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BAB 1V

TEMUAN DAN PEMBAHASAN

Bab ini menyajikan uraian mengenai gambaran perusahaan dan
perkembangan Bursa Efek Indonesia (BEI), statistik deskriptif, analisis model
regresi, hasil pengujian hipotesis dan pembahasan hasil penelitian. Analisis data
penelitian dilakukan dengan menggunakan metode persamaan panel regresi
berganda. Analisis ini dilakukan dengan melihat pengaruh variabel rasio keuangan
terhadap harga saham perusahaan makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia
(BED).

A. Gambaran Umum Perusahaan
1. Bursa Efek Indonesia.

Bursa Efek Jakarta merupakan yang dibentuk Perseroan terbatas (PT)
didirikan berdasarkan Akte Notaris Ny. Titi Poerbaningsih Adiwarsito, SH
dengan nomor 27 tanggal 4 Desember 1991. Bursa Efek Jakarta dimiliki oleh
221 perusahaan efek pemengang saham kedudukan perseroan di Jakarta,
sebagai badan hukum telah disyahkan oleh surat Keputusan Menteri
Kehakiman RI Nomor C2-8146 HTO01001, tanggal 26 Desember 1991.
Legalitas perusahaan sebagai Badan Hukum telah dimuat dalam Berita Acara
Nomor 25 tanggal 27 Maret 1962.

Izin usaha secara resmi dari Menteri Keuangan diperoleh Bursa Efek
Jakaria pada tanggal 18 Maret 1992, dengan SK Nomor 323/KMK.010/1992.

Penyerahan pengelolaan bursa dari Badan Pengawas Pasar Modal kepada
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Bursa Efek Jakarta dilaksanakan pada tanggal 16 Afril 1992. Peresmian
swastanisasi perseroaan dilakukan oleh Menteri Keuangan pada tanggal 13 Juli
1992.

Pada Juli 2000 Bursa Efek Jakarta menerapkan perdagangan jarak jauh
(Remote Trading) sebagai upaya meningkatkan akses pasar, efisiensi pasar,
kecepatan dan frekuensi perdagangan.

Pada akhir November 2007 Indonesia akhirnya memiliki satu bursa.
Hal ini ditandai dengan penggabungan Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan Bursa
Surabaya (BES). Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan Bursa Efek Surabaya (BES)
resmi menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan lembaga yang
diharapkan mampu mendukung perekonomian nasional.

Kegiatan operasicnal BEI telah dimulai dilakukan pada Senin 3
Desember 2007. Persetujuan perubahan nama Bursa Efek Indonesia (BED)
sudah didapat dari Dephum HAM sejak 27 November 2007. Walaupun sudah
resmi menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI) namun saham-saham yang single
listing di Bursa Efek Surabaya (BES) belum akan dimasukkan ke dalam
perhitungan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) masih menunggu sampai
kondisi normal, hal ini dilakukan agar tidak mengganggu kinerja indeks Bursa
Efek Indonesia (BEI). Kondisi ini kemungkinan akan berlangsung maksimal
selama 2 (dua) tahun. Selama masa transisi tersebut manajemen akan
berkoordinasi untuk menyatukan kedua sistem Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan

Bursa Efek Svrabaya (BES).
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Tabel 4.1 menunjukkan perubahan harga saham pada IHSG dengan

sektor-sektor di dalamnya sebagai ukuran menarik tidaknya suatu investasi

saham yang mengalami koreksi cukup tajam sebanyak -77% pada tahun 2008

dibandingkan tahun 2007 dan keseluruh-an sektor saham waktu itu juga

mengalami koreksi pada harga sahamnya. Salah satu sektor saham yang paling

terkena dampak dari perubahan krisis ekonomi global adalah sektor pertanian

yang mengalami pe-nurunan sebanyak -150,068% pada tahun 2010 di-

bandingkan tahun 2009. Sedangkan sektor Barang Konsumsi hanya -27.82%.

Perubahan Harga Saham Setiap Sektor Periode 2008-2013

Tabel 4.1.

No Sektor Usaha Tahun
2008 | 2000 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
! | penanian, Petemakan Kehutanan dan 146% | 126.1% | -150.8% | 90.81% | 3030% | 22,00%
erikanan
2 | Perambangan dan Penggalian 54.4% | 250.4% | 2563% | 1511 | 48.59% | 14.93%
3 | Industri Dasar dan Kimia 41,1% | 61.83% | -7006% | 102% | 4137% | 49.04%
4 | Aneka Industri 388% | 6801% | -92,35% | 1798% | 60.78% | 117.9%
5 | Barang Konsvmsi 39.8% | 11,10% | -27,82% | 1053% | 63,06% | 96.03%
6 | Properti dan Real Estate 91,7% | 1048% | 12067% | 41.85% | 3835% | 56,1%
7 | Transportasi dan Infrastruktur 63.2% | 13,28% | 49.73% | 48,57% | 12.45% | -3.99
8 | Keuangan ST1% | 26,14% | 40,78% | 70.94% | 5482% | 63,15%
9 | Perdagangan Jasa & Investasi 402% | 42,59% | -88,67% | 8591% | 71.92% | 111,1%
10 | Manufaktur 39.9% | 41,49% | -58.44% | 123,6% | 55.60% | 87,60%
11 | HSG 55,3% | 52,08% | 77,01 | 86,98% | 46,13% | 3.20%

Sumber: Bursa Efek Indonesia, 2014
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Sektor Barang Konsumsi merupakan sektor yang penting dalam
perekonomian nasional, karena lebih dari 25% masyarakat Indonesia dalam
perkotaan menggantungkan hidupnya pada sektor ini, baik secara langsung
maupun tidak langsung. Sektor ini juga menjadi sektor primer bagi banyak
sektor, karena tidak sedikit hasil yang diproduksi oleh sektor barang
konsumsi juga diperlukan oleh sektor lain. Walaupun Laju pertumbuhan
Produk Domestik Bruto (PDB) sektor barang komsumsi belum mampu
mengungguli sektor lainnya yaitu se-besar 26,32% (Badan Pusat Statistik,
2010). Namun akibat kondisi krisis, kontribusi sektor konsumsi terhadap
PDB menurun hingga menjadi 13,61% pada tahun 2009 (Badan Pusat
Statistik, 2010).

Dalam penelitian ini, akan dilihat bagaimana pengaruh analisis
fundamental, yaitu Price Earning Ratio (PER), Return Oan Asset (ROA) dan
Debt To Aseset Ratio (DER) terhadap harga saham, khususnya pada
perusahaan sektor-sektor makanan dan minuman kategori industri barang
konsumsi di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk menentu-kan keputusan
investasi bagi investor yang ingin menginvestasikan dananya pada sektor
tersebut. Periode penelitian diambil dari tahun 2008 sampai dengan tahun
2013 dengan jumlah perusahaan di sektor barang konsumsi yang sudah

listing sebanyak dua belas dari dua puluh satu perusahaan.
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Daftar Perusahaan Makanan dan Minuman di BE1

Tabel 4.2.

1 ADES | Ades Waters Indonesia Tbk

2 AQUA | Aqua Golden Mississippi Tbk
3 CEKA | Cahaya Kalbar Tbk

4 DAVQ | Davomas Abadi Tbk

5 DLTA | Delta Djakarta Tbk

6 INDF | Indofood Sukses Makmur Tbk
7 FAST | Fast Food Indonesia Tbk

8 MYOR | Mayora Indah Tbk

9 MLBI | Multi Bintang Indonesia Tbk
10 PTSP | Pioneerindo Gourment Indonesia Tbk
11 PSDN | Prasidha Aneka Niaga Tbk

12 SRHD | Sari Husada Tbk

13 SKBM | Sekar Bumi Tbk

14 SKBI | Sekar Laut Tbk

15 STTP_ | Siantar Top Tbk

16 SIPD | Sierad Produce Tbk

17 SMAR | SMART Tbk

18 SUBA | Suba Indah Tbk

19 AISA | Tiga Pilar SejahteraFood Tbk
20 TBLA | Tunas Baru Lampung Tbk

21 ULT) | Ultra Jaya Milk Tbk
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Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari ICMD

(Indonesian Capital Market Directory) dan www.idx.co.id dari tahun 2008

sampai 2013 dengan jenis data yang digunakan adalah pooling data yang

merupakan kombinasi antara data time series dengan data cross section.

Jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari 12

perusahaan makanan dan minuman, dengan periode sampel tahun 2008

sampai tahun 2013. Sampel perusahaan tersebut diperoleh dari perusahaan

yang mengeluarkan laporan keuangan selama periode penelitian sebanyak 21
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perusahaan, dikurangi dengan perusahaan yang tidak menyajikan laporan

keuangan periode tahun 2009 sampai dengan 2013 sebanyak 7 perusahaan

yang transaksinya tidak dipublikasikan secara utuh, dikurangi lagi data yang

exstrim atau outliers yaitu 2 perusahaan, sehingga jumlah sampel yang

digunakan sebanyak 12 perusahaan seperti pada tabel 4.3 dibawah ini.

Table 4.3
Sampel Penelitian

1 ADES |Ades Waters Indonesia Thk
2 AISA {Tiga Pilar SejahteraFood Tbk
3 CEKA |Cahaya Kalbar Tbhk

4 DAVQ {Davomas Abadi Thk

5 DLTA [Delta Djakarta Tbk

6 INDF }indofood Sukses Makmur Thk
7 MYOR [Mayora Indah Tbk

8 MLBi [Multi Bintang Indonesia Tbk
9 PSDN [Prasidha Aneka Niaga Tbk
10 SKBL [Sekar Laut Tbk

11 STTP ISiantar Top Tbk

12 ULT) |UltraJaya Mitk Tbk

3. Gambaran Umum Perusahaan Makanan dan Minuman

a. PT. Akasha Wirz Internasional Tbk (PT. Ades Tbk).

ADES didirikan dengan nama PT. Alpindo Putrasetia pada tahun

1985 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1986. Kantor

pusat ADES berlokasi di Perkantoran Hijau Arkadia, JI. TB. Simatupang

Kav. 88, Jakarta. Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup

kegiatan ADES adalah industri air minum dalam kemasan, industri roti

dan kue, kembang gula, makaroni, kosmetik dan perdagangan besar

produk-produk kosmetika.
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Beberapa produk minuman PT.ADES telah diakuisisi oleh Coca-
Cola Company dan memiliki beberapa produk minuman,antara lain: 1.
Coca-cola, 2. Diet coke, 3. Sprite, 4. Fanta, 5. Schweppes, 6. Frestea,

7. A & W Beer. http://www.britama.com/index.php/2012/05/sejarah-

dan-profil-singkat-ades

b. PT. Tiga Pilar indonesia, Tbk (AISA)

PT. Tiga Pilar Indonesia Tbk (AISA) didirikan pada tanggal 26 januari
1990 dengan nama PT. Asia Intiselera. Perusahaan mulai beroperasi secara
komersial pada tahun 1990. Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang
lingkup kegiatan perusahaan meliputi usaha bidang perdagangan,
perindustrian, peternakan, perkebunan, pertanian, perikanan dan jasa.
Sedangkan kegiatan usaha entitas anak meliputi usaha industri mie dan
perdagangan mie, khususnya mie kering, mie instan, bihun, snack, industri
biskuit, permen, perkebuanan kelapa sawit, pembangkit tenaga listrik,
pengolahan dan distribusi beras. Kantor pusat perusahaan berada di Jakarta.
Lokasi pabrik mie kering, biskuit dan permen terletak di Sragen, Jawa
Tengah. Usaha perkebunan kelapa sawit terletak dibeberapa lokasi di
Sumatera dan Kalimantan. Usaha pengolahan dan distribusi beras terletak di
Cikarang, Jawa Barat dan Sragen, Jawa Tengah. Keberhasilan PT Tiga Pilar
Sejahtera (AISA) dalam memasarkan produk makanan dan minuman cukup
meyakinkan, terbukti dengan penghargaan dari SWA dan Synovate berupa
Award “Best CEO” tahun 2010, penghargaan sebagai “The Most Improved
Company” pada tahun 2010 dari 1ICD dan Investor untuk Good Corporate

Governance. Masuk Best 40 Majalah Forbes pada tahun 2011 untuk kategori
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perusahaan menengah (revenue di bawah US$ | miliar). Saat ini kira-kira
40% saham TPSF berkode AISA dimiliki oleh sekitar 160 investor institusi
dan sekitar 2.000 investor perorangan. Ini membuktikan bahwa performance
saham AISA sangat bagus.
¢. PT Cahaya Kalbar Tbk

PT. Cahaya Kalbar Tbk dahulu bernama CV Tjahaya Kalbar, didirikan
di Pontianak pada tangga 3 Februari 1968. Perusahaan bergerak dalam
bidang industri makanan berupa minyak nabati dan minyak nabati
spesialtas. Perusahaan ini terdaftar di BEl pada tanggal 15 Juli 1996 dengan
kode saham CEKA yang berlamat di Jalan Raya Pluit Selatan Blok S/6 Jakarta-
14440.

d. PT Davo Mas Abadi Tbk.

PT Davomas Abadi Tbk bergerak dalam bidang industri biji
Coklat (Cocoa). Perusahaan ini terdaftar di BEl pada tanggal 22
Desember 1994 yang berkedudukan di Jakarta dan pabriknya berlokasi
di Tangerang, Jawa Barat.

e. PT Delta Djakarta Tbk.

Didirikan pada tahun 1932 dengan status PMA (Penanaman
Modal Asing dan sepenuhnya bergerak dibidang produksi minuman
(beverages) yaitu berupa minuman beralkohol dan non-alkohol.
Terdaftar di BEI pada tanggal 8 Juli 1985 dengan kode saham DLTA.
f. PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk (INDF)

Pertama kali berdiri dengan nama PT. Pangan Jaya Intikusuma

yang didasarkan pada Akta No. 249 tanggal 15-11-1990 dan diubah
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kembali dengan Akta No. 171 tanggal 20-6-1991, semuanya dibuat
dihadapkan Benny Kristanto, SH. Notaris di Jakarta dan sudah
mendapatkan persetujuan dari Menteri Kehakiman Republik Indonesia
berdasarkan surat keputusan No. C2-2915 HT.01.01 Th.91 tanggal 12-
7-1991, serta telah didaftarkan di pengadilan Negeri Jakarta Selatan
dibawah No0.579,580 dan 581 tanggal 5-8-1991, dan dirumuskan dalam
berita Negara Republik Indonesia NO.12 tanggal 11-2-1992.
Tambahkan No.611 Perseroan mengubah namanya yang semula PT.
Pangan Jaya Intikusuma menjadi PT. Indofood Sukses Makmur,
berdasarkan Keputusan Rapat Umum Luar Biasa para pemengang
saham yang dituangkan dalam akta Risalah Rapat No.51 tanggal 5-2-
1994 yang dibuat oleh Benny Kristianto, SH. Notaris di Jakarta.

Perseroan adalah Produsen mie instan yang meliputi
pembuatan mie dan pembuatan bumbu mie instan serta pengolahan
gandum menjadi tepung. Fasilatas produksi untuk produk mie instan
terdiri dari 14 pabrik yang terbesar di pulau jawa, sumatera,
kalimantan dan sulawesi, sedangkan untuk bumbu mie instan terdiri
dari 3 pabrik di pulau jawa dan untuk pengolahan gandum terdiri dari 2
pabrik di Jakarta dan surabaya yang didukung oleh 1 pabrik kemasan
karung tepung di Citereup.

Beragam produk konsumen yang dihasilkan adalah: Indomie,
Pop Mie, Sarimi, Supermi, Sakura, Mie Telur Cap 3 Ayam, Pop

Bihun, Cheetos,(lisensi dari PepsiCo), Chiki, Jet-Z, Lay's (lisensi dari
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PepsiCo), Chitato, Qtela, Wonderland, Trenz, Bim-Bim, Indomilk Cap
Enaak, Indoeskrim Freiss, Orchid Butter, Kecap Indofood, Sambal
Indofood, Promina, SUN, Bumbu Kaldu Indofood, Bumbu Instan
Indofood, Bumbu Racik Indofood. Aneka produk tepung terigu
Bogasari, yaitu: Cakra Kembar Emas, Cakra Kembar, Segitiga Biru,
Lencana Merah, Kunci Biru, La Fonte. Aneka produ minyak goreng
dan lemak, yaitu: Bimoli, Simas Palmia, Happy Salad Oil, Amanda,
Delima, Palmia.

g. PT. Mayora Indah, Tbk (MYOR)

PT. Mayora Indah Tbk (MYOR) didirikan 17 Februari 1997
dan memulai beroperasi secara komersial pada bulan Mei 1978. Kantor
pusat MYOR berlokasi di Gedung Mayora, JI. Tomang Raya No. 21-
23, Jakarta, sedangkan pabrik terletak di Tangerang dan Bekasi.

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup
kegiatan MYOR adalah menjalankan bidang usaha industri makanan,
kembang gula dan biskuit serta menjual produkrya dipasar lokal dan
luar negeri.

Grup Mayora memproduksi beberapa lini produk, yakni:
Biskuit: Better, Roma & Slai Olai , marie susu, Permen: Kopiko, Kis,
Plonk & Tamarin, Wafer: Astor, Beng-Beng, Beng-Beng Max &
Superstar, Coklat: Choki-Choki & Danisa, Sereal: Energen, Kopi:
Kopi Ayam Merak, Kopiko Brown Coffee, Kopiko White Coffee &

Tora Bika,
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Bubur : Super Bubur, Mi instan: Mi Gelas, Minuman : Kopiko
78°C, Vitazone, Cukrik, & Teh Pucuk Harum.
h. PT Multi Bintang Indonesia Tbk.

Didirikan pada tanggal 3 Juni 1929 berdasarkan Akta Notaris
No. 8 dari Tjeerd Dijkstra, notaris di medan, dengan nama N.V.
Nederlandsch Indische Bierbrouwerijen yang berdomisili do Ratu
Plaza Bulding Lantai 24, Jl. Jenderal Sudirman Kav. 9, Jakarta 10270
dan pabrik berlokasi di Daan Mogot KM. 19, Tangerang perseroan
adalah bagian dari Heineken dimana perusahaan utama adalah
Heineken Internasional B.V.
i. PT Prasidha Aneka Niaga Tbk

Didieikan dengan nama PT Aneka Bumi Asih pada tanggal 16
April 1974, perusahaan ini bergerak dibidang pengolahan sumber daya
alam dan manajemen industri yang memproduksi Kopi, Karet, Coklat
dan Vanila.
J.  PT. Siantar Top Tbk.

Didirikan pada tanggal 12 Mei 1987, bergerak dalam bidang
industri makanan ringan, yaitu : mie (Snack Noodle), Kerupuk dan
Kembang Gula terdaftar pada BEI pada tanggal 16 Desember 1996
dengan kode STTP.

k. PT. Ultrajaya Milk, Tbk (ULTJ)
Berawal dari sebuah perusahaan susu di tahun 1950-an, ULTJ

telah berkembang dengan pesat hingga mampu meraih posisi saat ini
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sebagai salah satu perusahaan terkemuka di Indonesia untuk produk-
produk susu yang kecil pada tahun 1958. ULTJ merupakan perusahaan
pertama dan terbesar di Indonesia yang menghasilkan susu, makanan
dan minuman dalam kemasan aseptik yang tahan lama dengan merk-
merk terkenal seperti Ultra Milk, Buavita untuk jus dan Teh Kotak

untuk minuman.

B. Statistik Deskriptif

Tahap Awal dari Pengolahan data ini adalah melakukan pengujian data
deskriptif, yaitu bertujuan untuk melihat gambaran umum dari penyebaran
data dari masing-masing variabel yang digunakan dalam penelitian ini.
Dimana deskriptif statistik dapat dilihat beberapa rata-rata, nilai minimum,
minimum dan standar deviasi yang merupakan simpang baku yang digunakan
dalam penelitian ini. Statistik deskriptif merupakan proses transformasi data
penelitian dalam bentuk tabulasi yang menyajikan ringkasan, pengaturan atau
penyusunan data dalam bentuk tabel numerik dan grafik. Sebelum membahas
hasil regresi akan disajikan terlebih dahulu statistik deskriptif yang berfungsi
untuk mengetahui tentang karakteristik sample yang digunakan dalam
penelitian terutama yang menyangkut jumlah sampel, nilai minimum dan

maksimum, rata-rata dan standar deviasi.
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Tabel 4.4

Deskriptive Statistik

Perusahaan Makanan dan minuman
Tahun 2008-2013

P? PER? ROA? DER?
Mean 7.483305 14.35597 0.097069 1.31625
Median 7.566667 14.4975 0.111167 1.203333
Maximum 8.246083 27.85 0.177917 2.495
Minimum 6.431583 2.5925 -0.0355 0.465833
Std. Dev. 0.682366 9.346127 0.078823 0.792269
Skewness -0.37501 0.179298 -0.19368 0.257858
Kurtosis 2,20746 2.616667 2.502472 1.889945
Jarque-Bera 1.073324 1.101609 1.120835 0.778693
Probability 0.694032 0.627085 0.599413 0.701986
Observations 72 72 72 72
Cross sections 12 12 12 12

Sumber : data diolah
Gambar 4.1
Deskriptif Statistik
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Dari Tabel 4.4 dan Gambar 4.1 hasil pengolahan data untuk analisis

deskriptif maka diketahui nilai statistik deskriptif dari masing-masing variabel

penelitian. Untuk variabel nilai saham diketahui dengan nilai terendah sebesar

6.431583 atau Rp. 6.431 dan nilai saham tertinggi adalah 8.246083 atau
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Rp.8.246 dan nilai rata-rata adalah 7.483305 atau Rp.7.483 dengan standar
deviasi sebesar 0.682366 atau Rp.6.823. Jadi terlihat bahwa nilai rata-rata
saham lebih besar dibandingkan dengan standar deviasi, hal ini menunjukkan
bahwa data harga saham baik selama periode penelitian, ukuran penyebaran
dari variabel harga saham adalah sebesar 0.682366 dari 72 Qbservasi.

Untuk variabel Price Earning Ratio (PER) mempunyai nilai terendah
sebesar 2.5925 berarti harga saham terendah adalah sebesar 2.5 kali dari laba
bersih perlembar sahamnya, sedangkan nilai tertinggi adalah sebesar 27.85
berarti harga saham terendah adalah sebesar 27.8 kali dari laba perlembar
saham dan nilai rata-rata 14.35 kali dengan standar deviasi sebesar 9.34. jadi,
terlihat nilai rata-rata Price earning ratio lebih besar jika dibandingkan
standar deviasi, maka data PER valid atau baik yang menunjukan bahwa
sebaran PER cukup homogen.

Untuk variabel Return On Asset (ROA) diketahui nilai terendahnya
adalah sebesar -0.0355 dan nilai tertinggi adalah 0.177917 dengan nilai rata-
rata sebesar 0.097069 dengan standar deviasi sebesar 0.078823. jadi. terlihat
bahwa nilai rata-rata dari variabel Return on Asset lebih besar dari pada nilai
standar deviasi, hal ini mengindikasikan bahwa dari 72 observasi pada 12
perusahaan yang termasuk dalam industri makanan dan minuman di Bursa
Efek Indonesia selama periode penelitian, rata — rata nilai laba bersih adalah
sebesar 9.7% dari total aktiva yang dimiliki perusahaan. Sedangkan standar

deviasi sebesar 0.078823 dari 72 observasi pada 12 perusahaan yang terjadi,

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka



16/42117.pdf
66

dan termasuk dalam penyebaran yang homogen sehingga data ROA tersebut
sudah valid.

Untuk variabel Debt To equty ratio (DER) diketahui nilai terendahnya
adalah sebesar 0.465833 sedangkan nilai tertingginya adalah sebesar 2.495
dan nilai rata-rata 1.316250 dengan standar deviasi sebesar 0.792269. Jadi,
terlihat bahwa nilai rata-rata dari variabel DER lebih besar dibandingkan
dengan nilai standar deviasinya maka dapat disimpulkan bahwa Debt to Equity
ratio tersebut adalah valid.

C. Uji Asumsi Klasik

1. Uji Normalitas

Model regresi yang baik adalah yang mempunyai distribusi normal
atau mendekati normal (Ghozali, 2002). Ada beberapa metode untuk
mengetahui normal atau tidak gangguan (p) antara lain Jarque-Bera (J-B) test
dan metode grafik. Penelitian ini akan menggunakan metode Jarque-Bera (J-
B) test yang dilakukan dengan menghitung skweness dan kurtosis, apabila J-B
hitung < nilai X2 (Chi Square) tabel, maka nilai residual berdistribusi normal.
Pada penelitian ini uji normalitas diditeksi melalui nilai probabilitas Jarque-
Bera syaratnya data dikatakan normal apabila nilai probabilitas jarque-bera >

0.05 (alpha). Berikut disajikan tabel 4.2 pengujian normalitas.
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Tabel 4.5
Hasil Uji Normalitas Perusahaan Makanan dan Minuman

Tahun 2008-2013

Price PER ROA DER
Jarque-Bera 1.073324 1.101609 1.120835 0.778693
Probability 0.694032 0.627085 0.599413 0.701986
Observations 72 72 72 72

Sumber : data diolah

Berdasarkan hasil pengujian terdapat semua variabel normal yaitu

Harga, PER, ROA, dan DER karna memiliki nilai probabilitas jarque-bera >

0,05. Seperti diterlihat pada gambar 4.2 dibawah ini.

Gambar 4.2
Hasil Uji Normalitas
14
Series: Residuals
1] Sample 172
Observations 72
10 Mean 7.48330
Median 7.56666
8 - Maximum  8.24608
Minimum 6.43158
6 Std. Dev. 0.68236
Skewness -0.37501
4 Kurtosis 2.20746
5. Jarque-Bera 1.07332
Probability 0.69403

T T !
6 4 -2 0 2 4 6 8 10 12 14 16

2. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji, apakah model regresi
ditemukan adanya korelasi antara variabel bebas. Model regresi yang baik
seharusnya tidak terjadi korelasi tinggi diantara variabel bebas. Bila terjadi

hubungan linear yang sempurna di antara beberapa atau semua variabel bebas

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka



16/42117.pdf
68

dari suatu model regresi maka dikatakan terdapat masalah multikolinieritas

dalam model tersebut. Masalah multikolinieritas mengakibatkan adanya

kesulitan untuk dapat melihat pengaruh variabel penjelas terhadap variabel

yang dijelaskan. untuk lebih jelasnya dapat dilihat pada tabel 4.6 dibawah ini.
Tabel 4.6

Hasil Uji Multikolinearitas Perusahaan Makanan dan Minuman
Tahun 2008-2013

DER P PER ROA
DER 1.000000 0.094852 -0.125534 0.221419
P 0.094852 1.000000 0.247911 0.688225
PER -0.125534 0.247911 1.000000 0.219877
ROA 0.221419 0.688225 0.219877 1.000000
Berdasarkan hasil pengujian diatas tidak terjadi masalah

multikolinearitas, karna antar variabel bebas tidak terjadi korelasi yang nilai r
nya kecil dari 0,9.
3. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini menggunakar pendekatan
uji White untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas. Jika X° hitung
(nilai obs* R squared) > nilai X* pada alpha 5%, maka dapat dikatakan bahwa
model tersebut bebas dari masalah heteroskedastisitas pada tabel 4.7 dibawah
ini.

Tabel 4.7
Hasil Uji Heteroskedastisitas Perusahaan Makanan dan Minuman
Tahun 2008-2013
White Heteroskedasticity Test: (Cross Terms)

5.156015 Probability
3.81734  Probability

0.072333
0.087318

~-statistic
Obs*R-squared

Pengujian untuk Heteroskedasitas dengan uji White Heteroskedasitas

Cross Term itu menghasilkan nilai obs*R-squared hitung atau x2 hitung

adalah 3.81734 dengan probalitas 0.087318 diatas 5 % jika dibandingkan
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nilai pengujian heteroskedasitas white dengan alpha (@ = 5%), maka nilai
tersebut lebih besar dari pada alpha yang merupakan kesalahan menolak data,
oleh karena itu tidak terjadi masalah gangguan data untuk heteroskedasitas
pada model penelitian ini.
4. Uji Autokorelasi

Pengujian autokorelasi dilakukan dengan menggunakan uji Breusch-
Godfrey Serial Correlation LM Test. Kriteria pengujian adalah apabila nilai
probabilitas > 0,05, maka tidak ada autokorelasi.

Berikut ini hasil dari uji Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test
sebagaimana ditampilkan pada Tabel 4.8 berikut dibawabh ini :

Tabel 4.8
Hasil Uji Autokorelasi Perusahaan Makanan dan Minuman

Tahun 2008-2013
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 18.04604  Prob. F(2,67) 0.1358
Obs*R-squared 13.28837 Prob. Chi-Syuare(2) 0.1709
Hasil uji LM test di atas menunjukkan bahwa besarnya nilai X2 hitung
(Obs*R-squared) = 13.28837 dengan probability 0,1709>0,05 yang berarti
tidak signifikan. Dengan demikian hipotesis nol (HO) yang menyatakan bahwa
tidak ada autokorelasi diterima Ho ditolak. Artinya dalam model yang
diestimasi tersebut tidak mengandung korelasi serial (autokorelasi) antar
faktor pengganggu (error term)..
D. Pengujian Hipotesis Model Regresi Panel
Penggunaan analisis regresi linier pannel ini karena data-data yang

digunakan dalam penelitian ini berbentuk panel yaitu terdiri dari data time
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series dan cross section. Dalam pengujian regresi panel, terdapat tiga model
analisis regresi yaitu Common Effect, Fixed Effect dan Random Effect. Ketiga
model ini perlu dianalisis untuk mengetahui model yang paling tepat dalam
memprediksikan harga saham perusahaan.

Pengujian model yang paling tepat dilakukan dengan Redundant Fixed
Effects (Chow Test) dan Uji Hausman. Uji Redundant Fixed Effect menguji
model regresi panel antara model Common dengan model Fixed Effect,
sedangkan uji Hausman digunakan untuk memilih model antara Fixed Effect
dengan model Random. Berikut hasil uji hipotesis dapat dilihat pada tabel 4.9
di bawah ini.

Tabel 4.9

Uji Hausman Perusahaan Makanan dan Minuman
Tahun 2008-2013

Variabel Common Fixed Efect Random Effect
T Sig t Sig t Sig

PER 0.019740 0.3061 0.028829 0.0015 0.028829 0.1438
ROA 8.608738 0.C000 1.331843 0.0530 1.331843 0.0000
DER -0.084561 0.6344 -0.093472 0.2185 [ -0.093472 0.6292
Chow Test 41.819665
Sig 0.0000
Hausman Test 30.765330
Sig 0.0000

Sumber : data diolah

Berdasarkan hasil uji Redundant (Hausman Test) menunjukkan nilai
probabilitas sebesar 0,0000<0,05. Hal ini berarti model Fixed Effect lebih baik
dibandingkan dengan model Common. Sedangkan hasil uji Hausman

menunjukkan nilai sig sebesar 0,0009<0,05, artinya model Fixed Effect lebih
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baik dibandingkan dengan model Random Effect. Dengan demikian untuk
persamaan regresi panel, model yang paling layak adalah model Fixed Effect.
Estimasi ini merupakan teknik mengestimasi data panel menggunakan
variabel dummy untuk menangkap adanya perbedaan intersep antar variabel
namun intersep waktunya sama. Disamping itu, model ini juga
mengasumsikan bahwa koefisien regresi (slope) tetap antar variabel dan antar
waktu. Pengujian dimaksudkan untuk mengetahui apakah pengaruh Price
Eaming Ratio (PER), Return on Assets (ROA), dan Debt To Equity Ratio
(DER) terhadap harga saham pada perusahaan industri Makanan dan
Minuman di Bursa Efek Indonesia baik secara simultan maupun parsial.
Dalam model ini data yang digunakan dalam penelitian memiliki skala
yang berbeda, dimana harga saham yang diukur dengan nilai rupiah memiliki
rentang nilai yang sangat besar, dibandingkan variabel lain yaitu dalam bentuk
rasio. Agar datanya lebih homogen dan memiliki sebaran yang normal, maka
data harga saham terlebih dahulu dilakukan transformasi data melalui
lcgaritma natural (LN). Hasil estimasi regresi model Fixed Effect dapat

ditunjukkan pada Tabel 4.10 berikut:
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Tabel 4.10

Estimasi regresi model Fixed effect

Total pool (balanced) observations: 72

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

C 7.063183  0.188543  37.46187  0.0000

PER? 0.028829  0.008649  3.333184  0.0015

ROA? 1.331843  0.673891 1.976346  0.0530

DER? -0.093472  0.075286 -1.241561 0.2195

Fixed Effects (Cross)
_ADES--C -0.521358
_AISA--C -0.851966
_CEKA--C -0.149813
_DAVO--C -2.226227
_DLTA--C 3.816306
_INDF--C 0.896119
_MYOR--C 1.514074
_MLBI--C 4.673574
_PSDN--C -2.510538
_SKLT--C -2.475255
_STTP-C -1.441242
_ULTI--C -0.723674
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.943243 Mean dependent var 7.483306

Adjusted R-squared 0.929302 S.D. dependent var 2.563667

S.E. of regression 0.681655 Akaike info criterion 2254465

Sum squared resid 26.48524 Schwarz criterion 2.728771

Log likelihood -66.16074 Hannan-Quinn criter. 2443288

F-statistic 67.66250 Durbin-Watson stat 0.988358
Prob(F-statistic) 0.000000
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Berdasarkan out put eviews 6, pada tabel 4.9 diperoleh persamaan regresi

sebagai berikut :

atau

Y it=Po + B1 Xuit + B2 Xait + B3 Xaie + e

LnY = 7.063183 + 0.028829PER + 1.331843ROA - 0.093472DER
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Berdasarkan berbagai parameter dalam persamaan regresi mengenai
faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham, maka dapat diberikan
interpretasi sebagai berikut:

Nilai konstanta sebesar 7.063183 yang berarti bahwa jika tidak ada
variabel bebas yang terdiri PER, ROA, dan DER yang mempengaruhi harga
saham, maka besarnya harga saham akan sebesar 7.063183 (Ln) atau sebesar
Anti Ln (7.063183) yaitu Rp.635,79.

Nilai koefisien regresi dari variabel Price Farning Ratio (PER) adalah
sebesar 0.028829 yang bertanda positif. Hal ini menunjukkan pengaruh yang
positif signifikan terhadap harga saham, jadi dengan adanya peningkatan dari
variabel Price Earning Ratio (PER) dalam satu satuannya akan dapat
meningkatkan harga saham (Y) dalam setiap satuannya (hubungan searah).
Dengan asumsi variabel-variabel lain tidak mengalami perubahan (ceteris
paribus).

Nilai koefisien regresi dari variabel Return On Asset Ratio (ROA)
adalah sebesar 1.331843 yang bertanda positif. Hal ini menurjukkan pengaruh
yang positif signifikan terhadap harga saham dengan adanya peningkatan dari
variabel Return On Asset Ratio (ROA) dalam satu satuannya akan dapat
meningkatkan harga saham (Y) dalam setiap satuannya. Dengan asumsi
variabel-variabel lain tidak mengalami perubahan (ceferis paribus).

Nilai koefisien regresi dari variabel Debt To Equity Ratio (DER)
adalah sebesar -0.093472 yang berpengarui negatif signifikan terhadap harga

saham. Hal ini menunjukkan dengan adanya peningkatan dari variabel Debt

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka



16/42117.pdf
74

To Equity Ratio (DER) dalam satu satuannya akan dapat menurunkan harga
saham (Y) dalam setiap satuannya. Dengan asumsi variabel-variabel lain tidak
mengalami perubahan (ceteris paribus).

Persamaan regresi di atas selanjutnya akan diuji dengan uji statistik
yaitu untuk mengetahui pengaruh serempak dengan menggunakan uji F dan

untuk mengetahui pengaruh parsial dengan menggunakan uji t.

1. Uji Pengaruh Serempak (Uji F)

Pengujian hipotesis pertama ini menggunakan uji ¥ dengan derajat
signifikan alpha (o). Pengujian F bertujuan untuk mengetahui apakah variabel
independen secara bersama-sama memiliki pengaruh terhadap variabel
dependennya.

Untuk menginterpretasikan data di atas kita kembali ke hipotesis yang
menyatakan :

Ho : Tidak ada pengaruh yang signifikan antara variabel Price Earning
Ratio (PER), ROA (Return on Asset), EPS (Earning Per Share) dan
Debt To Equity Ratio (DER) secara simultan terhadap harga saham
pada perusahaan industri barang konsumsi.

Ha : Ada pengaruh yang signifikan antara variabel Price Earning Ratio
(PER), ROA (Return on Asset), EPS (Earning Per Share) dan Debt
To Equity Ratio (DER) secara simultan terhadap harga saham pada
perusahaan industri barang konsumsi.

Dari tabel 4.8 diperoleh bahwa F-inung sebesar 67.66250 dengan tingkat

signifikasi sebesar 0.00. Jika dibandingkan dengan tingkat signifikan yang
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digunakan (a = 0,05) maka diketahui bahwa nilai signifikansi lebih kecil dari
signifikan yang digunakan (0,00 < 0,05). Hal ini memberikan arti bahwa
variabel independent Price Earning Ratio (PER), Return on Asset Ratio
(ROA) dan Debt To Equity Ratio (DER) secara serempak mempunyai

pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

2. Uji Pengaruh Secara Parsial (Uji t)

Untuk mendapatkan bukti empiris dan atau tidaknya pengaruh nyata
antara variabel independen terhadap variabel dependen dalam penelitian ini,
maka dilakukan pengujian t statistik.

Uji t digunakan untuk menganalisis besarnya pengaruh variabel bebas
Price Earning Ratio (PER), Return on Asset Ratio (ROA) dan Debt To Equity
Ratio (DER) secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham (Y)
dengan tingkat signifikansi sebesar 0,05. Dalam pengujian ini dilakukan
dengan pengujian satu sisi. Hal ini disebabkan karena seluruh variabel
independen diduga berpengaruh positif terhadap harga saham. Dalam
pengujian satu sisi (one tailed) dilakukan dengan membandingkan nilai t
hitung dengan t tabel. Nilai t tabel 1 sisi pada alfa = 5% dengan df=72 adalah
sebesar 1,67. Apabila nilai t hitung > 1,67, maka terdapat pengaruh positif dan
signifikan dari variabel bebas terhadap variabel tergantung, sebaliknya apabila
nilai t hitung < 1,67, maka tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari
variabel bebas terhadap variabel tergantung.

Hasil perhitungan pada variabel Frice Earning Ratio (PER) diperoleh

nilai t hitung sebesar 3.333184 dan t tabel sebesar 1,67. Dengan demikian t
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hitung > t tabel (3.333184>1,67) artinya Price Earning Ratio (X;) secara
parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Dengan
demikian hasil penelitian ini hipotesis diterima (H1).

Hasil perhitungan pada variabel Return on Asset Ratio (ROA)
diperoleh t hitung sebesar 1.976346 dan t tabel sebesar 1,67. Dengan demikian
t hitung > t tabel (1.976346>1,67) artinya Return on Asset Ratio (X;) secara
parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Dengan
demikian hipotesis diterima (Hz).

Hasil perhitungan Debt To Equity Ratio (DER) diperoleh nilai t hitung
sebesar -1.241561 dan t tabel sebesar 1,67. Dengan demikian t hitung <t tabel
(-1.241561 < 1,69} artinya artinya Debt To Equity Ratio (X3) secara parsial
tidak terdapat pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. Dengan
demikian hipotesis ditolak (Ho).

3. Uji Koefisien Determinan (R°)

Nilai Koefisien korelasi (R) mengambarkan tingkat hubungan antara
variabel independen yang terdiri dari PER, ROA dan DER terhadap variabel
tingkat harga saham, sementara nilai R-Square digunakan untuk mengukur
seberapa besar proporsi variasi dari variabel independen secara bersama sama
dalam mempengaruhi variabel dependen atau yang mengambarkan tingkat
kekuatan hubungan antara variabel independen dengan variabel dependen.
Semakin besar nilai R Square berarti semakin besar kontribusi variabel
independen dalam memprediksi variabel dependen, berikut hasil pengujian

pada Tabel 4.11
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Tabel 4.11
Hasil Uji R dan R-Square
Uraian Nilai
R® (R Square) 0.943243

Sumber: Data sekunder hasil pengolahan data, 2014
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Berdasarkan Tabel 4.11 di atas, diterlihat besarnya R Square (R?)

adalah 0.943243 atau sebesar 94,32%, artinya besarnya proporsi variasi

variabel PER, ROA dan DER dapat menjelaskan harga saham secara baik,

namun masih terdapat faktor lain yang tidak terdapat dalam model penelitian

ini sisanya sebesar 5.68%.

E. Pembahasan Hasil Penelitian

1. Pengaruh Price Earning Raiio (PER) terhadap Harga Saham

Pada Perusahaan Makanan dan Minuman Yang Terdapat Di

Bursa Efek Indonesia

Berdasarkan pengujian pertama diketahui bahwa variabel

Price Earning Ratio (PER) berpengaruh secara positif terhadap harga

saham. Koefisien regresi dari variabel Price Earning Ratio (PER)

yang bertanda positif menunjukkan bahwa terjadi hubungan yang

searah dari variabel Price Earning Ratio (PER) dengan variabel harga

saham, dimana dengan adanya peningkatan dari nilai Price Earning

Ratio (PER) akan dapat meningkatkan harga saham pada perusahaan

makanan dan minuman yang terdapat di Bursa Efek Indonesia. jadi

setiap kenaikan rasio Price Earming Ratio (PER) menunjukkan
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semakin efisien pengunaan seluruh aktiva dalam menghasilkan
penjualan.

Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan
oleh Stella (2009) yang mana PER berpengaruh positif signifikan
terhadap harga saham, H1 diterima. Hal ini berarti bahwa berinvestasi
investor memperhatikan PER sebagai salah satu pertimbangkan dalam
mengambil keputusan investasinya, dimana dengan meningkatnya
PER investor mengharapkan adanya pertumbuhan perusahaan yang
lebih tinggi.

2. Pengaruh Return on Asset Ratio (ROA) terhadap Harga Saham
Pada Perusahaan Makanan dan minuman Yang Terdapat Di
Bursa Efek Indonesia

Hasil pengujian hipotesis kedua diketahui bahwa Return on
Asset Ratio (ROA) berpengaruh signifikan secara positif terhadap
harga saham pada perusahaan makanan dan minuman di Bursa Efek
Indonesia. Koefisien regresi dari variabel Return on Asset Ratio (ROA)
yang bertanda positif menunjukkan bahwa terjadi hubungan yang
searah dari variabcl Return on Asset Ratio (ROA) dengan variabel
harga saham, dimana dengan adanya peningkatan dari nilai Return on
Asset Ratio (ROA) akan dapat menurunkan harga saham pada
perusahaan makanan dan minuman yang terdapat di Bursa Efek

Indonesia.
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Kondisi sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Stella,
bahwa kemampuan perusahaan memperoleh laba dan untuk
mengendalikan seluruh biaya-biaya operasional dan non-operasional
sangat rendah sehingga kurang berpengaruh terhadap harga saham.
Tidak berpengaruhnya ROA terhadap harga saham dimungkinkan
karena bursa efek indonesia yang bisa dikategorikan sedang
berkembang (emerging market) masih sarat dengan intervensi dari
pemerintah, sehingga banyak aturan-aturan main pasar efek yang tidak
dapat berjalan sengan seharusnya.

3. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Harga Sabham
Pada Perusahaan makanan dan minuman Yang Terdapat Di
Bursa Efek Indonesia

Hasil pengujian hipotesis ketiga diketahui bahwa Debt to
Equity Ratio (DER) berpengaruh secara negatif terhadap harga saham
pada perusahaan makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia.
Koefisien regresi dari variabel Debt to Equity Ratio (DER) yang
bertanda negatif menunjukkan bahwa terjadi hubungan yang tidak
searah dari variabel Debt to Equity Ratio (DER) dengan variabel harga
saham, dimana dengan adanya peningkatan dari nilai Debt to Equity
Ratio (DER) akan dapat menurunkan harga saham pada perusahaan
makanan dan minuman yang terdapat di Bursa Efek Indonesia.

Kesimpuian ini  mengimplikasikan = bahwa  dengan

meningkatnya DER, daya tarik saham perusahaan akan menurun di
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mata investor karena hal tersebut dapat berarti bahwa proporsi hutang
perusahaan bertambah besar sehingga perusahaan mempunyai beban

yang semakin berat.
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BAB Y

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan sebagai berikut :

1. Variabel independent (PER ROA, dan DER) secara bersama-sama
berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada perusahaan makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Secara parsial menunjukan bahwa variabel PER,ROA secara signifikan
berpengaruh terhadap harga saham pada Perusahaan Makanan dan
Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini ditunjukkan
dengan hasil probability dari ketiga variabel lebih kecil dari alpa
Sedangkan variabel DER ternyata tidak signifikan berpengaruh terhadap
harga saham pada Perusahaaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Dengan tingkat signifikansi lebih besar dari a (alpa)

3. Hasil pengujian Koefisien Determinasi (R-squared) menunjukan bahwa
kontribusi variabel independen dalam menjelaskan pola perubahan
variabel dependen sangat besar yang ditunjukkan oleh R® = 0.943243
dengan demikian variabel diatas tidak dapat digunakan untuk
mengekspektasi variasi harga saham. Sedangkan sisanya 0,06%
diterangkan oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam model penelitian

ini.
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4. Berdasarkan pembahasan hasil penelitian menunjukkan bahwa dari ketiga
hipotesis yang diajukan hanya dua hipotesis yang terima sedangkan satu

hipotesis lainya ditolak.

B. Implikasi Penelitian
Dari hasil penelitian ini memberikan bukti empiris bahwa dalam
mengamati pola perkembangan harga saham pada Perusahaan Makanan
dan inuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, ada dua variabel yang
dapat dijadikan pertimbangan dalam pengambilan keputusan. Variabel
tersebut adalah Price Earning Ratio (PER), Return on Asset Ratio (ROA).
C. Keterbatasaa Penelitian
1. Keterbatasan dalam mengambil periode penelitian, yaitu periode yang
cukup pendek hanya enam tahun sehingga hasil yang diperoleh
kemungkinan berbeda dengan hasil penelitian sebelumnya.
2. Dibatasi dalam menggunakan rasio keuangan perusahaan oleh tiga buah
rasio keuangan yaitu Price Earning Ratio,Returr: on Asset Ratio dan Debt
to Equty Ratio. Terdapat kemungkinan rasio-rasio keuangan lain yang

lebih singnifikan pengaruhnya terhadap harga saham.

D. Saran
1. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan memperpanjang periode pengamatan
agar hasil penelitian dapat digeneralisasikan
2. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan menggunakan semua jenis

perusahaan yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai sampel
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penelitian, sehingga dapat mencerminkan reaksi pasar modal secara
keseluruhan,

3. Bagi peneliti berikutnya diharapkan menambah rasio keuangan lainnya
sebagai variabel independen, karena sangat dimungkinkan rasio keuangan
lainnya yang tidak dimasukkan dalam penelitian ini berpengaruh

signifikan terhadap perubahan harga saham.
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LAMPIRAN
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Dependent Variable: P?

Method: Pooled Least Squares

Date: 11/01/14 Time: 14:51

Sample: 2008 2013

Included observations: 6
Cross-sections included: 12

Total pool (balanced) observations: 72

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

c 7.063183 0.188543 37.46187 0.0000

PER? 0.028829 0.008649 3.333184 0.0015

ROA? 1.331842 0.6738H 1.976346 0.0530

DER? -0.093472 0.075286 -1.241561 0.2195

Fixed Effects (Cross)
_ADES~-C -0.521358
_AISA-C -0.851966
_CEKA--C -0.149813
_DAVO-C -2.226227
_DLTA-C 3.816306
_INDF-C 0.896119
_MYOR-C 1.514074
_MLBI-C 4.673574
_PSDN-C -2.510538
_SKLT-C -2.475255
_STTP-C -1.441242
_ULTJ-C -0.723674
Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.943243 Mean dependent var 7.483306

Adjusted R-squared 0.929302 S.D. dependent var 2.563667

S.E. of regression 0.681655 Akaike info criterion 2.254465

Sum squared resid 26.48524 Schwarz criterion 2728771

L.og likelihood -66.16074 Hannan-Quinn criter. 2.4432¢e8

F-statistic 67.66250 Durbin-Watson stat 0.988358
Prob(F-statistic) 0.000000
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Lampiran 1.2

Tabulasi Data
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Kode TAHUN | PRICE | PER(x) | ROA(%) | DER(X) | log
ADES | 2008 250| 0,08 -0,166 2,56 5,521
ADES | 2009 640 | 23,13 0,092 1,61 6,461
ADES | 2010 1620 | 30,19 0,098 2,25 7,390
ADES | 2011 1120| 23,03 0,082 151 7,021
ADES | 2012 2275| 13,17 0,214 086 7,730
ADES | 2013 2850 | 1904 0,117 0,65 7,955
AISA | 2008 425 25 0,052 16 6,052
AISA | 2009 360 | 1593 0,039 2,14 5886
AISA | 2010 860| 17,19 0,049 234 6,757
AISA | 2011 700 9,66 0,042 096 6,551
AISA | 2012 1230 | 12,46 0,066 093 7115
AISA | 2013 1330| 1458 0,053 1,1 7,193
CEKA | 2008 750 747 0,040 1,45 6,620
CEKA | 2009 1490 896 0,123 089 7,307
CEKA | 2010 1100 | 11,07 0,047 1,75 7,003
CEKA | 2011 1000 2,93 0,158 1,03 6,908
CEKA | 2012 1440 576 0,066 125 7,272
CEKA | 2013 1950 7,06 0,043 08 7,576
DAVO | 2008 73| -1,41 0,126 445 4,290
DAVO | 2009 69| -2,74 -0,330 528 4,234
DAVO | 2010 81| -34,66 -0,015 1,96 4,394
DAVO | 2011 50| -38  -0,055 2,19 3,912
DAVO | 2012 55| 023 -1,074 2,13 4,007
DAVO | 2013 50 167 0,110 008 3,912
DLTA | 2008 20000 382 0,169 034 9,903
DLTA | 2009 64000 7,85 0,234 027 11,067
DLTA | 2010 120000 | 13,77 0,272 02 11,695
DLTA | 2011 111500 588 0,294 023 11,622
DLTA | 2012 255000 | 19,13 0,300 026 12,449
DLTA | 2013 290000 | 24,25 0,254 025 12,578
INDF | 2008 1130 789 0,066 311 7,030
INDF | 2009 3625 | 1502 0,101 2,45 8,196
INDF | 2010 4975 145 0,115 1,34 8512
INDF | 2011 4875 805 0,119 07 8492
INDF | 2012 6200 1054 0,088 071 8732
INDF | 2013 7300 | 22,61 0,044 1,04 8896
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MYOR 2008 1140
MYOR 2009 4500
MYOR 2010 12700
MYOR 2011 14250
MYOR 2012 21100
MYOR 2013 25100
MLBI 2008 59000
MLal 2009 177000
MLBI 2010 274950
MLBI 2011 359000
MLBI 2012 740000
MLBI 2013 900000
PSDN 2008 110
PSDN 2009 110
PSDN 2010 85
PSDN 2011 310
PSDN 2012 270
PSDN 2013 230
SKLT 2008 90
SKLT 2009 150
SKLT 2010 140 ;
SKLT 2011 140
SKLT 2012 180
SKLT 2013 180
STTP 2008 145
STTP 2009 250
STTP 2010 405
STTP 2011 690
STTP 2012 1150
STTP 2013 1310
ULT] 2008 800
ULTS 2009 580
ULTJ 2010 1210
ULTJ 2011 1080
ULTJ 2012 1330
ULTJ 2013 4500

4,45

9,27
17,02
22,58
22,26
27,82

4,69
10,95
13,08
14,91
20,95
41,82
15,24

4,88

8,92
18,71
11,52
53,93
14,56

8,09
20,01
16,18
15,61
10,11

40,8
13,32
11,83
21,18
18,43
17,53

7,61
27,39
32,63
30,79
10,87
35,03

0,094
0,155
0,150
0,095
0,090
0,087
0,334
0,476
0,523
0,557
0,527
0,450
0,147
0,166
0,095
0,057
0,038
0,020
0,037
0,063
0,031
0,028
0,032
0,032
0,006
0,073
0,069
0,046
0,060
0,063
0,154
0,057
0,101
0,047
0,146
0,102

1,32
1,03
1,18
1,72
1,71
1,44
1,73
8,44
1,41

13
2,49

2,8
1,63
1,44

1,6
1,04
0,67
0,68
1,00
0,73
0,69
0,74
0,93
1,06
0,72
0,36
0,45
0,91
1,16
1,08
0,53
0,45
0,54
0,55
0,44
0,38

7,039
8,412
9,449
9,565
9,957

10,131

10,985

12,084

12,524

12,791

13,514

13,710
4,700
4,700
4,443
5,737
5,598
5,438
4,500
5,011
4,942
4,942
5,193
5,193
4,977
5,521
5,004
6,537
7,048
7,178
6,685
6,363
7,098
6,985
7,193
8,412
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Hasil Deskriptif

p per roa der

Mean 7,483305 | 14,35597 | 0,097069 | 1,31625
Median 7,566667 | 14,4975 | 0,111167 | 1,203333
Maximum | 8,246083 27,85 1 0,177917 2,495
Minimum 6,431583 2,5925 -0,0355 | 0,465833
Std. Dev. 0,682366 | 9,346127 | 0,078823 | 0,792269
Skewness -0,37501 | 0,179298 | -0,19368 | 0,257858
Kurtosis 2,20746 | 2,616667 | 2,502472 | 1,889945
Jarque-

Bera 1,073324 | 1,101609 | 1,120835 | 0,778693
Probability | 0,694032 | 0,627085 | 0,599413 | 0,701986
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uji chow

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

Effects Test Statistic df Prob.
Cross-section F 41.819665 (11,57) 0.0000
Cross-section Chi-square 158.761668 11 0.0000
Cross-section fixed effects test equation:
Dependent Variable: P?
Method: Panel Least Squares
Date: 11/18/14 Time: 15:37
Sampie: 2008 2013
Included observations: 6
Cross-sections included: 12
Total pool (balanced) observations: 72
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 6.475704 0.430995 15.02501 0.0000
PER? 0.019740 0.019144 1.031163 0.3061
ROA? 8.608738 1.173257 7.337470 0.0000
DER? -0.084661 0.177208 -0.477752 0.6344
R-squared 0.485184 Mean dependent var 7.483306
Adjusted R-squared 0.462472 S.D. dependent var 2.563667
S.E. of regression 1.879586 Akaike info criterion 4153933
Sum squared resid 240.2333 Schwarz criterion 4280414
Log likelihood -145.5416 Hannan-Quinn criter. 4.204285
F-statistic 21.36205 Durbin-Watson stat 0.983276
Prob(F-statistic) 0.000000
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hasil uji hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test

Poot: Untitied
Test cross-section random effects
Chi-Sq.
Test Summary Statistic  Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 30.765330 3 0.0000
Cross-section random effects test comparisons:
Variable Fixed Random Var(Diff.) Prob.
PER? 0.028829 0.031345 0.000003 0.1438
ROA? 1.331843 2.268216 0.039217 0.0000
DER? -0.093472 -0.098753 0.000120 0.6292
Cross-section random effects test equation:
Dependent Variable: P?
Method: Panel Least Squares
Date: 11/18/14 Time: 15:40
Sample: 2008 2013
included observations: 6
Cross-sections included: 12
Total pool (balanced) observations: 72
Variable Coefficient Std. Emror t-Statistic Prob.
Cc 7.063183 0.188543 37.46187 0.0000
PER? 0.028829 0.008649 3.333184 0.0015
ROA? 1.331843 0.673891 1.976346 0.0530
DER? -0.093472 0.075286 -1.241561 0.2195
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.943243 Mean dependent var 7.483306
Adjusted R-squared 0.929302 S.D. dependent var 2.563667
S.E. of regression 0.681655 Akaike info criterion 2.254465
Sum squared resid 26.48524 Schwarz criterion 2.728771
Log likelihood -66.16074 Hannan-Quinn criter. 2443288
F-statistic 67.66250 Durbin-Watson stat 0.988358

Prob(F-statistic) 0.000000
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Uji Normalitas
14
Series: Residuals
12 — Sample 172
. Observations 72
Mean 7.48330

Median 7.56666
Maximum  8.24608
Minimum 6.43158
Std. Dev. 0.68236
Skewness -0.37501
Kurtosis 2.20746

Jarque-Bera 1.07332
Probability 0.69403

_ = T
84 6 4 -2 0 2 4 6 8 10 12 14 16
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Uji Auto korelasi

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 18.04604 Prob. F(2,67) 0.0000
Obs*R-squared 13.28837 Prob. Chi-Square(2) 0.0013

Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 11/20/14 Time: 16:57

Sample: 172

Included observations: 72

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

PER -0.032021 0.024630 -1.300085 0.1980

ROA 0.081559 2.009134 0.040594 0.9677

DER -0.297067 0.246537 -1.204957 0.2325

RESID(-1) 0.304775 0.112097 2.718844 0.0083

RESID(-2) 0.460196 0.112795 4.079925 C.0001

R-squared 0.184561 Mean dependent var 1.710545

Adjusted R-squared 0.135878 S.D. dependent var 3.413120

S.E. of regression 3.172774 Akaike info criterion 5.214005

Sum squared resid 674.4553 Schwarz criterion 5.372107

Log likelihood -182.7042 Hannan-Quinn cnter. 5.276946
Durbin-Watson stat 1.929248

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 10.72936 Prokb. F(3,68) 0.0000
Obs*R-squared 23.13191 Prob. Chi-Square(3) 0.0000
Scaled explained SS 53.35231 Prob. Chi-Square(3) 0.0000
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F-statistic 2.372130 Prob. F(3,68) 0.0780
Obs*R-squared 6.821149 Prob. Chi-Square(3) 0.0778
Scaled explained SS 5§.571928 Prob. Chi-Square(3) 0.1344
Test Equation:
Dependent Variable: LRESID2
Method: Least Squares
Date: 11/20/14 Time: 16:58
Sample: 172
Included observations: 72
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2.111236 0.450731 4.684023 0.0000
PER -0.040295 0.020020 -2.012718 0.0481
ROA 1.751154 1.226983 1.427203 0.1581
DER -0.368409 0.185322 -1.987937 0.0508
R-squared 0.094738 Mean dependent var 1.2i7821
Adjusted R-squared 0.05480C S.D. dependent var 2.021836
S.E. of regression 1.965657 Akaike info criterion 4.243483
Sum squared resid 262.7389 Schwarz criterion 4.369964
Log likelihood -148.7654 Hannan-Quinn criter. 4.293836
F-statistic 2.372130 Durbin-Watson stat 1.494114
Prob(F-statistic) 0.077959
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Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 56.88316 Prob. F(6,65) 0.0000
Obs*R-squared 60.48139 Prob. Chi-Square(6) 0.0000
Scaled explained SS 139.4965 Prob. Chi-Square(6) 0.0000
Test Equation:
Dependent Variable: RESIDA2
Method: Least Squares
Date: 11/20/14 Time: 16:58
Sample: 172
Included observations: 72
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 10.74854 2.357962 4.558404 0.0000
PER”2 0.019691 0.003776 5.214861 0.0000
PER*ROA -3.048937 0.757484 -4,025084 0.0002
PER*DER -0.479594 0.106173 -4.517119 0.0000
ROA*2 170.7471 15.08061 11.32230 0.0000
ROA*DER 14.61583 4.467473 3.271610 0.0017
DER*2 -0.129962 0.219320 -0.592567 0.5555
R-squared 0.840019 Mean dependent var 14.41356
Adjusted R-squared 0.825252 S.D. dependent var 32.52951
S.E. of regression 13.59827 Akaike info criterion 8.149928
Sum squared resid 12019.35 Schwarz criterion 8.371271
Log likelihood -286.3974 Hannan-Quinn criter. 8.238046
F-statistic 56.88316 Durbin-Watson stat 0.968322
Prob(F-statistic) 0.000000
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