
~. ' ! ' • ' I 

TUGAS AKHIR PROGRAM MAGISTER (TAPM) 
•" '. 

PENGARUH DEB I:. ON EQUITY RATIO, RETURN ON EQUITY 
DAN EARNING PER SHARE TERHADAP HARGA SAHAM 

PADAPERUSAHAAN MANtJFAKTUR YANG TERDAPAT Dl 
BURSA EFEK INDONESIA PERIODE TAIDJN 2011-2014 
(STUDI PADA PERUSAIM.AN FOOD AND BEVERAGE) 

~ ..... 
L~ 

UNIVERSITAS TERBUKA 

TAPM diajukan sebagai salah satu syarat untuk memperoleb 
Gelar Magister Manajemen 

Disusun Oleb : 

IRMARETA 

NIM. 5006283I9 

PROGRAM PASCASARJANA 

UNIVERSITAS TERBUKA 

.JAKARTA 

2018 

43498.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka

User5
Stamp

User5
Stamp



liNIVERSITAS TERBUKA 
PROGRAM PASCASARJANA 

MAGISTER MANAJEMEN 

PERNYATAAN 

TAPM yang berjudul Pengaruh Debt On r:quity Ratio, Return On Equity Dan 

l!.'arning Per Share Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Manufak:tur Yang 

Terdapat Di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2011-2014 (Studi Pada 

Perusahaan f-Ood And Beverage) 

adalah basil karya saya sendiri dan seluruh sumber yang dikutip maupun dirujuk 

telah saya nyatakan dengan benar. 

Apabila dikemudian hari temyata ditemukan adanya penjiplakan (plagiat), maka 

saya bersedia menerima sanksi akademik. 

Batam, 12 Februari 2018 
Yang Menyatakan 

(IRMARETA) 
NIM. 500628319 

iii 

43498.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



ABSTRACT 

EFFECT OF DEBT ON EQUITY RATIO, RETURN ON EQUITY AND 
EARNING PER SHARE ON SHARE PRICE IN MANUFACfURING 

COMPANY LISTED IN INDONESIA STOCK EXCHANGE PERIOD 2011-
2014 (STUDY ON FOOD AND BEVERAGE COMPANY) 

Irma Reta 
innarcta@yahoo.co.id 

Graduate Studies Program 
Indonesia Open University 

Investors who buy shares will atTect to the stock prices at the companies in 
the capital market Stock is one of the type of the investment that is very attractive 
but high risk, stocks have high risk high return characteristics, the higher the level 
of profit to be gained then the risk will also to be high too. The stock price of a 
company is highly fluctuating and unpredictable, thus increasing the risk of 
greater loss. To reduce the risk, investors should know what factors affect to the 
stock price. Before investing in stocks it should be ensured that the investments to 
be made are appropriate. This can be done by applying various alternative ways of 
assessing whether the selected stock is a stock that will provide benefits in the 
future. This study aims to analyze the effect of Debt On Equity Ratio, Return On 
Equity and Earning Per Share to the stock prices at Food and Beverage companies 
listed on the Indonesia Stock Exchange in 201!-2014. Debt On Equity Ratio, 
Return On Equity, Earning Per Share and share price are measured by looking at 
the sumrruuy of the performance of financial statements at Food and Beverage 
companies listed on Indonesia Stock Exchange in 2011-2014. Data is taken from a 
summary of the company's financial statements for four years from 2011-2014. 
The sample in this study are 11 companies listed in Indonesia Stock Exchange. 
Statistical method used is panel data model analysis. The results of this study 
show that Debt On Equity Ratio and Earning Per Share is significantly influence 
to the stock price and Return On Equity is don't have a significant effect on stock 
pnces. 

Keywords: Debt On Equity Ratio, Return On Equity, Earning Per Share, Stock 
Price. 
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ABSTRAK 

PENGARUH DEBT ON EQUITY RATIO, RETURN ON EQUITY DAN 
EARNING PER SHARE TERHADAP HARGA SAHAM PADA 

PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR OJ BURSA EFEK 
INDONESIA PERIODE TAHUN 2011-2014 (STUDI PADA PERUSAHAAN 

FOOD AND BEVERAGE) 

Inna Reta 
irmarcta@yahoo.co.id 

Program Pasca Sarjana 
Universitas Terbuka 

Investor yang membeli saham akan mempengaruhi harga saharn pada 
perusahaan di pasar modal Saham adalah salah satu jenis investasi yang sangat 
menarik namun berisiko tinggi, saham memiliki karakteristik high risk high 
return, semakin tinggi tingkat keuntungan yang akan diperoleh maka risikonya 
juga akan semakin tinggi pula. Harga saham suatu perusahaan sangat berfluktuasi 
dan tidak dapat diprediksi dengan tepat, sehingga bisa meningkatkan risiko akan 
kerugian yang lebih besar. Untuk mengurangi risiko tersebut, maka investor 
sebailrnya mengetahui faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi harga saham. 
Sebehun melakukan investasi saham harus dipastikan bahwa investasi yang akan 
dilakukan adalab tepa!. Hal ini dapat dilakukan dengan menerapkan berbagai 
alternatif earn penilaian apakah saham yang dipilih adalah merupakan saham yang 
akan memberikan keuntungan di waktu yang akan datang. Penelitian ini bertujuan 
untuk menganalisis pengaruh Debt On Equity Ratio, Return On Equity dan 
Earning Per Share terhadap harga saham pada perusahaan l•Ood and Beverage 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2011-2014. Debt On Equity 
Ratio, Return On Equity, Earning Per Share dan harga saham diukur dengan 
melihat di dalam ringkasan kinerja laporan keuangan pada perusahaan Food and 
Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2011-2014. Data 
diambil dari ringkasan laporan keuangan perusahaan selama empat tahun dari 
2011-2014. Sampel dalam penelitian ini II perusahaan yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia Metode statistik yang digunakan adalah anal isis model data panel. 
Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa Debt On Equity Ratio dan Earning 
Per Share berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. Serta rasio Return 
On Equity tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

Kata Kunci :Debt On Equity Ratio, Return On Equity, Earning Per Share, Harga 
Saham. 
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BABIV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

A. Deskripsi Objek Penelitian 

Penelitian ini dilakukan dengan menggnnakan data peri ode tahun 20 II sampai 

dengan 2014. Sektor yang diteliti adalah sektor industri Food and Beverage yang 

fisted di Bursa Efek Indonesia selama tahun penelitian 2011-2014, perusahaan 

f!Ood and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebanyak 14 

perusahaan dan dalam penelitian ini hanya 11 perusahaan Food and Beverage 

yang menjadi subjek penelitian. Perusahaan-perusabaan yang terpilih karena 

memenuhi kriteria sampel yaitu, perusahaan-perusahaan yang mempublikasikan 

laporan keuangan secara lengkap selarna periode tahun penelitian yaitu tahun 

2011 sampai dengan tahun 2014, perusahaan yang tidak memiliki nilai rasio 

negatifselama periode tahun 2011-2014. 

Penelitian ini meneliti satu variabel terikat yaitu variabel harga saham (y) dan 

tiga variabel bebas yaitu Debt On Equity Ratio, Return On Equity dan Earning 

Per Share. Informasi semua variabel bebas diarnbil berdasarkan ringkasan laporan 

keuangan periode tahun 2011 sampai dengan tahun 2014. Penelitian tru 

menggunakan sam pel 11 perusahaan sektor perusahaan fOod and Beverage. 

B. Basil 

I. Analisis Statistik Deskriptif 

Penjelasan data melalui deskripsi statistik variable ini memberikan gambaran 

awal tentang masalah yang diteliti. Anal isis deskripsi statistik variable terikat dan 

63 
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variabel-variabel bebasnya, jenis data yang diarnbil adalab dari Bursa Efek 

Indonesia yaitu data-data ringkasan kinerja laporan keuangan perusabaan. Berikut 

basil pengolaban data menggunakan SoftwareEViews 9, untuk deskripsi data 

penelitian pada tabel 4 .I dibawab ini. 

Tabel4.1 
Deskripsi Statistik DER, ROE, EPS dan Harga Sabarn Perusahaan Food and 

Beverage di Bursa Efek Indonesia 

Variabel (Satuan) N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

DER(%) 44 0,22 3,03 0,97 0,57 

ROE(%) 44 4,86 143,53 26,31 32,71 

EPS (Rp) 44 11.530 55.576 4.679 11.224 

Harga Sabam (Rp) 44 140.000,00 390.000,00 30.742,32 88.386,21 
Sumber . Data yang diolah dengan menggunakan EVtews 9 

Deskripsi data penelitian dari masing-masing variabel meliputi jumlah objek 

penelitian. nilai minimum, nilai maksimum dan standar deviasi. Dari tabel 4.1 

dapat diketahui babwa data observasi sebanyak 44 ditunjukkan babwa N - 44, 

adalah merupakan basil perkalian dari jumlab perusabaan dengan peri ode tabun 

penelitian (II x 4). Mean dari nilai DER seluruh sampel penelitian perusabaan 

adalah rata-rata sebesar 0,97 dalarn kurun waktu tahun 2011 sampai dengan tahun 

2014. Nilai maksimum sebesar 3,03 dan nilai minimum DER sebesar 0,22. 

Kemudian untuk nilai Mean dari nilai ROE seluruh sarnpel penelitian perusabaan 

adalah rata-rata sebesar 26,31 dalarn kurun waktu tahun 2011 sarnpai dengan 

tahun 2014. Nilai maksimum sebesar 143,53 dan nilai minimum ROE sebesar 

4,86. Kemudian Mean dari nilai BPS seluruh sam pel penelitian perusahaan adalah 

rata-rata sebesar 4.679 dalarn kurun wakiu tahun 2011 sampai dengan tahun 2014. 

Nilai maksimum sebesar 55.576 dan nilai minimum EPS sebesar 11.530 dan 

untuk nilai Mean dari harga saham seluruh sampel penelitian perusahaan adalah 
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rata-rata sebesar Rp. 30.747,32 dalam kurun waktu tahun 2011 sampai dengan 

tahun 2014. Nilai maksimum sebesar Rp. 390.000 dan nilai minimum harga 

saham sebesar Rp. 140.000. 

2. Pemilihan Model 

Dalam data panel terdapat tiga pendekatan yang digunakan, yaitu pendekatan 

kuadrat terkecil (Ordmary/Pooled Least Square), pendekatan efek tetap (Fixed 

Hffect) dan pendekatan efek acak (Random Effect). 

a. Uji Chow 

Uji chow menentukan model terbaik antaraftxed effict dengan common/pooled 

effect. Apabila hasilnya menerima hipotesis nol maka model terbaik adalah 

common, tetapi hila hasilnya menolak hipotesis nol maka model terbaik adalah 

fued effect dan diteruskan dengan pengujiam Uji Hausman. Berikut ini basil 

pengujian dengan uji chow. 

Tabe14.2 
Hasil Uji Model Menggunakan Uji Chow 

Effec~ Test- Stat-istic- cH Pro!> 
Cross-section F 12.51 (10,30) 0.00 
Cross-section Chi-square 72.30 10 0.00 

Sumber : Data sekunder dtolah 

Pada basil perhitungan diatas, dapat dilihat bahwa nilai probabilitas chi square 

kurang dari 0,05 berarti keputusan yang diarnbil pada pengujian uji Chow ini 

adalah menolak Ho sehingga model yang tepa! adalah]IXed effect. 

b. Uji Langrange Multiplier 

Uji ini dilakukan untuk mengetahui apakah model Random Effect lebih baik 

dari pada metode Common Effect. Uji ini didasarkan pada distribusi Chi-Square. 

Jika nilai Langrange Multiplier statistik lebih besar, maka Ho ditolak sehingga 
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Random Effie/ Model yang diptlih dan sebaliknya. Hasil pengojian dengan uji 

Langrange Multiplier dapat dilihat pada label dibawah ini. 

Tabel4.3 
Hasil Uji Model Menggunakan Uji Langrange Multiplier 

Test Summary Cross~section Test Time Both 
Breusch-Pagan 15.81718 0.454934 16.27212 

~-
(O.OOOIL_ L__ (0.5000) (0.0001) 

Sumber . Data sekunder d1olah 

Pada perhitungan diatas dapat dilihat bahwa nilai Prob. Breusch-Pagan (BP) 

sebesar 0,000 maka sesuai hipotesis, jika Prob BP (0,000) < 0,05 maka Ho 

ditolak, dengan kala lain model yang cocok adalah Random Effect Model. 

Sehingga metode pilihan yang digonakan dalarn penelitian ini yaitu metode 

Random Effect. 

3. Uji Normalitas 

Uji normalitas pada model regresi bertujuan untuk menguji nilai residual 

terdistribusi secara normal atau tidak antara variabel dependen dan variabel 

independen atau keduanya. Model regresi yang baik adalah memiliki nilai residual 

yang terdistribusi secara normal atau mendekati normal. 

Tabel4.4 
Hasil Uji Norrnalitas Jarque-Bera 

JB p-value Kesimoulan 
Jarque-Bera 0,060756 0,970079 Normal 

Sumber: Data yang d10lah dengan EVtews 9 

Tabel 4.4 menunjukkan bahwa terdistribusi normal tidaknya residual secara 

sederhana dengan membandingkan nilai Probabilitas JB (Jarque~Bera) hitung 

dengan tingkat alpha 0,05 (5%). Apabila Prob. JB hitung lebih besar dari 0,05 

maka dapat disimpulkan bahwa residual terdistribusi nonnal dan sebaliknya, 

apabila nilainya lebih kecil maka tidak cukup bukti untuk menyatakan bahwa 
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residual terdistribusi normal. Nilai Prob. JB hitung sebesar 0,9700 > 0,05 

sehingga dapat disimpulkan bahwa residual terdistribusi normal yang artinya 

asumsi klasik tentang kenormalan telah dipenuhi. 

4. Uji Multikolinieritas 

Uji ini digunakan untuk melihat apakah pada model regresi ditemukan adanya 

korelasi antar variabel independen. Dengan melihat nilai Variance inflation 

Factor (VIF) dapat diketahui apakah diantara variabel bebas teljadi 

multikolinieritas. Suatu model regresi dikatakan bebas multikolinieritas adalah 

jika mempunyai nilai VIF disekitar angka l. 

Hasil uji multikolinieritas pada perusahaan Food and Beverage periode tahun 

2011-2014 disajikan didalam tabel4.5 dapat dilihat sebagai berikut. 

Tabel4.5 
Hasil Uji Multikolinieritas 

Model 
Kolinieritas Statistik 

Tolerance VIF 
DER 0,688 1,454 
ROE 0,734 1,363 
EPS 0,905 1,105 

Dependent Variable : Harga Saham 

Dari tabel4.5 diatas, dapat dilihat DER (XI) memiliki nilai Variance Inflation 

Factor (VIF) sebesar 1,454. ROE (X2) memiliki ni1ai Variance inflation Factor 

(VIF) sebesar 1,363 dan variabel EPS (X3) memiliki nilai Variance Inflation 

Factor {VIF) sebesar 1,105. Masing-masing nilai Variance Inflation Factor (VIF) 

untuk ketiga variabel bebas dalam penelitian ini memiliki nilai (VIF) dibawah 10. 

Sehingga dapat disimpulkan bahwa data dalam penelitian ini tidak teljadi 

Multikolinieritas. 
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5. Analisis Regresi Model Data Panel 

Berikut ini adalah basil analisis variabel menurut model Random Effect pada 

data panel untuk mengetahui gambaran mengenai pengaruh Debt On Equity Ratio, 

Return On Equity, Earning Per Share terhadap harga saham. Hasil anal.isis regresi 

dapat ctilihat pada tabel4.6 berikut : 

Tabel4.6 
Hasil Analisis Regresi 

DER (Xl), ROE (X2), BPS (X3) dan Harga Saham (Y) 

,,,,-: - RetumOn 
I~ Keterangan • Konstanta 

Debt On Equity 
Equity 

Earning Per 
Ratio (DER) 

(ROE) 
Share (EPS) 

Coefficient 217.24 74.350 0.3216 0.1825 

(s.e) 61.224 30.718 0.8249 0.0779 

t-statistik 3.5483 -2.4203 0.3898 -2.3409 

Probabilitas 0.0010 0.0201 0.6987 0.0243 

R-squared 0.076286 
F statistic 1.101156 
prob (F-Statistik) 0.359916 

Swnber : Data yang d10lah dengan menggunakan E Views 9 

Berdasarkan Tabel 4.6 nilai koefisien Debt On Equity Ratio (DER) bernilai -

74.35092 dengan nilai signifikansi 0.0201 < 0,05 hal ini mengandung arti Ho 

ctitolak hal ini menunjukan bahwa Debt On Equity Ratio berpengaruh positif 

signifikan terhadap harga saharn. Namun nilai koefisien Return On Equity (ROE) 

perusahaan bernilai sebesar 0.31611 dengan nilai signiflkansi 0.6987 > 0,05 hal 

ini mengandung arti Ho diterirna hal ini menunjukan bahwa Return On Equity 

berpengaruh negative tidak signifikan terhadap harga saham. Akan tetapi nilai 

koefisien Earning Per Share (EPS) bernilai sebesar -0.182522 dengan nilai 

signiflkansi 0.0243 < 0,05 hal ini mengandung arti Ho ditolak hal ini menunjukan 
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6. Uji Hipotesis 

69 

Selanjutnya dilaknkan pengnjian hipotesis dengan menggunakan analisis regresi 

Random Effect. Pengujian hipotesis dilaknkan untnk melihat apakah ada dampak 

dari variabel Debt On Eqwty Ratio, Return On Equity dan Earning Per Share 

berpengaruh terhadap harga saham. 

a. Uji t 

Uji t <ligunakan untuk melihat arab dan besamya pengaruh dari tingkat 

signifikansi yang terdapat pada masing-masing (persia!) variabel independen 

terhadap dependen. Hasil uji t untuk: model regresi Random Effect yaitu Debt On 

Equity Ratw (DER), Return On Equity (ROE) dan Earning Per Share (EPS) 

terhadap barga saham berdasarkan pada tabel 4.6 diperoleh kesimpulan sebagai 

berikut: 

I) Pengaruh Debt On Equity Ratio terbadap harga sabam 

Berdasarkan basil analisis regresi Random Effect, diperoleh nilai 

probabilitas kurang dari 0,05 sehiogga Ho ditolak, yang artinya variabel Debt 

On Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap harga sabam. 

2) Pengaruh Return On Equity terhadap harga sabam 

Berdasarkan basil analisis regresi Random Effect, diperoleh nilai 

probabilitas lebih dari 0,05 sehingga Ho diterima, yang artinya variabel 

Return On Equity tidak berpengaruh signifikan terbadap harga saham. 

3) Pengaruh Earning Per Share terhadap barga saham 
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Berdasarkan basil analisis regresi Random Effect, diperoleh nilai 

probabihtas kurang dari 0,05 sehingga Ho ditolak, yang artinya variabel 

Earning Per Share berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

b. Uji F 

Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan regresi Random Effoct. 

Uji F digunakan untuk menguji apakah variabel independen secara keseluruhan 

atau simultan memiliki pengaruh dalam suatu model penelitian terhadap variabel 

dependen. Hasil perhitungan dengan menggunakan regresi Random Effect 

menunjukkan nilai probabilitas F-statistik lebih dari 0,05 sehingga secara simultan 

variahel Debt On Equity Ratio, Return On Equitydan Earning Per Share tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

c. Pengujian Koefisien Determinasi (R-Square) 

Berdasarkan basil pengnjian dengan metode Random Effect, diperoleh nilai R

Square sebesar 0,0762 yang berarti pada model regresi ini, sebanyak 7,62% 

variasi dalam harga saham dapat dijelaskan oleh variasi dalam Debt On Equity 

JWtio, Return On Equity dan Earning Per Share, sementara 92,38% dijelaskan 

oleh variasi lain diluar model ini. 

C. Pembahasan 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis apakah ada pengaruh 

antara variabel independen terhadap variabel dependen. Variabel independen 

dalam penehtian ini adalah Debt On Equity Ratio sebagai XI, Return On Equity 

sebagai X2 dan Earning Per Share sebagai X3. Variabel dependennya adalah 

harga saharn. Data yang digunakan dalam penehtian adalah ringkasan laporan 
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keuangan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada sektor Food 

and Beveragetahun 2011-2014, maka diperoleh basil hipotesis sebagai herikut: 

1. Pengaruh Debt On Equity Ratio terhadap harga saham 

Hipotesis pertama yang herbunyi Debt On Equity Ratio herpengaruh positif 

terhadap harga saham, terbuk"ti. Ditunjukkan oleh nilai probabilitas sehesar 0,02 < 

0,05. Hal ini mengindikasikan bahwa Debt On Equity Ratio merupakan faktor 

utama yang mempengaruhi tinggi rendahnya harga saham. Pengaruh Debt On 

Equity Ratio menunjukkan bahwa Debt On Equity Ratio berpengaruh terhadap 

harga saham perusahaan, dapat diartikan semakin banyak hutang perusahaan 

maka akan semakin menurun harga saham perusahaan dikarenakan investor tidak 

berminat memheli saham perusahaan yang memiliki banyak hutang karena 

keuntungan perusahaan yang akan datang tidak dibagikan kepada pemegang 

sabam melainkan digunakan untuk membayar hutang perusahaan. Hasil penelitian 

ini konsisten dengan penelitian Daroayanti, Dzulkirom AR dan Azizah (2013), 

yang menunjukkan bahwa Debt On Equity Ratio herpengaruh signifikan terhadap 

harga saham. 

2. Pengaruh Return On Equity terbadap Harga Saham 

Hipotesis kedua yang berbunyi Return fJn Equity herpengaruh positif tetbadap 

harga sabarn, tidak terbukti. Ditunjukkan oleh nilai probabilitas sehesar 0,698 > 

0,05. Hal ini herarti, Return On Equity bukan merupakan faktor utarna yang 

berpengaruh terhadap barga sabarn. Tidak signifikannya pengaruh Return On 

Equity terhadap harga saharn menunjukkan bahwa rasio ini juga dipengaruhi oleh 

besar kecilnya utang perusahaan, jika proporsi utang semakin besar maka rasio ini 

juga akan semakin besar, sehingga menunjukkan semakin besarnya proporsi 
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terhadap hutang pemsahaan. Return On Equity yang semakin tinggi menunjukkan 

semakin besamya proporsi hutang terhadap ekuitas, sehingga mencerrninkan 

risiko pemsahaan yang relatif tinggi dan risiko yang hams ditanggung investor 

juga akan semakin tinggi. Return On Equity Ratio merupakan salah satu indikator 

rasio profitahilitas pemsahaan. Rasio ini merupakan ukuran profitabilitas dari 

sudut pandang pemegang saham, rasio ini tidak diperhitungkan dividen maupun 

capital gain untuk pemegang saham karena risiko ini bukan pengukur return 

pemegang saham yang sebenamya. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Patriawan (2011), Widiarto (20Il), Itahillah (2013), Wardi 

(2015), yang menunjukkan bahwa Return On Eqwty tidak berpengamh signifikan 

terhadap harga saham. 

3. Pengamh Earning Per Share terhadap Harga Saham 

Hipotesis ketiga yang herbunyi Earning Per Share berpengaruh positif 

terbadap harga saham, terbukti. Ditunjukkan oleh nilai sig sebesar 0,02 < 0,05. 

Hal ini mengindikasikan hahwa Earning Per Share merupakan faktor utama yang 

mempengamhi harga saham. Variabel Earning Per Share berpengamh terhadap 

harga saham perusahaan, apabila pemsahaan tidak dapat meningkatkan Earning 

Per Share maka akan berdampak penurunan harga saham karena banyak investor 

yang tidak mau berinvestasi di pemsahaan tersebut Jika perusahaan mampu 

meningkatkan Earning Per Share maka para investor akan tertarik untuk membeli 

saham perusahaan tersebut dan mengakibatkan permintaan saham perusahaan 

meningkat sehingga mengakibatkan harga saham meningkat dan sebaliknya. Hasil 

penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Nurfadillah (20 II), 

Patriawan (2011), Widiarto (20Il), Itabillah (2013), Damayanti, Dzulkirom AR 
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dan AziZJib (2013), Octavianty dan Aprilia (2014), Desmawati (2015), Wardi 

(2015) yang membuktikan bahwa Earning Per Share memiliki pengaruh 

signifikan terhadap harga saham. 

D. Aspek Manajeriai/Koherensi Penelitian 

Berdasarkan basil analisis dengan menggunakan metode regresi data panel, 

diperoleh basil bahwa variable Debt On Equity Riltio mempunyai nilai 

probabilitas yang paling kecil. Oleh karena itu, untuk meningkatkan harga saham 

perusahaan, maka manajemen hams mengatur Debt On Equity Ratio perusahaan. 

Debt On Equity Riltio atau biasa disebut rasio utang jangka panjang dengan modal 

sendiri menunjukkan hubungan antara jumlah pinjarnan jangka panjang yang 

diberikan oleh para kreditur dengan jumlah modal sendiri yang diberikan oleh 

pemilik perusahaan. R.asio Debt On Equity merupakan rasio yang mengukur 

kemarnpuan kinerja perusabaan dalarn mengembalikan hutang jangka panjangnya 

dengan melibat pe!bandingan antara total hutang dan total ekuitas. Debt On 

Equity Ratio merupakan rasio yang mengukur jumlah financial leverage yang 

sedang digunakan suatu perusahaan. Pengunaan leverage yang tinggi berarti 

menggunakan jumlah uang yang besar dapat menyebabkan resiko kebangkrutan. 

Rasio ini digunak:an para investor Wituk melihat tingkat resiko saham suatu 

perusabaan. Utang merupakan sumber pendanaan eksternal yang menjadi salah 

satu bagian penting bagi suatu perusahaan. Kondisi keuangan perusahaan dapat 

dinilai, salah satunya dengan memperbatikan utang perusahaan. Utang juga 

menjadi bahan pertimbangan bagi seorang investor untuk menentukan saham 

pilihan. Debt On Equity Ratio merupakan rasio yang menunjukkan seberapa besar 
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kemampuan perusahaan melunasi utangnya dengan modal yang mereka miliki. 

Debt On Equity Ratio yang tinggi menunjukkan tingginya ketergantungan 

permodalan perusahaan terlutdap pihak luar, sehingga beban perusahaan juga 

semakin berat (Stella, 2009). Debt On Equity Ratio yang semakin tinggi 

menunjukkan semakin besarnya proporsi hutang terhadap ekuitas, sehingga 

mencerminkan risiko perusahaan yang relatif tinggi dan risiko yang harus 

ditanggung investor juga akan semakin tinggi yang pada akhimya investor akan 

menghindari saham perusahaan yang memiliki Debt On Equity Ratio yang tinggi. 

Dari sudut pandang para investor lebih menyuk:ai perusahaan yang mempunyai 

Debt On Equity Ratio yang rendah, karena menunjukkan resiko yang rendah 

terhadap kebangkrutan. Jika dihubungkan dengan harga saham, maka 

kecenderungan yang tetjadi adalah semakin rendah Debt On Equity Ratio maka 

semakin tinggi harga saharo suatu perusahaan. 

Tingkat efektivitas pengaruh Debt On Equity Ratio menjadi sangat penting 

untuk pertumbuhan dan kelancaran perusahaan dalarn jangka panjang. Debt On 

EqUity Ratio memiliki pengaruh terhadap peningkatan barga sabam, Debt On 

b'quity Ratio memberikan penilaian apakah sebuah perusahaan dalam kondisi baik 

atau tidak. Jika baik, maka ·perusahaan tersebut layak untuk dijadikan tempat 

investasi oleh para investor. Jadi, untuk meningkatkan harga saham perusahaan, 

salah satunya adalah dengan memperhatikan rasio Debt On Equity perusahaan. 
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A. Kesimpulan 

BABV 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan basil analisis pada bab sebelumnya dapat disimpulkan sebagai 

berikut: 

1. Variabel Debt On Equity Ratio, Return On Equity dan Earning Per Share 

tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saharn secara simultan. 

2. Debt On Equity Ratio berpengaruh signiftkan terhadap harga saharn. 

3. Return On Equity tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

4. Earning Per Share berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

B. SaFan 

Berdasarkan hasil penelitian diatas, rnaka saran yang dapat diberikan penulis 

sebagai berikut : 

a. Bagi investor yang bermaksud melakukan investasi agar memperhatikan 

rasio-rasio DER, ROE dan EPS. Ketiga variabel ini bisa juga memberikan 

infonnasi bagi agen ekonomi untuk mewakili analisa terhadap keputusan 

investasinya. 

b. Bagi perusahaan sebaiknya lebih memperhatikan ketiga aspek diatas 

dikarenakan investor dapat menggunakan ketiga variabel tersebut sebagai 

informasi pengambilan keputusan. 

c. Bagi pengguna laporan keuangan yang akan mengambil suatu keputusan 

hendaknya tidak mengandalkan data mengenai DER, ROE dan BPS saja, 

tetapi juga perlu juga memperhatikan faktor-faktor lain dan rasio-rasio lain 
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dalam hubungannya dengan kenaikan harga saham seperti ukuran 

perusahaan, faktor ekonomi, rasio profitabilitas lainnya, rasio solvabilitas 

dan likuiditas lainnya. 

d. Untuk peneiitian lanjutan agar dapat lebih melengkapi variabel-variabel 

penelitian agar penelitian selanjutnya menjadi lebih tepat dan akurat serta 

dengan waktu penelitian dan persiapan yang lebih matang. 
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DAFfAR BAGAN 

Bagan 2.1 
Kerangka Berpikir Pengaruh DER, ROE dan EPS terhadap Harga Saham : 

Debt On Equity Ratio 
(XI) 

Return On Equity 
(X2) 

Earning Per Share 
(X3) 

HI 

H2 

H3 
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HargaSaham 
(Y) 
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DAFTAR TABEL 

Tabell.l 
Pertumbuhan Earning Per Share pada Pemsahaan Food and Beverage 

P "od T h 2011 2014 d I R iah en e aun - a am llJ'1 
No. Tahun Earnif!K_Per Share -· 

I 2011 2.274.54 
2 2012 2.322.80 
3 2013 2.404.52 
4 2014 1.790.35 

Sumber . Data Sekunder d10lah 

Tabel2.1 
Ringkasan Definisi Operasional Variabel 

No. Variabel Definisi Variabel lndikator 

I. DER(Xl) Rasio utang yang digunakan 
untuk mengukur tingkat Total Hutang 

penggunaan hutang terhadap DER= 
Total Ekuitas 

modal sendiri yang dimiliki 
oleh perusabaan. 

2. ROE (X2) Rasia profitabilitas yang 
digunakan untuk mengukur LabaBersih 
tingk:at efektivitas perusahaan ROE= 
dalam menghasilkan Modal Saham 
keuntungan dengan 
memanfaatkan ekuitas. 

3. EPS(X3) Rasia 
.. 

merupakan 101 

perbandingan an tara laba Laba Bersih 
bersih setelab pajak pada satu EPS= 
tabun buku dengan jumlah Jumlab Sabam 
sabam yang diterbitkan 
(outstanding share). 

4. Harga Sabarn Saharn merupakan salab satu Harga Saharn pada periode 
(Y) 

bentuk efek atau sural 
akhir tahun (closing price) 

berharga yang 

diperdagangkan dipasar 

modal. 
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Tabel3.1 
Da ftar Pooulasi Perusahaan Food and Beveraf!.e yang tercatat oeriode 2011-2014 

No. KodeEfek NamaEmiten 
I. AI SA PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Thk 

--
2. ALTO PT. Tri Banyan Tirta Thk 
3. CEKA PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 
4. DLTA PT. Delta Djakarta Tbk 
5. !CBP PT. lndofood CBP Sukses Makmur Thk 
6. INDF PT. lndofood Sukses Makmur Thk 
7. MLBI PT. Multi Bintaog Indonesia Thk 
8. MYOR PT. Mayora Indah Thk 
9. PSDN PT. Prashida Aneka Niaga Tbk 
10. ROTI PT. Nippon Indosari Corpindo Thk 
II. SKBM PT. Sekar Bumi Thk 

·--"-
12. SKLT PT. Sekar Laut Tbk 
13. STTP PT. Siantar Top Thk 
14. ULTJ PT. Ultr,Yaya Milk Industry and Trading Company Thk 

Sumber: www.idx.co.id, 2016 

Tabel3.2 
Kriteria Sarnpel 

Uraian 

Perusahaan manufaktur di bidang Faod and Beverage yang terdapat di 
Bursa Efek Indonesia (BEl) selarna periode 2011 -2014. 

Perusahaan yang tidak mempublikasikan laporan keuangan secara 
lengkap periode 2011-2014. 

Perusahaan yang memiliki nilai rasio negatif peri ode 2011-2014 

Juinlah Sampel 

Sumber : www. idx. co. id, 2016 

Jumlah 

14 

1 

2 

I I 

43498.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



84 

Tabel3.3 
Sampel Pcnelitian - - ---- --

No. Kode Perusahaan Nama Perusahaan 

----
1. AISA PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 
2. CEKA PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 
3. DLTA PT. Delta Djakarta Tbk 
4. !CBP PT. lndofood CBP Sukses Makmur Tbk 
5. INDF PT. lndofood Sukses Makmur Tbk 
6. MLB! PT. Multi Bintang Indonesia Tbk 
7. MYOR PT. Mayora lndah Tbk 
8. ROT! PT. Nippon lndosari Corpindo Tbk 

-----
9. SKLT PT. Sekar Laut Tbk 
10. STTP PT. Siantar Top Tbk 
11. ULTJ PT. Ultrajaya Milk Industry and Trading Company Tbk 

Sumber. www.uix.co.td, 2016 

Tabel3.4 
Ped I oman ntemretast oe tsten ore ast Kfi- K I 

Interval Koefisien Tingkat Hubungan 
0,00-0,199 Sangatrendah 
0,20-0,399 rendah 
0,40-0,599 sedang 
0,60-0,799 kuat 
0,80- 1,000 sangatkuat 

Sumber _ Sugtyono (2012) 

Tabel4.1 
Deskripsi Statistik DER, ROE, EPS dan Harga Sabam Perusahaan Food and 

Beverage di Bursa Efek Indonesia 
. 

Variabet (Satuan) N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

DER(%) 44 0,22 3,03 0,97 0,57 

ROE(%) 44 4,86 143,53 26,31 32,71 

EPS (Rp) 44 I 1.530 55.576 4.679 11.224 

Harga Saharn (Rp) 44 140.000,00 390.000,00 30.742,32 88.386,21 
Sumber . Data yang dw1ah dengan menggunakan EV1ews 9 
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Tabel4.2 
ast IJl o e engguna an Jn H ·1 u·. M d l M k u·. Ch ow 

Effect Test Statistic d.f Pro b. 
Cross-section F 12.51 (10,30) 0.00 
Cross-section Chi-square 72.30 10 0.00 

Sumber : Data sekunder dtolah 

Tabel 4.3 
Hasil u· i Model Men 

Breusch-Pagan 15.81718 
0.0001) 

Sumber : Data sekunder diolah 

Tabe14.4 
as IJl onna ttas arque- era H il u·· N r }! B 

JB p-value Kesimpulan 
Jarque-Bera 0,060756 0,970079 Normal 

Sumber : Data yang diolah dengan £ Views 9 

Tabel4.5 
Sl 1)1 o truen s Ha ·1 u .. Multik r · ·ta 

Model 
Kolinieritas Statistik 

Tolerance VIF 
DER 0,688 1,454 
ROE 0,734 1,363 

~--

BPS 0,905 1,105 
Dependent Variable : Harga Saharn 

Tabel4.6 
Hasil Analisis Regresi 

DER (Xl ), ROE (X2), EPS (X3) dan Harga Saharn (Y) . Return On 
Debt On Equity EamlnaPer ' 

K~npn Konstanta 
Ratio(DER) 

Equity 
Share (EPS) l "~r. .. (ROE) ' 

. ' 
Coefficient 217.24 74.350 0.3216 0.1825 

(s.e) 61.224 30.718 0.8249 0.0779 

t-statistik 3.5483 -2.4203 0.3898 -2.3409 

Probabilitas 0.0010 0.0201 0.6987 0.0243 

R-squared 0.076286 
F statistic 1.101156 
prob (F-Statistik) 0.359916 

Sumber : Data yang diolah dengan menggunakan £ Views 9 
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Lamp iran 
Data Penelitian 

y x1 x2 x3 

Tahun SA HAM DER ROE EPS 

PT. TIGA PILAR SEJAHTERA FOOD TBK AI SA 2011 495.00 0.96 8.18 79.90 
PT. TIGA PILAR SEJAHTERA FOODTBK AI SA 2012 1080.00 0.90 12.47 72.18 
PT. TIGA PILAR SEJAHTERA FOODTBK AI SA 2013 1430.00 1.13 14.71 106.08 
PT. TIGA PILAR SEJAHTERA FOOD TBK AI SA 2014 2095.00 1.05 10.52 113.40 
PT. WILMAR CAHAYA INDONESIA TBK CEKA 2011 950.00 1.03 23.78 196.12 
PT. WILMAR CAHAYA INDONESIA TBK CEKA 2012 1300.00 1.22 12.59 196.12 
PT. WILMAR CAHAYA INDONESIA TBK CEKA 2013 1160.00 1.02 12.32 218.72 
PT. WILMAR CAHAYA INDONESIA TBK CEKA 2014 1500.00 1.39 7.63 137.82 
PT. DELTA DJAKARTA TBK DLTA 2011 115500.00 0.22 26.48 13327.84 
PT. DELTA DJAKARTA TBK DLTA 2012 255000.00 0.25 35.68 13327.84 
PT. DELTA DJAKARTA TBK DLTA 2013 380000.00 0.28 39.98 16514.56 
PT. DELTA DJAKARTA TBK DLTA 2014 390000.00 0.30 37.68 17621.38 
PT. INDOFOOD CBP SUKSES MAKMUR TBK ICBP 2011 7800.00 0.42 19.29 338.77 
PT. INDOFOOD CBP SUKSES MAKMUR TBK ICBP 2012 10200.00 0.48 19.04 373.80 
PT. INDOFOOD CBP SUKSES MAKMUR TBK ICBP 2013 13100.00 0.60 16.85 381.63 
PT. INDOFOOD CBP SUKSES MAKMUR TBK ICBP 2014 13475.00 0.66 16.83 446.62 
PT. INDOFOOD SUKSES MAKMUR TBK INDF 2011 5850.00 0.70 15.47 350.46 
PT. INDOFOOD SUKSES MAKMUR TBK INDF 2012 5850.00 0 .74 14.00 371.41 
PT. INDOFOOD SUKSES MAKMUR TBK INDF 2013 6600.00 1.04 8.90 285.16 
PT. INDOFOOD SUKSES MAKMUR TBK INDF 2014 6750.00 1.08 12.48 442.50 
PT. MULTI BINTANG INDONESIA TBK MLBI 2011 3590.00 1.30 95.68 21518.98 

·PT. MULTI BINTANG INDONESIA TBK MLBI 2012 7400.00 2.49 137.46 21518.98 
PT. MULTI BINTANG INDONESIA TBK MKBI 2013 12000.00 0.80 118.60 55576.08 
PT. MULTI BINTANG INDONESIA TBK MLBI 2014 11950.00 3.03 143.53 37717.51 
PT. MAYORA INDAH TBK MYOR 2011 12214.00 1.72 19.94 971.10 
PT. MAYORA INDAH TBK MYOR 2012 17143.00 1.71 24.27 971.10 
PT. MAYORA INDAH TBK MYOR 2013 26000.00 1.47 26.87 1164.83 
PT. MAYORA INDAH TBK MYOR 2014 20900.00 1.51 9.99 451.31 
PT. NIPPON INDOSARI CORP INDO TBK ROT I 2011 665.00 0.39 21.22 147.33 

PT. NIPPON INDOSARI CORPINDO TBK ROTI 2012 1380.00 0.81 22.37 147.33 
PT. NIPPON INOOSARI CORPINDOTBK ROT I 2013 1020.00 1.32 20.07 31.22 

PT. NIPPON INDOSARI CORPINDO TBK ROTI 2014 1385.00 1.23 19.64 37.26 
PT. SEKAR LAUTTBK SKLT 2011 140.00 0.74 4.86 11.53 

PT. SEKAR LAUT TBK SKLT 2012 180.00 0.93 6.15 11.53 

PT. SEKAR LAUT TBK SKLT 2013 180.00 1.16 8.19 16.90 

PT. SEKAR LAUT TBK SKLT 2014 300.00 1.16 10.75 24.56 

PT. SIANTAR TOP TBK STTP 2011 690.00 0.45 8.71 56.97 

PT. SIANTARTOP TBK STTP 2012 1050.00 0.91 12.87 56.97 

PT. SIANTARTOP TBK STTP 2013 1050.00 1.12 16.49 87.38 

PT. SIANTAR TOP TBK STTP 2014 2880.00 1.08 15.10 94.27 

PT. ULTRA MILK INDUSTRY AND TRADING COMI ULTJ 2011 1080.00 0.55 7.22 122.36 

PT. ULTRA MILK INDUSTRY AND TRADING COMI ULTJ 2012 1330.00 0.44 21.08 122.36 

PT. ULTRA MILK INDUSTRY AND TRADING COMI ULTJ 2013 4500.00 0.40 16.13 112.60 

PT. ULTRA MILK INDUSTRY AND TRADING COM! ULTJ 2014 3720.00 0.39 5.96 42.61 
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DAFTAR LAMPIRAN 

Hasil Pengolahan Data Statistik Deskriptif dengan mengguoakan EViews 9 

Date: 02111/18 Time: 17:20 
Sample: 2011 2014 

SA HAM DER ROE EPS 

Mean 30747.32 0.967727 26.31886 4679.804 
Median 3235.000 0.9-'5000 16.31000 196.1200 
Maximum 390000.0 3.030000 143.5300 55576.08 
Minimum 140.0000 0.220000 4.860000 11.53000 
Std. Dev. 88386.21 0.563535 32.71159 11224.15 
Skewness 3.410153 1.430960 2.693664 2.984521 
Kurtosis 13.31104 6.134165 9.118556 12.19807 

Jarque-Bera 280.1960 33.02488 121 .8434 220.4289 
Probability 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 

Sum 1352882. 42.58000 1158.030 205911 .4 
Sum Sq. Dev. 3.36E+11 13.65557 46012.06 5.42E+09 

Observations 44 44 44 44 
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Hasil Uji Chow menggunakan EViews 9.0 

Redundant Fixed Effects Tests 
Equation: MODEL_FE 
Test cross-section fiXed effects 

Effects Test 

Cross-section F 
Cross-section Chi-square 

Cross-section fixed effects test equation: 
Dependent Variable: Y 
Method: Panel Least Squares 
Date: 05/07/17 Time: 14:25 
Sample: 2011 2014 
Periods included: 4 
Cross-sections included: 11 
Total panel (balanced) observations: 44 

Variable Coefficient 

X1 -60527.03 
X2 -496.6591 
X3 4.463232 
c 81505.02 

R-squared 0.286923 
Adjusted R-squared 0.233443 
S. E. of regression 77385.00 
Sum squared resid 2.40E+11 
Log likelihood -555.6246 
F-statistic 5.364987 
Prob(F-statistic) 0.003360 

Statistic 

12.518151 
72.309516 

Std. Error 

29180.88 
1030.778 
2.637943 
23588.40 

d.f. 

(10,30) 
10 

!-Statistic 

-2.074202 
-0.481829 
1.691936 
3.455301 

Mean dependent var 
S.D. dependentvar 
Akaike info criterion 
Schwarz criterion 
Hannan-Quinn criter. 
Durbin-Watson stat 

Pro b. 

0.0000 
0.0000 

Prob. 

0.0445 
0.6326 
0.0984 
0.0013 

30747.32 
88386.21 
25.43748 
25.59968 
25.49763 
0.902646 
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Hasil Uji Langrange Multiplier menggunakan EViews 9.0 

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects 
Null hypotheses: No effects 
Alternative hypothe.ses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided 

(all others) alternatives 

Test Hypothesis 
Cross-section Time Both 

Breusch-Pagan 15.81718 0.454934 16.27212 
(0.0001) (0.5000) (0.0001) 

Honda 3.9n082 -0.674488 2.335287 
(0.0000) (0.0098) 

King-Wu 3.9n082 -0.674488 1.318963 
(0.0000) (0.0936) 

Standardized Honda 4.857221 -0.370247 -0.034961 
(0.0000) 

Standardized King-Wu 4.857221 -0.370247 -0.883105 
(0.0000) 

Gourierioux, et al. • 15.81718 
(< 0.01) 

*Mixed chi-square asymptotic critical values: 
1% 7.289 
5% 4.321 

10% 2.952 
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Hasil Uji Nonnalitas menggunakan EViews 9.0 

Series: Standardized Residuals 
Sample 2011 2014 
ObseMtfons 44 

Mean -3.03e-17 
Median 0.030803 
Maximum 0.795680 
Minimum ~.848740 

Std. Oev. 0.374340 
Skewness ~.088220 
Kurtosis 3.044814 

Jarque-Bera 0.060756 
Probability 0.970079 

Hasil Uji Multikolinieritas menggunakan SPSS 2 1 

Coefficients a 

Collinearity Statistics 

Model Tolerance VlF 

1 DER ,688 

ROE .734 

EPS ,905 

a. Dependent Variable: HARGA 
SA HAM 

1,454 

1,363 

1,105 
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Hasil Anal isis Data Panel Model Random Effect menggunakan EViews 9.0 

Dependent Variable: SAHM4 
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 
Date: 04/23117 Time: 09:40 
Sample: 2011 2014 
Periods induded: 4 
Cross-sections induded: 11 
Total panel (balanced) observations: 44 
Swamy and Arora estimator of component variances 
White cross-section standard errors & covariance (d.f. corrected) 
WARNING: estimated coeffident covariance matrix is of reduced rank 

Variable 

c 
DER 
EPS 
ROE 

Cross-section random 
ldiosynaatic random 

R-squared 
Adjusted R-squared 
S.E. of regression 
F -statistic 
Prob(F-statlstic) 

R-squared 
SUm squared resld 

Coeffident Std. Error t-Statistic 

217.2457 61.22470 3.548334 
-74.35092 30.71880 -2.420372 
-0.182522 0.077971 -2.340902 
0.321611 0.824985 0.389838 

Effects Spedfication 
S.D. 

0.000000 
214.8755 

Weighted Statistics 

0.076286 Mean dependent var 
0.007008 S.D. dependent var 
218.2188 Sum squared resid 
1.101156 Durbin-Watson stat 
0.359916 

Unweighted Statistics 

0.076286 Mean dependent var 
1904778. Durbin-Watson stat 

Pro b. 

0.0010 
0.0201 
0.0243 
0.6987 

Rho 

0.0000 
1.0000 

112.2752 
218.9875 
1904778. 
1.415810 

112.2752 
1.415810 
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