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llsa Maghfira Syiffa
Program Studi D4 Manajemen Keuangan

Pengaruh Profitabilitas, Struktur Modal, Perputaran Modal Kerja Terhadap Nilai
Perusahaan (Studi Kasus pada Perusahaan.yang terdaftar dalam Indeks LQA45 periode
2020-2022).

ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, struktur modal dan
perputaran imodal kerja terhadap nilai perusahaan pada perusahaan. yang terdaftar
dalam” indeks Indeks LQ45 periode 2020-2022. Sampel pada penelitian ini
menggunakan 9 perusahaan dalam indeks LQ45 yang diseleksi menggunakan metode
purpasive sampling. Metode yang digunakan adalah analisis data panel dengan
menggunakan software statistik Eviews 9. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap.nilai perusahaan. Sedangkan struktur
modal dan perputaran modal kerja tidak memiliki-pengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan. Secara simultan ketiga variabel tersebut berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan sebesar 30.19%

Kata Kunci: Profitabilitas, Struktur Modal, Perputaran Modal Kerja, Nilai Perusahaan
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Ilsa Maghfira Syiffa

Program Studi D4 Manajemen Keuangan

The Effect of Profitability, Capital Structure, Woerking Capital Turnover on Company
Value (Case Study of Companies Listed in.the LQ45 IndeX for the 2020-2022 period).

ABSTRACT
The purpose of this.study is to determine the effect of profitability, capital structure
and working.capital turnover on firm value in companies listed on the LQ45 index for
the 2020-2022 period. The sample in this study used 9 companies in'the LQ45 index
which were selected using a purposive sampling method. The method used is panel
data analysis using statistical software Eviews 9. The results show that profitability
has a significant effect on firm value. While capital structure and working capital
turnover do not have a significant effect on firm value. Simultaneously these three

variables have a significant effect on firm value of 30.19%.

Keywords: Profitability, Capital Structure, Working Capital Turnover, Company
Value
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BAB I
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Perusahaan di Indonesia sejak tahun 2020 dinilai tumbuh seiring dengan
pertumbuhan ekonomi Indonesia. Menurut informasi yang diperoleh dari Badan Pusat
Statistik (BPS) terdapat catatan pertumbuhan-ekonomi“indonesia pada Triwulan 1V-
2022, ekonomi Indonesia pada tahun2022 memiliki pertumbuhan.sebesar 5,31% lebih
tinggi dibanding tahun 2021 yang mengalami pertumbuhan sebesar 3,07%. Kenaikan
pertumbuhan ekonomi juga sejalan dengan kenaikan pertumbuhan perusahaan di
Indonesia terlihat dari capaian Indeks Kepercayaan Industri (IKI) pada bulan
November2022 yang menunjukkan pertumbuhan perusahaan ke arah ekspansif sebesar
50,89%. Kondisi kenaikan ini mengindikasikan berangsur pulihnya pertumbuhan
perusahaan sejak 2020. Pertumbuhan setiap perusahaan dilakukan dengan berbagai
cara untuk mencapai tujuannya. Upaya perusahaan untuk mencapai tujuan terbagi
dalam jangka pendek maupun jangka panjang. Tujuan jangka pendek biasa dilakukan
oleh perusahaan dengan pengelolaan sumber daya.perusahaan, menghasilkan lebih
banyak keuntungan atau laba, serta tujuan.jangka  panjanguntuk melakukan
peningkatan nilai perusahaan dan kemakmuran pemegang sahamnya (Suwardika &
Mustanda, 2017).

Nilai'perusahaan adalah aspek krusial untuk perusahaan, karena dengan penilaian
tersebut Kita dapat mengetahui sejauh. mana kemakmuran dan keberhasilan dari
perusahaan tersebut. Perusahaan dituntut untuk. mempertahankan keberlangsungan
perusahaan dan juga memenuhi kebutuhan bagi pemegang kepentingan perusahaan
(Dhani & Utama, 2017). Investor pemula banyak melihat nilai perusahaan ‘yang
terdaftar di Bursa Efek:indonesia (BEI) terutama pada indeks LQ45. Perusahaan yang
terdaftar di indeks LQ45 dinilai memiliki kapitalisasi pasar yang tinggi sehingga
menjadi kriteria yang baik pada penggolongan indeks saham dan dijadikan acuan para
investor dalam melakukan investasi (Aprilianita, et al., 2022). Guna membantu dan

mempermudah dalam melihat nilai dari sebuah perusahaan, dimana nilai perusahaan

1 Politeknik Negeri Jakarta



ejie)er 1abap yiuyayjod uizi eduey

s
b
(1]
3
Q
c
=,
T
o
3
!
Q.
o
=
3
[}
=
c
=
=
Q
=]
=
[}
T
m
=
.
=
Q
o
=]
<
o
=
Q
3
Q)
N
o
=
ol
or
=
m
=
=4
=
=
[
Q
(1]
=5
—
o
=
o
=
-
o

N
Qoo
537
Q =
5 2@
Qe s
35S
= =
S
323
c ()
3 c
=3 2
) g
- ~
£& 7
5 =%
3 5
= o
=
238
T &5
= 3o
o
s 5 3
2 =
S 28g
< B
) )
g
s Q7P
Q =
59 0
3 =
'ﬂ_l' Y
8 97
< °
w ]
® ® >
£ 3 <
c ]
25
3073
S o<
s o
= —
€9 3
= x =
an
3. °
a
s g
o —
3 8
g 0§
z S
[
~ 3
5 T
Sy
- =
c £
= @
o
=
-~
-
=
-~
o
ad
2
s
o
3
()
s
o
=
w
'
i)
Cad
s
3
o
w
o
)
=3

i
o
=
8]
T
-+
8

o=
o
o
0
©
-~
(Y
3,
=
o)
g
=
®
x
=
=
=
®
Q
o
=5
e
o
o
3
1
-+
Y

—
2
o
=
o
3
Q
3
[}
=
Q
c
=
T
wn
(1)
o
o
-
o
=)
o
-
o
c
w
o
c
-
c
=2
~
o
-
<
o
-
=
w
=
-
o
=
T
o
3
[}
=
n
o
3
-
s
3
>
o
=
Q.
o
3
3
[}
=i
<
o
T
c
-
=
o
>
w
c
3
o
[}
-

ini dapat digunakan untuk berinvestasi ataupun melihat kesehatan sebuah perusahaan.
Maka nilai perusahaan tentu menjadi hal yang harus dilihat terlebih dahulu.

Perusahaan dalam meningkatkan nilainya memiliki banyak faktor yang
mempengaruhinya. Tingkat kemampuan perusahaan dalam memperoleh keuntungan
merupakan salah satu faktor yang memengaruhi ntlai-perusahaan. Profitabilitas adalah
kemampuan dalam memperoleh keuntungan suatu perusahaan..Menurut Romadhonah
(2019) apabila tingkat keuntungan perusahaan semakin besar, »maka hal ini
mencerminkan baiknya keberhasilan manajemen dalam pengelolaan perusahaan. Dari
pandangan sisiinvestor melihat profitabilitas perusahaan, yang baik memiliki. arti
bahwa masa depan perusahaan juga baik. Bila perusahaan mampu mendapat
keuntungan yang terus meningkat, hal tersebut mengindikasikan bahwa kinerja yang
dimiliki perusahaan baik serta perusahaan mampu untuk menciptakan tanggapan yang
baik dan positif dari para investor. Pernyataan tersebut juga sejalan dengan hasil
penelitian yang dilakukan oleh Damayanti (2022), Mukti (2020), dan Noviyanti (2021).
Namun temuan penelitian yang dilakukan.oleh Lestari (2021) menunjukkan bahwa
tidak ada pengaruh antara profitabilitas dan nilai perusahaan. Hal tersebut dikarenakan
investor tidak hanya melihat berapa banyak pengembalian yang didapat melainkan
dengan melihat juga lingkungan investasi.

Adapun struktur modal juga memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Struktur
modal adalah perbandingan antara modal asing dan modal sendiri dalam perusahaan.
Menurut Siregar (2021) Sumber modal.asing terdiri dari, hutang jangka panjang dan
hutang jangka pendek, sedangkan modal sendiri berasal dari laba ditahan dan ekuitas
yang dimiliki oleh  pemegang saham. Teori trade-off menyatakan bahwa nilai
perusahaan akan meningkat:dengan peningkatan struktur modal,.asalkan tingkat utang
tidak melebihi batas maksimum™yang-ditetapkan.Keputusan perusahaan dalam
menentukan struktur modal memiliki dampak pada nilai perusahaan melalui
perbandingan antara utang jangka panjang dan modal sendiri. Hasil penelitian yang
dilakukan oleh Setiawan (2021) dan Damayanti (2022) menunjukkan bahwa struktur
modal memiliki pengaruh positif dan signifikan. Namun, penelitian yang dilakukan

oleh Anggraini (2019) menyatakan bahwa struktur modal memiliki pengaruh negative

Politeknik Negeri Jakarta



ejie)er 1abap yiuyayjod uizi eduey

s
b
(1]
3
Q
c
=,
T
o
3
!
Q.
o
=
3
[}
=
c
=
=
Q
=]
=
[}
T
m
=
.
=
Q
o
=]
<
o
=
Q
3
Q)
N
o
=
ol
or
=
m
=
=4
=
=
[
Q
(1]
=5
—
o
=
o
=
-
o

N
Qoo
537
Q =
5 2@
Qe s
35S
= =
S
323
c ()
3 c
=3 2
) g
- ~
£& 7
5 =%
3 5
= o
=
238
T &5
= 3o
o
s 5 3
2 =
S 28g
< B
) )
g
s Q7P
Q =
59 0
3 =
'ﬂ_l' Y
8 97
< °
w ]
® ® >
£ 3 <
c ]
25
3073
S o<
s o
= —
€9 3
= x =
an
3. °
a
s g
o —
3 8
g 0§
z S
[
~ 3
5 T
Sy
- =
c £
= @
o
=
-~
-
=
-~
o
ad
2
s
o
3
()
s
o
=
w
'
i)
Cad
s
3
o
w
o
)
=3

i
o
=
8]
T
-+
8

o=
o
o
0
©
-~
(Y
3,
=
o)
g
=
®
x
=
=
=
®
Q
o
=5
e
o
o
3
1
-+
Y

—
2
o
=
o
3
Q
3
[}
=
Q
c
=
T
wn
(1)
o
o
-
o
=)
o
-
o
c
w
o
c
-
c
=2
~
o
-
<
o
-
=
w
=
-
o
=
T
o
3
[}
=
n
o
3
-
s
3
>
o
=
Q.
o
3
3
[}
=i
<
o
T
c
-
=
o
>
w
c
3
o
[}
-

dan signifikan. Hal ini karena penggunaan hutang yang banyak cenderung membuat
perusahaan sedikit mendapatkan keuntungan.

Selain profitabilitas dan struktur modal, nilai perusahan juga dipengaruhi oleh
perputaran modal kerja. Perputaran modal kerja merupakan penghitungan yang
dilakukan perusahaan untuk mengukur _efisiensi penggunaan modal kerja dalam
menghasilkan penjualan. Hal"tersebut tentunya menjadi tujuan. dari berjalannya
aktivitas dari perusahaan. Dimana, perusahaan menggunakan modal kerjanya untuk
menajalankan bisnis perusahaan. Pengelolaan modal kerja yang baik akan memberikan
dampak positif- pada nilai perusahaan. Perputaran. modal kerja yang tinggi
menunjukkan bahwa perusahaan mampu mengelola modal kerja dengan efisien. Hal
ini sejalan dengan temuan penelitian oleh Setiawan (2021) yang menunjukkan bahwa
perputaran modal kerja memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Namun, penelitian yang dilakukan oleh' Chandra dan Jonardi (2020)
menemukan hasil yang berbeda, yaitu perputaran modal kerja memiliki pengaruh
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan: Dimana_ini mengartikan tingkat
perputaran modal kerja yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan terlalu agresif
dalam" mengelola modal kerja sehingga berdampak pada proses penjualan yang
menjadi tidak maksimal dan berpotensi menurunkan nilai perusahaan.

Dari uralan di atas pertumbuhan ekonomi Indonesia mengalami peningkatan pada
kuartal 1V tahun 2022 dan disisi lain_jumlah investor pasar modal juga mengalami
kenaikan sebesar 10 juta jiwa sampai.dengan-tahun 2022 (KSEI, 2023). Hal ini
menjadikan para Iinvestor lebih teliti dan selektif dalam menilai perusahaan. Dengan
demikian, investor. dapat memahami pentingnya faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan..Oleh karena itu, peneliti tertarik-untuk melakukan
penelitian dengan judul ‘“Pengaruh™Profitabilitas;~Struktur“Modal, dan Perputaran
Modal Kerja terhadap Nilai Perusahaan, Studi Kasus pada Perusahaan yang terdaftar
dalam indeks LQ45 Periode Tahun 2020-2022”.
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1.2 Rumusan Masalah

Investor pemula dan juga masyarakat yang merasakan perubahan dan berangsur
pulihnya pertumbuhan Indonesia sejak 2020 hingga 2022 menjadikan investor lebih
selektif dalam menilai perusahaan. Penilain perusahaan digunakan untuk memperoleh
gambaran tentang kondisi perusahaan saat ini dan. prospek dimasa mendatang.
Perusahaan yang terdapat pada indeks LQ45 ini juga tidak terlepas.dari sorotan mata
banyak orang. Nilai dari perusahaan tentu sangat penting dan biasa digunakan untuk
melihat efisiensi danjuga fundamental yang dimiliki perusahaan LQ45. Investor tentu
akan selektif dalam menilai perusahaan-perusahaan yang terdapat pada LQ45.

Dalam kondisi ini, perusahaan-perusahaan tersebut perlu mengambil keputusan
terkait dengan kebijakan yang dapat berpengaruh dan meningkatkan nilai perusahaan.
Variabel profitabilitas terdapat ketidak konsistenan dalam penelitian terdahulu.
Berdasarkan jurnal Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Sektor Pariwisata, Hotel, dan Restaurant
yang ditulis oleh Anggraini (2019) menyatakan.bahwa profitabilitas tidak memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Namun, berbeda dengan penelitian Noviyanti
(2021) bahwasannya profitabilitas memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan seperti
yang termuat dalam jurnal Pengaruh Struktur Modal, Profitabilitas, Rasio Aktivitas
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur.

Berdasarkan jurnal Pengaruh Struktur Modal, Perputaran Modal Kerja dan Ukuran
Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan Sub Sektor Property dan Real
Estate yang ditulis oleh Setiawan (2021) menyatakan bahwa struktur modal memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Menurut Lestari (2021) struktur modal tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai.perusahaan yang termuat dalam jurnal’Analisis Nilai
Perusahaan ditinjau dari Profitabilitas, Likuiditas,Struktur-Modal, Kebijakan Deviden
dan Kepemilikan Manajerial pada perusahaan Property, Real Estate, dan Construction
Building.

Menurut penelitian terdahulu, berdasarkan jurnal pengaruh Struktur Modal,
Perputaran Modal Kerja dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan pada

perusahaan Sub Sektor Property dan Real Estate yang ditulis oleh Setiawan (2021)
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menyatakan bahwa variabel perputaran modal kerja memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan. Menurut Chandra dan Jonardi (2020) perputaran modal kerja tidak

memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan yang termuat dalam jurnal Pengaruh
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Profitabilitas, Kebijakan Hutang, dan Perputaran Modal Kerja Terhadap Nilai
Perusahaan pada Perusahaan Manufaktur,

Berdasarkan uraian di atas, hal ini tentu menjadi permasalahan_penelitian untuk
mempelajari pengaruh-profitabilitas, struktur modal, dan perputaran ‘modal kerja
terhadap nilai perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 selama periode.2020-
2022.

1.3 Pertanyaan Penelitian
Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah, penelitian int memiliki
pertanyaan penelitian sebagai berikut:
1. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
yang terdaftar dalam indeks LQ45 Periode Tahun 2020-20227
2. 'Apakah Struktur Modal berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
yang terdaftar dalam indeks LQ45 Periode Tahun 2020-2022?
3. Apakah Perputaran Modal Kerja berpengaruh terhadap Nilai* Perusahaan pada
Perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 Periode Tahun 2020-2022?
4. Apakah Profitabilitas, Struktur Modal, dan Perputaran Modal Kerja berpengaruh
terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45
Periode Tahun 2020 — 20227
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1.4 Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang diatas, penelitian-ini-memiliki‘tujuan sebagai berikut:
1. Untuk menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 Periode Tahun 2020-2022.
2. Untuk menganalisis pengaruh Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan pada
Perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 Periode Tahun 2020-2022.
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3. Untuk menganalisis Pengaruh Perputaran Modal Kerja terhadap Nilai Perusahaan
pada Perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ45 Periode Tahun 2020-2022.

>

Untuk menganalisis Pengaruh Profitabilitas, Struktur Modal, dan Perputaran
Modal Kerja terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan yang terdaftar dalam
indeks LQ45 Periode Tahun 2020— 2022.

1.5 Manfaat Penelitian
Penelitian ini_memiliki manfaat teoritis dan praktis sebagai berikut:
1. Manfaat Teoritis
Hasil penelitian ini dapat dimanfaatkan dalam manajemen keuangan untuk
mengetahui bukti empiris mengenai pengaruh ‘profitibalitas, struktur modal dan
perputaran modal kerja terhadap nilai perusahaan. Hasil ini dapat menjadi referensi
pada penelitian berikutnya, terutama untuk perusahaan yang terdaftar pada indeks
saham LQ45.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan berguna untuk memberikan pertimbangan dalam
meningkatkan nilai perusahaan dengan memperhatikan ‘profitabilitas, struktur modal,
dan perputaran modal kerja.
b. 'Bagi Investor
Penelitian ini dapat bermanfaat-untuk memberikan informasi bagi investor
untuk menjadi. ‘pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi dengan
memperhatikan nilai perusahaan khususnya yang terdapat pada indeks LQ45.
c. Bagi Penulis
Penelitian ini dapat digunakan-sebagai-pelatihan-kemampuan dalam menulis

penelitian.
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1.6 Sistematika Penulisan
Penelitian ini dilakukan sesuai dengan pedoman teknik penulisan laporan dan tugas

akhir dan skripsi Jurusan Akuntansi Politeknik Negeri Jakarta, penulisan skripsi ini
mengikuti struktur yang sistematis sebagai berikut:
BAB | Pendahuluan

Bab | memaparkan konteks dan masalah yang melatarbelakangi dan menjadi
fokus penelitian, memaparkan secara rinci mengenai rumusan masalah, tujuan
penelitian, manfaatnya secara teoritis dan praktis, serta sistematika penulisan. yang
digunakan dalam penelitian.
BAB Il Tinjauan Pustaka

Bab Il menguraikan teori yang menjadi landasan penelitian yang mencakup
penjelasan tentang teori dan literatur pendukung beserta indikator yang digunakan
dalam penelitian ini, menamptlkan penelitian terdahulu yang dijadikan referensi
beserta hasil analisis profitabilitas, struktur modal dan perputaran modal kerja dari
penelitian terdahulu, kerangka pemikiran, serta. rumusan hipotesis penelitian ini.
BAB 11l Metodologi Penelitian

Bab 111 Mencakup jenis penelitian, objek penelitian, metode pengambilan
sampel, jenis dan sumber data, metode pengumpulan ‘data, variabel penelitian dan
definisi operasional dari setiap variabel serta metode analisis data yang digunakan
dalam penelitian ini.
BAB IV Hasil'dan Pembahasan

Bab IV. menyajikan proses pengumpulan dan penyaringan data, gambaran
umum responden sebagai sampel penelitian ini, hasil uji dan analisis penelitian
berdasarkan hasil uji yang telah.dilewati yaitu uji estimasi model-terbaik, uji asumsi
Klasik, analisis regresi data panel, uji‘hipotesis.untuk-mengevaluasi pengaruh variabel-
variabel yang ada dan menemukan jawaban atas hipotesis yang diajukan sebelumnya,
pembahasan penelitian serta implikasi penelitian ini.
BAB V Penutup

Bab V menggambarkan kesimpulan berdasarkan temuan penelitian yang

diperoleh dan memberikan saran untuk pihak terkait dan penelitian berikutnya.
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BAB V
PENUTUP

5.1 Kesimpulan

1.

4.

Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal
ini mengartikan bahwa bila profitabilitas mengalami kenaikan, maka terjadi
peningkatan nilai perusahaan yang terdaftar.pada.Indeks LQ45 periode tahun
2020-2022.

Struktur modal tidak-berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
mengartikan bila struktur modal mengalami kenaikan atau penurunan tidak
mempengaruhi nilai perusahaan yang terdaftar padaIndeks LQ45 periodetahun
2020-2022.

Perputaran modal kerja tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.
Hal ini mengartikan bila perputaran modal kerja mengalami kenaikan atau
penurunan tidak mempengaruhi nilai perusahaan yang terdaftar pada Indeks
LQ45 periode tahun 2020-2022.

Secara simultan profitabilitas, struktur modal, dan perputaran modal kerja
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.nilai_perusahaan yang terdaftar pada
Indeks LQ45 periode tahun 2020-2022.

5.2 Saran

Bagi perusahaan yang terdaftar- dalam indeks' LQ45, dikarenakan profitabilitas

terbukti memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan maka penting untuk memberikan

perhatian pada setiap peningkatan. manajemen asset dalam profitabilitas. Hal ‘ini

disebabkan oleh ‘pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Selain itu,

perusahaan diharapkansmengetahui komponen lain yang dapat mempengaruhi dalam

mengefektifkan pengelolaan struktur.modal dan perputaran.medal-kerja yaitu hutang

dan penjualan bersih guna membiayai operasional perusahaan dengan tujuan mendapat

keuntungan maksimal sehingga dapat menarik minat investor untuk berinvestasi di

perusahaan tersebut.
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Bagi investor diharapkan untuk menjadi lebih selektif dalam memilih perusahaan
sebagai tujuan investasi. Sebelum melakukan investasi disarankan agar calon investor
mempertimbangkah faktor-faktor yang dapat mempengaruhi nilai suatu perusahaan.
dalam penelitian ini, disarankan bagi investor untuk memperhatikan variabel
profitabilitas karena faktor ini terbukti“memiliki pengaruh.yang signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Bagi penelitian selanjutnya, diharapkan adanya penambahan atau ‘penggantian
variabel independen lain agar lebih beragam dan'memiliki potensi pengaruh.terhadap
nilai perusahaan. dalam penelitian ini, Tobins’Q digunakan sebagai indikator untuk
pengukurannilai perusahaan. Oleh karena itu, peneliti selanjutnya dapat menggunakan
alternatif lain seperti PER (Price Earning Ratio) dan PBV (Price to Book Value) untuk
mengukur nilai perusahaan. Selain itu, peneliti selanjutnya diharapkan menggunakan
periode penelitian yang lebih panjang, misalnya 5 hingga 10 tahun dan memperluas
cakupan objek penelitian dengan melibatkan seluruh perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Hal ini diharapkan.dapat.menghasilkan hasil penelitian yang
lebihakurat.
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Lampiran 1 Data Penelitian

Kode | Tahun | TOBINSQ ROA DER WCT

2020.1 0.7062| 0.2645| 0.7404| 0.9252

2020.2 0.7423| 0.2454| 0.6825| 1.7663

2020.3 0.7770{0.2676[ 0.6641| 3.3147

2020.4 0:8915| 0.2713}.. 06149 4.3205

2021.1 0.7675| 0.2825| 0.5817}.. 1.0020

ADRO 2021.2 0.7961] 0.2951] 0.6654| . 1.3267
2021.3 0.9481| . 0.3267| 0.6463| 1.9867

2021.4 1.0805| = 0.3741] 0.7017| 2.7040

2022.1 0.6590| 0.3372| 0.5540/ 0.7690

2022.2 1.1049| ~ 0.4097| 0.5960{ ".1.7522

2022.3 1.2238|. 0.4534| 0.5952| 2.1941

2022.4 1.2084| - 0.4933] 0.6519| 2.8214

2020.1 0.7656| -0.0092| © 0.7071|  2.9068

2020.2 0.8813| 0.0028[ = 0.6590/ = 3.4471

2020.3 0.9358| 0.0270| 0.6363] 4.3588

2020.4 1.8654| 0.0362| 0.6665| 17.1372

2021.1 2.0071] 0.0465| 0.4141). 1.8190

ANTM 2021.2 2.0478| 0.0473| 0.5023] 4.3706
2021.3 1.9607] 0.0788] 0.4973] 6.8570

2021.4 1.9025|+ +0.12136] . 0.4186| - 8.0254

2022.1 199941 0.0465|  0.4141| = 1.8190

2022.2 1.6/753| » 0.0473] 0.5023| 4.3706

2022.3 1.7118]  0.0777] 0.4973| 6.8570

2022.4 1.7132| © 0.1136] '0.4186] 8.0254

2020.1 0.8963[. 0.0155| ..0.8720| 1.4998

2020.2 1.0078] 0.0382] 0.7932] 2.0444

2020.3 0.9576| 0.0476] 0.7498| 2.7353

2020.4 1.1433] 0.0549| 0.7303}...3.7586

20211 1.0089] " 0.0132]  0.7396)"1.1134

ASI| 2021.2 0.9811] 0.0314] 0.7353] 2.1429
2021.3 1.0585| 0.0525| 0.7285] 2.9938

2021.4 1.0412] 0.0697] 0.7036] 4.1336

2022.1 1.1066] 0.0242] 0.7006] 1.1196

2022.2 1.0920f 0.0609] 0.6913| 2.3433

2022.3 1.0736] 0.0777] 0.7322| 3.8078

2022.4 0.9686| 0.0978] 0.6958] 4.9716

Politeknik Negeri Jakarta



ejie)er 1abap yiuyayjod uizi eduey

undede )ynjuaq wejep 1ui sijn} eA1e) ynin|as neje ueibeqas yelueqiadwaw uep ueywnwnbuaw bueie|iqg 'z

ejiejer LabBap yiuyalijod Jefem Buek uebunuaday) uexibniaw yepn uednnnbuad °q

:
~

-z 2020.1 0.9178] 0.0049] 6.6079] 0.1161
p2% 20202 0.9344] 00051 6.5591] 0.2219
gig 3 2020.3 0.9327| 0.0047] 6.8401] 0.2688
538 = 2020.4 0.9664] 0.0037] 6.6113] 0.4590
52 o 2021.1 0.9873]0.0028] 6.3252] 0.1073
3z 7 agN| |_202L.2 0:9626/ 0.0058|. '6.3515] 0.2488
S8 15 2021.3 0.9760|  0.0085| 6:5199]. 0.2825
58 ® 20214 0.9993] 0.0114] 6.6260]%.0.3369
3 = 2022.1 1.0272[", 0.0043] 6.2505] 0.0864
fg’ ® 2022.2 1.0168]  0.0094] 6.2533] 0.1965
- 2022.3 1.0354| | 0.0146]. 6.0418] 0.2695
e = 2022.4 1.0309] / 0.0179]  6.3456] 1,0.5799
=¥ 3 2020.1 1.8229]  0.0146]  0.1660] 0.3560
= 2020.2 17360 0.0174| [ 0.1487| 06444
5 2020.3 1.6052] 00424] 0.1787] 11783
=3 2020.4 2.1377|« 0.0661] 02331] 1.7548
- 2021.1 1.8257]_..0.0129] « 0.2133] 0.3962
£3 TP | 20212 1.5539] __0.0214] 0.2018] . 0.7299
B2 2021.3 1.6514| . 0.0460[« 0.2184] 1.3134
5z 2021.4 1.9153] 0.0684| _0:2675] 2.2080
21 2022.1 1.7381]  0.0070] 0.2607] 0.5336
53 2022.2 1.7059] | 0:0124] 10.2801] 1.5016
3 § 2022.3 1.6648|  0.0387| 0.3096| 2.3569
E? 2022.4 1.6565| 0.0717| 0.3138] 2.9742
X 1 2020.1 1.0373] 00117] 04324] 1.6324
3% 2020.2 0.9657.  0.0232 . 0.4257] 4.0633
= 2020.3 1.0046] 0.0327] 0.3664] 4.5730
£3 2020.4 15300 0.0326] 0.3691] 5.5746
i 2021.1 12393 0.0350] 0.3597|.+1:0685
z MG 20212 1.4345] 0.0895| _0.4503}2.2002
= 2021.3 1.8213| 0.1798] 0.4544] 2.9891
g 2021.4 2.2164] 0.2853] 0.3867| 3.3321
2 2022.1 1.9005| 0.1079| 0.6091| 1.0293
5 2022.2 1.9783] 0.2334] 0.3319] 1.6306
£ 2022.3 2.1417] 0.3582] 0.2845] 1.9794
5 2022.4 1.8480] 0.4543] 0.3537] 2.7486
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2

=

0

- T

9% O
) 3 2020.1 0.7606 0.0214 1.0057 0.3251
o§§ E.. = 2020.2 0.8405 0.0245| 0.9766 0.6360
?2 . : 2020.3 0.8610 0.0349 0.9317 0.9473
::;lé g_ 2020.4 1.0917 0.0346 0.9993 1.2345
3= B 2021.1] _-1.0007] 0.0162) 00738 0.3389
g?’,’ 5 INKP 2021.2 0.9290 0.0334| 0.8697 0.7465
:g. ~ 2021.3 0.9530 0.0453| 0.8654 1.1876
','2 ;’ E 2021.4 0.9156 0.0587 0.8867 1.4430
§§ o 2022.1 0.9030 0.0189 0.8931 0.3675
E = 5 2022.2 0.8876 0.0427| 0.8036 0.7083
%g z 2022.3 0.9660 0.0684| 0.7562 0.9797
%ET = 2022.4 0.8890 0.0889| 0.7200 1.2366
_g§ o 2020.1 1.1325 0.0054 1.2835 1.6119
it 20202 1.2902] 0M0077) 1.2781] 3.2567
%é 2020.3 1.2382 0.0192| 1.2716 4.6795
§§ 2020.4 1.4877 0.0343 1.1879 8.6663
§ ; 2021.1 1.3420 0.0057 1.2397 2.5349
g% SMGR 2021.2 1.2800 0.0105 1.1230] -19.8023
5% 2021.3 1.1247 0.0188| 0.9600| 22.3127
3£ 2021.4] 10421 0.0272] 09230] 32.9770
g%"r 2022.1 1.0008 0.0068| .0.9429 9.3346
::gv' 2022.2 1.0304 0.0118| 0.8337| 10.7674
25 2022.3| | —1.0486]  0.0234] 0.8151| 15.6766
g% 2022.4 0.9007 0.0301| 0.7562 6.2528
.g_'g 2020.1 0.9708 0.0157( .+  0.7306 0.8330
§ %:'r 2020.2 1.0014 0.0393| 0.6924 1.7196
:,3 § 2020.3 1.2008 0.0496] 0.6330 2.0669
-3 2020.4 1.3615 0.0564| 0.5805 2.5953
é_: 2021.1 1.1471 0.0184| 0.5706 0.7414
’E;: UNTR 2021.2 1.0737 0.04390.5795 1.5070
& 2021.3 1.2486 0.0729 0.5935 2.0908
g-, 2021.4 1.0959 0.0942 0.5672 2.6386
) 2022.1 1.1514 0.0393| 0.5572 0.8293
§ 2022.2 1.1855 0.0888| 0.5768 1.6956
E’ 2022.3 1.2759 0.1244| 0.6732 2.6448
g 2022.4 1.0552 0.1637 0.5693 3.3505
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Lampiran 2 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Kode | variabel [Tahun 2020|Tahun 2021 Ket Tahun 2021 |Tahun 2022 ket
ADRO ROA 0.2622 0.3196 Naik 0.3196 0.4234 Naik
Tobins'Q| 0.7793 0.8981 Naik 0.8981 1.0490 Naik
ANTM ROA 0.0142 0.0715 Naik 0.0715 0.0713 Turun
Tobins'Q| 1.1121 1.9795 Naik 1.9795 1.7749 Turun

ASI| ROA 0.0391 0.0417 Naik 0.0417 0.0652 Naik
Tobins'Q| 1.0012 1.0224 Naik 1.0224 1.0602 Naik

BBNI ROA 0.0046 0.0071 Naik 0.0071 0.0116 Naik
Tobins'Q| 0.9378 0.9813 Naik 0.9813 1.0276 Naik
INTP ROA 0.0351 0.0372 Naik 0.0372 0.0325 Turun
Tobins'Q| 1.8255 1.7366 Turun 1.7366 1.6914 Turun

ITMG ROA 0.0251 0.1474 Naik 0.1474 0.2885 Naik
Tobins'Q| 1.1344 1.6779 Naik 1.6779 1.9671 Naik

INKP ROA 0.0288 0.0384 Naik 0.0384 0.0547 Naik
Tobins'Q| 0.8884 0.9721 Naik 0.9721 0.9114 Turun

SMGR ROA 0.0166 0.0156 Turun 0.0156 0.0180 Naik
Tobins'Q| 1.2872 1.1972 Turun 1.1972 0.9951 Turun

UNTR ROA 0.0403 0.0574 Naik 0.0574 0.1040 Naik
Tobins'Q| 1.1336 1.1413 Naik 1.1413 1.1670 Naik
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e
Q
x
N . .
-T Lampiran 3 Pengaruh Struktur Modal Terhadap Nilai Perusahaan
oYy o
=X 9
5N 3 Kode variabel |Tahun 2020|Tahun 2021 Ket Tahun 2021 |Tahun 2022 Ket
é'g = ADRO DER 0.6755 0.6488 Turun 0.6488 0.5993 Turun
3 - I Tobins'Q| 0.7793 0.8981 Naik 0.8981 1.0490 Naik
) b v) ;
§ © | ANTM D.ER 0.6672 0.4581 Turl‘m 0.4581 0.4681 Naik
& — Tobins'Q| 1.1121 1.9795 Naik 1.9795 1.7749 Turun
; % ASII DER 0.7864 0.7267 Turun 0.7267 0.7050 Turun
S ;_. Tobins'Q | 1.0012 1.0224 Naik 1.0224 1.0602 Naik
%’ = BBNI DER 6.6546 6.4556 Turun 6.4556 6.2228 Turun
; 8 Tobins'Q{" .0.9378 0.9813 Naik 0.9813 1.0276 Naik
B o INTP DER 0.1816 0:2252 Naik 0.2252 0.2910 Naik
- = .
% = Tobins'Q | 1.8255 1.7366 Turun 1.7366 1.6914 Turun
c ;’- ITMG DER 0.3984 0.4128 Naik 0.4128 0.3948 Turun
=
z g’ Tobins'Q | 1.1344 1.6779 Naik 1.6779 1.9671 Naik
% o INKP DER 0.9783 0.8989 Turun 0.8989 0:7932 Turun
c Tobins'Q| 0.8884 0.9721 Naik 0.9721 0.9114 Turun
w SMGR DER 1.2553 1.0614 Turun 1.0614 0.8370 Turun
?,’ Tobins'Q| 1.2872 1.1972 Turun 1.1972 0.9951 Turun
o
3 DER 0.6591 0.5777 Turun 0.5777 0.5941 Naik
g UNTR - f
3 Tobins'Q| 1.1336 1.1413 Naik 1.1413 1.1670 Naik
3
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Lampiran 4 Pengaruh Perputaran Modal Kerja Terhadap Nilai Perusahaan

Kode variabel |Tahun 2020|Tahun 2021 Ket Tahun 2021 |Tahun 2022 Ket
ADRO WCTO 2.5817 1.7549 Turun 1.7549 1.8842 Naik
Tobins'Q| 0.7793 0.8981 Naik 0.8981 1.049 Naik

ANTM WCTO 6.9625 5.2680 Turun 5.2680 5.3680 Naik
Tobins'Q 1.1121 1.9795 Naik 1.9795 1.7749 Turun

ASI| WCTO 2.5095 2.5959 Naik 2.5959 3.0606 Naik
Tobins'Q 1.0012 1.0224 Naik 1.0224 1.0602 Naik

BBNI WCTO 0.2664 0.2439 Turun 0.2439 0.2831 Naik
Tobins'Q| .©0.9378 0.9813 Naik 0.9813 1.0276 Naik

INTP WCTO 0.9833 1.1619 Naik 1.1619 1.8416 Naik
Tobins'Q| 1.8255 1.7366 Turun 1.7366 1.6914 Turun
ITMG WCTO 3.9608 2.3975 Turun 2.3975 1.8470 Turun
Tobins'Q | 1.1344 1.6779 Naik 1.6779 1.9671 Naik
INKP WCTO 0.7857 0.9290 Naik 0.9290 0.8230 Turun
Tobins'Q | 0.8884 0.9721 Naik 0.9721 0.9114 Turun

SMGR WCTO 4.5536 9.5056 Naik 9.5056 10.5078 Naik
Tobins'Q| 1.2872 1.1972 Turun 1.1972 0.9951 Turun

UNTR WCTO 1.8037 1.7445 Turun 1.7445 2.1300 Naik
Tobins'Q| 1.1336 1.1413 Naik 1.1413 1.1670 Naik
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Lampiran 5 Hasil Analisis Deskriptif

X
)
=~
3 TOBINSQ ROA DER WCT
g Mean 1.235741 0.083981 1.282130 2.876389
Median 1.075000 0.040000 0.6 1.795000

Maximum 2220000  0.490000 5.8
Minimum 0.660000 -0.010
Std. Dev. 0.392974 00 1.851969

Skewness 0.891218 08 2.397185
Kurtosis 2.5682 .935276 6.932017 19.90075

1371.392

Jarque-Bera

Obse 108

Probability 0.000000

Sum 133.4600 10.650

Sum Sq. D 16.52384 62.892
1

: Data diolah Evie

1|3 eA4e)] Yyninjas neje ueibeqas diynbusw buese|iqg °L

POLITEKNIK
NEGERI
JAKARTA
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Lampiran 6 Common Effect Model

Dependent Variable: TOBINSQ

Method: Panel Least Squares

Date: 06/12/23 Time: 16:48

Sample: 2020Q1 2022Q4

Periods included: 12

Cross-sections included: 9

Total panel (balanced) observations: 108

Variable Coeffi d. Error t-Statistic

648 0.063394 20.75337
027171 0.334771 0.081162
-0.063849 0.020911 .053302

0.0014 007492 196636

:eydid e

0.0916 depende
0.06544 D. depende.
0.379898 Akaike info ¢

1|3 eA4e)] Yyninjas neje ueibeqas diynbusw buese|iqg °L

statistic)

Data diolah Evie

POLITEKNIK
NEGERI
JAKARTA

Jaquins ueyingakuaw uep ueywnjuesuaw eduey
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Dependent Variable: TOBINSQ

Method: Panel Least Squares

Date: 06/12/23 Time: 16:48

Sample: 2020Q1 2022Q4

Periods included: 12

Cross-sections included: 9

Total panel (balanced) observations: 108
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Lampiran 7 Fixed Effect Model

e
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x
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©
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.077802 0.236330 4.560581 0.0000
ROA 2.456313 0.335587 7.319448 0.0000
DER -0.028249 0.175975 -0.160530 0.8728
WCT -0.004216 0.004547 -0.927098 0.3562
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.767275 Mean dependent var 1.235741
Adjusted R-squared 0.740609 S.D. dependent var 0.392974
S.E. of regression 0.200143 Akaike info criterion -0.275126
Sum squared resid 3.845507 Schwarz criterion 0.022888
Log likelihood 26.85682 Hannan-Quinn. criter. -0.154292
F-statistic 28.77313 Durbin-Watson stat 0.941583
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber: Data diolah Eviews, 2023
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Dependent Variable: TOBINSQ

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 06/12/23 Time: 16:49

Sample: 2020Q1 2022Q4

Periods included: 12

Cross-sections included: 9

Total panel (balanced) observations: 108

Swamy and Arora estimator of component variances
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Lampiran 8 Random Effect Model
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.098391 0.151323 7.258588 0.0000
ROA 2.246307 0.321763 6.981257 0.0000
DER -0.031556 0.062523 -0.504705 0.6148
WCT -0.003769 0.004445 -0.847750 0.3985
Effects Specification
S.D. Rho
Crass-section random 0.360619 0.7645
Idiosyncratic random 0.200143 0.2355
Weighted Statistics
R-squared 0.321469 Mean dependent var 0.195490
Adjusted R-squared 0.301896 S.D. dependent var 0.243718
S.E. of regression 0.203633 Sum squared resid 4.312496
F-statistic 16.42411 Durbin-Watson stat 0.826910
Prob(F-statistic) 0.000000
Unweighted Statistics
R-squared -0.323698 Mean dependent var 1.235741
Sum squared resid 21.87258 Durhin-Watson stat 0.163037

Sumber: Data diolah Eviews, 2023
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Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

68

Lampiran 9 Hasil Uji Chow

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 34.837608 (8,96) 0.0000
Cross-section Chi-square 147.072220 8 0:0000
Cross-section fixed effects test equation:
Dependent Variable: TOBINSQ
Method: Panel Least Squares
Date: 06/12/23 _Time: 16:49
Sample: 2020Q1.2022Q4
Periods included: 12
Cross-sections included: 9
Total panel (balanced) observations: 108
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.315648 0.063394 20.75337 0.0000
ROA -0.027171 0.334771 -0.081162 0.9355
DER -0.063849 0.020911 -3.053302 0.0029
WCT 0.001473 0.007492 0.196636 0.8445
R-squared 0.091644 Mean dependent var 1.235741
Adjusted R-squared 0.065441 S.D. dependent var 0.392974
S.E. of regression 0.379898 Akaike info criterion 0.938505
Sum squared resid 15.00953 Schwarz criterion 1.037843
Log likelihood -46.67929 = Hannan-Quinn criter. 0.978783
F-statistic 3.497517 Durbin-Watson stat 0.259028
Prob(F-statistic) 0.018197

Sumber: Data diolah Eviews, 2023
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Lampiran 10 Hasil Uji Hausman

POLITEKNIK
NEGERI
JAKARTA

eCLS

section random eff

Variable

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects
Test Summary
Cross-section random

Cross

Hak Cipta:

1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber :
a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penulisan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.

b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar Politeknik Negeri Jakarta

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
tanpa izin Politeknik Negeri Jakarta
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Lampiran 11 Hasil Uji Lagrange Multiplier

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided
(all others) alternatives

:eydid e

182.8898
(0.0000)

Breusch-Pagan

52274 -0.158756 9.449765

Honda ]
(0.0000

King-Wu 13.5
(0.0

17.10768

1|3 eA4e)] Yyninjas neje ueibeqas diynbusw buese|iqg °L
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A\ {

Titik Persentase Distribusi t (df =81 —120)

\F‘r 0.25 0.10 0.05 0.025 0.01 0.005 0.001
df 0.50 0.20 0.10 0.050 0.02 0.010 0.002
81 0.67753 1.29209 1.66388 1.98969 237327 263790 3.19382
g2 0.67748 1259196 1.66365 1.98932 2.37269 263712 J19262
83 0.67746 129183 1.66342 1.98896 23T2 263637 319135
&4 0.67742 129171 1.686320 1.96861 237156 263563 318011
85 0.677389 1.29159 1.66298 1.98827 237102 26349 3188890
86 0.67735 1.29147 1.66277 1.98743 2370459 26341 3.18772
&7 0.67732 1.29136 1.66256 1.98761 2. 36598 263353 3.18657
&8 0.67729 1.29125 1.66235 1.98729 236847 263286 3.18544
&9 0.67726 1.29114 1.66216 1.98698 2.36898 263220 318434
a0 0.67723 1259103 1.66196 1.98667 2.36850 263157 J.e3zy
4 0.67720 129082 1.66177 1.98638 236803 263094 318222
92 0.67717 1.25082 1.66159 1.98609 236757 263033 318118
93 0.67714 1.29072 1.66140 1.98580 236712 262973 318018
94 0.67711 1.29062 1.66123 1.98552 2. 36667 262915 317923
95 0.67708 1.29053 1.66105 1.98525 236624 262858 317825
96 0.67705 1.29043 1.66088 1.98498 236582 262802 317THN
a7 0.67703 1.29034 1.6607T1 1.88472 2.36541 262747 3.17638
98 0.67700 1.29025 1.66055 1.898447 236500 262693 3.17548
99 0.67658 129016 1.66039 1.88422 236461 262641 317460
100 0.67695 129007 1.66023 1.98347 236422 262589 317374
101 0.67693 1.28559 1.66008 1.98373 236384 262539 317289
102 0.67690 1.28991 1.65993 1.98350 236346 262489 317208
103 0.67688 1.28982 1.65978 1.98326 2.36310 26244 317125
104 0.67686 1.28874 1.65964 1.898304 236274 262393 317045
105 0.67683 128967 1.65850 1.98282 236239 262347 316867
106 0.67681 1.28855 1.65936 1.98260 236204 26231 316890
107 0.67679 1.28851 1.65922 1.98238 236170 262256 316815
108 0.67677 1.28544 1.65909 1.98217 236137 282212 31674
109 0.67675 1.28937 1.65895 1.98197 2.36105 262169 316668
110 0.67673 1.28930 1.65882 1.98177 2.36073 262126 3.16598
11 0.67671 1286822 1.65870 1.98157 23604 262085 3.16528
112 0.67669 1.28816 1.65857 1.98137 236010 262044 3.16460
113 0.67667 128809 1.65845 1.98118 235880 262004 3.16382
114 0.67665 1.28902 1.65833 1.96008 2.35950 261964 316326
115 0.67663 1.28896 1.65821 1.98081 23591 261926 i e262
116 0.67661 1.28889 1.685810 1.98063 235892 261888 316198
117 0.67659 1.28883 1.65798 1.88045 2. 35864 261850 3.16135
118 0.67657 128877 1.65787 1.98027 2 35837 261814 3.16074
119 0.67656 1.28871 1.65776 1.98010 235809 261778 316013
120 0.67654 1.28865 1.65765 1.97943 2.35782 261742 3.15854
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