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ABSTRACT

ANALISIS INDIKATOR KINERJA YANG MEMENGARUHI KEBIJAKAN
KENAIKAN MANFAAT PENSIUN PADA PROGRAM PENSIUN
MANFAAT PASTI DPPK PT AJS

Indikator kinerja, pada Program Pensiun Manfaat Pasti DPPK yang memengaruhi
kebijakan kenaikan manfaat pensiun (RKMP) diantaranya meliputi, rasio atas rasio
kecukupan dana (RKKD), rasio atas return on asset (RROA), rasio atas return on
investment (RROI), dan rasio atas rasio biaya investasi (RKBI). Dasar
pertimbangan penulis melakukan penelitian atas indikator kinerja DPPK yang
memengaruhi kebijakan kenaikan manfaat pensiun, adalah untuk melengkapi hasil
penelitian terdahulu dilakukan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK), dan lembaga
survei lainnya yang menyatakan bahwa kondisi saat ini terjadi fenomena atau tren
penurunan hasil kinerja pada institusi DPPK. Bertitik tolak dari kebijakan kenaikan
manfaat pensiun dan fenomena atau tren atas penuruan hasil kinerja DPPK, maka
penulis melakukan uji penelitian atas indikator kinerja DPPK PT Asuansi Jiwasraya
yang memengaruhi kebijakan kenaikan manfaat pensiun, dengan menggunakan
metode regresi linier berganda, dan diperoleh hasil uji penelitian bahwa variabel
independen (X1) : RKKD adalah signifikan memengaruhi variabel dependen (Y) :
(RKMP).

Kata Kunci :

RKKD : analisis rasio atas rasio kecukupan dana (RKD), RROA : analisis rasio atas
return on asset (ROA),RROI : analisis rasio atas return on investment (ROI), RKBI
: analisis rasio atas rasio biaya investasi (RBI).
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ABSTRACT

ANALYSIS OF INFLUENCING PERFORMANCE INDICATORS
POLICY OF INCREASING THE BENEFITS OF THE PENSION
ON DEFINE BENEFIT PROGRAM PENSION DPPK PT AJS

Performance indicators, in the DPPK Defined Benefit Pension Plan that affect
the pension benefit increase (RKMP) policy include, the ratio of the adequacy ratio
(RKKD), the ratio of return on assets (RROA), the ratio of return on investment
(RROLX), and the ratio on the investment cost ratio (RKBI). The basis of the authors'
consideration of a DPPK performance indicator affecting the pension benefit policy
is to supplement the results of previous research conducted by the Financial
Services Authority (OJK), and other survey institutions stating that the current
condition of the phenomenon or the trend of declining performance results in
institutions DPPK. Starting from the policy of the increase of retirement benefit and
the phenomenon or the trend of declining DPPK performance results, the authors
conducted a research test on DPPK performance indicators of PT Asuransi
Jiwasraya which influenced the policy of pension benefit increase, using multiple
linier regression method, independent (X1): RKKD is a significant influence on the
dependent variable (Y): (RKMP).

Keywords:

RKXKD : ratio analysis of fund adequacy ratio (RKD), RROA : ratio analysis on
return on assets (ROA), RROI : ratio analysis on return on investment (ROl),
RKBI: ratio analysis of investment cost ratio (RBI)
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BAB 1V

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Deskripsi Obyek Penelitian

Proses penyusunan data variabel dependen (Y) yaitu rasio kenaikan manfaat
pensiun (RKMP) dilakukan dengan dua data yaitu, pertania, data variabel RKMP
yang bersumber dari laporan realisasi data keuangan dan valuasi akturia pada
periode pengamatan yang disebut sebagai data variabel (Y) ditrapkan kebijakan
kenaikan manfaat pensiun, kedua, data variabel RKMP berdasarkan proses
perhitungan dengan berpedoman pada asumsi valuasi aktuaria yaitu asumsi
kenaikan penghasilan dasar pensiun (RRPhDP) adalah sebesar 8%, asumsi
kenaikan Manfaat Pensiun Hari Tua (RRMPHT) adalah sebesar 2 %, dengan
jumlah kenaikan manfaat pensiun (RKMP) adalah sebear 10 %, dan data tersebut
disebut sebagai data tidak ditrapkan atas kebijakan kenaikan manfaat pensiun.
Adapun tahapan proses penelitian dilakukan dengan beberapa tahapan.

Tahap pertama, menyusun data populasi dan sampel berupa : jumlah peserta
program pensiun, jumlah manfaat pensiun, jumlah penghasilan dasar pensiun
(PhDP), dilakukan proses analisis perhitungan sesuai data laporan keuangan dan
valuasi aktuaria DPPK PT AJS, dihasilkan data berupa jumlah peserta program,
jumlah manfaat pensiun hari tua, jumlah penghasilan dasar pensiun, dan dilakukan
analisis perhitungan dan menghasilkan data sampel berupa rerata manfaat pensiun
hari tua (RMPHT) dan rerata penghasilan dasar pensiun (RPhDP), data ini

bersumber dari laporan keuangan dan valuasi aktuaria sehingga disebut sebagai

data sampel ditrapkan.
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Data sampel ditrapkan terdiri dari, jumlah peserta program pensiun, manfaat
pensiun hari tua, penghasilan dasar pensiun, disajikan dalam lampiran tabel 4.1

dan untuk penyajian di BAB ini dibuat bentuk Gambar 4.1 yaitu :

Gambar 4.1.Grafik Data Peserta Program, Rerata Manfaat Pensiun Hari TUA,
Rerata Penghasilan Dasar Pensiun Diterapkan

Catatan :

Karyawan dan Pensiunan dalam jumlah orang

Rerata Manfaat Pensiun dan PhDP dalam ribuan Rupiah

PhDP : penghasilan dasar pensiun

Rerata manfaat pensiun : manfaat pensiun hari tua/jumlah pensiunan
Karyawan : peserta aktif program pensiun.

Pensiunan : peserta pasif telah menerima manfaat pensiun

Sumber : Laporan Aktuaris DPPK PT AJS

Keterangan gambar 4.1 yaitu dapat dijabarkan bahwa, Peserta aktif (warna
biru) adalah para peserta adalah para karyawan yang masih aktif bekerja posisi
terakhir periode penelitian berjumlah 561 peserta dengan tren menurun. Peserta

pensiunan (warna merah) adalah peserta pensiunan hari tua, janda/duda, anak atau

yatim/piatu dan posisi akhir sebanyak 2080 peserta dengan tren menaik.
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1. Rerata manfaat pensiun (warna hijau) adalah jumlah manfaat pensiun hari tua
dibayarkan (dalam rupiah) dibagi dengan jumlah peserta pensiunan, data
terakhir saat penelitian berjumlah Rp. 1.153.000 dengan tren meningkat.

2. Rerata penghasilan dasar pensiun adalah jumlah penghasilan dasar pensiun
dibagi dengan jumlah peserta aktif (karyawan), data terakhir saat penelitian
berjumlah Rp. 3.975.000,- dengan tren meningkat.

Tahap kedua, dilakukan perhitungan data sampel berdasarkan pada asumsi
yang ditetapkan dalam asumsi aktuaria menyebutkan bahwa kenaikan manfaat
pensiun adalah sebesar 2 % dan kenaikan penghasilan dasar pensiun adalah
sebesar 8 %, dan berdasarkan analisis perhitungan didapatkan data samperl tidak
ditrapkan.

Data sampel tidak ditrapkan terdiri dari, jumlah kepesertaan, manfaat
penstun, penghasilan dasar pensiun, sebagaimana disajikan dalam lampiran tabel

4.2 dan dalam Bab ini disajikan dalam gambar 4.2 yaitu

Gambar 4.2. Grafik Data Peserta Program, Rerata Manfaat Pensiun Hari TUA,
Rerata Penghasilan Dasar Pensiun Tidak Diterapkan
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Catatan :

Karyawan dan Pensiunan dalam jumlah orang

Rerata Manfaat Pensiun dan PhDP dalam ribuan Rupiah
PhDP : penghasilan dasar pensiun
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Rerata manfaat pensiun : manfaat pensiun hari tua/jumlah pensiunan

Karyawan : peserta aktif program pensiun.

Pensiunan : peserta pasif telah menerima manfaat pensiun

Data : data sesuai analisis perhitungan didasarkan pada asumsi aktuaria

Sumber : Laporan portofolio kepesertaan DPPK PT AJS.

Keterangan gambar 4.2 yaitu :

1. Peserta aktif (warna biru) adalah para peserta adalah para karyawan yang
masih aktif bekerja posisi terahir periode penelitian berjumlah 561 peserta
dengan tren menurun.

2. Peserta pensiunan (warna merah) adalah peserta pensiunan hari tua,
janda/duda, anak atau yatim/piatu dan posisi akhir sebanyak 2080 peserta
dengan tren menaik.

3. Rerata manfaat pensiun (warna hijau) adalah jumlah manfaat pensiun hari tua
dibayarkan (dalam rupiah) dibagi dengan jumlah peserta pensiunan, data
terakhir saat peﬂ;litian berjumlah Rp. 961.000,- dengan tren stabil.

4. Rerata penghasilan dasar pensiun (warna ungu) adalah jumlah penghasilan
dasar pensiun dibagi dengan jumlah peserta aktif (karyawan), data terakhir
saat penelitian berjumlah Rp. 3.247.000 dengan tren menurun.

Tahap ketiga, berdasarkan data rerata manfaat pensiun hari tua (RMPHT)
dan rerata penghasilan dasar pensiun (RPhDP) dilakukan perhitungan berdasarkan
formula pada variabel operasional dihasil nilai yaitu :

1. Rasio rerata manfaat pensiun (RRMPHT) dan rasio rerata penghasilan dasar
pensiun (RRPhDP),

2. Rasio kenaikan manfaat pensiun (RKMP) adalah RRMPHT + RRPhDP

sebagai variabel dependen (Y),

3. Data variabel dependen (Y) disajikan dalam dua kelompok yaitu
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a. Data variabel (Y) ditrapkan adalah data variabel realisasi sesungguhnya
dari kebijakan kenaikan manfaat pensiun sesuai data laporan keuangan
Audited DPPK PT AJS.

b. Data variabel (Y) tidak ditrapkan adalah data yang dihitung berdasarkan
asumsi kenaikan manfaat pensiun dan kenaikanan penghasilan dasar
pensiun dari asumsi aktuaria.

Data variabel dependen (Y) ditrapkan, disajikan dalam lampiran tabel 4.3
dan untuk penyajian dalam Bab ini dibuat dalam gambar 4.3, grafik data rasio
rerata manfaat pensiun hari tua (RRMPHT), rasio rerata penghasilan dasar
pensiun (RRPhDP), rasio manfaat pensiun (RKMP), yaitu :

Gambar 4.3. Grafik Data Rasio Rerata RRPhDP, RRMPHT, RKMP Diterapkan
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Catatan :
RRPhDP  : rasio rerata penghasilan dasar pensiun.
RRMPHT : rasio rerata manfaat pensiun hari tua.
RKMP : rasio kenaikan manfaat pensiun yaitu jumlah RRPhDP +
RRMPHT
Sumber : Hasil analisis perhitungan laporan keuangan dan valuasi aktuaris
DPPK PT AIJS.
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Keterangan gambar 4.3 sesuai data variabel (Y) ditrapkan dapat ditarik
kesimpulan bahwa :

RRPhDP atau rasio rerata Penghasilan Dasar Pensiun (warna biru)
mengalami tren penurunan dengan nilai mean sebesar 3,56 %, nilai maksimum
sebesar 16,86 % dan nilai minimum sebesar -4,87%, berdasarkan analisis data
variabe] (Y) ditrapkan RRPhDP terjadi tren penurunan yang disebabkan adanya
mutasi kepesertaan aktif atau karyawan ke peserta pensiunan pada tahun 2016,
sehingga terjadi tren penurunan pada RRPhDP.

RRMHT atau rasio rerata manfaat pensiun hari tua (warna merah),
mengalami tren kenaikan, dengan nilai mean sebesar 2,22% maksimum sebesar
9,76% dan minimum sebesar 0,98%., RRMPHT mengalami tren kenaikan faktor
utama adalah bahwa tahun 2016 dilaksanakan pembayaran kebijakan kenaikan
manfaat pensiun dan terdapat penambahan mutasi peserta aktif yang jatuh tempo
tahun 2016 sebanyak 27 peserta.

RKMP atau rasio kenaikan manfaat pensiun (warna hijau), mengalami
trend kenaikan mean sebesar 5,78 %, nilai maksimum sebesar 24,71 % dan nilai
minimum sebesar -0,11%. RKMP dengan data variabel (Y) ditrapkan secara rerata
selama periode penelitian mengalami kenaikan sebesar 6% atau masih dibawah
asumsi kenaikan valuasi aktuaria sebesar 10 % yaitu kenaikan penghasilan dasar
pensiun sebesar 8% dan kenaikan manfaat pensiun hari tua sebesar 2. Dapat
diartikan bahwa kebijakan kenaikan manfaat pensiun masih bersifat moderat atau
berhati-hati dengan memperhatikan kecukupan pendanaan dari DPPK PT AJS.
Scdangkan data variabel tidak ditrapkan disajikan sebagaimana lampiran tabel 4.4

sedangan untuk BAB ini menggunakan gambar 4.4 grafik data rasio rerata
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manfaat pensiun hari tua (RRMPHT), rasio rerata penghasilan dasar pensiun
(RRPhDP), rasio manfaat pensiun (RKMP), adapun gambar 4.4 yaitu:

Gambar 4.4. Grafik Data Rasio Rerata RRPhDP, RRMPHT, RKMP Tidak

Diterapkan
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Catatan :
RRPhDP  : rasio rerata penghasilan dasar pensiun.
RRMPHT : rasio rerata manfaat pensiun hari tua.
RKMP : rasio kenaikan manfaat pensiun yaitu jumlah RRPhDP +
RRMPHT
Sumber : Hasil analisis perhitungan laporan keuangan dan valuasi aktuaris
DPPK PT AIJS.

Keterangan gambar 4.4 sesuai data variabel (Y) tidak ditrapkan dapat ditarik
kesimpulan bahwa :

RRPHhDP atau rasio rerata Penghasilan Dasar Pensiun (warna biru) mengalami
tren penurunan sangat signifikan dengan nilai mean sebesar 2 %, nilai maksimum

sebesar 8§ % dan nilai minimum sebesar -5 %. Berdasarkan data rerata RRPhDP
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sebesar 2% menunjukan data variabel (Y) tidak diterapkan cenderung menurun
sehingga diperlukan kebijakan kenaikan manfaat pensiun oleh Pendiri.

RRMPHT atau rasio rerata manfaat pensiun hari tua (warma merah),
mengalami tren penurunan, dengan nilai mean sebesar 1,26% maksimum sebesar
2% dan minimum sebesar -0,98%. Data RRMPHT sesuai data variabel (Y) tidak
ditrampakan cenderung stagnan atau stabil namun dengan rerata selama periode
penelitian sebesar 1% masih dibawah asumsi valuasi aktuaria sebesar 2 %,
sehingga kebijakan kenaikan manfaat pensiun oleh Pendiri adalah kebijakan yang
tepat dan harus dilakukan.

RKMP atau rasio kenaikan manfaat pensiun (warna hijau), mengalami trend
penurunan dengan nilai mean sebesar 4 %, nilai maksimum sebesar 10 % dan nilai
minimum sebesar -3%. Data RKMP sesuai variabel (Y) tidak ditrapkan cenderung
menurun dan rerata RKMP sebesar 4 % adalah jauh dibawah asumsi kenaikan
RKMP oleh valuasi aktuaris sebesar 10 % yaitu sebesar 8% dari kenaikan
penghasilan dasar pensiun dan 2 % dari kenaikan manfaat pensiun hari tua, dapat
diartikan bahwa kebijakan kenaikan manfaat pensiun oleh Pendiri didasarkan pada
hasil kinerja DPPK PT AJS adalah tepat karena tanpa harus menambah
pembiayaan bagi Pendiri.

Hasil analisis sederhana tersebut dapat diartikan bahwa kebijakan menaikan
manfaat pensiun oleh Pendin DPPK PT AIJS adalah kebijakan yang tepat dan
sesual dengan upaya mengantisipasi terjadinya kecenderungan atau tren
penurunan yang terjadi secara umum pada beberapa DPPK lainnya sebagaimana
hasil survei penelitian baik oleh Otoritas Jasa Keuangan maupun institusi lainnya.

Analisis pembahasan lengkap akan disajikan setelah dilakukan proses analisis
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regresi berganda (OLS) sesuai judul penelitian yaitu Analisis indikator kinerja
yang mempengaruhi kebijakan kenaikan manfaat pensiun pada program pensiun
manfaat pasti.

Tahap kelima, melakukan analisis perhitungan rasio kenaikan atau penurunan
atas kinerja sesuai formula variabel operasional yaitu : meliputi data sampel rasio
kecukupan dana RKD, ROA, ROI, RBI, yang datanya bersumber dari laporan
keuangan melipuit, Aset tersedia, Aset neto, Aset investasi, Rerata Aset Investsi,
Kewajiban Aktuaria, Hasil Usaha, Hasil Investasi, Biaya Investasi, data
dilampirkan dalam tabel 4.5 dan untuk Bab ini disajikan dalam gambar 4.5 grafik
data sampel yaitu :

Gambar 4.5. Grafik Data Aset Tersedia, Aset Neto, Aset Investasi, Rerata Aset
Investasi, Kewajiban Aktuaria, Hasil Usaha, Hasil Investasi, Biaya
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Catatan

Nilai dalam jutaan Rupiah

Nilai nominal dalam lampiran tabel 4.5

Sumber : laporan keuangan dan investas audited dan Valuasi Aktuaria DPPK PT.
AJS.
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Keterangan gambar 4.5 sesuai data sampel data sampel variabel kinerja
selama periode penelitian sebagaimana lampiran tabel 4.5 dapat disimpulkan
bahwa yaitu :

Jumlah Aset tersedia (warna biru) adalah jumlah total aset investasi
ditambah aset lancar diluar investasi dengan tren kenaikan.

Jumlah Aset neto (warna hijau) adalah total seluruh aset dana pensiun tidak
termasuk piutang jasa lalu yang belum jatuh tempo, dikurangi seluruh kewajiban
kecuali kewajiban aktuaria.

Jumlah Aset investasi (warna jingga) adalah jumlah aset yang digunakan
dana pensiun untuk meningkatkan aset melalui distribusi hasil investasi, dengan
tren mengalami kenaikan.

Rerata aset investasi (warna putih) adalah aset investasi awal ditambah aset
investasi akhir dibagi 2, dengan tren mengalami kenaikan.

Kewajiban aktuaria (warna merah) adalah nilai kini dari manfaat pensiun
dihitung berdasarkan asumsi aktuaria dan merupakan kewajiban yang harus
didanai oleh Pendiri dan tren mengalami kenaikan.

Hasil usaha (warna coklat) adalah hasil investasi realized berupa bunga,
kupon, deviden, sewa, laba rugi pelepasan surat berharga pasar modal, dikurangi
biaya investasi dengan tren kenaikan.

Hasil investasi (warna kuning) adalah hasil investasi realized ditambah
hasil investasi unrealized dikurangi biaya investasi dengan tren mengalami

pertumbuhan.
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Baya investasi (warna pink) adalah jumlah biaya investsi terdiri dari fee

broker atas pelepasan dan pembelian surat berharga pasar modal, biaya kostadian

dengan tren mengalami kenaikan.

Berdasarkan data sampel tersebut maka dilakukan perhitungan sekaligus me

review laporan keuangan dan valuasi aktuaria DPPK PT AJS dan menghasilkan

nilai kinerja berupa RKD, ROA, ROI, RBI telah disajikan dalam lampiran tabel

4.6 data sampel variabel kinerja DPPK PT AJS, dan pada BAB ini dapat disajikan

gambar 4.6 grafik data sampel rasio kinerja, adapun gambar 4.6 yaitu :

Gambar 4.6. Grafik Data Sampel Hasil Rasio Kinerja DDPK PT AJS
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Hasil analisis perhitungan dan review atas laporan keuangan dan
aktuaris DPPK PT AJS.
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Keterangan gambar 4.6 yaitu :

Data variabel kinerja DPPK PT AJS berdasarkan analisis sederhana sesuai
hasil perhitungan soffware excel, dapat ditarik kesimpulan yaitu :

RKD atau rasio kecukupan dana adalah rasio antara aset neto terhadap
kewajiban aktuaria (warna biru) dan menghasilkan nilai mean sebesar 112 %,
maksimum sebesar 139% dan minimum sebesar 97% dengan tren kenaikan dan
stabil.

ROA atau return on asset adalah rasio antara hasil usaha terhadap aset
tersedia (warna merah) dan menghasilkan nilai mean sebesar 10 %, maksimum
sebesar 19% dan minimum sebesar 3% dengan tren kenaikan dan stabil dengan
rerata sebesar 10 % adalah mencukupi untuk membiayai kebijakan kenaikan
pesnsiun.

ROI atau return on investment adalah rasio antara hasil investasi usaha
terhadap rerata aset investasi (warna hijau) dan menghasilkan nilai mean sebesar 9
%, maksimum sebesar 19% dan minimum sebesar 3% dengan tren kenaikan dan
berfluktuatif, dengan rerata sebesar 9% selema periode penelitian adalah
mencukupi untuk mendukung kenaikan aset neto dalam membiayai kebijakan
kenaikan manfaat pensiun.

RBI atau rasio biaya investasi adalah rasio antara biaya investasi terhadap
aset investasi (warna pink) dan menghasilkan nilai mean sebesar 0,12%,
maksimum sebesar 0,33% dan minimum sebesar 0,01% dengan tren kenaikan,
namun dengan rerata rasio biaya selama penelitian sebesar 0,12% sangat efisien.
Sebagai analisis awal atas data statistik sederhana melalui gambar 4.4 sebelum

dilakukan analisis lebih dalam dengan menggunakan analisis regresi berganda
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(OLS), dapat tercermin data gambar grafik bahwa hasil kinerja DPPK PT AJS
menunjukkan kinerja RKD yaitu rasio perbandingan aset neto terhadap kewajiban
aktuaria mengalami kenaikan cukup signifikan dengan hasil adalah mean (rerata)
selama periode pengamatan sebesar 12%, nilai maksimal sebesar 139%, dan nilai
minimal adalah 97%, mencerminkan kondisi dana pengelolaan dalam kedaan
funded atau surplus pendanaan.

Hasil kinerja dari return on asset (ROA) yaitu rasio antara hasil usaha
berbanding aset tersedia mengalami kenaikan signifikan dengan rerata (mean)
selama periode pengamatan sebesar 10 %, nilai minimum sebesar 3 %, nilai
maksimum sebesar 19 %, menunjukan hasil usaha atau pendapatan realized
meningkat atau sangat mencukupi untuk membiayai kenaikan manfaat pensiun,
sedangkan aset tersedia cenderung naik namun berfluktuasi.

Hasil return on investment (ROI) yaitu rasio antara hasil investasi
berbanding rerata aset investasi kenaikannya kurang signifikan dan cenderung
berfluktuasi karena aset investasi dipengaruhi harga wajar (fair value) sesuai
alokasi penempatan dana investasi sebagian besar pada pasar modal, dan
menghasilkan nilai rerata (mean) sebesar 9 %, nilai minimum sebesar 3 %, dan
nilai maksimum sebesar 19%.

Hasil dari rasio biaya investasi (RBI), yaitu perbandingan antara biaya
investasi terhadap aset investasi menunjukan hasil rerata (mean) selama periode
penelitian yaitu : 0,12 %, nilai minimum yaitu : 0,01 %, dengan maksimum yaitu
r 0,33%, menunjukan tingkat ketatnya pengendalian biaya investasi reratanya

masih dibawah 1 % atau sangat efisien.
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Tahap keenam, berdasarkan hasil kinerja DPPK PT AJS yang merupakan
data sampel variabel independen (Xn), maka dilakukan analisis rasio atas masing-
masing ukuran kinerja dan menghasilkan data variabel independen (Xn) yaitu
RRKD (X1), RROA (X2), RROI (X3), RKBI (X4), adapun hasilnya dapat
disajikan dalam lampiran tabel 4.7 data variabel rasio atas kinerja DPPK PT AJS :
(RKKD, RROA, RROI, RKBI) dan dalam Bab IV ini dapat disajikan dalam

gambar 4.7 grafik data rasio atas kinerja RKKD, RROA, RROI, RKBI, yaitu:

Gambar 4.7. Grafik data Variabel Indpenden (Xn) : RRKD, RROA, RROLRKBI
DDPK PT AJS
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Catatan :

RKKD : Rasio atas Rasio Kecukupan Dana

RROA : Rasio atas Return On Asset

RROI : Rasio atas Return On Investment

RKBI : Rasio atas Rasio Biaya Investasi

Sumber : Hasil analisis perhitungan atas kinerja DPPK PT AJS.

Keterangan gambar 4.7. Data variabel independen (Xn) dapat dilakukan
analisis sederhana sesuai hasil perhitungan soffware excel, dapat ditarik

kesimpulan bahwa : pertama, RKKD atau rasio atas rasio kecukupan dana (RKD)
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adalah rasio dengan formula {RKD(t)/RKD(t-1) -1} (warna merah) dan
menghasilkan gambar yang stabil mendekati garis linear, kedua, RROA atau rasio
atas return on asset dengan formula {ROA(t)/ROA(t-1)-1} (warna coklat) dan
menghasilkan gambar yang stabil mendekati garis linear, ketiga, ROI atau rasio
atas return on investmen dengan formula {ROI(t)/ROI(t-1) -1} (warna biru) dan
menghasilkan gambar berfluktuatif, keempat, RKBI atau rasio atas rasio biaya
investasi dengan formula {RBI(t)/RBI(t-1)}, dan menghasilkan gambar
berfluktuatif.

Sedangkan untuk rasio atas return on investment (RROI) dan rasio atas rasio
biaya investasi (RKBI) berfluktuatif dapat diuraikan dengan penjabaran bahwa
RO yaitu perbandingan hasil investasi terhadap rerata aset investasi dan RBI
rasio biaya terhadap aset investasi, tercermin nilai yang berfluktuatif hal ini dapat
dimungkinkan karena hasil investasi, aset investasi, rerata aset investasi adalah
variabel yang dipengaruhi oleh nilai wajar atau fair value yang sifatnya volatile
sebagaimana dijelaskan dalam Bab II terdahulu.

Tahap ketujuh, proses data analisis regresi berganda model ordinary least
square (OLS) atas data rasio kenaikan manfaat pensiun (RKMP) variabel
dependen dan RKKD, RROA, RROI, RKBI sebagai variabel independen dan
sesuai dengan motede penelitian dilakukan dengan analisis regresi berganda
model OLS diproses melalui software Eviews 8, melalui import data dari sofftware
excel.

Adapun data yang di import ke soffware Eviews yaitu sebagaimana
disajikan dalam lampiran data proses analisis berganda model (OLS) pada

lampiran tabel 4.8 yaitu data variabel (Y) : RKMP ditrapkan dan data variabel
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(Xn) : RKKD, RROA, RROIL, RKBI dapat disajikan dalam Bab ini dengan
menggunakan gambar 4.8 grafik data variabel ditrapkan impor ke software
Eviews, yaitu :

Gambar 4.8. Grafik Data Variabel Impor ke Sofiware Eviews Diterapkan

350.00%0
300.00%%
25%0.00%0
200.00%0
150.00%%
100.00%%

50.00%%0

-100.00°%%6

~150.00°%

Catatan

Data variabel Dependen (Y) dan Independen (X) impor dari software excel ke

Eviews.

RKMP : Variabel rasio kenaikan manfaat pensiun ditrapkan dalam kebijakan
kenaikan manfaat pensiun.

RKKD : rasio atas rasio kecukupan dana

RROA : rasio atas return on asset

RROI : rasio atas return on investment

RKBI : rasio atas rasio biaya investasi

Keterangan, gambar 4.8 untuk variabel Independen (Xn) yaitu RKKD
(warna merah) tercermin hasilnya stabil mendekati linear, RROA (warna hijau)
hasilnya stabil mendekati linear, RROI (warna unggu) hasilnya berfluktuatif,
RKBI (warna biru muda) hasilnya berfluktuatif. Sedangkan untuk variabel
Independen (Yit) yaitu RKMP ditrapkan (warna kuning), hasilnya tercermin stabil

mendekati linear
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Dan analisis hasil uji penelitian dari pengaruh indikator kinerja DPPK PT
AIJS sebagai variabel (Xn) yaitu RRKD, RROA, RROI, RKBI yang memengaruhi
variabel (Y) atau RKMP baik terhadap data variabel ditrapkan dan tidak ditrapkan
akan dilakukan pada sub bab berikutnya. Dan untuk data variabel tidak ditrapkan
sebagaimana gambar 4.9, grafik data tidak ditrapkan yaitu :

Gambar 4.9. Grafik Data Variabel Impor Ke Software Eviews Tidak Diterapkan
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Catatan
Data variabel Dependen (Y) dan Independen (X) impor dari software excel ke
Eviews.

RKMP : Variabel rasio kenaikan manfaat pensiun tidak ditrapkan dalam
kebijakan kenaikan manfaat pensiun (sesuai asumsi aktuaria) dan
sebagai data analisis perbandingan.

RKKD : rasio atas rasio kecukupan dana

RROA : rasio atas return on asset

RROI : rasio atas return on investment

RKBI : rasio atas rasio biaya investasi

Keterangan, gambar 4.9 untuk variabel Independen (Xn) yaitu RKKD
(warna merah) tercermin hasilnya stabil mendekati linear, RROA (warna abu-
abu) hasilnya stabil mendekati linear, RROI (wara kuning) hasilnya
berfluktuatif, RKBI (warna biru tua) hasilnya berfluktuatif. Sedangkan untuk
variabel Independen (Yit) yaitu RKMP digunakan data tidak ditrapkan
tercermin stabil mendekati linear artinya mendekati kesamaan denga data

ditrapkan atau realisasi sesungguhnya.
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Tahap kedelapan, adalah melakukan analisis regresi linear berganda
melalui software Eviews dan selanjutnya dilakukan proses pengujian asumsi
klasik meliputi, pertama multikolinieritas, kedua, autokorelasi, ketiga,
normalitas, keempat, linearitas, kelima, heteroskedastisitas, dan keenam

pengujian hipotesis.

B. Hasil pengujian Hipotesis atas regresi linear berganda (OLS)

Uji t-statistik —t, berdasarkan analisis hasil uji statistik t dihasilkan nilai
analisis untuk data variabel tidak ditrapkan (asumsi aktuaria) dan data ditrapkan
kebijakan kenaikan manfaat pensiun sebabagaimana tabel 4.1. rekap hasil uji
statistik —t yaitu :

Tabel 4.1. Rekap Hasil Uji Statistik-t

Variabel | Predikt | Coefficient t-Statistic Probability
if
(tdk trp) | (trp) | (tdktrp) | (trp) | (tdk trp) | (trp)
RKKD + 0,3 0,5 3,4 2,5 0,0 0,0
RROA | +atau - -0,1 -0,2 -3.6 -3,4 0,0 0,0
RROI +atau-| -.0,0 -0,0 -1,1 -1 0,3 0,4
RKBI - -0,0 -0,0 -1,4 -1,7 0,2 0,1
Catatan :
Tdk trp : tidak ditrapkan dalam kebijakan kenaikan manfaat pensiun
Trp : ditrapkan dalam kebijakan kenaikan manfaat pensiun

Keterangan tabel 4.1 adalah hasil uji statistik -t menunjukan bahwa :
variabel independen (Xn) baik data tidak ditrapkan dan ditrapkan dalam kebijakan
manfaat pensiun yang mempengaruhi signifikan terhadap variabel dependen (Y) :
RKMP yaitu :

1.  Variabel (X1) : RKKD signifikan positif.

2. Variabel RROA signifikan dengan nilai negatif.
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3. Variabel RROI dan RKBI tidak signifikan mempengaruhi variabel

dependen (Y).

Sebagai analisis pendahuluan khususnya untuk variabel (X2) RROA
mempengaruhi signifikan dengan nilai negatif terhadap variabel dependen
(RKMP) adalah kondisi yang dapat terjadi dengan memperhatikan dari formula
variabel kinerja ROA adalah hasil usaha berbanding aset tersedia sehingga kondisi
seharusnya adalah apabila terjadi kenaikan manfaat pensiun maka aset tersedia
menjadi turun untuk membayar kewajiban atas kenaikan manfaat pensiun, dan
jika dengan asumsi hasil usaha tetap atau naik namun kenaikannya tidak
signifikan dengan kenaikan periode sebelumnya, maka nilai ROA naik dan jika
ROA naik maka RROA akan naik. Realisasinya setelah dilakukan kebijakan
kenaikan manfaat pensiun (RKMP) nilai Aset naik dan hasil usaha naik namun
tidak signifikan kenaikannya dari periode sebelumnya, maka ROA turun atau
terjadi kenaikan yang tidak lebih dari periode sebelumnya, pengaruhnya pada
hasil RROA menghasilkan nilai minus.

Hasil Analisis variansi/ Uji F — statistik menunjukan nilai : Prob (F
statsistik) signifikan yaitu : nilai Prob (F statistik) ditrapkan kebijakan kenaikan
manfaat pensiun yaitu : 0.000518 dan nilai Prob. F statistik tidak ditrapkan dalam
kebijakan kenaikan manfaat pensiun yaitu: 0.000242 hasil ini mengindikasikan
bahwa secara keseluruhan semua variabel (Xn) RKKD, RROA, RROI, RKBI
mampu menjelaskan variabel dependen (Yit) yaitu RKMP.

Statistik  Deskriptif, sesuai hasil analisis regresi linear berganda
menghasilkan alas dala variabel tidak ditrapkan dan ditrapkan kebijakan kenaikan

manfaat pensiun sebagaimana disajikan dalam tabel 4.2 Rekap hasil statistik
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deskriptif data variabel tidak ditrapkan & ditrapkan kebijakan kenaikan manfaat
pensiun.

Tabel 4.2. Rekap Hasil Statistik Deskriptif variabel tidak ditrapkan & ditrapkan
dalam Kebijakan Kenaikan Manfaat Pensiun

RKMP RKKD | RROA | RROI | RKBI

(:r(p) ¢ n o | X X2 X3 X4

Mean 6% 4% 1% 11% 23% 30%
Median 2% 2% 0% 4% 1% | 30%
Maksimum | 550, 10% 2% | 87% | 323% | 182%
Minimum | o, -3% % | 21% | -84% | -92%
Std Deviasi | 70, 4% % 23% | 89% | 70%
Skewness | 1469 52% | 156% | 185% | 203% | -2%
Kurtosis 372% 226% 560% | 691% | 761% | 272%

Catatan :
tdk trp : tidak ditrapkan dalam kebijakan kenaikan manfaat pensiun
trp : diterapkan dalam kebijakan kenaikan manfaat pensiun

Sumber : Hasil analisis regresi berganda (OLS) tanggal 26.10.2017
Keterangan Tabel 4.2 adalah berdasarkan data hasil regresi linear berganda
(OLS) pada data statistik deskriptif dapat disimpulkan bahwa : pertama, untuk

data variabel independen (Xn) data tidak ditrapkan dan ditrapkan menggunakan

data rasio atas kinerja yang sama sehingga menghasilkan nilai mean, maksimum,
minimum, standar deviasi, skewness, kurtosis dengan nilai yang sama, kedua,
hasil yang berbeda terdapat pada data variabel Dependen (Y) yang menggunakan
data ditrapkan dan data tidak ditrapkan dalam kebijakan kenaikan manfaat
pensiun. Dan analisis pembahasan dan penjelasan tabel akan disajikan pada sub
Bab pembahasan.

Uji Koefisien determinasi, Untuk mempermudah dan memperjelas analisis

regresi dapat disajikan hasil uji koofisien determinasi data ditrapkan dan tidak
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ditrapkan dalam kebijakan kenaikan manfaat pensiun dapat disajikan dalam tabel
4.3 Rekap Hasil Uji Koefisien Determinasi sebagai berikut :

Tabel 4.3. Rekap Hasil Uji Koefisien Determinasi

Hasil R? Hasil Adjusted R*
TDTRP DIRP | TDIRP DIRP
Nilai 74,37% 71,51% 67,53% 63,92%

Catatan :

TDTRP : tidak ditrapkan dalam kebijakan kenaikan manfaat pensiun

DTRP  :ditrapkan dalam kebijakan kenaikan manfaat pensiun

Sumber : Hasil proses regresi linear berganda OLS tanggal 26.10.2017

Koefisien determinasi R? baik ditrapkan dan pra kebijakan sebesar; 71,51%

dan 74,37% adalah menunjukan kemampuan model, variabel independen RRKD,
RROA, RROI, RKBI, mampu menjelaskan pengaruhnya untuk ditrapkan
kebijakan sebesar 71,51 % dan pra kebijakan sebesar 74,37 % terhadap variabel
(Y) atau RKMP dan sisa nya dijelaskan oleh faktor lainnya. Dan nilai Adjusted R?
untuk nilai ditrapkan kebijakan sebesar : 63,92 % dan untuk pra kebijakan sebesar
67,53 % menandakan bahwa variasi perubahan rasio kenaikan manfaat pensiun
(RKMP) atau variabel (Y) mampu dijelaskan secara serentak oleh variabel RRKD

(X1), RROA (X2), RROI (X3), RKBI (X4) dan sisanya dijelaskan oleh faktor-

faktor lain yang tidak masuk dalam model.

C. Hasil Uji Asumsi Klasik

Hasil uji multikolinearitas berdasarkan nilai (VIF) yaitu nilai inflation factor
dari variabel X1, X2, X3, X4, keempat variabel tersebut nilainya lebih kecil dari
10 artinya tidak ada permasalahan multikolinearitas. Dan sesuai hasil uji
multikolinearitas dapat disajikan dalam tabel 4.4 Rekap Hasil Uj

Multikolinearitas sebagai berikut :
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Tabel 4.4. Rekap Hasil Uji Multikolinearitas

ariabel Coefficient Varian Uncentered VIF Ce;t](;;‘ed
TDTRP | DTRP | TDTRP | DTRP TDTRP DTRP
X1 0,01 0,04 2,05 2,04 2,01 2.01
X2 0,00 0,00 2,31 2,31 1,88 1,88
X3 0,00 0,00 1,43 1,43 1,34 1,34
X3 0,00 0,00 2,30 2,30 1,93 1,93
Hasil : Seluruh Variabel Dependen terpenuhi dalan uji multikolinearitas

Catatan :

TDTRP : Tidak ditrapkan dalam kebijakan kenaikan manfaat pensiun
DTRP : Ditrapkan dalam kebijakan kenaikan manfaat pensiun

Sumber : Hasil proses regresi linear berganda OLS tanggal 26.10.2017.

Hasil uji autokorelasi, yaitu berdasarkan hasil uji Durbin-Waston adalah
untuk proses ditrapkan kebijakan kenaikan manfaat pensiun sebesar : 2,22 dan
tidak ditrapkan dalam kebijakan kenaikan manfaat pensiun sebesar 1,56 dan
sesuai dengan tabel uji Durbin-Watshon (DW) bahwa : nilai d berada di kisaran 0
hingga 4, artinya data semua data variabel tidak ada otokorelasi atau terpenuhi.

Hasil uji heteroskedastisitas, yaitu berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas
Breusch-pagan-Godfrey dengan hasil untuk ditrapkan kebijakan adalah obs*R-
square : 6,36 dengan F prob. F(4.15) : 0,19 atau lebih besar dari tingkat alpha 0,05
(5%).

Sedangkan untuk data tidak ditrapkan dalam kebijakan adalah obs*R-square

: 1,98 dengan F prob. F(4.15) : 0,79 atau lebih besar dari tingkat alpha 0,05 (5%),

maka HO diterima yang artinya tidak terjadi Heteroskedastisitas.
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Berdasarkan hasil uji penelitian, apabila nilai Prob. F hitung lebih besar dari
tingkat alpha 0,05 (5%) maka Ho diterima yang artinya tidak terjadi
heteroskedastisitas.(Igbal.2015)

Berdasar hasil uji normalitas yaitu berdasarkan hasil nilai JB untuk hasil
data ditrapkan kebijakan adalah sebesar 3,98 > 0.05 (5%) dan data tidak ditrapkan
dalam kebijakan adalah sebesar 0,40 > 0,05 (5%) dapat disebutkan bahwa residual
terdistribusi normal yang artinya asumsi uji klasik,untuk uji normalitas telah
terpenuhi.

Berdasarkan haasil uji linearitas yaitu berdasarkan hasil uji Ramsey dengan
hasil t-statistik, untuk data ditrapkan kebijakan adalah prob : 0,10 > dari alpha
0,005 (5%) dan data tidak ditrapkan dalam kebijakan adalah prob: 0,69 darn alpha

0,005 (5%) dapat disimpulkan model memenuhi asumsi linearitas.

D. Pembahasan Hasil Uji Regresi Linear Berganda (OLS)

Berdasarkan hasil uji penelitian metode regresi berganda atau ordinary least
square (OLS), dihasilkan bahwa variabel dependen (Y) yaitu rasio kenaikan
manfaat pensiun (RKMP) baik untuk data tidak ditrapkan dan ditrapkan dalam
kebijakan kenaikan manfaat pensiun, dan variabel Dependen (X) dari rasio atas
kinerja DPPK PT AIJS, yaitu variabel (X1) rasio atas rasio kecukupan Dana
(RKKD), variabel (X2) yaitu rasio atas retrun on asset (RROA), vanabel (X3)
yaitu rasio atas return on asset (RROI), variabel (X4) yaitu rasio atas rasio biaya
investasi (RKBI), telah memenuhi uji asumsi klasik sebagaimana data proses

software Eviews tabel 4.1 dan tabel 4.2

70

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka



43315.pdf

Sebagai pembahasan awal dari hasil proses analisis regresi berganda, maka
sesuai dengan hasil analisis statistik deskriptif baik untuk data tidak ditrapkan dan
ditrapkan dalam kebijakan atas variabel (Y) atau RKMP dapat disajikan dalam
tabel 4.5 yaitu Rekap Hasil Statistik Deskriptif Variabel (Y) atau RKMP yaitu :

Tabel 4.5. Rekap Hasil Uji pada Statistik Deskriptif Variabel RKMP

RKXMP Perbedaan/
Tidak ditrapkan Selisih
ditrapkan
a b c:b-a
Mean 4% 6% 2%
Median 2% 2% 0
Maksimum 10% 25% 15%
Minimum -3% 0% 3%
Std Deviasi 4% 7% 3%
Skewness 52% 146% 93%
Kurtosis 226% 372% 145%

Sumber : Hasil Uji Regresi Berganda (OLS) tanggal 26.10.2017

Pembahasan tabel 4.5, yaitu hasil analisis variabel dependen (Y) atau rasio
kenaikan manfaat pensiun (RKMP) sesuai data tidak ditrapkan dan ditrapkan
dalam kebijakan kenaikan manfaat pensiun hasilnya menunjukan bahwa terdapat
tren atau kecenderungan kenaikan yaitu dihasilkan dari nilai mean selama periode
penelitian sebesar 6 % atau naik dari mean tidak ditrapkan kebijakan sebesar 4 %
atau terdapat kenaikan sebesar 2 %, hasil serupa juga terdapat tren kenaikan
dihasilkan dari nilai minimum naik 3 % dan pada nilai maksimum sebesar 15 %.

Indikasi ini mencerminkan bahwa : pertama, kebijakan kenaikan manfaat
pensiun yang ditetapkan oleh Pendiri DPPK PT AJS adalah sebagai suatu
kebijakan yang tepat sebagai upaya untuk mengantisipasi terjadinya tren

penurunan manfaat pensiun dan tren penurunan jumlah kepesertaan di DPPK PT
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AJS, dan kebijakan tersebut adalah sejalan dengan hasil penelitian dan survei
terdahulu dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK) yaitu menyebutkan bahwa, kondisi
saat ini pertumbuhan keberadaan Dana Pensiun Pemberi Kernja dengan Program
Pensiun Manfaat Pasti (PPMP) menunjukan frend menurun baik dalam jumlah
institusi DPPK.

1.  Pengaruh Variabel (X1) : RKKD, terhadap variabel (Y) : RKMP

Hasil Uji penelitian ini mengindikasikan bahwa variabel (X1), yaitu rasio
atas rasio kecukupan dana (RKKD), memengaruhi signifikan positif variabel (Y) :
RKMP atau kenaikan manfaat pensiun selama periode penelitian.itip dipengaruhi
variabel dapat diartikan yaitu :

Pertama, rasio atas rasio kecukupan dana (RKKD) signifikan (positip)
mempengaruhi  kebijakan kenaikan manfaat pensiun, sehingga hasilnya
memberikan kemudahan bagi Pendiri DPPK untuk menetapkan kebijakan
kenaikan manfaat pensiun karena tanpa membebani pembiayaan dalam
pendanaan.

Kedua, kondisi pendanaan DPPK PT AJS selama periode pengamatan
adalah tercukupi (funded) dan pada saat kondisi DPPK mencapai RKKD dititik
maksimum yaitu sebesar 22% sebagaimana nilai maksimum RKKD lampiran
4.8.b, maka beban kewajiban pembiayaan pemberi kerja atau Pendiri berupa iuran
normal diperhitungkan dari kelebihan pengelolaan dana DPPK sesuai ketentuan
regulasi yang mengaturnya.

Ketiga, hasil kinerja yang dicapai oleh DPPK PT AIJS selama periode

penelitian mencerminkan kinerja yang positip dapat diartikan bahwa kinerja
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tersebut merupakan kontribusi atas perannya sebagaimana diamanahkan dalam
regulasi dan digariskan dalam tata kelola atau sesuai prinsip GPFG.

Keempat, berbagai penelitian terdahulu dan survei dari Otoritas Jasa
Keuangan dan institusi lain menyatakan terdapat tren penurunan di institusi
DPPK, namun kondisi dari tren secara umum berbeda dengan kondisi dari DPPK
PT AJS menunjukan tren kenaikan kinerja sehingga dapat memberikan kenaikan
manfaat pensiun kepada seluruh peserta baik kepada peserta aktif berupa kenaikan
penghasilan dasar pensiun (PhDP), dan peserta pasif berupa kenaikan manfaat
pensiun hari tua (MPHT), dan kenaikan manfaat pensiun tersebut tanpa dibebani
tambahan pembiayaan bagi Pendiri, meskipun proses untuk menaikan manfaat
pensiun harus melalui proses prosedural dan sangat ketat dilakukan oleh Otoritas
Jasa Keuangan (OJK).

Kelima, hasil penelitian ini memperkuat hasil penelitian sebelumnya,
yaitu:

H. Aitken (1996), menyatakan bahwa : Kelebihan Dana yaitu selisih antara
aset neto dengan kewajiban aktuaria atau Surplus dalam dana pensiun dapat
digunakan, (1), mengimbangi kerugian pengalaman masa lalu, (2), memberikan
keamanan dana peserta, (3), menyediakan dana pensiun dini, (4), memfasilitasi
pembebasan indeksasi atau kontribusi parsial. Surplus oleh Pendirn DPPK
(Pemilik) harus menjadi bagian dari komitmen awal yang direncanakan.

Kadarisman dan Wahyuni (2010) dalam Anggraini, Kurnia Agustina (2012)
yang menyatakan bahwa (RKD) rasio kecukupan dana adalah suatu alat untuk

dapat mengukur kinerja dan kemampuan (DPPK) untuk memenuhi kewajibannya
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membayar manfaat pensiun kepada para peserta program. (c¢). Dan hasil penelitian
ini memperkuat hasil penelitian sebelumnya.

Rue dan Byars, (1981) oleh Rini Lestari (2013), menyatakan bahwa : kinerja
sebagal pencapaian hasil (degree of accomplishment). Semakin tinggi kinerja
organisasi, semakin tinggi tingkat pencapaian tujuan organisasi. Padahal suatu
organisasi dikatakan memiliki kinerja yang optimal, jika menghasilkan sesuatu
yang menguntungkan bagi para stakeholders (Hessel, 2003). Dan Horrigan (2002)
dalam Lestari (2013), menyatakan bahwa : Rasio keuangan hampir selalu

digunakan secara prediktif, baik secara implisit maupun eksplisit.

2.  Pengaruh Variabel (X2) : RROA, terhadap variabel (Y) : RKMP.

Hasil uji penelitian ini mengindikasikan bahwa, peningkatan kenaikan
manfaat pensiun selama periode pengamatan signifikan dipengaruhi oleh variabel
rasio kenaikan kecukupan dana (RROA), dan hasil uji satatistk-t sebagaimana
disebutkan bahwa RROA adalah signifikan dengan nilai negatif terhadap variabel
dependen (Y) atau RKMP, adapaun analisis dapat dijabarkan adalah sebagai yaitu:

Pertama, kondisi seharusnya dengan ditetapkannya kebijakan kenaikan
manfaat pensiun maka berpengaruh terhadap nilai aset baik aset tersedia, aset
neto, aset investasi akan mengalami penurunan, pengaruh tersebut disebabkan
oleh aset digunakan untuk memenuhi kewajiban membauar kenaikan manfaat
pensiun, dan jika pada saat itu usaha konstan atau meningkat yang tidak signifikan
terhadap periode sebelumnya, maka return on aset (ROA) naik begitupun dengan

rasio atas return on aset (RROA).
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Kedua, realisasinya setelah dilakukan kebijakan kenaikan manfaat pensiun
nilai Aset baik aset tersedia, aset neto, aset Investasi mengalami kenaikan atau
berlawan arah, dan jika dengan asumsi hasil usaha konstan atau naik tidak
signifikan terhadap periode sebelumnya, maka pengaruhnya nilai ROA menurun,
jika ROA menurun maka rasio atas return on aset (RROA) akan mengalami
penurunan.

Ketiga, sesuai dengan hasil penelitian sebagaimana disajikan dalam
lampiran tabel 4.6. data sampel hasil perhitungan rasio atas ukuran kinerja DPPK
PT AJS, yaitu profil ROA secara rata-rata atau mean selama periode penelitian
hasilnya adalah sebesar 10%, nilai maksimum 19 % dan minimum 3 %,
mencerminkan bahwa hasil kinerja ROA adalah positif, sehingga kondisi nilai
negatif sebagaimana hasil uji statistik t atas RROA dapat terjadi manakala
kenaikan pada periode t tidak sebanding dengan kenaikan peroide t-1.

Keempat, peningkatan aset tersedia adalah dipengaruhi oleh proporsi
penempatan dana aset investasi yaitu bahwa nilai aset terbesar di DPPJ PT AJS
adalah dalam surat berharga pasar modal, dan nilai surat berharga pasar modal
ditetapkan berdasarkan harga pasar atau harga wajar (fair value).

Kelima, sebagai kesimpulan atas pembahasan dari analisis RROA ini yaitu
bahwa secara rerata (mean) selama periode pengamatan sebesar 10% mencukupi
dan bahkan berlebih untuk membayar kenaikan manfaat pensiun dan pada saat
RKKD mencapai nilai maksimum 22 % Pendiri DPPK PT AJS diberikan untuk
tidak membayar kewajiban iuran normal selama satu tahun diperhitungkan dar

kelebihan dana atau surplus pendanaan.
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Keenam, berpedoman pada hasil penelitian ini, adalah memperkuat hasil
penelitian sebelumya yaitu :

Subramanyam,and Wild, 2009, menyatkanan bahwa . pendapatan ekonomi
mencakup semua perubahan pada kekayaan pemegang saham. Ini berarti
komponen pendapatan investasi (bunga, dividen, dan keuntungan dan kerugian
yang direalisasi dan yang belum direalisasi) untuk semua kelas sekuritas investasi
harus disertakan saat menentukan pendapatan ekonomi. Karena pendapatan
komprehensif dalam mengatasi keuntungan dan kerugian yang belum direalisasi
(unrealized), hanya dari efek yang diperdagangkan dan tersedia untuk dijual, kami
harus menyesuaikan pendapatan komprehensif dengan mencakup keuntungan dan
kerugian yang belum direalisasi dari efek yang dimiliki hingga jatuh tempo .
Keuntungan dan kerugian yang belum direalisasi atas efek yang dimiliki hingga
jatuh tempo diungkapkan dalam catatan.

Aitken (1996), menyatakan bahwa : kelebihan dana yaitu selisih antara aset
neto dengan kewajiban aktuaria atau surplus dalam dana pensiun dapat digunakan
(a) mengimbangi kerugian pengalaman masa lalu, (b) memberikan keamanan
dana peserta. (c) menyediakan dana pensiun dini, dan (d) memfasilitasi
pembebasan indeksasi atau kontribusi parsial. Surplus oleh Pendiri DPPK

(Pemilik) harus menjadi bagian dari komitmen awal yang direncanakan.

3.  Pengaruh Variabel (X3) : RROI, terhadap variabel (Y) : RKMP.
Berdasarkan hasil uji penelitian ini mencerminkan bahwa RROI tidak
signifikan mempengaruhi RKMP, dan hasil penelitian ini adalah sesuai dengan

kondisi yang sesungguhnya, dimana RROI berdasar variabel operasional yaitu
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ROI adalah hasil investasi berbanding dengan rerata asset investasi, sehingga nilai
ROI dipengaruhi oleh beberapa komponen yaitu :

Pertama, hasil investasi adalah dihasilkan dari hasil investasi realized
berupa : bunga + kupon + deviden +sewa +laba/rugi pelepasan surat berharga —
biaya investasi + hasil investasi unrealized, sedangkan hasil investasi unrealized
didapat dari perubahan kenaikan atau penurunan atas selisih penilaian investasi
periode t (SPI)t dikurangi saldo selesih penilaian investsi awal tahun (SPI)sot.

Kedua, kondisi seharusnya saat ditetapkannya kebijakan kenaikan manfaat
pensiun maka aset investasi dan rerata aset investasi menurun karena digunakan
untuk membiayai kenaikan manfaat pensiun, dan jika dengan anggapan bahwa
hasil investasi konstan atau naik tidak signifikan terhadap hasil investasi periode
sebelumnya maka nilai ROI adalah naik.

Ketiga, realisasinya bahwa saat terjadi kebijakan kenaikan manfaat pensiun
hasilnya aset investasi dan rerata aset investasi adalah naik dan diiringi dengan
hasil investasi meningkat tidak signifikan terhadap kenaikan periode sebelumnya,
maka pengaruhnya hasil ROI turun atau berlawanan arah, dan pengaruhnya
terhadap nilai RROI juga mengalami penurunan.

Keempat, secara umum bahwa perubahan naik atau turunnya ROI yaitu baik
aset investasi dan hasil investasi untuk surat berharga pasar modal sangat
dipengaruhi oleh harga pasar atau harga wajar (fair value) sehingga hasilnya
sangat berfluktuatif, namun perubahan naik atau turunnya aset investasi atau hasil
investasi (unrealized) masih merupakan potensi namun sudah diakui sebagai
kenaikan atau penurunan atas hasil investasi atau aset investasi, kelima, tingkat

fluktuatif dari hasil kinerja ROI berdampak pada deviasi yang cukup tinggi
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tercermin dari nilai RROI sebagaimana tercantum dalam lampiran tabel 4.7 atau
gambar grafik 4.7

Kelima, hasil uji penelitian imi adalah menunjukan pada kondisi
sesungguhnya bahwa sebagian besar penempatan dana investasi berada pada pasar
modal yang berfluktuatif dan hasilnya membuktikan terjadi return yang maksimal
meskipun mengandung risiko sesuai prinsip investasi yang menyatakan high
return high risk, dan Namun jika dilihat dari profil kinerja return on investment
(ROI) selama periode pengamatan menunjukan profil kinerja yang cukup baik
walaupun mengandung risiko investasi dalam surat berharga dipasar modal, hasil
kinerja ROI dapat tercermin dari hasil penelitian sebagaimana disajikan dalam
dalam lampiran tabel 4.6 dan gambar 3.4 grafik kinerja, mean ROI sebesar sebesar
: 9%, maksimum sebesar 19% dan minimum sebesar : 3 %, hasil penelitian
tersebut mengindikasikan bahwa kinerja sektor investasi sangat baik karena hasil
investasi dan aset investasi atau rerata investasi dapat mencukupi dan melebihi
kewajiban DPPK PT AJS untuk membayar kewajiban kenaikan manfaat pensiun,
bahkan saat kinerja RKKD mencapai nilai maksimum 22 % iuran normal beban
Pendiri diperhitungankan dari kelebihan atau surplus pendanaan, sebagaimana
yang ditetapkan dalam valuasi aktuaria.

Keenam, berpedoman pada hasil uji penelitian ini, adalah mendukung hasil
penelitian terdahulu yaitu : (a). Subramanyam and Wild, 2009, Kinerja sekuritas
investasi dievaluasi dengan menggunakan metodologi return on investment (ROI),
yang secara longgar kami definisikan sebagai realisasi pendapatan investasi untuk
periode tersebut dibagi rata-rata basis investasi: Realized ROl = pendapatan

investasi / {nilai wajar investasi + Nilai wajar investasi} / 2. Pendapatan investasi,
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atau pembilang terdiri dari tiga bagian: pendapatan bunga (dan dividen) +
Keuntungan dan kerugian yang direalisasi + Keuntungan dan kerugian yang
belum direalisasi. Perhatikan bahwa ROI untuk efek investasi didasarkan pada
nilai wajar, baik untuk menentukan pendapatan investasi (dengan termasuk
keuntungan dan kerugian yang belum direalisasi) dan tidak terbatas pada analisis
hanya jumlah reliazed. (b). Aggraini, K, A, (2012) yang menyatakan bahwa
secara rata-rata variabel kinerja keuangan dana pensiun menunjukan keadaan
keuangan yang baik tetapi dilihat dari individu dana pensiun menunjukan keadaan
yang kurang seperti adanya ROI negatif atau rasio kenaikan yang mengikuti pola

indeks harga pasar yang fluktuatif naik dan turun.

4. Pengaruh Variabel (X4) : RKBI, terhadap variabel (Y) : RKMP

Berdasarkan hasil uji penelitian ini mengindikasikan bahwa peningkatan
kenaikan manfaat pensiun selama periode pengamatan tidak signifikan atau
negatif terhadap rasio atas rasio biaya investasi (RKBI), yaitu :

Pertama, sesuai uji hasil penelitian mengindikasikan bahwa peningkatan
kenaikan manfaat pensiun selama periode pengamatan tidak signifikan
dipengaruhi oleh variabel rasio kenaikan biaya investasi (RKBI), namun profil
dari rasio biaya investasi (RBI) sebagaimana disajikan dalam lampiran tabel 4.6
atau gambar 4.6 grafik data kinerja DPPK PT AJS menunjukan profil kinerja rasio
biaya investasi (RBI) selama periode pengamatan yaitu mean sebesar : 0,12%,
maksimum sebesar 0,33% dan minimum sebesar : (0,01%, hasil ini mencerminkan
bahwa pengelolaan biaya investasi adalah sangat efisien, dan jika dibandingkan

dengan tingkat biaya pengelolaan oleh pihak ke tiga (manajer investasi) maka
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tingkat biaya pengelolaan dana investasi (fee) mencapai lebih dari 1,5% dari aset
investasi.

Kedua, berpedoman pada hasil uji penelitian ini adalah memperkuat hasil
penelitian sebelumnya dari Anggraini, Kurnia Agustina (2012) yang menyatakan
bahwa secara rata-rata variabel kinerja keuangan dana pensiun menunjukan
keadaan keuangan yang baik tetapi dilihat dari individu dana pensiun menunjukan

keadaan yang kurang seperti adanya rasio biaya investasi (RBI) negatif.
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BAB YV

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

1. Vaariabel RKKD yaitu rasio atas rasio kecukupan dana (RKD)
memengaruhi kebijakan kenaikan manfaat pensiun atau variabel RKMP.

2. Variabel RROA yaitu rasio atas return on asset (ROA) memengaruhi
negatif terhadap kebijakan kenaikan manfaat pensiun atau variabel
RKMP.

3. Variabel RROI yaitu rasio atas return on investment (ROI) tidak
mempengaruhi kebijakan kenaikan manfaat pensiun atau variabel RKMP.

4. Variabel RKBI yaitu rasio atas rasio biaya investasi tidak mempengaruhi
kebijakan kenaikan manfaat pensiun atau variabel RKMP.

5. Hasil uji penelitian ini diabaikan terhadap faktor kinerja lain yang dibatasi
dalam penelitian yaitu strategi dan kebijakan investasi, program pensiun
lain yang dapat dikelola oleh DPPK, program pensiun DPLK, dan
program pensiun wajib dikelola oleh badan penyelengara jaminan sosial

tenaga kerja.

B. Saran-saran

Dengan memperhatikan sesuai hasil penelitian bahwa rasio atas rasio

kecukupan dana adalah signifikan memengaruhi kebijakan kenaikan manfaat

pensiun, dan rasio kecukupan dana pada DPPK besarnya dipengaruhi oleh
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nilai Aset neto dan nilai kini dari kewajiban aktuaria, sedangkan besaran nilai

kini kewajiban aktuaria sangat dipengaruhi oleh besaran asumsi tingkat bunga

ditetapkan dalam valuasi aktuaria. Adapun saran yang dapat disampaikan
diantaranya yaitu :

1. Untuk kedepan sangat diperlukan adanya regulasi yang mengatur atau
pedoman yang mengatur tentang penetapan asumsi bunga aktuaria pada
DPPK oleh regulator DPPK yaitu Otoritas Jasa Keuangan (OJK), dan
saran tersebut diperlukan mengingat sampai dengan saat ini belum
adanya regulasi atau pedoman untuk menetapkan asumsi bunga aktuaria
sebagai dasar uapaya mengantisipasi terjadinya over dan under penetapan
asumsi bunga aktuaria atas realisasi kondisi tingkat bunga pasar baik
dalam jangka pendek, menengan dan jangka panjang.

2. Sesuai dengan hasil penelitian terdahulu disebutkan bahwa saat ini terjadi
tren penurunan kenerja DPPK, dan dengan adanya pembatas dalam
penelitian ini, maka dapat disarankan diperlukan penelitian lanjutan atau
pelitian lainnya atas indikator kinerja DPPK dengan model yang berbeda,
dengan tujuan dapat lebih memperkaya atau melengkapi referensi dan
kepustakaan, sehingga akan menambah pengetahuan dan wawasan, dan
upaya peningkatan kinerja atas pengelolaan dana pensiun pemberi kerja

(DPPK).
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BAPEPAM LK
DDPK
Diterapkan

GPFG
KMK
MPHT

OJK

OLS

PA

PDP

Pendiri
PhDP

PHT
PJD/DD
PSAK

PT AJS
PYT/PYTM
REALIZED
RKBI

RKD
RKMP
RMPHT
ROA

ROI

RBI

RPhDP
RRKD
RRMPHT
RROA
RROI
RRPhDP
Tidak Ditrapkan
UNREALIZED

4

Tabel 4.10 Arti Istilah

Badan Pengawas Pasar Modal Lembaga Keuangan
Dana Pensiun Pemberi Kerja

Data Realisasi sesuai laporan keuangan dan audited KAP
DPPK

Good Pension Fund Govarnance

Keputusan Menteri Keuangan

Manfaat Pensiun Hari Tua

Otoritas Jasa Keuangan

Ordenary Least Square

Pensiun Anak

Peraturan Dana Pensiun

Perusahaan, Badan Hukum, Perorangan, yang mendirikan
Penghasilan Dasar Pensiun

Pensiun Hari Tua

Pensiun Janda/ Duda

Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan
Perseroan Terbatas Asuransi Jiwasraya.
Pensiun Yatim/Piatu/Yatim-Piatu
Direalisasikan

Rasio atas Rasio Biaya Investasi

Rasio Kecukupan Dana

Rasio Kenaikan Manfaat Pensiun

Rerata Manfaat Pensiun Hari Tua

Return On Asset

Return On Investment

Rasio Biaya Investasi

Rerata Penghasilan Dasar Pensiun

Rasio atas Rasio Kecukupan Dana

Rasio Rerata Manfaat Pensiun Hari Tua

Rasio atas Return On Asset

Rasio atas Return On Investment

Rasio Rerata Penghasilan Dasar Pensiun

Data hitungan dihasilkan berdasarkan asumsi .
Belum direalisasikan
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Tabel 4.1. Data Sempel Kepesertaan, MPHT, PhDP, Rerata MPHT, Rerata PhDP

DPPK PT AJS Ditrapkan
PERIODE | PESERTA PROGRAM PENSIUN | MANFAAT PENSIUN | RERATA MANFAAT PhDP/BLN RERATA
PENELITIA| KARYAWAN [ PENSIUNAN | HARITUA PENSIUN HARI TUA PhDP
] 2 3 4 =43 6 1=612
Mar-12 93 1,880 1,422,592,064 756,698 2,252,965,041 2,364,077
Jun-12 3 1920 1,483,121,189 72,459 2,277,391,925 2,415,050
Sep-12 915 1959 1,544911,337 788,622 2,254,618,006 2,464,063
Dec-12 87 1,979 1,576,279,295 79,503 2,157,531,000 2,488,502
Mar-13 823 1,857 1,533,922,793 826,022 2,323,3%,101 2,823,085
Jun-13 815 1,897 1,585,993,521 836,054 2,349,631,026 2,882,983
Sep-13 815 1957 1,665,107,699 851,154 2423829901 297404
Dec-13 195 1997 1,699,351,352 850952 2.411,378,000 3,033,180
Mar-14 787 1979 1715941073 867,075 2,389,499.674 3,036,213
Jun-14 9 1984 1,723,582,261 868,741 2,367,970,282 3,039,756
Sep-14 780 1999 1,757,064917 878972 2,370338,252 3,038,895
Dec-14 780 1999 1,748,069,263 874472 2,385,134,000 3,057,864
Mar-15 m 2011 1930,128.837 959,786 2,549,758,990 3,302,797
Jun-15 764 2037 1,979,680.836 971,861 2,556,458,612 3,346,150
Sep-15 41 2,047 1,969.907.850 962339 2,529,360,151 341183
Dec-15 633 2,052 2,008,835,736 978,965 2,133,337,000 3370201
Mar-16 55 2,059 2,173,886,502 1,055,797 2,185,788,19 3,938,357
Jun-16 589 2,184 2340,105311 1071477 2,458,760,826 4,174,467
Sep-16 589 2,184 2384567312 1,091,835 2,461,219,587 4,178,641
Dec-16 51 2,080 2398145482 1,152,955 2,230,168,550 3,975,345
Catatan :
Karyawan dan Pensiunan : dalam jumlah orang.
MPHT Manfaat Pensiun Hari Tua, Rerata Manfaat Pensiun Hari
Tua (dalam rupiah).
PhDP Penghasilan Dasar Pensiun (PhDP) dan rerata PhDP (dalam
rupiah).
Peserta Aktif Peserta Program karyawan Aktif.
Peserta Pensiunan : Peserta Program yang telah pensiun, penerima manfaat
pensiun.
RMPHT Rerata Manfaat Pensiun Hari Tua = Jumlah Manfaat
Pensiun/Jumlah peserta pensiunan.
RPhDP Rerata Penghasilan Dasar Pensiun = Jumlah PhDP/Jumlah
peserta karyawan aktif.
Sumber Laporan Keuangan dan Laporan Aktuaris DPPK PT AJS
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Tabel 4.2. Data Sempel Kepesertaan, MPHT, PhDP, Rerata MPHT, Rerata PhDP

DPPK PT AJS Tidak Ditrapkan
PERIODE | PESERTA PROGRAM PENSIUN | MANFAATPENSIUN | RERATA MANFAAT PhDP/BLN RERATA
PENELITIA| KARYAWAN | PENSIUNAN HARI TUA PENSIUN HARI TUA PhDP

i 2 3 4 5=43 6 7262

Mar-12 953 13800 142259785206 756,01 209,874,183 2,195,041
Jun-12 o3 19200 1,481,923,20930 771,835 214,551,309 2242366
Sep-12 915 1959 1,542265,269.98 781,72 2,093.415,906 2,287,386
Dec-12 867 1919 1571357153101 795,137 2,003,274,652 2,310,582
Mar-13 803 1857 1,506,099943.44 811,039 2,053,737,765 2495429
Jun-13 815 1897, 1,557219.408.64 820,885 2076.931,007 2,548,382
Sep-13 815 1957 163548542029 835,710 2,142,520,509 268,860
Dec-13 795 197 1,668,51330039 835,510 213151291 2,681,148
Mar-14 787 1979 1,684,807456.53 851,343 212,173,114 2683829
Jun-14 ™ 1984 1,692307,173.88 852,977 2,093,148,667 2,686,969
Sep-14 780 199 1,725,187.934.59 863,025 2,095,248,801 2,686,216
Dec-14 780 1999 171635497236 858,607 210832314 270,978
Mar-15 m 00} 176119141891 875,779 2,253,657 2919217
Jun-15 764 2037 1,806,403,98.79 886,79 2,259,565,136 2,957,546
Sep-1S 741 M7 179748220670 878,106 2,234.561,539 3,015,603
Dec-15 [5) 052 1,833,000,09566 893,279 1,885,588, 164 2978812
Mar-16 555 2059 187604729168 911,145 1,785,500,072 327,117
Jun-16 589 284] 201949101565 94,675 2,008,480.38 3,409,983
Sep-16 589 284 2057861349 942,244 2010488718 3413393
Dec-16 561 2,080 1,999,065,306.52 961,089 182,753,151 347332

Catatan :
Karyawan dan Pensiunan : dalam jumlah orang.
MPHT dan PhDP : dalam rupiah

MPHT : Manfaat Pensiun Hari Tua, Rerata Manfaat Pensiun Hari Tua

PhDP :  Penghasilan Dasar Pensiun (PhDP) dan rerata PhDP

Peserta Aktif : Peserta Program karyawan Aktif.

Pensiunan : Peserta Program yang telah pensiun, penerima manfaat pensiun.

RMPHT : Rerata Manfaat Pensiun Hari Tua = Jumlah Manfaat
Pensiun/Jumlah peserta pensiunan.

RPhDP : Rerata Penghasilan Dasar Pensiun = Jumlah PhDP/Jumlah
peserta karyawan aktif.

Data : Perhitungan berdasarkan asumsi kenaikan Penghasilan Dasar

Pensiun adalah sebesar 8% dan kenaikan manfaat pensiun
sebesar 2 % sesuai asumsi valuasi aktuaria.
Sumber . Laporan Keuangan dan Laporan Aktuaris DPPK PT AJS.
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Tabel 4.3. Data Sampel, Rasio Rerata, RRPhDP, RRMPHT, RKMP Diterapkan

PERIODE RRPhDP RRMPHT RKMP
2 3 4
03.2012 16% 1% 17%
06.2012 2% 2% 4%
09.2012 2% 2% 4%
12.2012 1% 1% 2%
03.2013 13% 4% 17%
06.2013 2% 1% 3%
09.2013 3% 2% 5%
12.2013 2% 0% 2%
03.2014 0% 2% 2%
06.2014 0% 0% 0%
09.2014 0% 1% 1%
12.2014 1% -1% 0%
03.2015 8% 10% 18%
06.2015 1% 1% 3%
09.2015 2% -1% 1%
12.2015 -1% 2% 1%
03.2016 17% 8% 25%
06.2016 6% 1% 7%
09.2016 0% 2% 2%
12.2016 -5% 6% 1%
HASIL
MEAN 4% 2% 6%
MAKSIMUM 17% 10% 25%
MINIMUM -5% -1% 0%
Catatan
RRPhDP Rasio atas rasio rerata penghasilan dasar pensiun dengan
formula
{RPhDP(t)/RPhDP(t-1) -1}
RRMPHT : Rasio kenaikan atas rerata manfaat pensiun harit tua dengan
formula adalah {RMPHT(t)/RMPHT(t-1)- 1}
RKMP : Rasio kenaikan manfaat pensiun yaitu dengan formula,
RKPhDP + RKMPHT
Sumber : Hasil proses analisis dan hitungan realisasi kenaikan manfaat

pensiun, laporan keuangan & valuasi Aktuaris DPPK PT AJS
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Tabel 4.4. Data Sampel, Rasio Rerata, RRPhDP, RRMPHT, RKMP Tidak
Diterapkan
PERIODE RRPhDP RRMPHT RKMP
1 2 3 4
03.2012 8% 1% 9%
06.2012 2% 2% 4%
09.2012 2% 2% 4%
12.2012 1% 1% 2%
03.2013 8% 2% 10%
06.2013 2% 1% 3%
09.2013 3% 2% 5%
12.2013 2% 0% 2%
03.2014 0% 2% 2%
06.2014 0% 0% 0%
09.2014 0% 1% 1%
12.2014 1% -1% 0%
03.2015 8% 2% 10%
06.2015 1% 1% 3%
09.2015 2% -1% 1%
12.2015 -1% 2% 1%
03.2016 8% 2% 10%
06.2016 6% 1% 7%
09.2016 0% 2% 2%
12.2016 -5% 2% -3%

MEAN 2% 1% 4%

MAKSIMUM' 8% 2% 10%

MINIMUM -5% -1% -3%

Catatan

RRPhDP : Rasio atas rerata Penghasilan Dasar Pensiun dengan formula,
{RPhDP(t)/RPhDP(t-1)-1}

RRMPHT : Rasio kenaikan atas rerata Manfaat Pensiun Hari Tua dengan
formula ; { RMPHT(t)/RMPHT(t-1)-1}

RKMP : Rasio kenaikan manfaat pensiun dengan formula,

{RKPhDP + RKMPHT}

Sumber : Hasil proses analisis & hitungan kenaikan rarata manfaat
didasarkan asumsi kenaikan manfaat pensiun kenaikan PhDP
sebesar 8%, dan kenaikan Manfaat Pensiun Hari Tua sebesar
2 % (asumsi valuasi aktuaria)
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Lampiran 4.5. Data Sempel Aset Tersedia, Aset Neto, Aset Investasi, Rerata
Aset Investasi, Kewajiban Aktuaria, Hasil Usaha, Hasil
Investasi, Biaya Investasi DPPK PT AJS

pERtopg PSELTERSEDLA ASFTNETO | ASETNVESTASL [RERATA ASET INVESTASIKEWAIBAN AKTUARIA_HASIL USAFA | HASIL INVESTASI [ BIAYA INVESTAS
I 2 3 4 5 6 7 8
QL a| By By B 498 6558 14613 i
Qun mes| w3 mn 30,09 34918 1365 .35 1]
@0 500 3% usHT 238560 4918 8568 530 m
Q02 W] 2895 250,168 m3s 10550 %5 B
Qi3 WB| M’ B 81,408 M35} 11000 395 0
Qi I 0,14 505 M3 16171 NG %
Q@B I w84 R38) m3s 16671 I %
QU0 A 317361 0,153 K] 16687 539 0
Q204 S| 5610 W5 WA WM 080 1150 [
Qi mae| W3 21385 WM Rsl6 11262 115
@2 | 31508 3330 315341 L 0470 1063% 166
Q2004 Wi W 4 506 3093 8103 3177 [#0) %
QLi5 T S T ) 05460 9 597 185
Qs T 000 WD 0HI 674% [T Ul
QHI5 W] s 30000 3749 011 70466 9104 38
QIS O W55 TR 35460 W 954 n
Q26 0I0] W W% 038 U153 H7 11665 166
Q@6 I 05% 40,768 08103 941 20 %
QB 20i6 4] s 025 N 193 I 14160 Ik
i WS W D) WG Higi 80269 6081 75

Catatan :

Nilai dalam jutaan Rupiah

Aset Tersedia : Total Investasi + total aset lancar diluar Investasi

Aset Neto : Total Aset tersedia tidak termasuk piutang jasa lalu (past

service) dikurangi seluruh kewajiban kecuali kewajiban aktuaria.

Aset Investasi : Aset yang digunakan dana pensiun untuk meningkatkan

aset melalui distribusi hasil investasi.
Rerata Aset Investasi : (Aset Awal Tahun + Aset Akhir periode pengamatan)/2

Hasil Usaha : hasil investasi realized berupa bunga, kupon, deviden,
sewa, laba/rugi pelepasan surat berharga pasar modal.

Hasil Investasi : hasil investasi realized+ hasil investasi unrealized.

Biaya Investasi : adalah biaya (fee) pelepasan atau pembelian surat
berharga pasar modal dan pasar uang.

Sumber : Laporan Keuangan dan Laporan Aktuaris DPPK PT AJS
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Tabel 4.6. Data Sampel Hasil Perhitungan Rasio Kinerja DDPK PT AJS
PERIODE RKD ROA ROI RBI KET
PENELITIAN X1 X2 X3 X4 Formula
03.2012 99.66% 291% 6.487% 0.14% Tabel 2.1
06.2012 102.32% 3.05% 5.446% 0.18% Tabel 2.1
09.2012 102.32% 3.48% 6.480% 0.19% Tabel 2.1
12.2012 96.85% 3.90%; 14.350% 0.33% Tabel 2.1
03.2013 107.80% 3.66%| 12.067% 0.07% Tabel 2.1
06.2013 109.40% 5.30%| 13.204% 0.12% Tabel 2.1
09.2013 109.40% 5.49% 7.471% 0.14% Tabel 2.1
12.2013 105.55% 5.23%| 18.395% 0.16% Tabel 2.1
03.2014 108.16% 6.98% 3.681% 0.01% Tabel 2.1
06.2014 108.66% 8.68% 5.372% 0.04% Tabel 2.1
09.2014 104.66% 9.61% 3.373% 0.05% Tabel 2.1
12.2014 105.98% 10.68%| 14.275% 0.11% Tabel 2.1
03.2015 114.43% 9.19%| 12.414% 0.05% Tabel 2.1
06.2015 139.28% 17.17%| 13.245% 0.06% Tabel 2.1
09.2015 130.87% 17.93%| 16.083% 0.08% Tabel 2.1
12.2015 122.17% 18.62%| 18.791% 0.18% Tabel 2.1
03.2016 119.30% 14.76% 2.969% 0.04% Tabel 2.1
06.2016 124.46% 14.61% 3.049% 0.06% Tabel 2.1
09.2016 118.23% 14.76% 3.550% 0.11% Tabel 2.1
12.2016 112.70% 15.40% 4.104% 0.20% Tabel 2.1
Hasil
Mean 112% 10% 9% 0.12%
Minimum 97% 3% 3% 0.01%
Maksimum 139% 19% 19% 0.33%
Catatan :
RKD : Rasio Kecukupan Dana yaitu rasio antara Aset Neto berbanding
kewajiban aktuaria
ROA :  Return On Asset, yaitu rasio antara Hasil Usaha berbanding dengan
Aset Tersedia
ROI : Return On Invesment yaitu rasio antara hasil investasi neto
berbanding rerata aset investasi
RBI : Rasio Biaya Investasi yaitu rasio antara biaya investasi berbanding
Aset Investasi.
Sumber : Hasil analisis perhitungan dan review laporan keunagan dan
investasi
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Sampel Data Variabel

PERIODE RKKD RROA RROI RKBI KET
PENELITIAN 2 3 4 5 Formula

03.2012 1.06% 3.89% 12.78% -27.28%| Variabel Operasional
06.2012 2.67% 4.89% -16.05% 28.51%]| Variabel Operasional
092012 0.00% 14.17% 19.00% 5.46%] Variabel Operasional
122012 -535% 11.98% 121.44% 70.96%| Variabel Operasional
032013 11.31% -6.24% -1591% -78.36%| Vaniabel Operasional
062013 1.4% 44 .86% 942% 63.47%| Vaniabel Operasional
092013 0.00% 3.68% -43.42% 18.95%| Vaniabel Operasional
122013 -3.52% -4.82% 146.22% 18.61%) Vaniabel Operasional
032014 2.48% 33.48% -79.99% -92.37%| Vanabel Operasional
062014 0.46% 24.40% 45.92% 181.65%] Vaniabel Operasional
092014 -3.68% 10.67% -3721% 50.13%| Variabel Operasional
122014 1.26% 11.11% 323.22% 101.59%| Variabel Operasional
032015 797% -13.97% -13.04% -54.74%| Vaniabel Operasional
06.2015 21.72% 86.93% 6.69% 27.68%{ Vanabel Operasional
092015 -6.04% 4.42% 2143% 32.12%| Variabel Operasional
122015 -6.64% 3.85% 16.84% 121.07%] Variabel Operasional
03.2016 -2.35% -20.75% -84.20% -76.43%| Variabel Operasional
06.2016 4.32% -1.00% 2.69% 51.94%| Variabel Operasional
09.2016 -5.01% 1.04% 16.41% 73.39%)] Variabel Operasional
122016 -4.68% 4.31% 15.62% 76.30%| Vaniabel Operasional
Keterangan

RKKD

Rasio atas Rasio Kecukupan Dana : {RKD(tYRKD(t-1) -1}

RROA Rasio atas Return On Asset : { ROA (t)/ROA (t-1) -1}

RROI Rasio atas Return On Invesment : {ROI(t).ROI(t-1) -1}

RKBI Rasio atas Rasio Biaya Investasi : {RBI (tYRBI (t-1) -1}

Sumber Hasil analisis perhitungan atas Laporan Keuangan & Aktuaris DPPK PT AJS

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka

92



43315.pdf

Tabel 4.8. Grafik Data Variabel Impor Ke Software Eviews Diterapkan

PERIODE RKMP RKKD RROA RROI RKBI
03.2012 17.44% 1.06% 3.89% 12.78% -27.28%
06.2012 4.24% 2.67% 489% | -16.05% 28.51%
09.2012 4.12% 0.00% 14.17% 19.00% 5.46%
12.2012 1.99% -5.35% 11.98% 121.44% 70.96%
03.2013 17.15% 11.31% -6.24% -15.91% -78.36%
06.2013 3.34% 1.49% 44.86% 9.42% 63.47%
09.2013 4.96% 0.00% 3.68% -43.42% 18.95%
12.2013 1.97% -3.52% -4.82% 146.22% 18.61%
03.2014 2.00% 2.48% 33.48% -79.99% -92.37%
06.2014 0.31% 0.46% 24.40% 45.92% 181.65%
09.2014 1.15% -3.68% 10.67% -37.21% 50.13%
12.2014 0.11% 1.26% 11.11% | 323.22% 101.59%
03.2015 17.77% 7.97% -13.97% -13.04% -54.74%
06.2015 2.57% 21.72% 86.93% 6.69% 27.68%
09.2015 0.98% -6.04% 4.42% 21.43% 32.12%
12.2015 0.51% -6.64% 3.85% 16.84% 121.07%
03.2016 24.71% -2.35% -20.75% -84.20% -76.43%
06.2016 7.48% 4.32% -1.00% 2.69% 51.94%
09.2016 2.00% -5.01% 1.04% 16.41% 73.39%
12.2016 0.73% -4.68% 4.31% 15.62% 76.30%

Catatan :

RKMP  : Rasio Kenaikan Manfaat Pensiun (realisasi laporan keuangan)

RKKD  :Rasio atas Rasio Kecukupan Dana

RROA : Rasio atas Return On Asset

RROI : Rasio atas Return On Invesment

RKBI : Rasio atas Rasio Biaya Investasi

Sumber : Hasil analisis perhitungan atas realisasi laporan keuangan &

laporan valuasi Aktuaris DPPK PT AJS
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Tabel 4.9. Grafik Data Variabel Impor Ke Software Eviews Tidak Diterapkan

PERIODE RKMP RKKD RROA RROI RKBI
03.2012 9.12% 1.06% 3.89% 12.78% -27.28%
06.2012 4.16% 2.67% 4.89% -16.05% 28.51%
09.2012 4.03% 0.00% 14.17% 19.00% 5.46%
12.2012 1.99% -5.35% 11.98% 121.44% 70.96%
03.2013 10.00% 11.31% -6.24% -15.91% -78.36%
06.2013 3.34% 1.49% 44.86% 9.42% 63.47%
09.2013 4.96% 0.00% 3.68% -43.42% 18.95%
12.2013 1.97% -3.52% -4.82% 146.22% 18.61%
03.2014 2.00% 2.48% 33.48% -79.99% -92.37%
06.2014 0.31% 0.46% 24.40% 45.92% 181.65%
09.2014 1.15% -3.68% 10.67% -37.21% 50.13%
12.2014 0.11% 1.26% 11.11% 323.22% 101.59%
03.2015 10.00% 7.97% -13.97% -13.04% -54.74%
06.2015 2.57% 21.72% 86.93% 6.69% 27.68%
09.2015 0.98% -6.04% 4.42% 21.43% 32.12%
12.2015 0.51% -6.64% 3.85% 16.84% 121.07%
03.2016 10.00% -2.35% -20.75% -84.20% -76.43%
06.2016 7.48% 4.32% -1.00% 2.69% 51.94%
09.2016 2.00% -5.01% 1.04% 16.41% 73.39%
12.2016 -2.87% -4.68% 4.31% 15.62% 76.30%

Catatan :

RKMP  : Rasio Kenaikan Manfaat Pensiun (perhitungan didasarkan asumsi

RKKD
RROA
RROI
RKBI
Sumber

Kenaikan manfaat pensiun sesuai asumsi aktuaria)

: Rasio atas Rasio Kecukupan Dana
: Rasio atas Return On Asset
: Rasio atas Return On Invesment
: Rasio atas Rasio Biaya Investasi
: Hasil analisis perhitungan didasarkan laporan keuangan &

laporan valuasi Aktuaris DPPK PT AJS.
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Lampiran 3.

A. Tabel Data hasil Uji Metode Regresi Linieritas Berganda
(Ditrapkan)

Tabel 4.15. Data variabel hasil impor Eviews.

RKMP RKKD RROA RROI RKBI
2012Q1 0.17438 0.01064 0.03890 0.12780 | -0.27279
2012Q2 0.04239 0.02671 0.04887 | -0.16052 0.28510
2012Q3 0.04122 0.00000 0.14175 0.18995 0.05458
201204 0.01991 -0.05352 0.11978 1.21437 0.70956
2013Q1 0.17151 0.11310 -0.06242 | -0.15910 | -0.78364
2013Q2 0.03336 0.01488 0.44864 0.09425 0.63469
2013Q3 0.04964 0.00000 0.03684 | -0.43422 0.18949
2013Q4 0.01965 -0.03523 -0.04824 1.46221 0.18614
201401 0.01995 0.02475 0.33477 | -0.79987 | -0.92367
2014Q2 0.00309 0.00459 0.24405 0.45917 1.81653
2014Q3 0.01150 -0.03675 0.10670 | -0.37209 0.50132
2014Q4 0.00112 0.01257 0.11111 3.23225 1.01591
2015Q1 0.17766 0.07973 -0.13970 | -0.13040 | -0.54741
2015Q2 0.02571 0.21717 0.86928 0.06694 0.27680
2015Q3 0.00983 -0.06042 0.04415 0.21429 0.32118
2015Q4 0.00508 -0.06644 0.03855 0.16840 1.21070
2016Q1 0.24706 -0.02348 -0.20752 | -0.84199 | -0.76428
2016Q2 0.07480 0.04320 -0.01000 0.02686 0.51941
2016Q3 0.02000 -0.05005 0.01038 0.16414 0.73386
2016Q4 0.00733 -0.04678 0.04306 0.15622 0.76304
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Tabel 4.16 Statistik Deskriptif hasil uji Regresi Linier Berganda

RKMP RKKD RROA RROI RKBI
Mean 0.057760 0.008733 0.108447 0.233933 0.296326
Median 0.022855 0.002295 0.043605 0.111024 0.303140
Maximum 0.247060 0.217170 0.869277 3.232249 1.816529
Minimum 0.001120 -0.066440 -0.207518 -0.841985 -0.923671
Std. Dev. 0.072885 0.067768 0.232952 0.891848 0.701491
Skewness 1.459935 1.564427 1.853186 2.032558 -0.016483
Kurtosis 3.722937 5.604351 6.905529 7.610451 2.721421
Jarque-Bera 7.540235 13.81031 24.15862 31.48452 0.065578
Probability 0.023049 0.001003 0.000006 0.000000 0.967743
Sum 1.155190 0.174670 2.168946 4.678663 5.926512
Sum Sq. Dev. 0.100931 0.087257 1.031067 15.11246 9.349716
Observations 20 20 20 20 20
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Dependent Variable: RKMP
Method: Least Squares

Date: 10/26/17 Time: 09:03
Sample: 2012Q1 2016Q4
Included observations: 20

Tabel 4.17. Hasil Uji Model Regresi Linier Berganda

43315.pdf

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.087914 0.011405 7.708231 0.0000
RKKD 0.527559 0.210159 2.510280 0.0240
RROA -0.202376 0.059102 -3.424164 0.0038
RROI1 -0.012529 0.013017 -0.962504 0.3511
RKBI -0.033354 0.019892 -1.676760 0.1143
R-squared 0.715078 Mean dependent var 0.057760
Adjusted R-squared 0.639099 S.D. dependent var 0.072885
S.E. of regression 0.043786 Akaike info criterion -3.206710
Sum squared resid 0.028758 Schwarz criterion -2.957776
Log likelihood 37.06710 Hannan-Quinn criter. -3.158115
F-statistic 9.411501 Durbin-Watson stat 2.224302
Prob(F-statistic) 0.000518
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Tabel 4.18 Persamaan hasil Uji Regresi Linier Berganda.

Estimation Command:

LS RKMP C RKKD RROA RROI RKBI
Estimation Equation:

RKMP = C(1) + C(2)*RKKD + C(3)*RROA + C(4)*RROI + C(5)*RKBI
Forecasting Equation:

RKMP = C(1) + C(2)*RKKD + C(3)*RROA + C(4)*RROI + C(5)*RKBI

Substituted Coefficients:

RKMP =0.0879138430739 + 0.527558511992*RKKD -
0.202376470883*RROA - 0.0125288885755*RROI - 0.033354097876*RKBI
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Tabel 4.19 Hasil Uji Multikolieritas

Variance Inflation Factors
Date: 12/14/17 Time: 10:25
Sample: 2012Q1 2016Q4
Included observations: 20

43315.pdf

Coefficient Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF
C 0.000130 1.356982 NA -
RKKD 0.044167 2.045337 2.010194
RROA 0.003493 2.307177 1.878611
RROI 0.000169 1.432387 1.335654
RKBI 0.000396 2.292183 1.929719
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Tabel 4.20 Hasil Uji Autokorelasi

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.760209 Prob. F(2,13) 0.4873
Obs*R-squared 2.094179 Prob. Chi-Square(2) 0.3510
Test Equation:

Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares

Date: 12/14/17 Time: 10:39

Sample: 2012Q1 2016Q4

Included observations: 20

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.002675 0.011845 0.225798 0.8249
RKKD 0.112007 0.238564 0.469505 0.6465
RROA -0.034517 0.067933 -0.508104 0.6199
RROI -0.003566 0.014589 -0.244427 0.8107
RKBI 0.005284 0.020939 0.252348 0.8047
RESID(-1) -0.374630 0.323277 -1.158852 0.2674
RESID(-2) -0.165769 0.283156 -0.585434 0.5683
R-squared 0.104709 Mean dependent var -4.68E-18
Adjusted R-squared -0.308502 S.D. dependent var 0.038904
S.E. of regression 0.044503 Akaike info criterion -3.117316
Sum squared resid 0.025746 Schwarz criterion -2.768810
Log likelihood 38.17316 Hannan-Quinn criter. -3.049284
F-statistic 0.253403 Durbin-Watson stat 1.864891
Prob(F-statistic) 0.949127
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Tabel 4.21 Hasil Uji Normalitas

0.05 0.00 0.05 0.10

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka

Series: Residuals
Sample 2012Q1 2016Q4
Observations 20

Mean -4.68e-18
Median -0.013341
Maximum 0.093495
Minimum -0.054101
Std. Dev. 0.038904
Skewness 1.068850
Kurtosis 3.450122

Jarque-Bera  3.976974
Probability ~ 0.136902

43315.pdf

101



43315.pdf

Tabel 4.22 Hasil Uji Liniaritas

Ramsey RESET Test

Equation: EQ01_S2 MTP_ LINEAR

Specification: RKMP C RKKD RROA RROI RKBI
Omitted Variables: Squares of fitted values

Value df Probability
t-statistic 1.756799 14 0.1008
F-statistic 3.086343 (1, 14) 0.1008
Likelihood ratio 3.984443 1 0.0459
F-test summary:

Sum of Sq. df Mean Squares

Test SSR 10.005195 1 0.005195
Restricted SSR 0.028758 15 0.001917
Unrestricted SSR 0.023563 14 0.001683
LR test summary:

Value df
Restricted LogL 37.06710 15
Unrestricted LogL 39.05932 14
Unrestricted Test Equation:

Dependent Variable: RKMP

Method: Least Squares

Date: 12/14/17 Time: 10:46
Sample: 2012Q1 2016Q4
Included observations: 20

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.035756 0.031554 1.133171 0.2762
RKKD -0.008606 0.363204 -0.023696 0.9814
RROA -0.027397 0.113960 -0.240410 0.8135
RROI -0.004817 0.012962 -0.371637 0.7157
RKBI -0.019186 0.020308 -0.944776 0.3608
FITTED"2 4.587900 2.611511 1.756799 0.1008
R-squared 0.766544 Mean dependent var 0.057760
Adjusted R-squared 0.683167 S.D. dependent var 0.072885
S.E. of regression 0.041025 Akaike info criterion -3.305932
Sum squared resid 0.023563 Schwarz criterion -3.007212
Log likelihood 39.05932 Hannan-Quinn criter. -3.247618
F-statistic 9.193702 Durbin-Watson stat 1.876056

Prob(F-statistic) 0.000478
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Tabel 4.23 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 1.748413 Prob. F(4,15) 0.1919
Obs*R-squared 6.359700 Prob. Chi-Square(4) 0.1738
Scaled explained
SS 4.382448 Prob. Chi-Square(4) 0.3567
Test Equation:
Dependent Variable: RESID*2
Method: Least Squares
Date: 12/14/17 Time: 10:49
Sample: 2012Q1 2016Q4
Included observations: 20
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.002041 0.000559 3.650051 0.0024
RKKD -0.012788 0.010301 -1.241345 0.2335
RROA 0.001201 0.002897 0.414447 0.6844
RROI -0.000305 0.000638 -0.478542 0.6392
RKBI -0.001855 0.000975 -1.902853 0.0764
0.00143
R-squared 0.317985 Mean dependent var 8
0.00230
Adjusted R-squared ~ 0.136114  S.D. dependent var 9
9.23786
S.E. of regression 0.002146  Akaike info criterion 2
8.98892
Sum squared resid 6.91E-05 Schwarz criterion 9
9.18926
Log likelihood 97.37862 Hannan-Quinn criter. 8
2.02094
F-statistic 1.748413 Durbin-Watson stat 2
Prob(F-statistic) 0.191866
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B. Tabel Data hasil Uji Metode Regresi Linieritas Berganda
(Tidak Ditrapkan)

Tabel 4.24 Data variabel hasil impor Eviews.

RKMP RKKD RROA RROI RKBI
2012Q1 0.09121 0.01064 0.03890 | 0.12780 | -0.27279
2012Q2 0.04156 0.02671 0.04887 | -0.16052 | 0.28510
2012Q3 0.04030 0.00000 0.14175 | 0.18995 0.05458
2012Q4 0.01991 | -0.05352 | 0.11978 | 121437 0.70956
2013Q1 0.10000 0.11310 | -0.06242 | -0.15910 | -0.78364
2013Q2 0.03336 0.01488 0.44864 | 0.09425 0.63469
2013Q3 0.04964 0.00000 0.03684 | -0.43422 | 0.18949
2013Q4 0.01965 -0.03523 | -0.04824 | 1.46221 0.18614
2014Q1 0.01995 0.02475 0.33477 | -0.79987 | -0.92367
2014Q2 0.00309 0.00459 0.24405 | 0.45917 1.81653
2014Q3 0.01150 | -0.03675 0.10670 | -0.37209 | 050132
2014Q4 0.00112 0.01257 0.11111 | 3.23225 1.01591
2015Q1 0.10000 0.07973 -0.13970 | -0.13040 | -0.54741
2015Q2 0.02571 021717 0.86928 | 0.06694 0.27680
2015Q3 0.00983 | -0.06042 0.04415 | 0.21429 0.32118
2015Q4 0.00508 | -0.06644 | 0.03855 | 0.16840 1.21070
2016Q1 0.10000 | -0.02348 | -0.20752 | -0.84199 | -0.76428
2016Q2 0.07480 0.04320 | -0.01000 | 0.02686 0.51941
2016Q3 0.02000 | -0.05005 | 0.01038 | 0.16414 0.73386
[ 2016Q4 | -0.02865 | -0.04678 0.04306 | 0.15622 | 0.76304
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Tabel 4.25 Statistik Deskriptif hasil uji Regresi Linier Berganda

RKMP RKKD RROA RROI RKBI
Mean 0.036903 0.008733 | 0.108447 | 0.233933 | 0.296326
Median 0.022855 0.002295 | 0.043605 | 0.111024 | 0.303140
Maximum 0.100000 0.217170 | 0.869277 | 3.232249 | 1.816529
Minimum -0.028650 | -0.066440 | -0.207518 | -0.841985 | -0.923671
Std. Dev. 0.037651 0.067768 | 0.232952 | 0.891848 | 0.701491
Skewness 0.520624 1.564427 | 1.853186 | 2.032558 | -0.016483
Kurtosis 2.262981 5.604351 | 6.905529 | 7.610451 | 2.721421

Jarque-Bera 1.356162 13.81031 | 24.15862 | 31.48452 | 0.065578
Probability 0.507590 0.001003 | 0.000006 | 0.000000 ; 0.967743

Sum 0.738060 0.174670 | 2.168946 | 4.678663 | 5.926512
Sum Sq. Dev. 0.026934 0.087257 | 1.031067 | 15.11246 | 9.349716

Observations 20 20 20 20 20
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Tabel 4.26 Hasil Uji Model Regresi Linier Berganda

Dependent Variable: RKMP
Method: Least Squares

Date: 12/14/17 Time: 23:26
Sample: 2012Q1 2016Q4
Included observations: 20

Std. Error t-Statistic  Prob.

0.005588 9.121892 06.0000
0.102974 3.440209 0.0036
0.028959 -3.620722 0.0025
0.006378 -1.106308 0.2860
0.009747 -1.435268 0.1717

Coefficien

Variable t

C 0.050976

RKKD 0.354252
RROA -0.104853
RRO1 -0.007056

RKBI -0.013989
R-squared 0.743662

Adjusted R-squared 0.675306
S.E. of regression  0.021454
Sum squared resid  0.006904
Log likelihood

F-statistic 10.87915
Prob(F-statistic) 0.000242

Mean dependent var 0.036903
S.D. dependent var  0.037651

Akaike info criterion 4.633486

Schwarz criterion  4.384553
Hannan-Quinn

51.33486criter. 4.584892

Durbin-Watson stat 1.556293
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Tabel 4.27 Persamaan hasil Uji Regresi Linier Berganda.

Estimation Command:

LS RKMP C RKKD RROA RROI RKBI

Estimation Equation:

RKMP = C(1) + C(2)*RKKD + C(3)*RROA + C(4)*RROI + C(5)*RKBI
Forecasting Equation:

RKMP = C(1) + C(2)*RKKD + C(3)*RROA + C(4)*RROI + C(5)*RKB
Substituted Coefficients:

RKMP = 0.0509761374096 + 0.354252268283*RKKD -
0.104852805671*RROA - 0.00705611364393*RROI - 0.0139891325188*RKBI
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Tabel 4.28 Hasil Uji Multikolieritas

Variance Inflation Factors

Date: 12/14/17 Time: 11:48

Sample: 2012Q1 2016Q4
Included observations: 20

Coefficient Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF
C 3.12E-05 1.356982 NA
RKKD 0.010604 2.045337 2.010194
RROA 0.000839 2.307177 1.878611
RROI 4.07E-05 1.432387 1.335654
RKBI 9.50E-05 2.292183 1.929719
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Tabel 4.29 Hasil Uji Autokorelasi

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

43315.pdf

F-statistic 0.068346 Prob. F(2,13) 0.9343
Obs*R-squared 0.208108 Prob. Chi-Square(2) 0.9012
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 12/14/17 Time: 11:49
Sample: 2012Q1 2016Q4
Included observations: 20
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000646 0.006370 0.101390 0.9208
RKKD -0.002015 0.117832 -0.017102 0.9866
RROA -0.000653 0.034236 -0.019061 0.9851
RROI 0.000469 0.007482 0.062704 0.9510
RKBI -0.000764 0.010964  -0.069699 0.9455
RESID(-1) -0.071822 0.381797 -0.188117 0.8537
RESID(-2) -0.114904 0.366399 -0.313603 0.7588
R-squared 0.010405 Mean dependent var -2.43E-18
Adjusted R-squared -0.446331 S.D. dependent var 0.019062
S.E. of regression 0.022925 Akaike info criterion -4.443946
Sum squared resid 0.006832 Schwarz criterion -4.095440
Log likelihood 51.43946 Hannan-Quinn criter. -4.375914
F-statistic 0.022782 Durbin-Watson stat 1.516943
Prob(F-statistic) 0.999925
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Tabel 4.30 Uji Normalitas
8
Series: Residuals
7 Sample 2012Q1 2016Q4

Observations 20

6 4
Mean -2.43e-18 |
51 Median -0.001590
Maximum 0.037629
4 Minimum  -0.046763
5 Std. Dev. 0.019062
Skewness -0.094008
5] Kurtosis 3.666990

Jarque-Bera  0.400188
Probabifity =~ 0.818654

2 i
P SheplEatatint

0l 2 ol
005 -004 -003 -002 -001 000 001 002 003 004
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Tabel 4.31 Hasil Uji Linieritas

Ramsey RESET Test

Equation: EQ01_UJI HETROSKEDASISTA
Specification: RKMP C RKKD RROA RROI RKBI

Omitted Variables: Squares of fitted values

43315.pdf

Value df Probability
t-statistic 0.409097 14 0.6887
F-statistic 0.167361 (1,14 0.6887
Likelihood ratio 0.237669 1 0.6259
F-test summary:
Sum of Sq. df Mean Squares
Test SSR 8.16E-05 1 8.16E-05
Restricted SSR 0.006904 15 0.000460
Unrestricted SSR 0.006823 14 0.000487
LR test summary:
Value df
Restricted LogL 51.33486 15
Unrestricted LogL 51.45369 14
Unrestricted Test Equation:
Dependent Variable: RKMP
Method: Least Squares
Date: 12/14/17 Time: 11:55
Sample: 2012Q1 2016Q4
Included observations: 20
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.043525 0.019099 2.278976 0.0389
RKKD 0.269867 0.231894 1.163749 0.2640
RROA -0.080053 0.067548 -1.185138 0.2557
RROI -0.005953 0.007095 -0.839029 0.4156
RKBI -0.012292 0.010853 -1.132645 0.2764
FITTED"2 2.004553 4.899941 0.409097 0.6887
R-squared 0.746691 Mean dependent var 0.036903
Adjusted R-squared 0.656223 S.D. dependent var 0.037651
S.E. of regression 0.022076 Akaike info criterion -4.545369
Sum squared resid 0.006823 Schwarz criterion -4.246650
Log likelihood 51.45369 Hannan-Quinn criter. -4.487056
F-statistic 8.253673 Durbin-Watson stat 1.518607
Prob(F-statistic) 0.000819
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Tabel 4.32 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 0.411121 Prob. F(4,15) 0.7979
Obs*R-squared 1.976012 Prob. Chi-Square(4) 0.7402
Scaled explained SS 1.482188 Prob. Chi-Square(4) 0.8298

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 12/14/17 Time: 11:57
Sample: 2012Q1 2016Q4
Included observations: 20

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic ~ Prob.
C 0.000354 0.000161 2.198061 0.0441
RKKD -0.003530 0.002966 -1.190110  0.2525
RROA 0.000776 0.000834 0.930097 0.3670
RROI -4.21E-05 0.000184 -0.229389 0.8217
RKBI -0.000176 0.000281 -0.625806  0.5408
R-squared 0.098801 Mean dependent var 0.000345
Adjusted R-squared -0.141519 S.D. dependent var 0.000578
S.E. of regression 0.000618 Akaike info criterion 11.72793
Sum squared resid 5.73E-06 Schwarz criterion 11.47899
Log likelihood 122.2793 Hannan-Quinn criter. 11.67933
F-statistic 0.411121 Durbin-Watson stat 1.432329

Prob(F-statistic) 0.797915
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