengumpul data
(Sugiyono,2017). Data kuantitatif adalah yang ldiudalam
skala numerik atau angka (Kuncoro, 2009). Data yang akan
dibutuhkan adalah laporan keuangan perusahasektor
pertambangagang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 2020.
2. Sumber Data
Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
lapaan keuangan tahunan perusahaan yang dipublikasikan oleh
Bursa Efek Indonesia (BEIl) pada tahun 2020. Laporan
keuangan yang diperlukan tersebut diperoleh dari laman resmi
Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id
C. Teknik Pengumpulan Data
Data yang akan dibutuhkan pada penelitian ini diperoleh atau
dikumpulkan berikut ini
1. Studi Pustaka
Untuk memperoleh data yang akan digunakan, peneliti
melakukan studi pustaka dengan cara memahami literatur

literatur yang berkaitan dengan masalah penelitian sehadegus
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menjadi penunjang teeteori yang dibutuhkan dalam suatu
penelitian.
2. Dokumentasi
Untuk memperoleh data yang akan digunakan, peneliti
mengumpulkan laporan keuangatahunan perusahaan tahun
20192020 yang telah dipublikasikan Bursa Efek Indonesia.
Laporan keuangan tahunan yang diperlukan tersebut diperoleh
dariwebsite resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id.
D. Definisi Operasional dan PengukuranVariabel Penelitian
Variabel penelitian adalah suatu atribut atau sifat atau nilai dari
orang, objek atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik
kesimpulannya (Sugiyono, 2P). Variabel penelitian ini terdiri dari
empat variabel independen vyaitgurrent ratia pertumbuhan
perusahagndannet profit marginserta variabl dependen yaituwnilai
perusahaandengan variadl moderasinya adalakepemilikan
manajerial Masingmasing variabel penelitian secara operasional
dapat didefinisikan sebagai berikut ini.
1. Variabel Terikat (Variabel Dependen)
Variabel terikat atau dependen merupakan variabel yang
dipengaruhi atau yang menjadi alibkarena adanya variabel
bebas (Sugiyono, 2012). Variabel dependen dalam penelitian ini

adalahnilai perusahaarNilai perusahaan dapat digunakan untuk
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melihat kinerja keuangan perusahaan dan prospek perusahaan di
masa depan yang mana dapat dijadikamabaevaluasi investor.
Pengukuran nilai perusahaan dapat diproksikan defigaf i n 6 s (q
T o b i radath rgsio yang diukur oleh nilai pasar dari jumlah
saham yang beredar dan hutang terhaeplacement costari aset
perusahaan (Fiakas, 2005 dalam Sudiy&rPuspitasari, 2010).

Cl osi nig) uPmliachet Bathalm Li abil it a

T o fosi
omsi =@ Tot al As et

2. Variabel Bebas (Variabel Independen)

Variabel bebas adalah variabel yang mempengaruhi atau
yang menjadi sebab perubahannya &itabulnya variabel
dependen atau terikat (Sugiyono, 2012). Variabel independen
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut ini
1.) Current Ratio

Sartono (2010) menyampaikan bahwa Likuiditas merupakan
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewdijibansial yang
berjangka pendek tepat pada waktuya. Rasio likuiditas yang
digunakan untuk penelitian ini adalah Rasio CRir¢ent RatiQ
yaitu rasio yang mencerminkan total Aktikancar dibandingkan
dengan Hutang Lancar yang dimiliki perusaha@arrent ratio
dapat dihitung dengan rumasbagai berikut infLestari, Titisari,

& Suhendrg2021)

Aktiva Lancar

Curr endt—-~FRati+-o
Hut ang Lancar
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2.) Pertumbuhaferusahaan

Menurut Brigham & Houston (2009) pertumbuhan
perusahaan adalah perubahpenfngkatan atau penurunan) total
aset yang dimiliki oleh perusahaan. Pertumbuhan perusahaan
merupakan selisih total aktiva yang dimiliki oleh perusahaan pada
periode sekarang dengan periode sebelumnya terhadap total aktiva
pada periode sebelumnyertumluhanperusahaan dapat dihitung
dengan rumus sebagai berikut ini

Tot al -'Adxttalv(alﬁ,ktiva
Gr o wth -
Total(_,Aktlva

3.) Net Profit Margin

Tujuan perhitunganet profit marginradalah untuk mengukur
keberhasilan keseluruhan bisnis sugerusahaan. NPM yang
tinggi menunjukan perusahaan menetapkan harga produk dengan
benar dan berhasil mengendalikan biaya dengan baik. Rasio ini
sangat berguna apabila membandingkan profitabilitas pesaing di
industri yang sama karena memiliki lingkungan lasten basis
pelanggan yang sama serta memiliki struktur biaya yang hampir
sama (Putri Rizki Andriani, 2019).Net Profit Margin dapat
dihitung dengan sebagai berikut ini.

Laba Bersih

Net Pr ole—Pt—M—a—r i n
aglan

enj u
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3. Variabel Pemoderasi

Variabel pemoderasi adalah variabel independen yang akan
memperkuat atau memperlemah hubungan antara variabel
independen lainnya terhadap variabel dependen (Ghozali, 2013).
Variabel moderasi dalam penelitian ini adaladpemilikan
Manajerial Kepemilikan manajerial adalah kepemilikan saham oleh
pihak manajemen perusahaan. Pihak dari kepemilikan manajerial
memiliki perarnpenting dan aktiflalam pengambilan keputusan pada
perusahaan (Downes Goodman, 1999 dalam Febyani & Devie,
2017). Menurut Dei & Sanica (2017), kepemilikan saham

manajerial dapat dihitung dengan rumus berikut

, . Kepemi |l i kan Saham Manaj e
Kepemil i kan = 00 %
ot al aham eredar

E. Metode Analisis Data

Metode analisis data yang digunakan dalam penelitiscad@iah
metode analisis data kuantitatif. Analisis kuantitatif adalah analisis data
yang menggunakan data berupa arghgka yang akan digunakan
untuk mengambil suatu keputusan dalam memecahkan suatu masalah.
Analisis yang digunakan dalam penaelitiini adalahanalisislinier
berganda Nlultipple Regession Analysis dan Moderate Regression
Analysis(MRA). MenurutGhozali (2013)regresi linier berganda ialah
teknik analisis yanfungsinyauntuk menguji variabel yang berpengaruh

padavariabel independen terhadap variabel dependen.nixaterated
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regression analysifMRA), digunakanlah untuk menguji efek moderasi

dipersamaan regresi linier secara bertahap, sebagai pengontrol pengaruh

pada variabel moderasi.

Untuk menganalisis data, larajklangkah yang dilakukan dalam

menganalisis data penelitian adalah sebagai berikut ini.

a.

b.

Uji Statistik Deskriptif
Ghozali (2013) menyatakarbahwa statistik deskriptif
menyediakan uraian data yang dilihat pada nilai-rat@ (mean),
standar deviasvarian, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis,
dan skewness
Uji Asumsi Klasik
Sebelum melakukan pengujian terhadap persantiagm
berganda darModerate Regression Analys{®RA) terlebih
dahulu dilakukan uji asumsi klasik. Camtuk menguji gejala
penyimpangan asumsi klasik adalah sebagai berikut.
1) Uji Normalitas
Menurut Ghozali (2013), uji normalitasbertujuanuntuk
mengujimodel regresi, variabel pengganggu atau residual apakah
berdistribusi normahtau tidak Regresi dikeakan baik apabila
dalam hasil datanya berdistribusikan normal atau menyerupai
normal dengan melihat dalam gambar grafik dan analisis statistik.
Untuk  menguji normalitas, dapadigunakan uji

Kolmogorov -Smirnov Test Setelah  dilakukan pengujian
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dengan SPSS, output dapat dilihat pada baris paling bawah yang
berisi Asymp. Sig(2- tailed) | Asymptotic significancedengan
interpretasinya adalah jikpadaa =5 % a |>0 ¢ th&ka
distribusi data dinyatakan memenuisumsi normalitas,
sebaliknya jikar value < 0,05 maka diinterpretasik@aebagai
tidak normal.
2) Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas dimaksudkan untuk menguiji
apakah model regresi ditemukan adanya korelasiearaeabel
bebasatauindependen. Model regresi yang baik seharusnya
tidak terjadi korelasi di antara variabel independen (Ghozali,
2011). Uji Multikolinearitas dilakukan dengan meregresikan
model analisis dan melakukan uji kolerasi mengunakan
ToleranceValug yaitu < 0,10dan batas VIF adalah > Ifaka
terjadi multikolinearitas antar variabel independen. Sebaliknya,
jika Tolerance Value> 0,10 danVIF < 1Q maka tidak
terjadi multikolinearitas antar variabel independen.

3) Uji Heteroskedastisas

Uji Heteroskedastisitasligunakan untukmenguji apakah
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual
suatu pengamatan yang lain. Jika variance dari residaal s
pengamatan lain tetap, maka disebhoimoskedastisitas dan

apabib berbeda disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang
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baik adalah yang terjadi homoskedastisidas/atauidak terjadi
heteroskedastisitasGfozali, 2011).

Heteroskedastisitabisa dideteksi dengan menggunakan
uji glgser yang meregresikan nilai absolut residual terhadap
variabel independen yang digunakan dalam model regresi.
Jika  variabel independen ternyata mempunyai tingkat
signifikansi < 0,05 maka di dalam data terdapat
heteroskedastisis. Sebaliknya, apabila tingkat signifikansi >
0,05 ini berarti bahwa dalam model regresi tidak mengandung
heteroskedastisitas.

c. Uji Hipotesis
1) Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linierdigunakan untuk menganalisis
hubunga dua atau lebih variabel bebas. Analisis dalam penelitian
ini digunakan untuk mengetahui pengarwurrent ratig
pertumbuhan perusahaan daet profit margin terhadap nilai
perusahaan yang dimoderasi variabel kepemilikan manajerial.

Persamaan regresi lari berganda yang digunakan adalah

Y=a+ bCR+ bP P b,NP Me

Y = Nilai Perusahaan
a = KoefisienKonstanta
b123 = KoefisienRegresi

CR = Current Ratio
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PP = PertumbuharPerusahaan
NPM = NetProfit Margin
e = Error

2) Moderated Regression Analy$MRA)

Pengujian hipotesis 4, 5 dan 6 dilakukan melalui uji
Moderate Regression Analysi8IRA). Menurut Ghozali (2013),
tujuan analisis regresi moderasi ini untuk meatget apakah
variakel pemoderasi akan memperkuat atau memperlemah
hubungan antara variabel independen dan variabel dependen.
Metode ini dilakukan dengan menambahkan variabel perkalian
antara variabel bebas dengan variabel moderatingnya.

Uji moderated regression analysinyatakan dalam
model regresi berikut ini.

Y=a+bhCR + RP+ 3sMPM + KM + s5(BR*KP) +

bs(PP*KP) + b7(NPM*KP) + e

Y = Nilai Perusahaan

a = Koefisien Konstanta

D1,2,34, = Koefisien Regresi

bs.6,7 = Koefisien Regresi Pemoderasi
CR = Current Ratio

PP = Pertumbuhan Perusahaan
NPM = Net Profit Margin

KP Kepemilikan Manajerial
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e = Error
3) Uji F (Simultan)

Uji statistik Fdigunakan untuk menguji pengaruh variabel
current ratio, pertumbuhan perusahaan, dagt profit margin
secara bersama terhadap varialilel perusahaan dari persamaan
regresi dengan menggunakan hipotesis statisti Jika nilai
signifikansi < 0,05 ini berarti bahwa semua variabel independen
secara simultan berpengaruh terhadap variabel dependen.
Namun, apabila nilai sigikansi > 0,05 maka semua variabel
independen secara simultan tidak berpengaruh terhadap variabel
dependen.

4) Uji t (Parsial)

Uji statistik t dilakukan untuk membuktikan apakah
dari variael current ratio, pertumbuhan perusahaan daet
profit marginsecara parsial memiliki pengaruh signifikan
atau tidakerhadapnilai perusahaarVji signifikansi merupakan
prosedur, dmana hasil sampel digunakan untuk membuktikan
adanya kebenaran atau kesalahan dari hipotesis(Hipl
Keputusan menerima atau menolak hipotesis nol dibuat
berdasarkan hasil uji statistik.

Seperti uji koefisien regresi simultan, pengambilan
keputusan uji koefisien regresi t (parsial) juga didasarkan pada

nilai probabilitas yang didapatkan d@engolahan data melalu
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program SPSS statistik adalah jika probabil#@05 maka ki
diterima sedangkan jika probabilitas <0,05 makalitblak.
d. Uji Koefisien Determinasi
Koefisien determinasjR?) mengukur seberapa jauh
kemampuan modehdependerdalam mejelakan varidel
dependen. Nilai Rmempunyai interval antara 0 sampai 1.
Semakin besar nilaiRberarti semakin baik hasil untuk model
regresi terselt. Begitu sebaliknya jikanilai R? kecil berarti
variabelvariabel independendalam menerangkan variabel

dependen sangat terbatas (Ghozali, 2013).



BAB IV

HASIL DAN PEMBAHASAN

A. Deskriptif Objek Penelitian

Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan
konsolidasdanfinancial statemenperusahaasektor pertambangamang
terdaftar di Burs&fek Indonesia (BEI) tahun 20. Pengambilan sampel
menggunakan metogirposive samplingjaitu teknik penentuan sampel
dengan pertimbangaatau kriteriatertentu Populasi pada penelitian ini
sebanyak'8 perusahaagsektor pertambangamang terdaftar di BrsaEfek
Indonesia (BEljahun2020, namundari 78 perusahaan hanya terdapit
perusahaan yangemiliki data yang lengkaBerdasarkan hasil tersebut
terdapat3 perusahaan yang nilainya terlalu signifikan atau datéer,
sehingga diperoleh sampel dalam penelitian ini seba#$alerusahaan
sektor pertambangantahun 2020 yang memenuhi kriteria penelitian.
Berikut adalah jumlah perusahaan sampel yang digunakan dalam
penelitian ini.

Tabel 4.1 Pemilihan Sampel Penelitiaan

Keterangan Jumlah Perusahaan
Populasi 78
Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan (©)
keuangan tahun 2020
Perusahaan sektor pertambangan yang memilik (34)

data tidak lengkap
Jumlah sampel 44

Sumber: Laporan keuang&onsolidasidan financial statementperusahaan
sektor pertambangarang terdaftar dBEI tahun 2020

40



Tabel 4.2Data Sampel Rnelitian

NO KODE NAMA PERUSAHAAN
1| ADRO | ADARO ENERGY TBK
2| ALMI | ALUMINDO LIGHT METAL INDUSTRY TBK
3| ANTM | ANEKA TAMBANG TBK
4 | APEX | APEXINDO PRATAMA DUTA TBK
5 | ARII ATLAS RESOURCES TBK
6 | ARTI RATU PRABU ENERGI TBK
7| BAJA | SARANACENTRAL BAJATAMA TBK
8 | BBRM | PELAYARAN NASIONAL BINA BUANA RAYA TBK
9 | BOSS | BORNEO OLAH SARANA SUKSES TBK
10| BSSR | BARAMULTI SUKSESSARANA TBK
11| BTON | BETONJAYA MANUNGGAL TBK
12| BUMI | BUMI RESOURCES TBK
13| BYAN | BAYAN RESOURCES TBK
14| CITA | CITA MINERAL INVESTINDO TBK
15| CTTH | CITATAH TBK
16 | DKFT | BAYAN RESOURCES TBK
17| DOID | CENTRAL OMEGA RESOURCES TBK
18| ESSA | DELTA DUNIA MAKMUR TBK
19| FIRE | ALFA ENERGI INVESTAMA TBK
20| GDST | GUNAWAN DIANJAYA STEEL TBK
21| GGRP | PT GUNUNG RAJA PAKSI TBK
22| HKMU | PT HK METALS UTAMA TBK
23| HRUM | HARUM ENERGY TBK
24 | IFSH IFISHDECO TBK
25| INDY | INDIKA ENERGY TBK
26 | ITMG | INDO TAMBANGRAYA MEGAH TBK
27 | KKGI | RESOURCE ALAM INDONESIA TBK
28 | KRAS | KRAKATAU STEEL (PERSERO) TBK
29| LMSH | LIONMESH PRIMA TBK
30 | MDKA | MERDEKA COPPER GOLD TBK
31| MEDC | MEDCO ENERGI INTERNASIONAL TBK
32| OPMS | PT OPTIMA PRIMA METAL SINERGI TBK
33 | PKPK | PERDANA KARYA PERKASA TBK
34| PSAB | J RESOURCES ASIA PASIFIK TBK
35| PSSI PT PELITA SAMUDERA SHIPPING TBK

41
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Lanjutan Tabel 4.2

36 | PTBA | BUKIT ASAM TBK

37| PTIS INDO STRAITS TBK

38| SGER | PT SUMBER GLOBAL ENERGY TBK
39| SMMT | GOLDEN EAGLEENERGY TBK

40 | SOMI | WILTON MAKMUR INDONESIA TBK
41 | TEBE | PT DANA BRATA LUHUR TBK

42 | TBMS | TEMBAGA MULIA SEMANAN TBK
43 | WOWS | GINTING JAYA ENERGI TBK

44| ZINC KAPUAS PRIMA COAL TBK
Sumber: www.idx.co.id

Dalam metodeurposive samplingtauteknik penentuan sampel
dengan pertimbangan tertef@hozali, 2013)diperoleh sampel sejumlah
44 perusahaan. Namun, dari 44 data perusahaan yang diperoleh, terdapat
datadata yang tidak normal saat dilakukan uji normalitas. Uji yang
digunakan meliputi aiais grafiknormal probabilityplot dan uji statistik
dengannonparametikkKolmogorovSmirnov Z (:Sample KS).

Dasar pengambilan keputusan analisis gnafiknal probability plot
adalah jika titik penyebaran di sekitar garis diagonal dan mengikditi ara
garis diagonahtau grafik histogram menunjukkan pola distribusi normal,
maka model regresi memenuhi asumsi normalitas. Sedangkan untuk uji
statistik dengan neparametikKolmogoro¥Smirnov Z (1-Sample KS)
adalah jika nilai 1Sample KS> 0,05menunjukkan pola distribusi normal,

maka model regresi tersebut memenuhi asumsi normalitas.
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: NP
1.0

08

06

04 [ggenvesetscsstott

Expected Cum Prob

0z

oo 0z 04 0E 0s 1.0

Observed Cum Prob

Gambar 4.1 Grafik Normal P-Plot
Berdasarkan hasil grafik normalgbot Gambar 4.1, data menyebar
jauh dari garis diagonal atau tidak mengikuti arah garis didgselingga
dapat disimpulkan model regresi tidak memenuhi asumsi normalitas yang

artinya data dalam penelitian berdistribusi tidak normal.
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Histogram
Dependent Variable: NP

Mean = 512E-17
40 Stl. Dev. = 0964
N=44
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Gambar 4.2 Grafik Histogram
Berdasarkan hasil dari grafik histogram Gambar mé&nunjukkan
poladistribusi yang tidak normal. Dilihat dari kurva yang berada di grafik
tidak membentuk kurva simetris atau tidak mengikuti bentuk lonceng dan
kurva condong ke kirKriteria pengujian data residual berdistribusi normal
jika data membentuk kurva simetri@atberbentuk kurva lonceng, artinya

data berdistribusi normal.
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Tabel 4.3
Hasil Uji KolmogorovSmirnov Test
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual

N 44
Normal ParametersaP° Mean .0000000
Std. Deviation 14.86115848

Most Extreme Absolute .400
Differences Positive 400
Negative -.356

Test Statistic .400
Asymp. Sig. (2-tailed) .000°

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

. Lilliefors Significance Correction.
SumberOutputpengolahan data SPSS 2

Berdasarkan Tabel 4.3, tingkat signifik&symp. Sig( 2- tailed)
sebesar 0,000, yang menunjukkan variabel penelitian terdistribusi tidak
normal karena tingkat signifikansinya 0,000 < 0,05, sehingga data tersebut
tidak layakdigunakan untuk penelitian.

Dari uji normalitas yang pertama menggunakan analisis grafik normal
p-plot menunjukkan data menyebar jauh dari garis diagonal, begitu juga
dengan analisis grafik histogram kurva tidak membentuk simetris atau tidak
berbentuk loneng dankurva condong ke kiri. Dan saat melakukan uji
statistik, menunjukkan Asymp. Sig.0,000 < 0,05, sehingga penulis

memutuskan untuk melakukan ajitlier (boxplot)berikut ini
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Gambar 4.7 Uji Outlier Kepemilikan Manajerial

Dari uji outlier yang dilakukan terdapat 3 perusahaan yang nilainya
menyimpang jauh dari data lainnyBatadata yang tidak layak pakai
dihilangkan, sehingga sampel akhir yang diperoleh dalam penelitian adalah
41 perusahaan. Berikut ini data sampel akhir perusahaan.

Tabel 44 Pemilihan Sampel Penelitiaamkhir

Keterangan Jumlah Perusahaan

Populasi 78
Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan (0)
keuangan 2020

Perusahaan sektor pertambangan yang memilik (34)

data tidak lengkap

Data yang terlalu signifikan atawtlier 3

Jumlah sampel akhir 41

Sumber: Laporan keuangdmwnsolidasidan financial statemenperusahaan
sektor pertambangarang terdaftar dBEI tahun 20D

Diperoleh daftar nama perusahaan yang memenuhi kriteria untuk

menjadi sampel penelitiaakhiradalah sebagai berikut ini.
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No. Kode Nama Perusahaan
1| ADRO ADARO ENERGY TBK
2 | ALMI ALUMINDO LIGHT METAL INDUSTRY TBK
3| ANTM ANEKA TAMBANG TBK
4 | APEX APEXINDO PRATAMA DUTA TBK
5| ARII ATLAS RESOURCES TBK
6 | ARTI RATU PRABU ENERGI TBK
7 | BAJA SARANACENTRAL BAJATAMA TBK
8 | BBRM PELAYARAN NASIONAL BINA BUANA RAYA TBK
9| BOSS BORNEO OLAH SARANA SUKSES TBK
10| BSSR BARAMULTI SUKSESSARANA TBK
11 | BTON BETONJAYA MANUNGGAL TBK
12 | BUMI BUMI RESOURCES TBK
13| BYAN BAYAN RESOURCES TBK
14 | DKFT CENTRAL OMEGA RESOURCES TBK
15| DOID DELTA DUNIA MAKMUR TBK
16 | ESSA SURYA ESA PERKASA TBK
17 | GDST GUNAWAN DIANJAYA STEEL TBK
18 | GGRP PT GUNUNG RAJA PAKSI TBK
19 | HKMU PT HK METALS UTAMA TBK
20 | HRUM HARUM ENERGY TBK
21| IFSH IFISHDECO TBK
22 | INDY INDIKA ENERGY TBK
23| ITMG INDO TAMBANGRAYA MEGAH TBK
24 | KKGI RESOURCE ALAM INDONESIA TBK
25| KRAS KRAKATAU STEEL (PERSERO) TBK
26 | LMSH LIONMESH PRIMA TBK
27 | MDKA MERDEKA COPPER GOLD TBK
28 | MEDC | MEDCO ENERGI INTERNASIONAL TBK
29| OPMS | PT OPTIMA PRIMA METAL SINERGI TBK
30 | PKPK PERDANA KARYA PERKASA TBK
31| PSAB J RESOURCES ASIA PASIFIK TBK
32 | PSSI PT PELITA SAMUDERA SHIPPING TBK
33| PTBA BUKIT ASAM TBK
34| PTIS INDO STRAITS TBK
35| SGER PT SUMBER GLOBAL ENERGY TBK
36 | SMMT | GOLDEN EAGLE ENERGY TBK
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Lanjutan Tabel 4.5

37 | SQMI WILTON MAKMUR INDONESIA TBK
38| TEBE PT DANA BRATA LUHUR TBK

39| TBMS TEMBAGA MULIA SEMANAN TBK
40 | WOWS | GINTING JAYA ENERGI TBK

41 | ZINC KAPUAS PRIMA COAL TBK

Sumber: www.idx.co.id

B. Uiji Statistik Deskriptif

Tabel 46 berikut ini menyajikan hasil analisis deskriptif statistik atas

datadata yang digunakan pa@anelitian ini. Statistik deskriptif berfungsi

untuk memberikan suatu gambaran umum tentangQlatant Ratio(CR),

Pertumbuhan Perusahaan (PBan Net Profit Margin (NPM) sebagai

variabel independem\ilai PerusahaarfNP) sebagai variabel dependen,

sera Kepemilikan Manajerial(KM) sebagai variabel moderagiang

digunakan sebagai dasar selanjutmyduk menguji hipotesigenelitian.

Hasil perhitungan statistik deskriptif dari masimgsing variabel adalah

sebagai berikut ini.

Tabel 46 Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std.

Deviation
CR 41 .0200 18.5790 2.306366 3.2706343
PP 41 -1.0000 .2860 -.086341 .2162343
NPM 41 -6.2660 .3820 -.284098 1.0817399
NP 41 .5270 8.5960 2.312829 1.7304634
KM 41 .0000 .9250 163610 .2828457
Valid N (listwise) 41

Sumber: Output pengolahan data SPSS 2

Berdasarkan hasil dari analisis deskriptif pdddel 46 terdapat nilai

minimum maximummean danstd. deviatiordari kelimavariabel penelitian.
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Variabel current ratio menunjukkan nilaimean (ratarata) sebesar
2,306366dan standar devia8i2706343Nilai standar deviasi lebih besar
dari nilai ratarata. Hal ini menunjukkan bahwa sebaran dataent ratio
adalah bersifat heterogen dikarenakan sebaran bervariasi dan mempunyai
tingkat penyimpangan data semakin lebar variasi datanya.mlit@num
selesar 0,0200 dimiliki oleh PT Ratu Prabu EnergiTbk (ARTI).
Sedangkan nilanaximunsebesat8,5790dimiliki oleh PTOptima Prima
Metal SinergiTbk (OPMS)

Variabel pertumbuhan perusahaanenunjukkan nilaimean (ratarata)
sebesar0,086341dan standar devia$i,2162343 Nilai standar deviasi
lebih besardari nilai ratarata. Hal ini menunjukkan bahwa sebaran data
pertumbuhan perusahaaadalah bersifat heterogen karena sebaran
bervariasi dan memiliki tingkat penyimpangan dan semigkiar variasi
datanya.Nilai minimum sebesar-1,00000dimiliki oleh PT Alumindo
Light Metal Industry Tbk ALMI). Sedangkan nilamaximumsebesar
0,2860dimiliki oleh PTBayan Resources TbBYAN)

Variabel net profit marginmenunjukkan nilamean (ratarata) sebesar
0,284098dan standar devia%i0817399Nilai standar deviasi lebibesar
dari nilai ratarata. Hal ini menunjukkan bahwa sebaran da& profit
margin adalah bersifat heterogen karena sebbeamariasi dan memiliki
tingkat penyimpangan dan semakin lebar variasi dataije. minimum

sebesar6,2660dimiliki oleh PTWilton Makmur Indonesia TbKSQMI).
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Sedangkan nilanaximunsebesa®,3820 dimiliki oleh PTHarum Energy
Tbk (HRUM).

4. Variabel nilai perusahaammenunjukkan nilaimean (ratarata) sebesar
2,31282%an standar deviai 7304634 Nilai standar deviasi lebih kecil
dari nilai ratarata. Hal ini menunjukkan bahwa sebaran daiai
perusahaamdalah baik, di mana semakin rendah standar deviasi maka
semakin mendekati nilai ratata. Nilaiminimun sebesa,5270dimiliki
oleh PT Kapuas Prima Coal TbkZINC). Sedangkan nilamaximum
sebesa8,5960dimiliki oleh PTBayan Resources T{BYAN).

5. Variabel kepemilikan manajeriainenunjukkan nilaimean (ratarata)
sebesal0,163610dan standar devia$l,2828457 Nilai standar deviasi
lebih besardari nilai ratarata. Hal ini menunjukkan bahwa sebaran data
kepemilikan manajeriabdalah bersifahetergen dikarenakan sebaran
bervariasi dan memiliki tingkat penyimpangan dan semakin lebar variasi
datanya Nilai minimun sebesa,0000dimiliki oleh PT Ifishdeco Tbk
(IFSH). Sedangkan nilamaximumsebesar 9250 dimiliki oleh PT J
Resources Asia Pasifik THRSAB).

C. Uji Asumsi Klasik
1. Uji Normalias
Uji normalitas bertujuan untuk menguji model regresi, variabel
pengganggu atau residugdakahmemiliki distribusi normal atau tidak

(Ghozali, 20B). Penelitian ini menggunakan ujionesample
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kolmogorovsmirnov test Bila distribusi normal maka model regresi
memenuhi asumsi normalitas dengan ketentuan sebagai berikut

a. Jikasig > 0,05 maka data terdistribusi normal

b.  Jika sig < 0,05 maka data terdistribusi tidak normal

Hasil pengujian normalitas dateurrent ratio pertumbuhan
perusahagnnet profit margin nilai perusahagndan kepemilikan
manajerial dengan menggunakan program SPSS diperoletitput
sebagai berikut ini.

Tabel 4.7 Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual

N 41

Normal Parameters®? Mean .0000000
Std. 1.41983907
Deviation

Most Extreme Absolute 121

Differences Positive 121
Negative -111

Test Statistic 121

Asymp. Sig. (2-tailed) A37¢

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.
Sumber: Output pengolahan data SPSS 2
BerdasarkanTabel 47 diperoleh output Asymp.sig(2-tailed)
sebesar 037, yang artinyaresidual dalam model regrerdistribusi

normal, karena tingkat signifikan yang dihasilkan tersebut lebih dari 0,05

atau nilai signifikansi 337> 0,05
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2. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model
regresi ditemukan adanya korelasi aatariabelbebastauindependen.
Model regresi yang baik tidak terjadi korelasi di antara variabel
independen (Ghozali, 201Mlasalah mulkolinieritas di deteksi dengan
melihat nilaitolerancedanVariance Inflation Factor(VIF), yaitu nilai
Tolerance> 0,10 dan nilai VIF < 10. Berdasarkan hasil pengujian
multikolinearitas dengan menggunakan program SPSS diperotpht
sebagai berikut ini

Tabel 48 Hasil Uji Multikoline aritas

Coefficients?
Model Unstandardized Standardized t Sig. Collinearity Statistics
Coefficients Coefficients
B Std. Beta Tolerance VIF
Error
1 (Constant) 1.928 .370 5.213 .000
CR .150 .074 .283 2.008 .052 .944 1.060
PP 2.818 1.12 .352 2.502 .017 .944 1.059
6
NPM -.728 .229 -.455 -3.184 .003 .915 1.093
KM 468 .867 .077 .540 .593 .930 1.075

a. Dependent Variable: NP

Sumber: Output pengolahan data SPSS 2
Tabel 48 menunjukkan bahwa nilaiolerance semuavariabel
independenlan variabel moderakgbih besar dari 0,1&tau (olerance >
0,10) Begitu juga dengan nilai VIEemuavariabel independe&ian
variabel moderadturang dari 1Gtau (VIF < 10) Hal ini menunjukkan
bahwa data hasil pengdin tidak terjadi multikolinieritas antawariabel

independeman model regresi layak untuk digunakan.
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3. Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji dalam regresi
apakahterjadi ketidaksamaawariancedari residual satu pengamat ke
pengamatan yang laidikavariancedari residual satu pengamatan ke
pengamatan lain tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda
disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang terjadi
homoskedastitas atau tidak terjadi heteroskedastisitalsozali, 2011).
Pengujian heteroskedastisitas pada penelitian ini dilakukan dengan
menggunakami uji glejser untuk mengetahuiingkat signifikanpada
pengujian, yang mana jika sig > 0,05 maka tidak terjadi
heteroskedastisitas, begitu juga sebalikrBerdasarkan hasil pengujian
heteroskedastisitasiengan menggunakan program SPSS diperoleh
outputsebagai berikut ini.

Tabel 49 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Coefficients?
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta

1 (Constant) 1.164 .235 4.943 .000
CR -.014 .047 -.049 -.299 767
PP .875 717 .198 1.220 .230
NPM .178 146 .202 1.224 .229
KM .206 .552 .061 .373 711

a. Dependent Variable: Abs_Res

Sumber: Output pengolahan data SPSS 2
PadaTabel 49 dari hasil ujiglejserdi atasmenunjukkan bahwa

semua variabel independen tidak signifikan pada&&%memiliki nilai
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signifikansi > 0,05yang berarti tidakerjadi heteroskedastisitagau
terjadi homoskedastisitamlam model regresi yang digunakan peneliti
D. Uji Hipotesis
1. Analisis Regresi Linier Berganda
Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan model

analisis regresi berganda bertujuan untuk memprediksi kekuatan
pengaruh dua variabel atau lebih érhadap variakel dependen.
Berdasarkan hasil pengujian dengan menggunakan program SPSS
diperolehoutputsebagai berikut ini.

Tabel 410 Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Coefficients?
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta

1 | (Constant) 2.030 .315 6.446 .000
CR 145 .073 274 1.980 .055
PP 2.931 1.096 .366 2.673 .011
NPM -.708 224 -443 | -3.169 .003

a. Dependent Variable: NP
Sumber: Output pengolahan data SPSS 2

Berdasarkamabel 410 di atas dapatliketahuibahwahubungan
antar varialel dgpat digambarkan dengan persamaan regresi berganda
dalam penelitiansebagai berikut ini.

Nilai Perusahaa(NP)= 2,030+ 0,145 CR+2,931 PR 0,708 NPM+ e

Dari persamaan di atagapatdiartikan sebagai berikut ini.
a.Konst ant a 2030yangsarinya ikaavariabel independen
dianggap konstda atau nilainya nol (Q)maka nilaiNP mengalami

kenaikansebesa?,03Q
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b. Nilai koefisien regresiCurrent Ratio(CR) sebesal0,145. Hal ini
menunjukkan bahwa setiap kenaikan 1% pedaent ratio akan
meraikkan NP sebesaf,145

c. Nilai koefisien regresPertumbuhan Perusaha@®P sebesaf,931
Hal ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan 1% paefdumbuhan
perusahaaakanmeraikkan NP sebesa?, 931

d. Nilai koefisien regresNet Profit Margin(NPM) sebesar0,708 Hal
ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan 1% paetaprofit margin
akanmenurunkarNP sebesaf,708

. Moderatel Regression Analys{$IRA)

Analisis regresi moderadiertujuan untuk mengetahui apakah
varialkel pemoderasi akan memperkuat atau memperlemah hubungan
antaravariatel independenlanvariatel dependenMetode inidilakukan
dengan menambahkamrialel perkalian antaraariakel bebas dengan
variakel moderatingnya. Berdasarkan hasil pengujian dengan

menggunakan program SPSS diperaatputsebagai berikut ini.
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Tabel 411 Hasil Uji Moderatal Regression Analysis

Coefficients?
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta

1 (Constant) 1.832 .299 6.125 .000
CR .143 .061 .270 2.327 .026
PP 1.240 .970 155 1.278 .210
NPM -751 .192 -469 | -3.904 .000
KM 1.940 1.180 317 1.645 .109
CR*KM -.668 410 -.300 -1.629 113
PP*KM 27.165 9.566 .552 2.840 .008
NPM*KM 5.448 10.660 .103 511 .613

a. Dependent Variable: NP
Sumber: Output pengolahan data SPSS 2

Berdasarkan Tabel M1 di atas menunjukan hasil regresi linier
berganda dengan variabel moderasi yang digunakan untuk menguiji
hipotesis penelitigreehingga diperoleh persamaan sebagai berikut ini.
Y =1,832+0,143CR+ 1,240 PPi 0,751 NPMi 0,668(CR*KM) +

27,165(PP*KM) + 5,448(NPM*KM) + e

Dari persamaan di atadapatdiartikan sebagai berikut ini.

a. Kepemilikanmanajerialtidak mampumemoderaspengarubhcurrent
ratio terhadapnilai perusahaamdengan nilai signifikansi @13
Karena nilai signifikansi Q13> 0,05 sehingga dapat disimpulkaa H
ditolak.

b. Kepemilikan manajeriainampumemperkuapengarulpertumbuhan
perusahaaterhadamilai perusahaadengan nilai signifikansi 008
Karena nilai signifikansi 008< 0,05 sehingga dapat disimpulkas H

diterima
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c. Kepemilikan Manajerialtidak mampu memoderasi pengarabt
profit margin terhadapnilai perusahaardengan nilai signifikasi
0,613 Karena nilai signifikansi 613 > 0,05 sehingga dapat
disimpulkan H ditolak.

. Uji F (Simultan)

Uji statistik Fberfungsi untuknenunjukkan apakah semua variabe
independen atau bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai
pengaruh secara bersaswma terhadap variabel dependen atau terikat
(Ghozali, 2011).Jika nilai yangdihasilkan Uji F probabilitas < 0,05
artinya semua variabel independen secara simultan berpengaruh
signifikan terhadapariabeldependenbegitu juga sebaliknya

Berdasarkan hasil pengujian dengan menggunakan program SPSS
diperolehoutputsebagai berikuini.

Tabel 412 Hasil Uji Simultan (Uji F)

Model Sum of df Mean Square F Sig.
Squares
1 Regression 38.490 3 12.830 5.840 .002°
Residual 81.290 37 2.197
Total 119.780 40

Sumber: Output pengolahan data SPSS 2

Tabel 412 menunjukkardari hasil pengujiandiperolehnilai sig <
0,05atau nilai signifikansi (0,0< 0,05) dan nilaFnitung S€besab,840
sedangkan thvel Sebesar 86 atau (Fnitung 5,840 > Rabei 2,86) sehingga
dapat disimpulkan bahwa varialeeirrent ratig pertumbuhan perusahaan
dannet profit marginsecara simultan berpengaruh terhadamalel nilai

perusahaan
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Uji statistik tbertujuan untuk mengetahui secara parsial pengaruh

satu variabel independen terhadap variabel dependen. Ketentuannya jika

nilai dariuji t probabilitas> 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa secara

parsial variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel

dependen sedangkan jika probabilitas < 0,05 maka secara parsial

variabel independent tidak berpengaruh signifikan terhadam@bel

dependen Ketentuaanlainnya yaitu dengan membandingkan nitung

dengan et Jika thitung> tabel maka dapat disimpulkan bahwa secara

parsial variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel

dependerdan juga sebaliknyeBerdasarkan hasil pengujian diperoleh

outputsebagai berikut ini.

Tabel 4.13 Hasil Uji Parsial (Uji t)

Coefficients?
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
1 (Constant) 2.030 .315 6.446 .000
CR .145 .073 274 1.980 .055
PP 2.931 1.096 .366 2.673 .011
NPM -.708 224 -.443 -3.169 .003

a. Dependent Variable: NP

Sumber: Output pengolahan data SPSS 2

variabel k =4 dengart ar a f

Berdasarkarmabel 4.8 diketahui nilai observasi n 41, jumlah

signi f 36kdarin(ni Wi 13,

sehingga dapat diketahui nilaintisebesar2,02809 Dapat dijelaskan

5 %,

df
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pengaruh variabel independen terhadap variabel depeadalah
sebagai berikut.
a. Pengarulturrent ratio terhadamilai perusahaan
Berdaakan hasil uji statistik t, diperoleh nilainkung SEDESAr
1,980sehingganiung< tanel (1,980< 2,02809 serta nilai signifikansi
0,055 > 0,05 yang artinya secara parsi@urrent ratio tidak
berpengaruh terhadamilai perusahaan Kesimpulannya adalah
hipotesis pertaméH:) ditolak.
b. Pengarulpertumbuhan perusahatathadamilai perusahaan
Berdasarkarhasil uji statistik t, diperoleh nilainkung S€besar
2,673sehinggaiung> ttavel (2,673> 2,02809 serta nilaisignifikansi
0,011<0,056 yang artinya secara parsipertumbuhan perusahaan
berpengaruh terhadajai perusahaariKesimpulan hasil dari hasil uji
statistik tadalahhipotesiskedua(H>) diterima
c. Pengarumet profit marginterhadamilai perusahaan
Berdasakan uji statistik t, diperoleh nilahiting Sebesar3,169
sehingganiung< ttavel(-3,169< 2,02809 serta nilai signifikansi 0,&x
0,05yang artinya secara parsiedt profit marginberpengaruhegatif
terhadamilai perusahaarKesimpulan hasil uji ini adalahipotesis
ketiga(Hs) ditolak.
E. Uji Koefisien Determinasi (R?)
Koefisien determinasi (R mengukur seberapa jauh kemampuan

model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien
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determinasadalah antara nol dan satu. Nil&yRng kecil berarti variabel
variabel independen dalam menerangkan variabel dependen sangat terbatas
(Ghozali, 2013).

Berdasarkarhasil pengujian dengan menggunakan program SPSS
diperolehoutputsebagai berikut ini.

Tabel 4.14 Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate
1 .5672 321 .266 1.4822413

a. Predictors: (Constant), NPM, PP, CR
Sumber: Output pengolahan data SPSS 2

Tabel 4.8 menunjukkan bahwa besarnya nAaljusted R Squaradalah
0,266 atau sama dengd®,6%. Angka tersebut mempunyai makna besarnya
pengaruh variabel independen yang melipairent ratio, pertumbuhan
perusahaan daret profit marginsecara simultamemiliki kontribusi terhadap
nilai perusahaasebesa?6,6%. Sedangkan sisanya sebé&&% dipengaruhi
oleh variabel lain atau variabel yang tidak diteliti.

F. Pembahasan
1. PengarulCurrent Ratio(CR) terhadapNilai Perusahaan
Berdasarkan hasistatistik yang telah dilakukan untuk menguiji
hipotesisvariabelcurrent ratio terhadamilai perusahaardiperoleh nilai
koefisien regresi sebes@yl45dan tingkat signifikansi sebesa055 atau
lebih besard a r i Uatas nil@ityi@y Bbih kecil daritwapei( 1.980<
2,02809. Dapatdisimpulkan bahwa hipotesis pertafith) ditolak, yaitu

current ratiotidak berpengaruh terhadadai perusahaan
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Current ratio merupakan perbandingan aset Engengan hutang
lancar Jika aselancar yang dimiliki oleh perusahaan tinggi, maka terdapat
dana yang tidak terpakai dan tidak terkelola oleh perusaHahtersebut
mengakibatkamperusahaan tidak dapat memaksimalkan pengelolaan aset
lancarnya dan menyebabkan para investor mengurungienuntuk
membeli saham di perusahaan tersebut, setairunkamilai perusahaan
di pasar sahanKetidakmampuan perusahaan dalam melunasi kewajiban
jangka pendeknypuga dapat disebabkan oleh beberapa faktor. Pertama,
perusahaan tidak mampmembayar utang jangka pendeknya karena
memang perusahaan tersebut tidak memiliki dana sama dS¢kdlia,
perusahaan tidak mengalami kesulitan finansial, hanya saja pada saat
terdapat utang yang jatuh tempo, perusahaan masih perlu menunggu untuk
mencairkanbeberapa aset menjadi kd3an pada perusahaan sektor
pertambangarmenggunakamitang jangka panjang untuk mendanai aset
jangkapanjang akan meminimalkaost of capitaperusahaan dan dengan
demikian memaksimalkan nilai saham perusahadasil penelitia ini
sejalan dengan penelitian oldhallauw & Widyawati (2021) yang
menyatakan bahwacurrent ratio tidak berpengaruh terhadapilai
perusahaan
PengarulPertumbuhan PerusahaanhadapNilai Perusahaan

Berdasarkan hasil statistik yang telditakukan untuk menguiji
hipotesisvariabel pertumbuhan perusahaaerhadapnilai perusahaagn

diperoleh nilai koefisien regresi sebe2a®31 dan tingkat signifikansi
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sebesaf,011atau lebitkecild ar i U = QGnweflebinkesadani ni | ai
trabe (2,673 > 2,02809. Dapat disimpulkan bahwa hipotesis kedti)
diterima yang menyatakapertumbuhan perusahabarpengarulpositif
terhadamilai perusahaan

Pertumbuhan perusahadapatdilihat dari penjualan, aset dan laba
bersih perusahaanPiasetyo, 2011). Pihak internal dan eksternal
mengharapkan pertumbuhan perusahaan karena pertumbuhan dalam
perusahaan menandakan bahwa perusahaan tersebut mengalami
perkembangan yang baik. Berkembangnya pertumbuhan perusahaan
mengindikasikan bahwa perusaha tersebut dapat memenuhi
kesejahteraan pemilik perusahaan maupun inveldsil penelitian ini
sesuai dengan penelitiameh Ramdhonah, Solikin & Sari (2019) yang
menyatakan bahwzertumbuhan perusahabaerpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan.
PengaruhNet Profit MarginterhadagNilai Perusahaan

Berdasarkan hasil statistik yang telah dilakukan untuk menguiji
hipotesisvariabelnet profit marginterhadapnilai perusahaardiperoleh
nilai koefisien regresi sebes@;440dan tingkat signifikansi sebe<3003
atau lebitkecild a r i Catawr nilalingungledin kecil dari trapei(-3,169<
2,02809. Dapat disimpulkan bahwa hipotesis ketiga ditolak, yang
menyatakannet profit margin berpengaruhnegati terhadap nilai

perusahaan
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Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan profit yang tinggi
menjadi sinyal yang bagus bagi kepercayaan investor amtmanamkan
modal pada perusahaan terseblamun, pada penelitian ini profitabilitas
(net profit margin berpengaruh negatifarena pada tahun 2020 terdapat
banyak perusahaan yang rugi bersih dan penjualanrgadghsehingga
perusahaan tidak mendapatbdaatau profit yang mampu menarik
perhatian investor untuk menanamkarmdal mereka ke perusahaan
tersebut Net profit marginyang rendahmembuktikan bahwa operasi
penjualan suatu perusahaan rendah atau perusahaan belum mampu
mengelola operagenjualanuntuk menghasilkan laba yang tinggiasil
penelitian ini sesuai dengan penelitimpia, Aprilia & Sembiringd2021)
menyatakan bahwaet profit marginmemiliki pengaruh negatif terhadap
nilai perusahaan
Kepemilikan Manajerial MemperkuatPengaruhCurrent Ratioterhadap
Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil statistik yang telah dilakukan untuk menguiji
hipotesis variabel moderasikepemilikan manajerial diperoleh nilai
signifikansisebes&113at au | ebi h b EKseaailaioH3 i U = 0
> 0,05 artinya bahwéepemilikan manajerigidak mampumemoderasi
pengaruhcurrent ratio terhadapnilai perusahaarsehinggahipotesis
keempaiHa) ditolak.

Hasil analisis penelitian ini menunjukkan bahwapemilikan

manajeriatidakmampu memoderagengarulturrent ratioterhadamilai
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perusahaan Keputusarkeputusan dalam hal mengatur pembayaran
hutang jangka pendek perusahaan yang jatuipo oleh pemegang saham
terutama pihak manajemen perusahaan diamati hasilnya oleh investor.
WalaupunHs ditolak tetapi perusahaan tetap bisa menjalankan faktor
pendukung meningkatnya nilai perusahaan, salah satunya adalah
likuiditas, agar investor tenik membeli saham di perusahaan tersebut.
KepemilikanManajerialMemperkuatPengarutPartumbuhan Perusahaan
terhadagNilai Perusahaan

Berdasarkan hasil statistik yang telah dilakukan untuk menguiji
hipotesis variabel moderasikepemilikan manajerial diperoleh nilai
signifikansi sebesab,008 atau lebihkecild a r i U artinya GahWwas
kepemilikan manajerial mampu memoderasipengaruhpertumbuhan
perusahaarterhadapnilai perusahaarsehinggahipotesis kéma (Hs)
diterima

Hasil analisis penelitian ini menunjukkan bahwapemilikan
manajerial mampu merperkuat pengaruhpertumbuhan perusahaan
terhadamilai perusahaarArtinya bahwa perusahaan dend@@pemilikan
manajerial yang baik dapat memoderasi pengargiertumbuhan
perusahaarerhadapnilai perusahaarPihak internal maupun eksternal
perusahaan sangat mengharapkan pertumbuhan perusahaan, karena
pertumbuhan yang bagus akan memberi tanda bagi perkembangan
perusahaan. Dari sudut pandang investor, pertunnbsinaiu perusahaan

disebut memiliki tanda aspek yang menguntungkan, investor
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mengharapkan tingkat pengembaliaaté of returr). Dan kepemilikan
saham oleh pihak manajemen mempengaruhi kepukegartusan
perusahaan mengenai kinerja dan langkah yang d#patbil untuk
menyejahterakan perusahaan juga investor.
Kepemilikan Manajerial Memperkuat Pengaruh Net Profit Margin
terhadaNilai Perusahaan
Berdasarkan hasil statistik yang telah dilakukan untuk menguiji
hipotesis variabel moderasikepemilikan manajerial diperoleh nilai
signifikansi sebesab,613 atau lebihbesard a r i Uartinya Bahwa 5
kepemilikan manajeriatidak mampumemoderaspengaruhmet profit
marginterhadamilai perusahaasehingganipotesis keeam(He) ditolak.
Keputusan yang diambil oleh manajemen perusahaan yang memiliki
saham di perusahaan sangat mempengaruhi pandangan investor terhadap
perusahaan tersebut. Ketikperusahaanrugi dan penjualan yang
dihasilkan rendaimakaakan memberikan sinyalegatifkepadamvestor
dan investortidak berminat untuk memiliksahamperusahaan yang juga

mempengaruhi harga saham di pasar.



BAB V

SIMPULAN DAN SARAN

A. Simpulan
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan
maka dapat diambil kesimpulan mengenai pengartinrent ratio
pertumbuhan perusahgatannet profit marginterhadamilai perusahaan
dengarkepemilikan manajeriadebagai variabel moderasi pada perusahaan
sektor pertambangayang terdaftar di BEI tahun 20, adalah sebagai
berikut ini.

1. Current ratio tidak berpengaruhterhadap nilai perusahaanpada
perusahaasektor pertambangarang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) tahun 2@0. Tinggi rendahnyacurrent ratio dalam suatu
perusahaatidak mempengaruhi perusahaan dalam meningkatkan nilai
perusahaan.

2. Pertumbuhan perusahaéerpengarulpositif dan signifikanterhadap
nilai perusahaapada perusahaaektor pertambangarang terdaftar di
BEI tahun 2@0. Tingginya pertumbuhan perusahaan mampu
mempengaruhi perusahaan dalaeningkatkan nilai perusahaan

3. Net profit margin berpengarumegatif dan signifikanterhadapnilai
perusahaapada perusahaaektor pertambangarang terdaftar di BEI
tahun 2@0. Semakin ihggi net profit marginmaka semakin rendah

tindakan perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan
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4. Kepemilikan manajeriatidak mampu memoderagpengaruhcurrent
ratio terhadapnilai perusahaamada perusahaasektor pertambangan
yang terdaftar di BEI tahun 20. Artinya kepemilikan manajerigidak
mampu memperlemah ataupun memperkuat pengewmutent ratio
terhadamilai perusahaan

5. Kepemilikan manajerialmampu memperkugbengaruhpertumbuhan
perusahaan terhadap nilai perusahaanpada perusahaansektor
pertambangaryang terdaftar di BEI tahun 20. Artinya kepemilikan
manajerial mampu memperkuat pengarysertumbuhan perusahaan
terhadamilai pertsahaan

6. Kepemilikan manajerialidak mampu memoderasi pengamst profit
marginterhadamilai perusahaapada perusahaagktor pertambangan
yang terdaftar di BEI tahun 20. Artinya kepemilikan manajerigidak
mampu memperlemah ataupmemperkuat pengarutet profit margin
terhadamilai perusahaan

B. Saran
Berdasarkan hasil penelitimlan simpulan yang telah dipaparkan di
atasmaka dapat dikemukakaaran sebagai berikut ini.

1. Bagilnvestor

Bagi investor sebaiknyanemperhatikantingkat pertumbuhan
perusahaan,net piofit margin, kepemilikan manajerial,dan nilai
perusahaan sebagai pertimbangan untuk melakukan investasi pada

perusahaarHal ini dilakukan agaimvestor dapat memperkirakan hasil
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investasi yang akadidapatkan ketika memutuskan untuk berinvestasi
pada perusahaan tersebut.
. BagiPerusahaan

Bagi perusahaan yang melakukardakan aganilai perusahaan
tinggi, untukberusaha mengelola keuangan perusahaan dengan baik agar
dapat menghasilkan tingkaetprofit margin(profitabilitas)yangtinggi
sehinggadapatdibagikan kepada pemegang saham ataupun digunakan
kembali untuk investasi. Selain jtyperusahaan juga perlu untuk
menambah aset (pertumbuhan perusahaebhagai upayanenambah
operasional perusaa|a dan profitabilitas perusahaan
. Bagi Peneliti Selanjutnya

Bagi peneliti selanjutnya diharapkan untuk menambah variabel
lain yang diduga mampu mempengarutiiai perusahaanHal ini
didukung dengan hasil uji determinasi seb28a#6, yang artinya masih
terdapatr3,4% yangdipengaruhioleh variabel lain pada penelitian ini.
Variabel lain yang diduga mampu mempengarolai perusahaan
adalah ukuran perusahaanstruktur modal leverage, dan kinerja
keuangan Selain itu, peneliti selanjutnya dapatenambah atau
menggunakaperiode tahun penelitiaerbaruagar diperoleh hasil yang
lebih updatedan mampu memberikan informasi serta referensi yang

lebih aktual.
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HASIL NORMALITAS DATA

A. Grafik Normal RPPlot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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C. Hasil Uji Kolmogorov+Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 44
Normal ParametersaP° Mean .0000000
Std. Deviation 14.86115848
Most Extreme Absolute 400
Differences Positive 400
Negative -.356
Test Statistic 400
Asymp. Sig. (2-tailed) .000°¢

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

D. Hasil Uji Outlier CR
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E. Hasil Uji Outlier PP
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G. Hasil Uji Outlier NP
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DAFTAR PERUSAHAAN SAMPEL

No. Kode Nama Perusahaan
1| ADRO ADARO ENERGY TBK
2 | ALMI ALUMINDO LIGHT METAL INDUSTRY TBK
3| ANTM ANEKA TAMBANG TBK
4 | APEX APEXINDO PRATAMA DUTA TBK
5| ARII ATLAS RESOURCES TBK
6 | ARTI RATU PRABU ENERGI TBK
7 | BAJA SARANACENTRAL BAJATAMA TBK
8 | BBRM PELAYARAN NASIONAL BINA BUANA RAYA TBK
9| BOSS BORNEO OLAH SARANA SUKSES TBK
10| BSSR BARAMULTI SUKSESSARANA TBK
11| BTON BETONJAYA MANUNGGAL TBK
12 | BUMI BUMI RESOURCES TBK
13| BYAN BAYAN RESOURCES TBK
14 | DKFT CENTRAL OMEGA RESOURCES TBK
15| DOID DELTA DUNIA MAKMUR TBK
16 | ESSA SURYA ESA PERKASA TBK
17 | GDST GUNAWAN DIANJAYA STEEL TBK
18 | GGRP PT GUNUNG RAJA PAKSI TBK
19 | HKMU PT HK METALS UTAMA TBK
20 | HRUM HARUM ENERGY TBK
21| IFSH IFISHDECO TBK
22 | INDY INDIKA ENERGY TBK
23| ITMG INDO TAMBANGRAYA MEGAH TBK
24 | KKGI RESOURCE ALAM INDONESIA TBK
25| KRAS KRAKATAU STEEL (PERSERO) TBK
26 | LMSH LIONMESH PRIMA TBK
27 | MDKA MERDEKA COPPER GOLD TBK
28 | MEDC MEDCO ENERGI INTERNASIONAL TBK
29| OPMS | PT OPTIMA PRIMA METAL SINERGI TBK
30 | PKPK PERDANA KARYA PERKASA TBK
31| PSAB J RESOURCES ASIA PASIFIK TBK
32 | PSSI PT PELITA SAMUDERA SHIPPING TBK
33| PTBA BUKIT ASAM TBK
34 | PTIS INDO STRAITS TBK
35| SGER PT SUMBER GLOBAL ENERGY TBK
36 | SMMT GOLDEN EAGLEENERGY TBK
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LanjutanDataSampelPerusahaan

37 | SQMI WILTON MAKMUR INDONESIA TBK
38 | TEBE PT DANA BRATA LUHUR TBK

39| TBMS TEMBAGA MULIA SEMANAN TBK
40 | WOWS | GINTING JAYA ENERGI TBK

41

ZINC

KAPUAS PRIMA COAL TBK
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Halaman 1
DATA PENELITIAN

No. | Kode CR PP NPM NP KM CR*KM | PP*KM | NPM*KM
1| ADRO 1.512| -0.103| 0.063| 1.572| 0.124 0.187| -0.013 0.008
2 | ALMI 0.6 | -1.000| -0.278| 1.334| 0.017 0.011| -0.017 -0.005
3| ANTM 1.211] 0.051| 0.042| 2.717| 0.000 0.000 0.000 0.000
4 | APEX 8.283| -0.319| 0.001| 1.142| 0.011 0.089| -0.003 0.000
5| ARII 1.281| 0.006| -0.389| 1.247| 0.059 0.076 0.000 -0.023
6 | ARTI 0.00 | -0.522| -2.917| 2.574| 0.003 0.000| -0.002 -0.095
7 | BAJA 0.908| -0.091| 0.046| 1.106f 0.739 0.671| -0.068 0.034
8 | BBRM 0.354| -0.513| -0.984| 1.474| 0.003 0.001| -0.002 -0.003
9| BOSS 0.578| -0.198| -0.624| 1.733| 0.025 0.014| -0.005 -0.016
10| BSSR 1.577| 0.066| 0.092| 4.384| 0.003 0.005 0.000 0.000
11| BTON 4,712 0.019| 0.040| 2.547| 0.894 4.215 0.017 0.035
12 | BUMI 0.306| -0.080| -0.427| 1.007| 0.055 0.017| -0.003 -0.023
13| BYAN 3.2 | 0.286| 0.247| 8.596| 0.658 2.140 0.188 0.163
14 | DKFT 0.949| -0.034| -0.242| 2.116| 0.005 0.005 0.000 -0.001
15| DOID 1.668| -0.163| -0.002| 1.421| 0.004 0.007| -0.001 0.000
16 | ESSA 1.00 | -0.102| 0.000 1.02| 0.213 0.233| -0.022 0.000
17| GDST 0.609| -0.097| -0.058| 2.406| 0.869 0.530| -0.084 -0.051
18| GGRP 1.18 | -0.020| -0.015| 1.348| 0.445 0.526| -0.009 -0.007
19 | HKMU 1.408| -0.494| -0.421| 1.542| 0.033 0.047| -0.016 -0.014
20| HRUM | 10.074| 0.132] 0.382| 4.324| 0.000 0.001 0.000 0.000
21| IFSH 1.319| -0.051| 0.059| 2.895| 0.000 0.000 0.000 0.000
22 | INDY 1.970 -0.02| -0.05| 1.349| 0.003 0.006 0.000 0.000
23| ITMG 2.026| -0.028| 0.032| 2.812| 0.001 0.002 0.000 0.000
24 | KKGI 3.051| -0.127| -0.12| 3.695| 0.002 0.006 0.000 0.000
25 | KRAS 1.009| 0.076| 0.017| 1.219| 0.000 0.000 0.000 0.000
26 | LMSH 3.436| -0.025| -0.065| 1.357| 0.206 0.709| -0.005 -0.013
27 | MDKA 1.037| -0.008| 0.090| 1.691| 0.089 0.093| -0.001 0.008
28 | MEDC 1.473| 0.013| -0.162| 1.047| 0.007 0.010 0.000 -0.001
29| OPMS | 18.579| -0.147| 0.030| 4.075| 0.002 0.039 0.000 0.000
30| PKPK 3.857| -0.042| 0.001| 0.884| 0.496 1.912| -0.021 0.001
31| PSAB 0.605| -0.017| 0.008| 2.560| 0.925 0.560| -0.016 0.007
32| PSSI 1.095| 0.040| 0.123] 1.700| 0.003 0.003 0.000 0.000
33| PTBA 2.160| -0.078| 0.139| 4.968| 0.000 0.000 0.000 0.000
34| PTIS 2.625| -0.007| 0.000| 1.107| 0.001 0.004 0.000 0.000
35| SGER 1.429| 0.075| 0.014| 4.796| 0.1%0 0.215 0.011 0.002
36 | SMMT 0.584| 0.012| -0.112| 0.833| 0.003 0.002 0.000 0.000
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Lanjutan Data Penelitian

37| SQMI 0.059| 0.069| -6.266| 7.089| 0.000 0.000 0.000 -0.002
38| TEBE 1.054| -0.072| -0.013] 2.542| 0.033 0.035| -0.002 0.000
39| TBMS 1.203| 0.033| 0.010| 1.297| 0.001 0.001 0.000 0.000
40 WOWS| 3.196| -0.053| 0.013| 0.773] 0.063 0.200| -0.003 0.001
41 | ZINC 1.174| -0.027| 0.048| 0.527| 0.563 0.660| -0.015 0.027
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OUTPUT SPSS
A. Uji Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean Std.
Deviation
CR 41 .0200 18.5790 2.306366 3.2706343
PP 41 -1.0000 .2860 -.086341 .2162343
NPM 41 -6.2660 .3820 -.284098 1.0817399
NP 41 .5270 8.5960 2.312829 1.7304634
KM 41 .0000 .9250 .163610 .2828457
Valid N (listwise) 41

B. Uiji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 41
Normal Parameters®? Mean .0000000
Std. 1.41983907
Deviation
Most Extreme Absolute 121
Differences Positive 121
Negative -.111
Test Statistic 121
Asymp. Sig. (2-tailed) 137¢

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.
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Halaman 2
LanjutanOutput SPSS...
C. Uiji Multikolinearitas
Coefficients?®
Model Unstandardized Standardized t Sig. Collinearity Statistics
Coefficients Coefficients
B Std. Beta Tolerance VIF
Error
1 (Constant) 1.928 .370 5.213 .000
CR .150 .074 .283 2.008 .052 .944 1.060
PP 2.818 1.12 .352 2.502 .017 .944 1.059
6
NPM -.728 .229 -.455 -3.184 .003 .915 1.093
KM .468 .867 .077 .540 .593 .930 1.075
a. Dependent Variable: NP
D. Uji Heterokedastisitas
Coefficients?
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
1 (Constant) 1.164 .235 4.943 .000
CR -.014 .047 -.049 -.299 767
PP .875 717 .198 1.220 .230
NPM 178 146 .202 1.224 .229
KM .206 .552 .061 373 711

a. Dependent Variable: Abs_Res
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Lanjutan Output SPSS...
E. Analisis Regresi Liniar Berganda
Coefficients?
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
1 | (Constant) 2.030 315 6.446 .000
CR 145 .073 274 1.980 .055
PP 2.931 1.096 .366 2.673 .011
NPM -.708 224 -.443 -3.169 .003
a. Dependent Variable: NP
F. Moderate Regression AnalygMRA)
Coefficients®
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
1 (Constant) 1.832 .299 6.125 .000
CR .143 .061 .270 2.327 .026
PP 1.240 .970 .155 1.278 .210
NPM -.751 192 -.469 -3.904 .000
KM 1.940 1.180 317 1.645 .109
CR*KM -.668 410 -.300 -1.629 113
PP*KM 27.165 9.566 .552 2.840 .008
NPM*KM 5.448 10.660 .103 511 .613

a. Dependent Variable: NP



G.
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Halaman 4
Lanjutan Output SPSS...
Uji Simultan (Uji F)
Model Sum of df Mean Square F Sig.
Squares
1 Regression 38.490 3 12.830 5.840 .002b
Residual 81.290 37 2.197
Total 119.780 40
a. Dependent Variable: NP
b. Predictors: (Constant), NPM, PP, CR
Uji Parsial (Uji t)
Coefficients?
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
1 (Constant) 2.030 315 6.446 .000
CR .145 .073 274 1.980 .055
PP 2.931 1.096 .366 2.673 .011
NPM -.708 224 -.443 -3.169 .003

a. Dependent Variable: NP

Uji Koefisien Determinasi (B

Model Summary

Model

R

R Square

Adjusted R Square

Std. Error of the Estimate

1

5672

321

.266

1.4822413

a. Predictors: (Constant), NPM, PP, CR
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F-TABEL

o untuk pembilang (N1)

df untuk
penyebut

(N2) 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1 161 199 216 | 225 230 | 234 | 237 | 239 | 241 | 242 | 243 | 244 245| 245 246

2 (1851 | 19.00 | 19.16 | 19.25 | 19.30 | 19.33 | 19.35 | 19.37 | 19.38 | 19.40 | 19.40 | 19.41 | 19.42 | 1942 | 1943
3(1013 | 955| 928 912 | 901 | 894 889 | 885 | 881 | 879 876 | 874 | 873 871 | 870

4| 771 | 694 659 | 639 | 626 | 616 | 609 604 ( 6.00| 596 | 594 | 591 | 589 | 587 | 586

5| 661 | 579 | 541 | 519 | 505 | 495 | 488 | 482 | 477 | 474 | 470 | 468 | 466 | 464 | 462

6| 599 | 514 | 476 | 453 | 439 | 428 | 421 | 415| 410 406 | 403 | 400 | 398 | 39| 3.94

7| 559 | 474 435 412 | 397 | 387 | 379 | 373 | 3.68| 364 | 360 | 357 | 355 353 351

8| 532 | 446 | 407 384 | 369 | 358 350 | 344 | 339| 335( 331 | 328 | 326 324 | 322

9| 512 | 426 | 386 | 363 | 348 | 337 | 329 | 323 318 314 | 310 | 307 | 305| 303 | 3.01

10| 496 | 410 371 | 348 333 | 322 314 | 307 3.02| 298 294 | 291 289 | 286 285

11| 484 | 398 | 359 | 336 320 | 3.09| 301 295| 290| 285 | 282 279 | 276 | 274 272

12 475 | 389 | 349 | 326 311 | 3.00| 291 285| 280 | 275 | 272 269 | 266 | 264 262

13| 467 | 381 | 341 318 | 303 ( 292 | 283 277 | 271 | 267 | 263 | 260 | 258 255| 253

14 | 460 | 374 | 334 | 311 296 | 285 | 276 270 | 265| 260 | 257 253 | 251 | 248 246

15 454 | 368 | 329 | 306 ( 29 | 279 | 271 | 264 | 259 | 254 | 251 248 | 245| 242 240

16 | 449 | 363 324 | 301 285 | 274 | 266 | 259 | 254 | 249 246 | 242 240 | 237 235

17| 445 | 359 320 296 | 281 | 270 | 261 | 255 249 | 245 | 241 | 238 | 235 233 231

18 | 441 | 355 | 316 | 293 277 | 266 | 258 251 | 246 241 | 237 234 | 231 | 229 227

19| 438 | 352 | 313 | 290 274 | 263 | 254 248 | 242| 238 | 234 231 | 228| 226 223

20| 435 | 349 310 | 287 271 | 260 251 | 245 239 235 231 | 228 225| 222 220

21| 432 | 347 307 | 284 268 | 257 | 249 | 242 | 237 232 228 | 225 222 | 220 218

430 | 344 | 305| 282 | 266 255( 246 | 240 | 234 | 230 226 223 | 220 | 217 | 215
428 | 342 | 303 | 280 | 264 | 253 | 244 237 232| 227 224 220 218 | 215| 213
426 | 340 | 301 | 278 | 262 | 251 242 236 230( 225 222 | 218 | 215| 213 | 21
424 | 339 | 299 | 276 | 260 | 249 | 240 234 228 224 220 216 | 214 | 211 | 209
423 | 337 | 298| 274 | 259 | 247 | 239 232 227 222 218 215 | 212 | 209 | 207
421 ) 335 | 296 | 273 | 257 | 246 | 237 231 225( 220 217 213 | 210 | 208 | 206
420 | 334 | 295| 271 | 256 | 245| 236 229 224 219 215 212 | 209 | 206 | 204
418 | 333 | 293 | 270 | 255| 243 | 235 228 222 218 214 210 | 208 | 205| 203
417 | 332 | 292 | 269 | 253 | 242 233 227 | 221| 216 | 213 209 ( 206 | 204 | 201
416 | 330 | 291 | 268 | 252 | 241 | 232 225 220 215 211 208 | 205| 203 | 200
415 | 329 | 290 | 267 | 251 | 240 | 231 | 224 219 214 210 207 | 204 | 201 | 199
414 | 328 | 289 | 266 | 250 | 239 230 223 218( 213 209 206 | 203 | 200 | 198
413 | 328 | 288 | 265 | 249 238 229 223 | 217 | 212 208 ( 205| 202 | 199 | 197
412 | 327 | 287 | 264 | 249 | 237 | 229 222 216 211 207 ( 204 | 201 | 199 | 196
411 | 326 287 | 263 | 248 | 236 | 228 | 221 | 215 211 | 207 | 203 | 200 198 195
411 ) 325 | 286 | 263 | 247 | 236 | 227 220 214 210 206 ( 202 | 200 | 197 | 195
410 | 324 | 285 | 262 | 246 235 226 219 | 214| 209 205( 202 | 199 | 196 | 1.94
409 | 324 | 285 | 261 | 246 | 234 226 219 213 208 204 ( 201 | 198 | 195| 193
408 | 323 | 284 | 261 | 245 | 234 225( 218 212 208 204 [ 200 | 197 | 195| 192
408 | 323 | 283 | 260 | 244 | 233 224 217 | 212 207 203 ( 200 | 197 | 194 | 192
407 | 322 | 283 259 | 244 | 232 | 224 247 219 206 | 203 | 199 | 196 ( 194 1.9
407 | 321 | 282 | 259 | 243 | 232 223 216 211 206 202 | 199 | 19 | 193 | 191
406 | 321 | 282 | 258 | 243 | 231 | 223 216 210 205 201 198 | 195| 192 | 190
406 | 320 ) 281 ) 258 | 242 | 231 [ 222 215( 210 205( 201 | 197 | 194 | 192 | 189

SR 8828884988882 EBSNBRREN
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Lanjutan Ftabel

df untuk pembilang (N1)
df untuk
penyebut

(N2) 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15

46 | 405 | 320 | 281 | 257 | 242 | 230 | 222 | 215 ( 2.09 | 204 | 200 | 1.97 | 1.94 | 1.91 | 1.89
47 [ 405 | 3.20 | 280 | 257 | 241 | 230 | 221 | 214 [ 209 | 204 | 200 | 1.96 | 1.93 | 1.91 | 1.88
48 | 404 | 319 | 280 | 257 | 241 (229 ( 221 | 214 | 208 | 203 | 199 | 1.96 [ 1.93 | 1.90 | 1.88
49 (404 | 319 | 279 | 256 | 240 | 229 | 220 ( 213 [ 208 | 203 | 1.99 | 1.96 | 1.93 | 1.90 | 1.88
50 | 403 | 318 | 279 | 256 | 240 | 229 | 220 | 213 [ 2.07 | 203 | 1.99 | 1.95 | 1.92 | 1.89 | 1.87
51 | 403 (318 | 279 | 255 | 240 | 228 | 220 | 213 | 2.07 | 202 | 1.98 | 1.95 | 1.92 | 1.89 | 1.87
52 | 403 (318 | 278 | 255 ( 239 | 228 | 219 | 212 | 2.07 | 202 | 1.98 | 1.94 | 1.91 | 1.89 | 1.86
53 1402|317 | 278 | 255|239 | 228 | 219 | 212 ( 206 | 201 | 1.97 | 1.94 | 1.91 | 1.88 | 1.86
54 | 402 | 317 | 278 | 254 | 239 | 227 | 218 | 212 [ 2.06 ( 201 | 1.97 | 1.94 | 1.91 | 1.88 | 1.86
551|402 | 316 | 277 | 254 | 2.38 | 227 | 218 | 211 ([ 206 [ 201 | 1.97 | 1.93 | 1.90 | 1.88 | 1.85
56 | 401 | 316 | 277 | 254 | 2.38 | 227 | 218 | 211 [ 205 [ 200 | 1.96 | 1.93 | 1.90 | 1.87 | 1.85
57 | 401 | 316 | 277 | 253 | 2.38 [ 226 | 218 | 211 | 205 | 200 | 1.96 | 1.93 [ 1.90 | 1.87 | 1.85
58 | 401 | 316 | 276 | 253 | 2.37 | 226 | 217 | 210 ( 205 ( 200 | 1.96 | 1.92 | 1.89 | 1.87 | 1.84
59 | 400 | 315 | 276 | 253 | 237 | 226 | 217 | 210 ( 2.04 [ 200 | 1.96 | 1.92 | 1.89 | 1.86 | 1.84
60 | 400 | 315 | 276 | 253 | 237 | 225 | 217 [ 210 ( 204 [ 199 | 195 | 1.92 | 1.89 | 1.86 | 1.84
61| 400|315 | 276 | 252 | 237 (225 216 | 209 | 204 | 199 | 195 | 1.91 [ 1.88 | 1.86 | 1.83
400 (315 (275 252 | 236 | 225 | 216 | 209 | 203 [ 199 [ 195 | 1.91 | 1.88 | 1.85 | 1.83
399 (314 | 275|252 | 236 | 225 | 216 ( 209 ( 203 | 198 | 1.94 | 1.91 | 1.88 | 1.85 | 1.83
399 (314 | 275 | 252 | 236 | 224 | 216 | 2.09 ( 203 | 198 | 1.94 | 191 | 1.88 | 1.85 | 1.83
399 (314 | 275 | 251 | 236 | 224 | 215 ( 2.08 ( 203 | 198 | 1.94 | 1.90 | 1.87 | 1.85 | 1.82
399|314 | 274 | 251 | 235 | 224 | 215 | 2.08 | 203 | 198 | 1.94 | 1.90 | 1.87 | 1.84 | 1.82
398 | 313 | 274 | 251 | 235 | 224 | 215 | 208 | 2.02 ( 198 | 1.93 | 1.90 | 1.87 | 1.84 | 1.82
398 | 313 | 274 | 251 | 235 | 224 | 215 | 2.08 | 2.02 | 197 | 1.93 | 1.90 | 1.87 | 1.84 | 1.82
69 | 398 | 313 | 274 ( 250 ( 235 ( 223 | 215 | 208 | 202 | 1.97 | 1.93 | 1.90 | 1.86 | 1.84 | 1.81
70 ( 3.98 [ 313 | 274 | 250 | 2.35 | 223 | 214 | 207 | 202 | 1.97 | 1.93 | 1.89 | 1.86 | 1.84 | 1.81
71 (398 (313 | 273 | 250 | 234 | 223 | 214 | 207 | 201 | 197 ( 193 | 1.89 | 1.86 | 1.83 | 1.81
72 | 397 | 312 | 273 | 250 | 2.34 | 223 | 214 ( 207 | 201 | 196 | 1.92 | 1.89 | 1.86 | 1.83 | 1.81
731397 |312 | 273 (250 ( 234 ( 223 | 214 | 207 | 201 | 1.96 | 1.92 | 1.89 | 1.86 | 1.83 | 1.81
74 | 397 | 312 | 273 | 250 | 2.34 | 222 | 214 | 207 | 201 | 196 | 1.92 | 1.89 [ 1.85 | 1.83 | 1.80
75| 397 | 312 | 273 (249 ( 234 ( 222 | 213 | 206 | 201 | 196 | 1.92 | 1.88 | 1.85 | 1.83 | 1.80
76 | 397 | 312 | 272 | 249 | 233 | 222 ( 213 [ 206 ( 201 [ 196 | 1.92 | 1.88 | 1.85 | 1.82 | 1.80
77 (397 | 312 | 272 | 249 | 233 | 222 | 213 | 206 | 2.00 | 196 | 1.92 | 1.88 | 1.85 | 1.82 | 1.80
78 | 396 | 311 | 272 | 249 | 233 ( 222 ( 213 | 206 | 200 | 195 | 1.91 | 1.88 [ 1.85 | 1.82 | 1.80
79 [ 396 | 311 | 272 | 249 | 233 | 222 | 213 [ 206 (| 200 | 195 | 1.91 | 1.88 | 1.85 | 1.82 | 1.79
80 | 396 | 311 | 272 | 249 | 233 ( 221 ( 213 | 206 | 200 | 195 | 1.91 | 1.88 [ 1.84 | 1.82 | 1.79
81| 396|311 | 272|248 (233 (221212 |205|200| 195|191 | 1.87 | 1.84 | 1.82 [ 1.79
82 | 396|311 | 272|248 | 233 (221 212 |205|200| 195|191 | 187 | 1.84 | 1.81 [ 1.79
396 (311 (271 (248 | 232|221 | 212 |1 205|199 (195 191 | 1.87 | 1.84 | 1.81 | 1.79
395 (311 | 271 | 248 | 232 | 221 | 212 (205 (199 | 195 | 1.90 | 1.87 | 1.84 | 1.81 | 1.79
395 (310 (271 (248 | 232|221 | 212 |1 205|199 194 [ 190 ( 1.87 | 1.84 | 1.81 | 1.79
395 (310 | 271 | 248 | 232 | 221 | 212 (205 (199 | 194 | 1.90 | 1.87 | 1.84 | 1.81 | 1.78
395 (310 (271 (248 | 232|220 | 212 | 205|199 194 [ 190 ( 1.87 | 1.83 | 1.81 | 1.78
395 (310 | 271 | 248 | 232 | 220 | 212 (205 199 | 194 | 1.90 | 1.86 | 1.83 | 1.81 | 1.78
395|310 | 271 | 247 | 232 | 220 [ 211 [ 204 ( 199 ( 194 | 190 | 1.86 | 1.83 | 1.80 | 1.78
395 (310 (271 [ 247 | 232 |1 220 | 211 | 204 | 199 [ 194 [ 190 | 1.86 | 1.83 | 1.80 | 1.78
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