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ABSTRAKS
 
AnaIisis Pemilihan Investasi di Bursa Efek Indonesia Berdasarkan Jenis Sahamdan Sektor 

Usaha Terhadap 143 Jenis Saham yang Listed Pada Periode 2003-2005 
(Suatu Studi Kasus Terhadap 143 Jenis Saham yang Listed di Bursa Efek Indonesia Pada Periodc 

2003-2005) 

Billy Sibuea 

Universitas Terbuka 

bi lIysibuea@holmaiLeaDl 

Keywords: Independent variable, dependent variabe. price, fixed effect intercept, cross 
section weight 

Stocks is one of the mosl popular form of investment which sold in stock market. 

Basicly, stocks is a proof that a person or a company have invest their capital at a company 

which has a status as limited company. Teair who hold the stocks have a right to certain amount 

of dividenl and have a right to participate in decission making at general meeting of 

stockholder's. 

Usually the decission to buy a stocks are very confusing to an investor. this kind of 

problem are caused by the instability of the stock price. There is so much variable which ha<; 

effectted the stock price movement. These kind of variable in this research is called as 

independent variable which will effected the movement of stock price (price). 

Price in this research will be considered as a measurement of perforrna of a stoek. This 

1S cause by the law of demand and supply which effected the stocks, where the better of a 

performa of a stock, the demand of that stock will become to rise. The rise of demant to one 

stock will effected to the rice of the stock price 

In this research will be discuss ahout the relationship between independent and 

dependent variable. Where the movement and the changed of independent will effected the 

movement of dependent variable. 
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In this research there will be some test to the data which has been collected to investigate the 

relationship between dependent variable and independent variable. The data consist of rcturn on 

equity, profit margin, profit after tax, interest, and inflation. These five variable will be test with 

fixed effect intercept method with eross section weight. 
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ABSTRAKS
 
Analisis Pemilihan Investasi di Bursa Efek Indonesia Berdasarkan Jenis Saham daD 

Sektor Vsaha Terhadap 143 Jeois Saham yang Listed Pada Periode 2003-2005 

Billy Sihuea 

Universitas Terbuka 

billysibuea@hotmail.com 

Kata Kunci : Varia bel Independent, variabel dependent, price, fixed effect 

intercept, cross section weight. 

Saham adalah salah satu bentuk alat investasi yang diperjual belikan di Pasar Modal. 

Sabam pacta dasarnya adalah salah satu bentuk penyertaan modal di suatu perusahaan 

yang berstatus perseroan terbatas. para pemegang saham memiliki hak alas dividen serta 

memiliki hal untuk turut serta dalam pengambilan keputusan dalarn rapat umUID 

pemegang saharn. 

Seringkali keputusan untuk membeli suatu saham sangat membingungkan bagi para 

pemilik modal. Hal ini dikarenakan oleh instability dari harga sabam itu sendiri. Ada 

begitu banyak variabel yang berpengaruh terhadap pergerakan harga saham. Variabel

variabel ini dalwn penulisan TAPM ini disebut sebagai variabel independent., yaitu 

variabel yang mempengaruhi pergerakan dari harga sahwn yang dalam penulisan ini 

disebut sebagaiprice. 

Price, Jalbom hal ini alan dial1ggap sebag"i toh)k ukur tJcriorma dari suatu sa.'181n. Hal ini 

dikarenakan oleh adanya hukum pennintaan atas suatu saham, dimana semakin baik 

perfonna dari suatu saham. maka akan meningkat pula pennintaan terhadap sahwn 

tersebut. Tingginya harga saham akan secara langsung berdampak terhadap peningkatan 

harga dari sahwn itu sendiri. 
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Dalam penulisan TAPM kali ini akan dibahas hubungan antara variabel independent dan 

dependent dalam bentuk hubungan pengaruh-dipangaruhi. Dimana pergerakan dan 

perubahan variabel independent akan mempengaruhi pergerakan dan pembentukan 

variabel dependent. 

Pada penulisan iill akan dilakukan suatu uji terhadap data~data yeng telah dikumpulkan 

terutama untuk mengetahui pengaruh dan hubungan antara variabel dependent dan 

variabel independent. Adapun data~data variabel independent adalah data-data return on 

equity, profit margin, profit cifter la.r.:, interest dan inflasi. Kelima variabel ini akan diuji 

dengan menggunakan metode fued effect intercept dengan cross dection weight. 

Ii 
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BABII
 

TINJAUAN PUSTAKA
 

A. Sejarab Pasar Modal 

Pasar modal pertaIna kali didirikao <Ii Indonesia pada awal abad ke 19 oleb 

pemerintahan Kolonial Belanda. Pendirian ini bertujuan untuk mendatangkan 

pemodal-pemodal baik dari dalam negeri Belanda maupun pemodal lain yang berada 

di kawasan Batavia. pada masa itu belanda banyak membangun perkebunan dalwn 

skala yang luar biasa besar UDtuk dijadikan komoditi perdagangan. Hal inilah yang 

kemudian meningkatkan kebutuhan akan dana yang besar serta pasar yang relatif 

luas. Pada tanggal 14 Desember 1912, Amserdamse FJfectenbueurs, sebuah bacIan 

yang mengelola pasar modal di Belanda mendirikan cabang bursa efek di Batavia dan 

merupakan bursa efek tertua keempat di Asia setelah Bombay. Hongkong dan Tokyo. 

Pada masa awal pembentukkannya, instrumen yang diperdagangkan adalah saham

saham serta obligasi dari perusahaan Belanda, perusahaan perkebunan, obligasi 

pemerintah Kotapraja. sertifikat saham perusahaan Amerika serta efek-efek lainnya. 

Tercatat sebanyak 13 anggota bursa yang aktif melakukan perdagaogan (pads masa 

itu anggota bursa disebut sebagai makelar), antara lain: Fa. Dunlop & Kolf; Fa. 

Gijselman & Steup; Fa. Monad & Co.; Fa. Adree Witansi & Co.; Fa. A.W. 

Deeleman; Fa. H. Jul Joostensz; Fa. Jeannette Walen; Fa. Wiekert & YD. Linden; 

Fa. Walbrink & Co.; Wieekert & YD. Linden; Fa. Yermeys & Co; Fa. Cruyff dao Fa. 

Gebroeders. 

10 
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Seiring dengan semakin ramainya perdagangan di Bursa Efek Batavia, pemerintah 

Belanda kemudian memutuskan untuk melakukan pembukaan bursa di Surabaya dan 

Semarang. 

Pacla tahun 1939, suhu politik di Eropa semakin meningkat seiring dengan 

peeahnya perang dunia ke-2. Pada masa ini bursa mulai mengalami penurunan yang 

ditandai dengan ditutupnya Bursa Efek di Surabaya dan Semarang. Pada masa ini 

seluruh perdagangan efek ditanah air dipusatkan di Bursa Efek Batavia. Sejalan 

dengan semakin berkeeamuknya perang dunia kedua, akhimya pada tanggal 17 Mei 

1940, Bursa Efek Batavia ditutup. 

Pada tahun 1951, pasar modal kembali diaktifkan. Pada era itu negara 

NKRI baru satu tahun menikmati kedaulatan yang ditandai dengan penandatanganan 

pengakuan kedaulatan oleh pemerintah Hindia Belanda. Pembukaan pasar modal 

ditandai dengan diterbitkannya obligasi pemerintah untuk diperdagangkan dibursa 

efek. Pada tanggal 1 september 1951, diterbitkan undang-undang darurat No. 13 yang 

kemudian ditetapkan menjadi undang-undang nomor 15 tabun 1952 tentang bursa, 

dimana pada tanggal 31 Juni 1952 pemerintah Rl kembali membuka Bursa Efek 

setelah sempat terhenti semenjak tahun 1940. 

Pada saat pettama kali pembukaan, efek-efek yang diperdagangkan adalah 

efek-efek yang diperdagangkan pada era sebelurn perang dunia kedua. Pada tabun 

1954, 1955, dan 1956, perdagangan di lantai bursa mengalami peningkatan yang amal 

pesat, hal ini dikarenakan oleh aktivitas penerbitan ocligasi yang di!akukan oleh 

bank-bank industri secara berturut-turut. Pada masa itu, kebanyakan para pelaku 

pasar dan pembeli merupakan warga belanda baik itu herupa perorangan maupun 

11 
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perusahaan. Para pelaku pasar juga diberikan izin untuk melakukan transaksi 

arbitrase dengan pihak luar negeri terutama dengan pihak Amsterdam. 

Pada tahun 1958 pasar modal kembali mengalami kelesuan yang drastis. 

Hal ini dikarenakan oleh adanya politik konfrontasi yang dilanearkan oleh pemerintah 

Indonesia terhadap pemerintah belanda. Akibat pelaksanaan politik konfrontasi ini 

banyak pelaku pasar yang mayoritasnya merupakan warga negara belanda, enggan 

untuk berada dan melakukan transaksi di indonesia dan lebih memilih untuk kembali 

kenegaranya dengan alasan keamanan. Selain politik konfrontasi yang dijalankan 

oleh pemerintah indonesia terhadap pemerintah belanda, pemerintah indonesia juga 

memberlakukan undang-undang No. 86 lahun 1958 yang memberikan hak kepada 

pemerintah indonesia untuk mengambil alih aset-aset perusahaan belanda untuk 

dijadikan badan usaha milik ncgara. 

Pada tahun 1960, hadan nasionalisas; perusahaan belanda (BANAS) 

mengeluarkan suatu (arangan yang berisikan sebuah maklwnat tentang larangan bagi 

seluruh pelaku pasar dibursa efek untuk tidak melaJukukan melakukan perdagangan 

efek-efek yang dikeLuarkan oleh perusahaan-perusahaan belanda yang melakukan 

operasi di indonesia. Hal ini juga mencakup seluruh efek yang memiliki nominal 

dalarn mata uang belanda. BANAS juga pada akhirnya melakukan nasionalisasi 

terhadap perusahaan-perusahaan belanda yang beroperasi di indonesia. 

Pada talmn 1966 indonesia mengalami gejolak inflasi yang sangat parah. 

Hal irri disebabkan karena penurunan nilai mata uang rupiah yang sangat sign:fikan 

baik terhadap mata uang asing maupun terhadap barang dan jasa. Hal ini pula yang 

menjadikan kelesuan yang parah me1anda perdagangan bursa di indonesia. 

12 
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Pada masa inflasi, harga obligasi dan efek~efek lain yang diperdagangkan
 

mengalami penurunan yang arnat tajarn dan tidak menarik lagi mata para investor.
 

Inflasi yang tinggi juga menyebakan tidak adanya kepastian untuk berusaha yang
 

nyaman, aman dan berkesinambungan diwilayah NKRl. Pada masa ini banyak
 

investor yang melakukan aksi jual secara besar-besaran.
 

Pada saat orde barn, pasar modal mulai kembali mengalami pergerakan
 

naik. Hal ini ditandai dengan dikeluarkannya surat keputusan direksi bank indonesia
 

No. 4/16 Kep-Dir yang dikeluarkan pada tanggal 26 Juli 1968. Surat tersebut 

menyebutkan perlunya dibentuk suatu tim yang menyelidiki pasar-uang dan pasar 

modal di indonesia. Berdasarkan kesimpulan dari penyelidikan yang dilakukan oleh 

tim ini, maka dibentuklali Bapepam dan PT Danareksa. Bapepam dikeluai oleli , 

direktur BI dan betugas untuk membantu menteri keuangan sekaligus bertugas 

sebagai pengawas dan pengelola pasar modal hingga akhimya pada tangga! 10
 

Agustus 1977 pasar modal kembali diaktifkan sesuai dengan kepres RI No. 52 talioo
 

1976.
 

B. Kajian Teori 

Dalam penulisan Tesis kali ini penulis akan melandaskan beberapa hal
 

berdasarkan Teori yang telah ada sebelumnya. Penggunaan teori-teori ini sebagai
 

landasan memiliki tujuan sebagai aeuan dalam merumuskan pennasalahan serta
 

menjadi aeuan pembanding yang akan dipergunakan sebagai kerangka berflkir yang
 

jelas.
 

13
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Adapun teori-teori yang penulis jadikan sebago; acuan berfikir adalah sebagai 

berikut: 

"Pasor modal adalah tempo! diperjua/be/ikannya sekuritas yang memi/iki jangka 

waktu lebih dari satu tahun." (Arthur Sullivan dan Steven M. Sheffrin, 2003) 

" kegiatan yang bersangkutan dengan Penawaran Umum dan perdagangan Efek, 

Perusahaan Publik yang berkaitan dengan Efek yang diterbitkannya, serla lembaga 

dan profesl yang berkaitan dengan Efek" (Undang-Undang Pasar Modal No.8, 1995) 

"Pasar modal berfungsi sebaga; suatu wadah un/uk menghimpun dana dari pernilik 

modal sekaligus menyalurkan dana dari pemilik modal tersebut kepada perusahaan 

yang membutuhkan dana." (Situs Bursa Efek Indonesia, 2 January 2009) 

"Inflasi adalah gejata meningkatnya harga barang dan jasa dibandingkan dengan 

nitai uang yang letop diakibatkan oleh tingginya perminlaan terhadap barang dan 

jasa tersebut dibandingkan permin/aan alean uang.... ,. (M. Sadli, 11 November 2005) 

"Inflasi adalah kenaikkan harga-harga barang dan jasa secara umum pada suatu 

periode waktu tertenlu...." (Barro, Robert J., 1997) 

14 
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C. Kerangka Berfikir 

Penulisan TAPM ini akan memhahas tentang pemilihan "Analisis 

Pemilihan Investasi di Bursa Efek Indonesia Berdasarkan Jenis Saham dan Sebor 

Us.h. Terh.dap 143 JeDi, S.h.m yang Listed Pad. Periode 2003-2005" sebagaimana 

yang tertera pada lembar judul penulisan inL Ana}jsis pemilihan investasi yang 

dibicarnkan disini akan dipersempit menjadi investasi dalam bentuk saham dan telah 

dipilih sebanyak 143 jenis saham yang lister pada bursa efek indonesia pada tahun 

2003-2005. 

POOa awalnya penulis akan memhuat suatu kerangka berfikir guna 

menjadikan penulisan ini sistematis dan mudah untuk dipahami. Bah pertanla akan 

dibagi menjadi empat subbab yaitu; latar belakang masalah. perumusan masalah, 

tujuan penelitian. dan kegunaan penelitian. Pada bab ini akan diceritakan tentang latar 

belakang tentang bagaimana saham menjadi suatu instrumen derivatif yang memiliki 

daya tarik terendiri dimata para pemilik modal, tentang apa saja yang menyebabkan 

suatu saham memiliki daya tarik untuk djjadikan instrumen investasi serta tentang 

bagaimana sulitnya melakukan pemilihan saham berdasarkan faktor internal dan 

eksternal perusahaan perusahaan. Pacia bah ini juga akan diceritakan sedikit mengenai 

faktor internal dan cktstemal perusahaan yang akan memberikan suatu faktor 

pengaruh lerhadap pergerakan harga saham. Adapun pembahasan lentang faklor 

ekternal dan internal perusahaan akan dibatasi pada interest rate (selanjutnya akan 

disebut sebagai interest). inflasi, return on equity (roe), profit margin (pm), serta 

profit after tax (pal). Alasan pemilihan kelima fOOor internal dan ekslemal 

perusahaan ini adalah dikarenakan penulis menganggap bahwa kelima faktor ini 

15 
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sangat mempengaruhi pergerakan harga saham. Pada bab pertama ini juga akan 

dibahas tentang perumusan masalah yang akan dibahas pacta penulisan TAPM kali. 

Terdapat lima masalah yang telah dirumuskan dalam bab pertama ini. Pada subbab 

ketiga akan dibahas tentang tujuan dari penulisan TAPM ini. Terdapat lima tujuan 

yang ingin penulis sampaikan pada penulisan TAPM ini. Pada subbab terakhir dari 

bab pertama dibahas tentang manfaat penelitian ini bagi bara pembacanya. Dalam hal 

ini penulis merasa perlunya untuk membahas sedikit tentang manfaat penelitian yang 

ingin dicapai dalam penulisan TAPM kali ini. 

Bab kedua terbagi atas empat subbab utama antara lain; pada subbab 

pertama penulis akan mengungkapkan tentang sejarah pasar modal, kajian teon, 

kerangka berfikir, dan yang terakhir adalah definisi operasional. Paba subbab sejarah 

pasar modal akan dibahas tentang perkembangan pasar modal di Indonesia dari mulai 

sejak pertama kali didirikan oleh VOC, hingga perkembangannya pada masa jaman 

orde barn. Penulis merasa perlu untuk membahas tentang sejarah pasar modal 

meskipun secara singkat. Hal ini disebabkan oleh penelitian tentang saham yang 

menjadi subyek dari pengujian adalah saharn-saham yang listed dipasar modal. Hal 

inilah yang mendasari mengapa penulis merasa perlu untuk menyinggung secara 

singkat tentang sejarah pasar modal di Indonesia. Pada subbab kedua akan dibahas 

tentang masalah kajian teon. Disini akan dipaparkan secara singkat tentang beberapa 

teori yang berhubungan dengan inflasi. sulru bunga, serta pasar modal dan saham. 

Teori-teori ini nantinya akan dipergunakan sebagai ecuan dalam membentuk suatu 

dasar pemikiran yang akan menjadi panduan dalam penulisan TAPM ini. Bada 

subbab ketiga dibahas tentang kerangka berfikir. Kerangka berflkir ini akan berisikan 
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tentang alur pembicaraan yang terdapat dalam penulisan kali ini serta subyek-subyek 

apa saja yang akan dibicarakan per-tiap bagian dari TAPM ini. Hal penulis anggap 

perlu mengingat subbab ini dapat menjadi semacam panduan bagi para pembaca 

untuk memahami seeara lebihjelas isi dan penulisan TAPM ini. Pada subbab lerakhir 

dari bab kedua ini akan dibahas tentang definisi operasional. Subbab ini akao memuat 

seluruh definisi dari istilah-istilah yang digunakan dalam penulisan TAPM ini. 

Definisi ini penting mengingat begitu banyaknya istilah ekonomi yang dipergunakan 

dalam penulisan kali ini. 

Bab ketiga dalam penulisan ini terbagi atas lima subbab antara lain; desain 

dan penelitian, populasi dan sampel, instrumen penelitian, prosedur pengumpuJan 

data, serta metode analisis data. Pada subbab desain penelitian akan dibahas tentang 

langkah-Iangkah yang di1akukan mulai dari awal penulisan tesis hingga pengambilan 

suatu kesimpulan dan saran. Pada subbab kedua akan dibahas tentang eara 

pengambilan populasi dan sampel yang digunakan dalam penulisan TAPM ini 

termasuk didalamnya perlakuan dan prosedur yang dilakukan terhadap populasi dan 

sampel tersebut. Pada subbab berikutnya akan dibahas tentang masalah prosedur 

pengumpulan data yang dilakukan penulisan TAPM ini guna melakukan uji data 

selanjutnya. Sedangkan pada subbab terakhir akan dibahas tentang instrumen yang 

digunakan dalam penelitian mulai dari software pengolahan data statistik yang akan 

digunakan sampai dengan model penelitian yang menjadi rumusan dari uji data. 

Pada bab keempat akan dibafu>~ intercept, weights, hubungan konseptuaJ, 

pembahasan masalah, serta kesesuaian hasil uji materi dengan konseptuaJ. Pada 

subbab pertama akan disajikan tentang pengertian dari intercept, macam intercept, 
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serta contoh penggunaan intercept dalarn bentuk pengolahan data dengan software 

pengolahan statistik yang dipergunakan. Pada subbab berikutnya akan dibahas 

tentang weights, bentuk-bentuk weights dan definisinya, serta contoh penggunaan 

weights dalarn software pengolahan statistik. Pada subbab hubungan konseptual akan 

dibahas tentang hubungan antara perfonna suatu perusahaan dengan harga sahamnya. 

Paba bagian ini juga akan dibahas tentang hubungan sebab akibat serta hubungan 

mempengaruhi antara variabel dependen dengan variabel independen. 

Pada bab kelima akan dibahas tentang kesimpulan dan saran seputar hasil 

pengujian terhadap data dengan instrumen pengolahan statistik. Pada dasamya bagian 

kesimpulan bersifat menyimpulkan hasil pembahasan dari mulai bab pertama hingga 

bab keempat. Pads bagian saran akan diberikan suatu suggestion berdasarkan 

kesimpulan dan pennasalahan yang ditemui pada tiap kasus yang dibahas. 

D. Definisi Operasional 

Pada bagian ini penulis akan memberikan beberapa definisi terhadap istilah

istilah yang digunakan pada penulisan TAPM ini. Pembuatan definisi operasional ini 

penulis pandang perlu mengingat terdapat cukup banyak istilah yang harus 

diterangkan definisinya untuk mempennudah memahami penulisan ini. Hal ini 

bertujuan agar pembaca dapat dengan mudah memahami maksud dan tujuan penulis 

sehingga dapat dicapai suatu pemahan yang memadai terhadap penulisan TAPM ini. 

Adapun beberapa definisi operasional yang digunakan dapat dilihat pada label 1.1. 
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fi ' , 0Tabe 2.1 De !nISI 

No 

1 

I 

2 

3 

4 

Istilah 

Return on 

equity (roe) 

Profit 

maTgin (pm) 

Profit after 

fax (pat) 

Inflasi 

eraslOna 
Definisi 

Suatu perbandingan antara pnifit 

affer Ia< dengan shareholder's 

equity. 

Rasia profitability yang dihitung 

dengan membagi keuntungan bersih 

(profit Ia<) dengan totalaft" 

penjualan. 

Besarnya nilai net profit dikurangi 

dengan pajak pph badan. 

Melemahnya nilai tukar mala uang 

terhadap barang dan jasa serta 

terhadap pertukaran dengan mala 

uang asing. 

Keterangan 

semakin besar nilai roe maka semakin 

,besar tingkat pengembalian modal 

Semakin besar nilai roe, maka semakin 

besar margin keuntungan yang diperoleh 

persatuan penjualan 

Semakin besar ni/ai profit qfter la<, 

maka semakin besar pula net profit yang 

dihasilkan oleh suatu perusahaan dan 

semakin besar pula kemampuan ekonomi 

perusahaan. Dari sisi pemegang saham, 

semakin besar nilai pat berarti semakin 
I 

besar pula cadangan retained earning 

yang akan dibagikan kepada pemegang 

saham. 

Melemahnya nilai mata uangtu"'" 
menyebabkan besamya cost yang hams 

dikeluarkan menjadi semakin besar. Hal 

ini disebabkan semakin banyaknya uang 

yang diperlukan untuk dipertukarkan 

terhadap SU!ltu barang atau Jasa. 

Sementara jumlah modal perusahaan 

tetap, maka naiknya tingkat inflasi 

menyebabkan semaJdn banyak beban 
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Besarnya tingkat suku bunga bank 

indonesia atau SBI. 

Price adalah harga saham suatu 

perusabaan yang akan diuji yang 

diambil berdasarkan dengan harga 

pasar saham pada tabun 2003w2005 

yang tertera di Bursa Efek Jakarta. 

Intercept adalah variabel di daJam 

model regreSI yang menunjukkan 

nilai dati vanabel dependen jika 

5 In/erest 

6 Price 

7 Intercept 

I 
semua vuiabel indepen:ien nol. 

Menunjukkan struktur hubungan 

residu dan setiap persamaan dalam 

8 Weight 

modal yang harus dikeluarkan oleh 

perusabaan untuk melakukan suatu 

proses produksi. 

Tingkat suku bunga bank indinesia 

adalah suatu rate yang dikeluarkan oleh 

BI untuk diikuti oleh perbankan nasional 

atau asmg yang beroperasi d; NKRl. 

Suku bunga erat hubungannya dengan 

hutaJlg dan biaya bunga yang harus 

dibayar oleh perusahaan kepada 

kreditomya. Dengan semakin tinggi 

tingkat bunga maka akan menyebabkan 

biaya bunga yang haru, dibayarkan 

kepada kredilor akan mengaJami 

peningkatan. 

Price suatu sabam mencenninkan 

besarnya tingkat permintaan dan 

penawaran keatas saham tersebul. 

Semakin tinggi tingkat penninlaan atas 

suatu sabam, mw wn meningkat pula 

price suatu sabam. 

Vanabel .ru memiliki arti bahwa jika 

variabel kontrol (yaitu vanabel yang 

mempengaruhi variabel dependen) 

bemilai nol, maka pada kondisi tersebu! 

variabel dependen memiliki nilaL 
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9 

\0 

11 

12 

Seemingly 

Unrelated 

Regression 

(SUR) 

CoeffiCient 

R-squared 

Adjusted r-

squares 

model sistem dimana diasumsikan 

residu setiap persamaan memiliki 

nilai yang berbeda, tetapi nilai 

residu ini sarna antac waktu d,n 

residu setiap persamaan tidak 

memiliki hubungan. 

Menunjukkan struktur hubungan 

residu daci setiap persamaan dalam 

model sistem dimana diasumsikan 

residu setiap persamaan memiliki 

nilai yang berbeda, tetapi nilai 

residu ini sarna antac waktu d,n 

residu setiap persamaan saling 

memiliki hubungan. 

Coefficient adalah suatu besacan 

yang menggambackan besaran 

pengaruh faktor independen 

terhadap faktor dependen. 

R-squared adalah coeficient 

determinant ylmg memberikan 

penjelasan bahwa setiap "x" persen 

besacan vaciasi variabel independen 

menjelaskan vaciasl vaciabel 

dependen. 

Adjusted ~-squ:ues merupakan 

coeficient • determinant yang 

memberikan penjelasan bahwa 

setiap "X' persen besacan vaciasi 

Sema1cin besac nilai coefficient-nya, 

m,h semakin besac pula pengaruh 

faktoT independen terhadap pembentukan 

price. 
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13 F~s'afisfic 

14 Prob.(F

statistic) 

variabel independen menjelaskan! 

variasi variabel dependen, namun II 

dengan turut mempertimbangkan 

jumlah parameter. 

F~sla[islic menunjukkan uJ' 

bersama-sama seluruh variabel 

independen menjelaskan variebel 

dependen. 

Menunjukkan signifikasi pengaruh 

seluruh variabel independen secara 

bersama·sama terhadap variabel 

depend en. 

Semakin besar nilai F-Statislic 

menunjukkan pengaruh seluruh variabel 

independen secara bersama~sama 

terhadap variabel dependen adalah benar. 

Apabila memiliki nilai semakin kecil, 

maka pengaruh seluruh variabel 

independent secara bersama-sama 

lerhadap variabel dependen semakin 

signitilcan 
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BAB III
 

METODE PENELITIAN
 

A. Desain PenelitiaD 

Pada penulisan TAPM kab ini penulis menggunakan beberapa tahapan guna 

mernberikan basil penulisan yang terbaik. Tahapan ini disusun mulai dari 

perencanaan pemilihan judul sampai dengan penyelesaianya pembuatan TAPM 

ini.Tahapan-tahapan yang digunakan ini dapat dilihat pada gamba 3.1 dibawah ini. 

Bagan J.t. Kerangka berpikir
 

KERANGKA BERPIKIR
 

Born. -.. S....p 
"..,01 

[ , •••~OCommon Inla,<... 

J 
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Pada Bagan 3.1 tentang kerangka berfikir dapat kita libat bahwa pennulaan 

penuJisan TAPM ini diawali dengan penentuan judul. Pada tahapan ini penulis juga 

membuat beberapa altematif judu!. Setelah diputuskan untuk mengambil suatu judul, 

penulis kemudian melakukan pengumpulan data-data yang diperlukan uotuk diuji dan 

langsung dilakukan klasifikasi atas data yang telah dikumpuJkan tersebul. 

Setelah dirasakan eukup, kemudian dilakukan pengolahan data mentah. 

Pengolahan data ini dilakukan dengan tujuan uotuk mempermudah dalam 

memasukkan data-data yang akan digunakan kedalam software pengolahan statistik. 

Setelah data mentah diolah. kemudian diJakukan evaluasi serta dilanjutkan dengan 

memasukkan data kedalam software pengolahan statistik dengan menggunakan dua 

maeam metode yang telah ditetapkan sebelumnya yaitu metode fued effect intercept 

dan common intercept. Dari kedua metode ini maka data-data tersebut diolah dan 

diuji sehingga dapat diambil suatu kesimpulan dan saran terhadap pengujian data-data 

tersebut. 

B. Popula.i daD Sampel 

Dalam penulisan TAPM kali ini penulis menggunakan populasi serta 

sampling untuk pengwnpulan data. Hal ini bertujuan untuk memudahkan pengolahan 

serta pengujian data yang akan diuji. Selain itu metode semacam ini sangat berguna 

untuk melakukan pembatasan masalah sehingga subyek pembicaraan menjadi tidak 

terlal" luas. 

Adapun populasi yang akan digunakan dalam pengwnpulan dan pengujian 

data adalah sebanyak 143 jenis saham yang llsied di bursa efek indonesia pada 
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periode tahun 2003·2005. Sampel yang digunakan dalam penehlian kali in; adalah 

return on equity, profit margin, profit aller tax, interest dan inflasi. Kelima sampel ini 

dimasukkan ke dalwn suatu kelompok yang kemudian disebut sebagai variabel 

independen. Sedangkan variabel yang akan dipengaruhi oleh variabel independen 

adalah variabel dependen yaitu price. Dalam hubungannya, variabel independen 

diposisikan sebagai variabel pengaruh dan variabel dependen sebagai variabel yang 

dipengaruhi. 

Price adalah komponen harga dari populasi ke 143 jenis saham yang listed 

pada tahun 2003-2005 yang kemudian menjadi subyek pembicaraan dimana harga 

kemudian akan dikaitkan dengan perfonna serta tingkat pennintaan dan penawaran 

atas suatu jenis saham. Hal-hal lain yang berada di luar populasi dan sampel yang 

telah ditetapkan untuk pengujian data akan dianggap tetap atau tidak mengalami 

perubahan sarna sekali selama proses pengujian berlangsung (caleris paribus). 

c. Intrumen Penelitian 

Dalam pelaksanaan penulisan TAPM ini penulis menggunakan tiga macam 

instrumen untuk memperlancar pelaksanaan penulisan. Ketiganya antara lain: 

•	 Software pengolahan statistik; software pengolahan statistik yang penuJis 

gunakan adalah dengan menggunakan eviews version 4. penggunaan software 

ini sebagai instrumen utarna dalam penulisan kali ini adalah karena 

kema.'l1puannya untuk mengolah ~.ta-data yang memiliki tingkat lluktuasi 

yang tidak menentu serta seringkali mengalami perubahan. Software ini juga 

memiliki kemampuan untuk mengolah data-data statistik untuk ekonomi 
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makro dan milcro secara lebih akurat Selain itu software ini juga lebih user 

friendly dan mudah untuk digunakan dan yang paling penting penyajian data 

yang dioleh sesuai dengan permasalahan yang akan dibahas. 

•	 Software pengolahan data microsoft excel; penulis memilih menggunakan 

software ini karena sangat user friendly selia mudah untuk dimodifikasi 

dengan menggunakan perintah-perintah yang juga tidak terlalu rurnit untuk 

digunakan. Software ini digunakan terutama untuk melakukan klasifikasi dan 

modifikasi data mentah sebelum dimasukkan ke dalam pengolahan statistik 

dengan rnenggunakan eviews. 

•	 Software pengolahan bagan microsoft visio untuk melakukan pembuatan 

bagan kerangka berpikir yang terdapat pada bagan 3.1. 

D.	 Prosedur Peogumpulao Data 

Dalam mengumpulkan data untuk penulisan TAPM digunakan beberapa 

prosedur yang telab dibuat sebelurnnya. Hal ini bertujuan agar data yang didapal 

dapat berfungsi dan memberikan kontribusi maksimal terhadap tujuan penulisan 

TAPM yang telah ditetapkan sebelumnya. Adapun prosedur yang digunakan dalam 

penulisan TAPM ini dapat dilihat pada penjelasan dibawah ini. 

I.	 Perencanaan; Sebelum pengumpulan data dilakukan pertarna-tama, akan 

dilakukan pereneanaan tentang data apa saja yang akan dipergunakan dalam 

penelitian ini. Perencanaan diperlukan dan mencakup jwnlah data data yang 

diperlukan, lokasi pengarnbilan data, klasifikasi data, serta prosedur pengumpulan 

data. 
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2.	 PengumpuJan data; setelah tahapan perencanaan selesai dilakukan, maka 

dilakukan pengumpulan data. Teknik yang digunakan adalah dengan mengambil 

data-data saharn yang diperlukan secara random berdasarkan kebutuhan serta 

memilih saham-saham apa saja yang diperlukan untuk pengujian berdasarkan 

saham-saham yang memiliki nilai transaksi dalam jlU1l1ah yang material. Saham

saham yang dipilih sebanyak 143 jenis dan kemudian dibentuklah populasi yang 

akan diteliti. Untuk memilih variabel independen, dilakukan teknik sampling 

dimana penulis mengumpulkan variabel internal maupun ekstemal yang paling 

memiliki hubungan dengan harga saham (price) kemudian dipilih variabel yang 

memiliki pengaruh paling signifikan. 

3.	 Klasifikasi data; Setelah perencanaan dan pengurnpulan data dilakukan, 

selanjutnya prosedur dilanjutkan dengan melakukan klasifikasi data-data yang 

yang telah terkumpul, klasifikasi data ini berguna untuk memberikan identitas 

bagi tiap-tiap data yang telah dikumpulkan dengan tujuan uuntuk mempennudah 

penggunaan data agar dapat dipergunakan dengan tepat. 

4.	 Pengolahan data; Setelah data diklasifikasi, kemudian dilakukan pengolahan data. 

Data-data ini diolah dengan cara menggunakan microsoft excel baik itu pemberian 

nama baru, pengelompokkan maupun pengurutan data. 

E.	 Metode Analisis Data 

POOa penulisan TAPM kali ini penulis menggunakan metode regresi untuk 

pengolahan data, metode pooled untuk memasukkan data sena sampling dalwn 

pemilihan variabel pengaruh yang selanjutnya akan disebut sebagai varibel 
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independent serta variabel yang dipengaruhi yang selanjutnya akan disebut sebagai 

variabel dependent, dan populasi untuk pengumpulan data. Alasan pembentukan 

populasi dan sampling pOOa penulisan kali ini adalah dikarenakan luasnya bidang 

yang yang akan diteliti sehingga perlu dibuat suatu pembatasan terhadap masalah. 

Pada pembuatan TAPM ini juga dibuat sebuah permodelan berupa hubungan 

pengaruh-dipengaruhi dimana terdapat dua maeam variabel yang digunakan, yaitu 

variabel independent dan variabel dependent. 

Gambar 3.1 Model hubungan variabel deper/dent dan indepe1ldem 

§ = ait + bliROE+ b2iPM:+ b3iPAT + b4iInterest + b5iInflasi 

Pada permodelan gambar 3.1 diatas terlihat bahwa variabel dependent 

dalam pembentukannya sangat dipengaruhi oleh besaran variabel independent. 

Dimana perubahan yang lerjadi terhadap variabel independenJ baik itu secara 

bersama-sama ataupun individual dapat memberikan pengaruh terhadap pergerakan 

variabel dependent. Dalam hal ini penulis menyebutnya sebagai hubungan pengaruh

dipengaruhi. 
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BABV
 

KESUWPULANDANSARAN
 

A. KesimpulaD 

Berdasarkan pembahasan yang telah dipaparkan sebelumnya mulai dan bah 

I sampai dengan bab IV. maka dapat diambil beberapa kesimpulan yang berhubungan 

dengan perumusan masalah serta perumusan dugaan. Adapun kesimpulan yang dapat 

diambil antara lain adalah: 

J,	 Berctasarkan penelitian yang dilakukan, temyata pada saat kondisi cateris paribus 

dengan menggunakan rnetode fixed effect intercept dan cross section weight, 

faktor independent yang memiliki pengaruh paling signifikan terhadap pergerakan 

harga saham adalah interest dan inflasi. Hal ini terlihar pacta Tabel 4.7 yang 

terdapat pada bah IV pacta halaman 49 dimana kedua variabel independen tersebut 

memiliki nilai probability yang signifikan. Kedua variabel independen ini juga 

memiliki nilai coefficient yang negatif yang artinya kedua variabel ini memiliki 

hubungan berbanding terbalik dengan variabel dependeIt 

2.	 Pada hasil uji data yang dilalrukan pada bab IV dapat diperhatikan bahwa v.riabel 

independen yang memiliki pengaruh paling besar terhadap pembentukan variabel 

dependen adalah interest dengan nilai coefficient 3486.778. hal ini menunjukkan 

bahwa dari kelima faktor independen yang diuji interest merupakan faktor kunei 

dari pergerakan harga sahwn. 
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J.	 Berdasarkan hasil pengolahan F:views version 4 dengan menggunakan metode 

fixed effects intercept dan cross section weight, maka saham yang memiliki 

tingkat performa terbaik dan layak untuk. diinvestasikan adalah saham AQUA dan 

saham yang paling tidak layak untuk dilakukan inveslasi adalah saham SRSN. Hal 

ini terlihat dari nilai fued effict saham AQUA yang memiliki nilai terbesar dan 

saham SRSN yang memiliki nilai terendah. Lihat Tahel 48 yang terdapal pada 

lampiran bab IV di halaman 51. 

4.	 Penelitian ini juga memberikan kontinnasi terhadap pemahaman konseptual yang 

disajikan sebelumnya. Dimana penulis menduga bahwa pada saham yang listed 

pada era 2003-2005 faktor ekstemal perusahaan memiliki pengaruh yang lebih 

signitikan dibandingkan dengan faldor internal perusahaan. Pada hasil pengujian 

pada tabel 4.7 menunjukkan adalah benar bahwa interest dan intlasi yang 

merupakan faktor ekstemal perusahaan memang memiliki pengaruh yang 

signitikan dibandingkan [aldor internal perusahaan. Hasil penguJlan yang 

disajikan pada Tabel 4.7 juga menunjukkan bahwa kedua variabel ini juga 

merupakan faktor yang memiliki pengaruh paling besar terhadap pembentukkan 

price. 

5.	 Data pengojian yang disajikan pada Tabe! 4.7 juga menunjukkan babwa terdapat 

sinkronisasi antara konseptua1 dengan hasil pengujian dimana secara konseptual 

variabel return on equity, profit margin maupun profit after lax. memiliki 

hubungan berbanding lUTUS dengan price, sedangkan interest sert.a inflasi 

memiliki hubungan berbanding terbalik dengan price. Hal ini ditinjukkan dengan 

nilai coefficient dari return on equity, profit margin dan profit after tax. yang 
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memiliki nilai coefficient yang positifdan interest serta inflasi yang memiliki nilai 

coefficient negatif. 

B.	 Saran 

Berdasarkan kesimpulan yang telah dibuat, maka dapat penulis buat suatu 

saran-saran bagi mereka yang ingin melakukan melakukan investasi dalam bentuk 

penanaman modal saham, antara lain: 

1.	 DaJam melakukan penanaman modal dalam bentuk saham, akan lebih baik 

apabila dilakukan dalam bentuk portofolio yang terdiri daTi beberapa saham. Hal 

berguna apabila ingin melakukan upaya untuk meminimisasi resiko dimana 

penurunan harga terhadap satu saham akan dikompensasi oleh kenaikkan saham

saham yang lainnya. 

2.	 Berdasarlcan pengujian yang dilakukan dapat dilihat bahwa saham AQUA 

memiliki nilaifued effect yang paling tinggi dan SRSN memiliki niJaijued effect 

paling rendah yang berarti saham AQUA memiliki kineIja yang lebih bail< dari 

SRSN. Dengan demikian, menanamkan modal pada saham yang memiliki nilai 

fixed	 effeCl tinggi lebih baik dibandingkan dengan menanamkan modal pada 

saham yang memiliki nilaifued effect kecil. 

3.	 SebeJum menanankan modal dari suatu saham, lakukan terlebih dahulu pengujian 

terhadap variabel eklemal dan intemal perusahaan. Hal ini dikarenakan variabel

variabel irj seringkali dopat menyebabkan harga saham mengalami kenaikkan 

atau penururum. 
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