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ABSTRAK

Penelitianinibertujuanuntukmenganalisispengaruh.Earning Per Share, Book Value
Per Sharedan Debt To Equity Ratio terhadaphargasaham. Data yang
digunakanpenelitianiniadalah data sekunder yang
bersumberdarilaporankeuangantahunan yang terdapat di Bursa Efek Indonesia.
Variabel — variabel yang diujidalampenelitianiniadalahEarning Per Share, Book
Value Per Share, Debt To Equity Ratio danhargasaham. Sampel yang
memenuhikriteriadalampenelitianinisebanyak 20 perusahaan.  Analisis yang
digunakanyaituanalisisregresi data panel
untukmeIlhatpengaruhvarlabeIlndependen s ap variabe ldependenbaiksecaraindivid
umaupunbersama Hasilanalisis data
atauregre5|menunjukkanbahw haredanBook Value Per
Shareberpengaruhs|gn|f|kan ariabelDebt To Equity
Ratlotldakberpengaru j anvariabelPer

hbersama -
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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of Earning Per Share, Book Value Per Share
and Debt To Equity Ratio of the shareprixe. The data used in this study is secondary
data sourced from financial statement data annuals listed on the Indonesia Stock
Exchange. The variabel test in this research are EarninfPer Share, Book Value Per
Share, Debt To Equity Ratio and share price. The samples that match with the
criteria in this research are 20 companies. Analysis used is panel data regression
analysis to see the effect of independent variable to dependen variable either
individually or collectively. The results of data analysis or regression show that
partially Earning Per Share and Book Value Per Share have a significant effect on
share price. While the variable Debt To Equity Ratio do not affect the share price.
Simultaneously variable of Earning Per Share, Book Value Per Share and Debt To
Equity Ratio influence together to share price. This means that 92,73% of the
dependent variable is the share price can be explained by the three independent
variables, while the remaining 7,27% of the share price is explained by the variable
or other factors outside the model.

Keyword:
Earning Per Share, Book Value Per Share, Debt To Equity Ratio, Share Price, Panel
Data Regression
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Perkembangan perekonomian diera industri 4.0 sekarang ini, telah

menunjukkan betapa pentingnya peran_p dalam menunjang perekonomian
suatu negara. Keadaan pasaf
pihak yang memiliki

dengan cara

investasi

mungkin

ditanggung O

Jenis i

Saham memili
keuntungan yang tinggi pula.
Harga saham suatu pe orediksi dengan
tepat, sehingga bisa meningkatkan risiko akan kerugian yang lebih besar. Untuk
meminimalisasi risiko tersebut, maka investor sebaiknya mengetahui faktor-faktor
apa saja yang mempengaruhi fluktuasinya harga saham tersebut serta melakukan
suatu analisis terlebih dahulu.

Salah satu aspek penting yang selalu dipertimbangkan oleh investor sebelum
memilai melakukan investasi adalah kinerja perusahaan. Pada prinsipnya semakin

baik kinerja perusahaan maka akan meningkat pula permintaan terhadap saham

tersebut, sehingga pada gilirannya akan meningkatkan harga saham perusahaan
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tersebut. Menurut Widoatmodjo (2005) harga saham adalah harga di bursa saham
yang ditentukan oleh kekuatan pasar yang bergantung terhadap kekuatan permintaan
(penawaran beli) dan penawaran (penawaran jual). Jika permintaan terhadap saham
semakin banyak, maka harga saham perusahaan tersebut akan meningkat.

Kepercayaan para investor tersebut akan meningkat apabila harga saham yang tinggi

dapat terus dipertahankan, sebaliknya kepe aan para investor akan turun apabila

harga saham suatu perusahaan te ecara terus menerus.

Sedangkan men

dan prospek pertu
indeks LQ 45 sering vestasi jangka
panjang. Setiap 6 (Enam) bulan sekali terdapat perusahaan yang masuk dan keluar

dari indeks LQ 45, periode tersebut setiap bulan Agustus sampai Januari dan

Februari sampai Juli.
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Gambar 1.1. Grafik IHSG Periode Agustus 2018 — Maret2019

“JKSE - Daily 11/03/2019 - O 6418 88, H 6420.78, L 6366.04, C 6366.43 (-0.3%), YTD 1314.8% AT(Close,20) = 6,468 32, MA3(Close,50) = 6,419.75, 114 Clase 100, = 6,193 71, MAG(Close 200

It

|

"Sep "Oct "Nov "Dec 2019 "Feb "Mar
VALUE - *JKSE 11/03/2019 - Val. Rp.62,214.87 Milyar, Val Avrg. Rp.65,225.96 Milyar ; Val/Val.Avrg : 0.97 x
Kapitalisasi Pasar : Rp. 0.00 Trilyun F 1

Created with AmiBroker - advanced charting and technical analy ftware. hittp:/swww. amibs

mE
&
x>
o
S
=3
&
=
=
o
e
=
Q
=
S
o
o
S
=
=
=
o
o
S
@

©
A E
m
-
0,
S
~*
)
3
=
2
®
=
o
o
=r
=
5
Q
Q
=
c
m
x
)
5
o
3
T
2
=
o
-
)
-
o

[ ] L ] [ ]
LQ 45 ce Mi
yang turun ‘ juh‘Puluh’/Sa

BUEYer |MdI JILS Jefem 6ueA uebuiuadey ueyibniaw yepn uedinbusd q

penurunan. Hal t
dalam negeri.

Earning Per

—
9
o
o
)
=]
@
=
@
=
Q
=
=t
©
2]
(¢
o
)
Q
)
=
)
=
)
=
w
@
=
=
=
=
el
()
=
<
o
=
=]
=
=)
"o
()
=
©
o
=
@
=
9]
)
=
—
=
=
=
()
=
o
)
=
=
@
=)
<
@
o
=
o
=
)
=
»
=
=
=r
@
b

menunjukkan besarnya keuntungan bersi per lembar saham yang mampu dihasilkan
perusahaan. Menurut Sudarmo dan Basri (2002) memaksimalkan kekayaan
pemegang saham dapat diukur dari pendapatan per lembar saham sehingga dalam hal

ini EPS akan mempengaruhi kepercayaan investor terhadap perusahaan. Semaikin
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tinggi Earning Per Share (EPS) maka akan semakin mahal suatu saham dan begitu
pula sebaliknya. Beberapa penelitian terdahulu menyatakan bahwa Earning Per

Share (EPS) memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham, dan menyarankan
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kepada peneliti selanjutnya untuk memperbanyak variabel atau menggunakan
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variabel lain, selain itu memperbanyak sampel penelitian(Dewi, 2017). Begitu juga
hasil penelitian dari Marfuatun dan Indarti (2012) dikatakan bahwa ada pengaruh
antara Earning Per Share (EPS) terhadap harga saham, dan menyarankan kepada
peneliti selanjutnya untuk memperpanjang periode pengamatan dan menambah

variabel lain.

Book Value Per Share (BVS) merug ilai total ekuitas yang tercantum di

neraca. Secara pembukuan, nilai | hak pemegang saham.

b&pg';galulﬂosmf s

£VS)

yang lebih baik da

Debt To Equ perbandingan

antara hutang dengan modal sendiri. Jika DER tinggr berarti harga saham perusahaan
akan rendah karena jika perusahaan memperoleh laba, perusahaan cenderung untuk
menggunakan laba tersebut untuk membayar utangnya dibandingkan dengan
membagi saham (Dharmastuti, 2004). Menurut penelitian terdahulu yang diteliti oleh
Mussalam dan Isa (2015), Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap harga saham, dan menyarankan kepada peneliti selanjutnya untuk

menambah rasio keuangan lainnya sebagai variabel independen.Sedangkan menurut

penelitian yang dilakukan oleh Dewi (2017), Debt To Equity Ratio (DER) yang
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memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham, dan menyarankan kepada
peneliti selanjutnya untuk memperbanyak variabel atau menggunakan variabel lain,
selain itu memperbanyak sampel penelitian.

Penelitian yang akan dilakukan oleh penulis adalah dengan menggabungkan

saran — saran dari para peneliti terdahulu diatas. Berdasarkan penelitian terdahulu

penulis tertarik untuk mengambil judul GARUH ERNING PER SHARE

(EPS), BOOK VALUE PER BT TO EQUITY RATIO
- PERUSAHAAN
YANG MASU AC ARI 2019

DI BED)2

Perusahaan yang masuk Inde
3) Apakah pengaruh Debt To Equity Ratio (DER) terhadap Harga Saham di

Perusahaan yang masuk Indeks LQ45 ?

1.3.  Tujuan dan Manfaat Penelitian
1.3.1. Tujuan Penelitian
Hasil dari penelitian ini bertujuan untuk mengungkapkan beberapa hal

sebagai berikut :
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1)

2)

3)

1.3.2.

1)

2)

3)

Untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Harga Saham
di Perusahaan yang masuk Indeks LQ45 ?
Untuk mengetahui pengaruh Book Value Per Share (BVS) terhadap Harga

Saham di Perusahaan yang masuk Indeks LQ45 ?

Untuk mengetahui pengaruh Debt To Equity Ratio (DER) terhadap Harga

Bagi menambah

pengetahuan ¢ lanjut dengan

variable atau ratio yang berbeda

emperbanyak bahan uji sehingga
dapat memberikan wawasan dan pengetahuan yang lebih mendalam serta
sebagai dasar penelitian selanjutnya tentang harga saham.

Bagi penulis, penelitian ini dapat dimanfaatkan untuk sarana pengembangan
ilmu pengetahuan dan menambah pengalaman dalam penerapan ilmu yang
berkaitan dengan rencana investasi di pasar modal dengan

mempertimbangkan ratio-ratio keuangan yang menentukan Kinerja

perusahaan.
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1.4.  Sistematika Penulisan
Sistematika Penulisan ini dimaksudkan untuk memberikan gambaran singkat
tentang isi keseluruhan skripsi yang lebih jelas dan sistematis. Sistematika Penulisan

ini adalah sebagai berikut :

1) Bagian Awal Skripsi

Bagian ini berisi tentang

2)

(

kerangka berfikit dan hipotesis.

VS), Debt

BAB3 : Metodologi Penelitian
Dalam metodologi penelitian, penulis akan menjelaskan tentang
disain penelitian, operasionalisasi variable, populasi, sampel dan
metode sampling, metode pengumpulan data, variable
penelitian, metode analisis dan pengujian hipotesis.

BAB4 : Hasil danPembahasan
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BAB 2

TINJAUAN PUSTAKA

2.1. Landasan Teori

2.1.1. Pengertian Manajemen Keuangan

Manajemen keuangan adalab aktivitas yang terkait dengan

pengelolaan keuangan pada s ajemen keuangan pada

modal yang me I3 ' i 2njalankan

2.1.2. Pasar Modal

Menurut undang — undang Pasar Modal No. 8 tahun 1995, Pasar modal
adalah kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek,
perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya serta lembaga
dan profesi yang berkaitan dengan efek.

Pasar modal dapat diartikan sebagai pasar untuk memperjulan belikan atau
memperdagangkan sekuritas yang pada umumnya memiliki umur lebih dari satu

tahun, seperti saham dan obligasi (Tjiptono Darmaji dan Hendy M. Fakhruddin,
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2008). Sedangkan menurut (Husnan, 2008), secara formal pasar modal dapat
didefinisikan sebagai pasar untuk berbagai instrument keuangan (atau sekuritas)
jangka panjang yang bias diperjual belikan, baik dalam bentuk hutang ataupun modal
sendiri, baik diterbitkan oleh pemerintah, public authoroities, maupun perusahaan

swasta. Dengan demikian pasar modal merupakan konsep yang lebih sempit dari

pasar keuangan (financial market). Dalam acial market, diperdagangkan semua

bentuk hutang dan modal send.igi aupun jangka panjang,

berharga

belikan dal

sebagai pelaku

dalam pasar modal yaitu sebagai berik
1) Emiten

Emiten adalah perusahaan yang memperoleh dana melalui pasar modal.

Dananya diperoleh dari masyarakat (bias perorangan maupun perusahaan)

yang membeli saham maupun obligasi tersebut. Tujuan perusahaan dalam

memanfaatkan pasar modal untuk menarik dana umum adalah sebagai berikut

a. Untuk perluasan usaha,
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2)

3)

4)

5)

b. Untuk memperbaiki struktur modal,

c. Untuk melakukan divestment atau pengalihan pemegang saham.

Pemodal (investor)

Orang yang melakukan penanaman modal di pasar modal dikenal sebagai

pemodal atau investor, sedangkan orang atau badan asing yang menanamkan

modalnya di Indonesia melalui oreign investment disebut dengan

investor asing. Dala empatan untuk menjadi

pemodal yaitu :

blaﬂya berperan dalam pa
resiko unt aﬁl(ﬂ Rt ﬁmR‘a
emiten. Dari p saham mereka
akan semakin sulit ia akan menjual am / obligasi tersebut dengan
mendapatkan imbalan dari emiten.

Penanggung (guarantor)

Posisi penanggung dalam pasar modal ialah sebagai penengah antara yang
memberi kepercayaan dan yang membutuhkan kepercayaan.

Perantara Perdagangan Efek (broker)

Pialang atau broker yaitu orang tertentu yang dapat masuk ke bursa efek yang

akan menjadi perantara dalam perdagangan di bursa efek.
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6) Perusahaan Surat Berharga (securities company)
Perusahaan ini mengkhususkan dirinya dalam perdagangan saham — saham
yang tercatat di bursa efek dan mengambil keuntungan dengan melakukan
kegiatan jual dan beli saham.

7) Perusahaan Pengelola Dana (investment company)

Perusahaan ini selain mempunyaij tetapi juga mempunyai keahlian

khusus dalam mengelola am bursa efek.
8)

perusahaan

dalam suatu perusa ertakan modal

tersebut, maka pihak tersebut memilikiKlaim atas pendapatan perusahaan, klaim atas
aset perusahaan, dan berhak hadir dalam rapat umum pemegang saham (RUPS).

Menurut Sapto (2006),saham adalah surat berharga yang merupakan
instrumen bukti kepemilikan atau penyertaan dari individu atau institusi dalam suatu
perusahaan. Sedangkan menurut istilah umumnya, saham merupakan bukti
penyertaan modal dalam suatu kepemilikan saham perusahaan.

Sedangkan menurut Husnan (2008), saham adalah secarik kertas yang

menunjukkan hak pemodal yaitu pihak yang memiliki kertas tersebut untuk
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memperoleh bagian dari prospek atau kekayaan organisasi yang menerbitkan
sekuritas (saham) tersebut, dan berbagi kondisi yang memungkinkan pemodal
tersebut manjalankan haknya.

Kemudian menurut Fahmi (2012), Saham merupakan salah satu instrumen

pasar modal yang paling banyak diminati oleh investor, karena mampu memberikan

tingkat pengembalian yang menarik. Sahz dalah kertas yang tercantum dengan

jelas nilai nominal, nama per ak dan kewajiban yang

Saham me s enal luas di
masyarakat. Menuru pa jenis saham
yaitu :

1) Ditinjau dari segi kemampuan dalam hak tagih atau klaim, maka saham
terbagi atas :

a. Saham biasa (common stock), yaitu merupakan saham yang menempatkan

pemiliknya paling junior terhadap pembagian dividen, dan hak atas harta
kekayaan perusahaan apabila perusahaan tersebut dilikuidasi.

b. Saham preferen (preferred stock), merupakan saham yang memiliki

karakteristik gabungan antara obligasi dan saham biasa, karena bisa
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menghasilkan pendapatan tetap (seperti bunga obligasi), tetapi juga bisa
tidak mendatangkan hasil seperti ini dikehendaki oleh investor.
2) Dilihat daricara pemeliharaannya, saham dibedakan menjadi :
a. Saham atas unjuk (bearer stock) artinya pada saham tersebut tidak tertulis

nama pemiliknya, agar mudah dipindahtangankan dari satu investor ke

investor lain.
b. Saham atas nama (regd aham yang ditulis dengan

Is melalui proses

3)

dari suatu

dividen lebih

tinggi dari rata-rata dividen yar an pada tahun sebelumnya.

c. Saham pertumbungan (growth stock-well know), yaitu saham-saham dari
emiten yang memiliki pertumbuhan pendapatan yang tinggi, sebagai
leader di indutri sejenis yang mempunyai reputasi tinggi. Selain itu

terdapat juga growth stock, lesser know, yaitu saham dari emiten yang

tidak sebagai leader dalam negaranya namun memiliki ciri growth stock.
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d. Saham spekulatif (spekulative stock), yaitu saham suatu perusahaan yang
tidak bisa secara konsisten memperoleh penghasilan yang tinggi di masa
mendatang, meskipun belum pasti.

e. Saham sklikal (counter cyclical stock), yaitu saham yang tidak terpengaruh

oleh kondisi ekonomi makro maupun situasi bisnis secara umum.

2.1.6. Pengertian Harga Saham
Harga saham merupak saham selama periode

pergerakannya

kekayaan para

Menurut mekanisme
permintaan dan pe am mengalami
kelebihan permintaan, maka harga ng naik. Sebaliknya, apabila
kelebihan penawaran maka harga saham cenderung turun.

Kemudian menurut Jogiyanto (2008), harga suatu saham yang terjadi di pasar
bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh
permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan di pasar modal.

Terakhir menurut Brigham dan Houston (2010), harga saham menentukan

kekayaan pemegang saham. Memaksimalisasi kekayaan pemegang saham

diterjemahkan menjadi memaksimalkan harga saham perusahaan. Harga saham pada
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satu waktu tertentu akan bergantung pada arus kas yang diharapkan diterima di masa

depan oleh investor (rata-rata) jika investor membeli saham.

Berdasarkan pengertian para ahli diatas maka dapat disimpulkan bahwa harga

saham adalah harga yang terbentuk sesuai permintaan dan penawaran dipasar jual

belisaham dan biasanya merupakan harga penutupan.

2.1.7.

1)

2)

3)

Jenis — JenisHarga Sa

bursa efek.
Harga saham Denjamin emisi
(underwrite) akan diketahui berapa harga
saham emiten itu akan dijual kepada masyarakat biasanya untuk menentukan
harga perdana.

Harga Pasar

Kalau harga perdana merupakan harga jual dari perjanjian emisi kepada
investor, maka harga pasar adalah harga jual dari investor yang satu dengan

investor yang lain. Harga ini terjadi setelah saham tersebut dicatat di bursa

efek. Transaksi disini tidak lagi melibatkan emiten dari penjamin emisi harga
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4)

5)

6)

ini yang disebut sebagai harga di pasar sekunder dan harga inilah yang benar-
benar mewakili harga perusahaan penerbitnya, karena pada transaksi di pasar
sekunder kecil sekali terjadi negosiasi harga investor dengan perusahaan
penerbit. Harga yang seiap harinya diumumkan di surat kabar atau media lain

adalah harga pasar.

Harga Pembukaan
penjual atau pembeli pada
ainya hari bursa itu

ngan yang

antar penjual (

telah menjadi
penutupan pada hari bursa tersebut.

Harga Tertinggi

Harga tertinggi suatu saham adalah harga yang paling tinggi yang terjadi pada
hari bursa. Harga ini dapat terjadi transaksi atas suatu saham lebih dari satu

kali tidak pada harga saham yang sama.

7) Harga Terendah
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Harga terendah suatu saham adalah harga yang paling rendah yang terjadi
pada hari bursa. Harga ini dapat terjadi apabila terjadi transaksi atas suatu
saham lebih dari satu kali tidak pada harga yang sama. Dengan kata lain,
harga terendah merupakan lawan dari harga tertinggi.

8) Harga Rata — Rata

Harga rata — ratamerupakan perataag arga tertinggi dan harga terendah.

2.18.

beberapa

1) Fa

. Pengumuman badan direks

anagement board of director
and nouncements) seperti perubahan dan pergantian direktur, manajemen
dan struktur organisasi.

d. Pengumuman pengambilalihnan diverifikasi seperti laporan merger
investasi, investasi ekuitas, laporan take over oleh pengakuisisian dan
diakuisisi, laporan investasi dan lainnya.

e. Pengumuman investasi seperti melakukan ekspansi pabrik pengembangan

riset dan penutupan usaha lainnya.
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f. Pengumuman ketenagakerjaan (labour announcements), seperti negosiasi
baru, kontrak baru, pemogokan dan lainnya.

g. Pengumuman laporan keuangan perusahaan, seperti Earning Per Share
(EPS), Book Value Per Share (BVS), Debt To Equity Ratio (DER) dan

lain-lain.

2) Faktor Eksternal

a. Pengumuman dari p ku bunga tabungan dan
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2.1.9. Analisis Saham
Perkiraan harga saham perusahaan dimasa yang akan datang dalam penentuan
keputusan investasi terdapat 2 (dua) macam analisis yaitu :

1) Analisis Teknikal
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Analisis teknikal adalah menganalisis harga saham berdasarkan informasi
yang mencerminkan kondisi perdagangan, keadaan pasar, permintaan dan

penawaran harga di pasar saham, fluktuasi kurs, volume transaksi pada masa
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yang lalu. Harga saham ditentukan oleh kekuatan pasar (permintaan dan
penawaran). Informasi yang digunakan adalah kondisi perdagangan saham,
fluktuasi kurs, volume transaksi perdagangan yang terjadi di pasar modal.

2) Analisis Fundamental

Analisis fundamental adalah yang mencoba memperkirakan harga saham di

dapat digunakan sebagai alat untuk

antara data keuangan atau

aktivitas satu perusahaan dengan pihak — pihak yang berkepentingan dengan data

atau aktivitas tersebut (Munawir, 2010).

2.1.11. Jenis — Jenis Laporan Keuangan

Secara umum laporan keuangan dapat dibedakan atas 3 (tiga) jenis, yaitu :

1) Neraca
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Neraca digunakan untuk menggambarkan kondisi keuangan suatu perusahaan
pada suatu waktu tertentu, yang meliputi asset perusahaan dan klaim atas
asset tersebut (meliputi hutang dan saham sendiri).

2) Laporan Rugi Laba

Laporan rugi laba memberikan informasi mengenai aktivitas perusahaan

selama jangka waktu tertentu. Tuj gokok dari laporan rugi laba adalah

melaporkan kemampua ya untuk memperoleh

untung.

3)

2.1.12.

Analisis

Dalam

karMnt pretasi dan analisis an suatu
perusahaan, seora : 'sﬁ/bqlampnﬂéﬂu ; an tertentu.
Ukuran yang sering o

Rasio menggambarkan suatu hubungan atau pertimbangan (mathematical
relationship) antara suatu jumlah tertentu dengan jumlah yang lain, dan dengan
menggunakan alat analisis berupa rasio ini akan dapat menjelaskan atau memberi
gambaran kepada penganalisa tentang baik atau buruknya keadaan atau posisi
keuangan suatu perusahaan (Munawir, 2010).

Rasio keuangan dapat dikelompokkan menjadi 5 (lima) jenis berdasarkan

ruang lingkup atau tujuan yang ingin dicapai :

1) Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio)
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Rasio ini berfungsi untuk mengukur kemampuan jangka pendek (kurang dari
satu tahun) perusahaan di dalam untuk memenuhi kewajiban yang jatuh
tempo. Rasio likuiditas dapat dibagi atas 3 (tiga) jenis,yaitu :

a. Current Ratio

Rasio ini bertujuan untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan untuk

memenuhi  kewajiban jangk deknya dengan aktiva lancarnya
(Current Asset).

Quick Ratio

2)

Rasio ini me

memanfaatkan harta — harta

atas 6 (enam) jenis, yaitu :

a. Total Asset Turnover
Rasio ini menunjukkan kemampuan dana yang tertanam dalam
keseluruhan aktiva berputar dalam satu periode tertentu.

b. Fixed Asset Turnover
Rasio ini bertujuan untuk mengukur tingkat efisiensi pemanfaatan aktiva

tetap perusahaan untuk menunjang kegiatan penjualan.
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c. Account Receivable Turnover
Rasio ini berfungsi untuk mengukur seberapa cepat piutang dagang dapat
ditagih sehingga berubah menjadi kas.

d. Inventory Turnover

Rasio ini berfungsi untuk mengukur kecepatan perputaran (turnover)

persediaan menjadi kas.

Average Collection B

3)

Rasio ini , enghasilkan

keuangan. Ras

a. Gross Profit Margin (GPNV
Rasio yang berfungsi untuk mengukur tingkat pengembalian keuntungan
kotor terhadap penjualan bersihnya.

b. Net Profit Margin (NPM)

Rasio ini berfungsi untuk mengukur tingkat pengembalian keuntungan

bersih terhadap penjualan bersihnya.

c. Operating Return On Assets (OPROA)
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Rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat pengembalian dari
keuntungan operasional perusahaan terhadap seluruh asset yang
digunakan untuk menghasilkan keuntungan operasional tersebut.

d. Return On Assets (ROA)

Rasio ini digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan di dalam

menghasilkan  keuntungan memanfaatkan aktivitas yang

dimilikinya.
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Rasio ini me uhi kewajiban
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dapat dibagi atas 5 (lima) jenis, yaitu :
a. Debt Ratio
Rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat leverage (penggunaan

hutang) terhadap total asset yang dimiliki perusahaan.
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b. Debt To Equity Ratio (DER)
Rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat leverage terhadap total

modal sendiri.
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c. Long-Term Debt To Equity Ratio

Rasio ini digunakan untuk hutang jangka panjang terhadap modal sendiri.
d. Time Interest Earned

Rasio ini menunjukkan kemampuan dari hasil keuntungan usaha

(operating profit) untuk memenuhi beban bunga yang harus dibayar.

e. Cash Flow Ratio

Rasio ini berfungsi as perusahaan terhadap

2n per lembar
sahamnya.
c. Earning Per Share (EPS)
Rasio yang menunjukkan bagian laba untuk setiap tahun.
d. Devidend Payout Per Ratio (DPR)
Rasio yang digunakan untuk mengukur perbandingan dividen terhadap
laba perusahaan.

e. Price Earning Ratio (PER)
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Rasio yang menunjukkan berapa besar keuntungan yang diperoleh
pemegang saham per lembar sahamnya.

f. Book Value Per Share (BVS)
Rasio yang mengukur perbandingan total modal sendiri (ekuitas) terhadap

jumlah saham.

g. Price To Book Value (PBV)

Rasio ini digunaka ga pasar saham terhadap

2.1.13.

seberapa jauh ke . rusah)al galeny qﬁjma(llkan t@ap bar saham

yang beredar. C

diterima

datang (Walsh, 2004).

Menurut Walsh (2004), pertumbuhan EPS memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap harga saham EPS menunjukkan perbandingan antara laba bersih dengan
jumlah saham yang beredar. Semakin tinggi nilai EPS berarti semakin besar laba
yang diperoleh pemegang saham atas setiap lembar saham yang dimilikinya. Nilai
EPS yang tinggi akan meningkatkan harga saham, begitu pula sebaliknya nilai EPS
yang rendah akan menurunkan harga saham.

Berikut ini adalah rumus dari Earning Per Share (Walsh, 2004) :
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Laba Setelah Bungadan Pajak
Jumlah Saham yang Beredar

EPS =

EPS bias digunakan untuk beberapa macam analisis. Pertama, EPS bisa

digunakan untuk menganalisis profitabilitas suatu saham oleh para analisis surat

berharga. EPS mudah dihubungkan harga pasar suatu saham dan

menghasilan rasio PER (Price

ilai saham
menurut pembukuan saham aktiva
bersih yang dimiliki oleh pemegang sahar nemiliki satu lembar saham. Jadi
nilai buku sama dengan total ekuitas dibagi jumlah saham yang beredar. Nilai buku
satu saham mencerminkan kekayaan bersih dari sebuah perusahaan. Semakin besar
kekayaan perusahaan, semakin menarik investor untuk membeli saham perusahaan
tersebut. Sehingga harga saham perusahaan akan meningkat. Jadi, daapt disimpulkan

bahwa Book Value Per Share (BVS) berpengaruh terhadap harga saham.

Rumus Book Value Per Share (Brigham dan Houston, 2009) :

Total Ekuitas

BVS =
vs Jumlah Saham yang Beredar
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2.1.15. Debt To Equity Ratio (DER)
Salah satu aspek yang dinilai dalam mengukur kinerja perusahaan adalah

aspek leverage atau utang perusahaan. Utang merupakan komponen penting

perusahaan, khususnya sebagai salah sa ana pendanaan. Penurunan kinerja

sering terjadi karena perusahag up besar dan kesulitan

Total Hutang

DER = Modal Sendiri

2.2.  Penelitian Terdahulu

Penelitian terdahulu pada pembahasan ini yaitu mengenai rasio keuangan
khususnya Earning Per Share (EPS), Book Value Per Share (BVS) dan Debt To
Equity Ratio (DER) terhadap harga saham yang berhubungan dengan penelitian ini.

Berikut ini table penelitian terdahulu :

Tabel 2.1. Penelitian Te rdahulu

No Peneliti / Judul Lok_as_I Hasil Penelitian Saran
Tahun Penelitian

38



eueyer |Mdl 31LS uizi eduey undede ynjaq wejep ul sijn} eAJey yninjas neje ueibeqes yeAuegiadwaw uep uejwnwnbusw buele|q g

BUEYer |MdI JILS Jefem 6ueA uebuiuadey ueyibniaw yepn uedinbusd q

45
v
@
3
Q
=
=3
o
o
=
=y
[
=)
<
I
=
=
o=l
=
=
=
@
o
@
3
=
=,
Q
[
=
o)
@
3
Q.
Q.
=
[
=,
o
@
3
@
=3
o
=
“o)
[0}
=
=
=
D
=
i
[
>
&
o
=3
[
=)
o)
@
3
<
c
17}
=
=
)
=
[}
°
(o)
=
o
=
o
@
=
=5
=
]
S
=
=
=
=
)
=
D
=
=
=
[}
=
o
=
»
=
[}
—
(=
=
)
173
1o}
[
=

—
o
o
o
QO
=
«
3
()
>
«Q
=
=
©
(72}
(1)
o
QO
=
Y]
=
QO
=
QO
=
(72}
@
=
=
=
=
el
QO
-
<
QO
—
=
=
=)
—
Q
=]
o
Q0
=;
(1)
=
Q
QO
3
—
c
=]
=
Y]
5
Q.
QO
5
=,
()
=)
<
(0
o
=
—
~
QO
=)
(%2}
=
=
o
()
oy

mE
&
x>
o
S
=3
&
=
=
o
e
S
Q
=
S
o
o
S
=
=
=
o
o
S
@

©
A E
m
-
0,
S
~*
)
3
=
2
®
=
o
o
=r
=
5
Q
Q
=
c
m
x
)
5
o
3
T
2
=
o
o
)
-
o

Dewi
(2017)

Pengaruh
Earning Per
Share, Debt
to Equity
Ratio,
Return  On
Equity dan
Dividen
Payout Ratio
terhadap
Harga
Saham

Studi pada
Perusahaan
yang
termasuk
LQ-45 di
Bursa Efek
Indonesia
Periode
2012-2016

1 Secara parsial hanya

variabel EPS dan
DER yang memiliki
pengaruh  signifikan
terhadap Harga
Saham

Sedangkan untuk
variabel ROE dan
DPR tidak memiliki
pengaruh  terhadap
Harga Saham

Hasil pengujian
imu Itan Earning Per

Periode

Perusahaan

2014§O:hﬁpw onv nsli(na.l

Bagi peneliti
selanjutnya  untuk
memperbanyak
variabel
menggunakan
variabel lain, selain
itu  memperbanyak
sampel  penelitian
agar hasil penelitian
selanjutnya menjadi
lebih  tepat dan
akurat.

atau

dapatkan hasil
g lebih baik

terhadap Harga
Saham
Price to Book Value
tidak memiliki
pengaruh yang
signifikan  terhadap
Harga Saham
Syah Pengaruh Studi  pada Secara parsial i Pada penelitian
(2017) Earning Per ; Perusahaan Earning Per Share, ; selanjutnya
Share, Price i Jasa Price Earning Ratio, | diharapkan agar
Earning Asuransi Book  Value  Per | meneliti perusahaan
Ratio, Book ;| yang Share, dan Dividen i dari sektor yang
Value  Per | terdaftar di Per Share | berbeda untuk
Share dan: Bursa Efek berpengaruh  positif | memperoleh
Dividen Per : Indoneisa dan signifikan  informasi yang
Share Tahun 2012 terhadap Harga i lebih  baik dan
terhadap -2016 Saham pada : lengkap agar dapat
Harga perusahaan jasa i dibandingkan
Saham asuransi bagaimana
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2 Secara simultan i pengaruh variabel
Earning Per Share, i independen dalam
Price Earning Ratio, : penelitian ini
Book Value Per : terhadap harga
Share, dan Dividen i saham dari sektor

Per Share i perusahaan  yang
berpengaruh  positif i berbeda

dan signifikan

terhadap Harga

Saham pada

perusahaan jasa

4 Aletheari Pengaruh Studi  pada arning Per Share : Bagi penelitian
dan  Jati i Earning Per : Perusahaan berpengaruh lanjutan agar dapat
(2016) Share (EPS), Harga : menambahkan

Price variabel lainnya
Earning yang dapat
i me mpengaruhi

a Saham selain
g Per Share
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Terhadap Saham tidak  dimasukkan
Harga 3 Return On i dalam penelitian ini
Saham . Equity(ROE) berpengaruh
berpengaruh  positif : terhadap perubahan
dan signifikan | Harga Saham
terhadap Harga
Saham

4 Earning Per Share
(EPS), Debt to Equity
Ratio (DER) dan
Return On Equity
(ROE) secara
simultan berpengaruh
signifikan  terhadap
Harga Saham
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Safitri
(2013)

Pengaruh
Earning Per
Share, Price
Earning
Ratio,
Return  On
Asset, Debt
to Equity
Ratio  dan
Market
Value Added
terhadap
Harga
Saham

Studi pada
Perusahaan
dalam
kelompok
Jakarta
Islamic
Index Tahun
2008-2011

1 Secara

simultan
variabel Earning Per
Share (EPS), Price
Earning Ratio (PER),
Debt to Equity Ratio
(DER) dan Market
Value Added (MVA)
berpengaruh terhadap
Harga Saham dalam
kelompok  Jakarta
Islamic Index (JII)

c
tahun 2008-2011

Bagi
yang
terhadap
permasalahan  ini
seharusnya

me lakukan
pengembangan
pada  perusahaan
lainnya, dengan
menambah variabel
bebas atau jumlah
periode penelitian

peneliti lain
berminat

Darminto ! : ari IEER, penelitian
dan WH& ER perlu
Husaini simu ltan ignifi periode
(2012) elitian dan
rasio
lainnya
’ diduga
pengaruh
adap harga
am
terhadap
Harga signifikan
Saham pengaruhnya
terhadap Harga
Saham
DER berpengaruh
negatif terhadap
Harga Saham, ROE
berpengaruh  positif
terhadap Harga
Saham, EPS
berperngaruh  positif
terhadap Harga
Saham dan PER tidak
berpengaruh terhadap
Harga Saham
Puspita Pengaruh Studi pada Vaiabel ROA tidak i Bagi penelitian
(2012) Return  On i Perusahaan berpengaruh yang akan datang,
Asset, yang signifikan  terhadap : sebaiknya
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Return  On
Equity,
Earning Per
Share, Debt
to Equity
Ratio dan
Price to
Book Value
terhadap
Harga
Saham

9
10 Marfuatun
dan Indarti 0
(2012) Share, Debt
to Equity
Ratio dan
Return  On
Equity
terhadap
Harga
Saham

tergabung

dalam

Jakarta
Islamic

Index

Harga Saham

Variabel ROE
berpengaruh
signifikan  terhadap
Harga Saham
Variabel EPS
berpengaruh
signifikan  terhadap

Harga Saham
riabel DER tidak

LQ-45
Bursa
Jakarta

di
Efek

(X1) terhadap Harga
Saham ()

Tidak ada pengaruh
antara Debt to Equity
Ratio (X2) terhadap
Harga Saham ()
Tidak ada pengaruh
antara Return On
Equity (X3) terhadap
Harga Saham ()
Berdasarkan
pengujian
secara simultan,
bahwa pengaruh
antara Earning Per
Share (X1), Debt to
Equity Ratio (X2),
serta  Return  On
Equity (X3) terhadap

hipotesis

menggunakan
variabel-variabel
independen lainnya
seperti Dividen
payout ratio, risiko
sistematis, volume
perdagangan,
tingkat inflasi, nilai
tukar rupiah
terhadap mata uang
asing karena sangat
dimungkinkan
variabel-variabel
tersebut tidak
dimasukkan dalam
penelitian ini
berpengaruh
erhadap Harga
perusahaan

peneliti

peneliti

diharapkan
memperpanjang
periode pengamatan
dan menambah
variabel lain seperti
price earning ratio,
book value per
share, return on
asset dan dividen
pay out ratio

42




(Y)

Saham
secara bersama-sama

adalah signifikan
Harga Saham

Harga

H>
Hs
43

Earning Per Share
Book Value Per Share
Debt To Equity Ratio

Sumber :www.google.com diolah oleh Penulis
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Gambar 2.1. Keranga Pemikiran Penelitian
Hipotesis merupakan jawaban sementara atau kesimpulan yang diambil untuk

menjawab permasalahan yang diajukan dalam penelitian. Mengacu pada rumusan
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BAB 3

METODOLOGI PENELITIAN

3.1. Tempat dan Waktu Penelitian
Penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) terhadap seluruh
perusahaan yang masuk indeks LQ 45 tus 2018 sampai dengan Januari

2019.

Penelitian ini u@c‘rimaMlziiO ngan Agustus
2019, dimulaj ® ah, pengu 6* ata dan
A O

STIE

penyus ¢
< [Tabel 31 Wakg Pegilitign @)
E‘ JUNI JuLl ==AG
NO [ KEGIA : : - —
%I IV (| \In\/ffl Il Ii '!D’II
1| Penelitian [ — /
Pendahuluan lPWl.J'A y
) Pengumpulan /
Data
3 | Analisis Data
4 Penyusunan :
Skripsi
Penyusunan
5
Laporan

Sumber : Diolah oleh Pen

3.2.  Disain Penelitian

Penelitian akan dilaksanakan dalam tahapan penelitian terstruktur melalui
tahapan penelitian yang baik. Model data panel akan digunakan sebagai alat ukur
dalam pengujian hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini untuk menarik
kesimpulan peneliti.

Dengan meneliti faktor fundamental terhadap harga saham, maka jenis

penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah jenis penelitian penjelasan
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(explamotory resrarch) yaitu memberikan penjelasan kausal atau hubungan antara
variabel — variabel serta untuk menganalisis bagaimana pengaruh suatu variabel
terhadap variabel lainnya dan untuk menguji hubungan antara variabel yang

dihipotesiskan.

3.3.  Operasionalisasi Variabel
Definisi operasional mer bagaimana suatu variabel
diukur. Untuk mempecm variabel akan

didefinisikan se

1)

J P
4 A ™

EPS — Laba Setelah Bungadan Pajak
~ Jumlah Saham yang Beredar

T

2) Book Value Per Share (BVS)
Book Value Per Share (BVS) adalah rasio pasar yang mengukur total modal
sendiri terhadap jumlah saham. Book Value Per Share (BVS) dalam

penelitian ini berasal dari perbandingan atara total ekuitas dengan jumlah

saham Total Ekuitas

mulasikan sebagai
BVS

. - Jumlah Saham yang Beredar
berikut
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3) Debt To Equity Ratio (DER)
Debt To Equity Ratio (DER) adalah rasio hutang yang digunakan untuk
mengukur tingkat penggunaan hutang terhadap modal sendiri yang dimiliki

oleh perusahaan. Nilai Debt To Equity Ratio (DER) dalam penelitian ini

berasal dari perbandingan antara to ang dengan modal sendiri. Rasio ini

secara sistematis dapat di (Kasmir, 2012) :
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Tabel 3.2.

Ringkasan Definisi Operasional Variabel
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R:rsl lo pasar EPS = Laba Setelah Bungadan Pajak
1 | EPS ?/ne r?unj ukkan "~ Jumlah Saham yang Beredar Rasio
bagian laba
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untuk setiap

saham.
Rasio pasar
yang mengukur BUS = Total Ekuitas
2 |BVS total modal ~ Jumlah Saham yang Beredar | Rasio

sendiri terhadap
jumlah saham.

rasio hutang
yang digunakan
untuk mengukur

tingkat Total Hutang
3 | DER penggunaan todal Sendiri Rasio
hutang terhad

4 (cn
Sumber : Diol
) IPWIJA (
3.4. de Sampling

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan di BEI yang masuk

indeks LQ 45 periode Agustus 2018 sampai dengan Januari 2019, sebanyak 45

perusahaan.
Tabel 3.3. Sampel Penelitian
o - Jumlah
No Krite ria Penelitian Sampel Perusahaan
1 | Perusahaan yang masuk indeks LQ 45 periode Agustus 45
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2018 — Januari 2019 di BEI

2 Perusahaan — perusahaan yang memiliki sektor sama (16)

Perusahaan yang memiliki kerugian selama periode
3 | penelitian )

Prusahaan yang tidak mempublikasikan annual report dan
laporan keuangan setiap tahunnya di BEI mulai tahun 2013
- 2017

(1)

populasi t
tehnik sa

(Sugiyono,

populasi. Targe rdala i erusahaan

16(Enam Belas)
kesamaan sektor seh emudian ada 8
(Delapan) perusahaan yang memilikikerugian selama periode penelitian dan 1 (Satu)
perusahaan tidak ditarget kedalam sampel karena tidak mempublikasikan annual

report dan laporan keuangan setiap tahunnya secara rutin.

Tabel 3.4. Populasi Perusahaan LQ 45 Periode Agustus 2018 — Januari2019

Masing — Masing Sektor

NO [ KODE NAMA PERUS AHAAN SEKTOR

1 | ADHI ADHI KARYA (PERSERO) TBK BUILDING
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2 | ASII ASTRA INTERNATIONAL TBK AUTOMOTIVE

3 | BBCA | BANK CENTRAL ASIA TBK BANK

4 | BSDE BUMI SERPONG DAMAI TBK PROPERTY AND REAL

5 | ELSA ELNUSA TBK CRUDE PERTOLEUM

6 | GGRM | GUDANG GARAM TBK TEMBAKAU

7 | INDF INDOFOOD SUKSES MAKMUR TBK FOOD AND BEVERAGES

8 | INKP INDAH KIAT PULP & PAPER TBK PLUP AND PAPER

9 [ INTP INDOCEMENT TUNGGAL PRAKA CEMENT

10 | ITMG INDO TAMBANGRAYA OALMINING

11 | JSMR JASA MARGA (PE

12 | KLBF

13 N DVER
-

14 AR A TPERSERD) TEK O

ASA R

15 | PTB/

BT

16 | SRIL TEXT
AVA AVA A

17 | ssMs ERMAS SARANA v ' ' PLANTATIO!
= AVAWAN n

18 | TLKM IKASI INDONESIA(PERSERQ).-B TELEM\]I

hd »
19 [ UNTR RAGT QRS TBK: WHQLES/
20 | UNVR R INDO ATB 0 u@

Sumber :www.id X.

ol(ﬂien

X
Y4 K _R" »

Dengan meng itian sebanyak

23 Perusahaan di BEI yang masuk eriode Agustls 2018 sampai
dengan Januari 2019 dimasing — masing sektor. Periode pengamatan laporan
keuangan dilakukan selama 5 (lima) tahun, yaitu tahun 2013 — 2017. Oleh karena itu,
total sampel sebanyak 115 (Seratus Lima Belas) laporan keuangan Perusahaan di
BEI yang masuk indeks LQ 45 periode Agustus 2018 sampai dengan Januari 2019

dimasing — masing sektor.

3.5. Metode Pengumpulan Data
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Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data
yang diperoleh bukan langsung dari sumbernya dan bukan diusahakan sendiri oleh
peneliti.

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah

metode dokumentasi. Metode dokumentasi adalah mencari data mengenai hal — hal

atau variabel yang berupa catatan, transkd ku, surat kabar, majalah, prasasti,
notulen rapat agenda dan sebagai
ang bersumber dari

Laporan Keuange i e i Exchange

(IDX)idxee

3.6.

iabel Pe)’lelitl'aw LJA (

kegiatan) yang ne i itetapk neliti untuk

dipelajari ada ditar penelitian ini

digunakan 2 (dua) variabel, yaitu sebagaiberikut :

1) Variabel Bebas (Variable Independent)

VariableIndependent adalah variabel yang berfungsi menerangkan atau
mempengaruhi variabel lainnya. Dalam penelitian ini ada 3 (tiga) variable
independent yang digunakan, yaitu Earning Per Share (EPS), Book Value Per
Share (BVS) dan Debt To Equity Ratio (DER).

2) Variabel Terikat (Variable Dependent)
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Variable Dependent adalah variabel yang diterangkan atau mendapat
pengaruh dari variabel lainnya. Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan

variable dependent berupa harga saham.

3.7. Metode Analisis dan Pengujian Hipotesis

3.7.1. Regresi Data Panel

Menurut Ghozali (201 juga polled data (pooling

Kombinasi

memberikan i

3) Dinamika variabel yang diobs
4) Data penel dapat mendeteksi dan mengukur efek — efek dengan baik dimana
hal ini tidak dapat dilakukan melalui data cross section ataupun time series.

5) Data panel memungkinkan kita untuk mempelajari pergerakan model yang

lebih kompleks.
6) Data panel dapat meminimalkan bias yang mungkin terjadi pada data yang

tersedia.
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Metode estimasi model regresi dengan menggunakan data penel dapat
dilakukan melalui 3 (tiga) pendekatan, antara lain :
1) Model Common Effect
Model common effect atau pooled regression model adalah metode estimasi

yang menggabungkan (pooled) seluruh data time series dan cross section

dengan menggunakan pendekatan (Ordinary Least Square) untuk

melakukan estimasi p tan ini Kita tidak bias
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waktu karena

intercept
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Eit Komponen error pada unit observasi ke-i dan waktu ke-t
menurut Gujarati (2013), pendekatan kuadrat terkecil PLS (Pooled Least
Square) adalah pendekatan yang paling sederhana dalam pengolahan data

panel yaitu dengan mengasumsikan bahw setiap unit (perusahaan, negara, dan
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lain — lain) memiliki slope dan koefisien yang sama (tidak memiliki dimensi
cross section yang berbeda), atau dengan kata lain model ini mengasumsikan

o konstan untuk setiap data cross section dan time series. Namun hal ini

45
o
0]
3
«Q
c
=
o
Y]
S
=
1Y)
=
<
Q0
=
=
o=l
C
=
=
()
©
o
b )
=
=
«Q
Q
=y
©
@
o §
=
=
ol
[y
=
o
@
=y
o
=
Q
=
©
()
=
=
=
QO
=
=
)
>
<
Q0
3.
1Y)
=
o
@
=
<
c
(72}
(=
-3
1Y)
=
[}
o
o
=
Q
=
o
@
pe }
=
3
Q
-
=
s
(=
=
QO
i
Q
o
=
=
Q
| o=
)
o )
2]
=
)
—
o
=
QO
w
D
Y]
=2

53




eueyer |Mdl 31LS uizi eduey undede ynjaq wejep ul sijn} eAJey yninjas neje ueibeqes yeAuegiadwaw uep uejwnwnbusw buele|q g

BUEYer |MdI JILS Jefem 6ueA uebuiuadey ueyibniaw yepn uedinbusd q

45
o
0]
3
«Q
c
=
o
Y]
S
=
1Y)
=
<
Q0
=
=
o=l
C
=
=
()
©
o
b )
=
=
«Q
Q
=y
©
@
o §
=
=
ol
[y
=
o
@
=y
o
=
Q
=
©
()
=
=
=
QO
=
=
)
>
<
Q0
3.
1Y)
=
o
@
=
<
c
(72}
(=
-3
1Y)
=
[}
o
o
=
Q
=
o
@
pe }
=
3
Q
-
=
s
(=
=
QO
i
Q
o
=
=
Q
| o=
)
o )
2]
=
)
—
o
=
QO
w
D
Y]
=2

—
o
o
o
QO
=
«
3
()
>
«Q
=
=
©
(72}
(1)
o
QO
=
Y]
=
QO
=
QO
=
(72}
@
=
=
=
=
el
QO
-
<
QO
—
=
=
=)
—
Q
=]
o
Q0
=
(1)
=
Q
QO
3
—
c
=]
=
Y]
5
Q.
QO
5
=,
()
=)
<
(0
o
=
—
~
QO
=)
(%2}
=
=
o
()
oy

mE
&
x>
o
S
=3
&
=
=
2
e
S
Q
=
S
o
o
S
=
=
=
o
o
S
@

©
A E
m
-1
0,
S
~*
)
3
=
2
®
o
o
o
=r
=
5
Q
Q
=
c
m
x
)
5
o
3
T
2
C
o
o
)
-
o

2)

tentunya tidak realistis dalam penerapannya, karena karakteristik antar
perusahaan jelas akan berbeda, misalnya budaya perusahaan, gaya menejerial
dan lain sebagainya. Hal ini dapat diatasi dengan menggunakan dua pilihan
model selanjutnya.

Model Fixed Effect

Tehnik model fixed effect adala ik mengestimasi data panel dengan

menggunakan variabel g anya perbedaan intercept.

Variabel dependenpada unit observasi ke-i dan waktu ke-t

Xit = Variabel independen pada unit observasi ke-i dan waktu ke-t
B = Koefisien slope atau koefisien arah

Boi = Intercept model regresipada unit observasi ke-i

gir = Komponenerror pada unit observasi ke-i dan waktu ke-t

perhatikan bahwa konstanta Bo; sekarang diberi subskrip Oi, i menunjukkan
obyeknya. Dengan demikian masing — masing obyek memiliki konstanta

yang berbeda. Variabel semu d;;=1 untuk obyek pertama dan 0 (nol) untuk
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obyek lainnya. Variabel semu dz;=1 untuk obyek kedua dan O (nol) untuk
obyek lainnya. Variabel semu dsi=1 untuk obyek ketiga dan 0 (nol) untuk

obyek lainnya.

3) Model Random Effect

Random Effect Model 3 esi panel dengan asumsi
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meningkatnkan efisiensi dari least square. Bentuk umum untuk random effect
model adalah :

Yit = Poi + BXit+ Uit &it
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Dengan :

Yit = Variabel dependen pada unit observasi ke-i dan waktu ke-t
Xit = Variabel independen pada unit observasi ke-i dan waktu ke-t
B = Koefisien slope atau koefisien arah
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Boi = Intercept model regresipada unit observasi ke-i
Ui = Komponen error pada unit observasi ke-i
git = Komponenerror pada unit observasi ke-i dan waktu ke-t

3.7.2. Tahapan Analisis Data

Dalam penelitian, harus dilakukan pemilihan antara 3 (tiga) model yang ada

yaitu metode kuadrat terkecil (Polled Least are / PLS), motode efek tetap (Fixed

Effect Model) dan metode efel Model). Pemilihan model
dapat dilakukan dengan
1) UjiCho

dalah &n'aaji!n lj;mg dila

T—N-K
) IPWIJA (

Pengujian uji chow dilakukan dengan hipotesis sebagai berikut :

Ho : Model menggunakan pendekatan common effect

Hi : Model menggunakan pendekatan fixed effect
Pengujian ini mengikuti distribusi F statistik, dimana jika F statistik lebih
besar dari F tabel maka Hy ditolak. Nilai chow menunjukkan nilai F statistik
dimana bila nilai chow yang kita dapat lebih besar dari nilai F tabel yang

digunakan berarti kita menggunakan model fixed effect. Atau kita dapat
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2)

3)

melihat kepada nilai probabilitas cross section F dan Chi Square, dengan
ketentuan :

e Jika probabilitas < 0,05, berarti Hp ditolak, dan menggunakan Hj.

e Jika probabilitas > 0,05, berarti Ho diterima.

Uji Hausman

Uji hausman digunakan untuk mene apakah menggunakan model fixed

effect atau model randa Pengujian uji hausman

ilai kritis y%a q

dan model ye | ada|)1 Imodehfixed Afe(t sedé -

adalah mod probabilitas

Cross sectionra
e Jika probabilitas < 0,05, berarti Hp ditolak, dan terima Hj.
e Jika probabilitas > 0,05, berarti Ho diterima.

Pengujian Dasar Asumsi Klasik

Setelah mendapatkan model yang tepat untuk penelitian ini, hasil regresi atas

data panel kemudian diuji untuk mengetahui apakah permasalahan

multicollinearity dan heteroscedasticity, sehingga hasil estimasi memenuhi

teorema Gauss — Markov Best Linear Unbiase Estimator (BLUE), yaitu :

» Best adalah B estimator yang memiliki varians minimum;
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» Linear artinya estimator o dan § memiliki nilai estimator;
» Unbiased berarti nilai aktual dari o dan B harus sama dengan nilai
sebenarnya;

» Estimator artinya f sampel adalah estimator 3 dari populasi.
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menguji

normal jika nilai residual terstandarisasi tersebut sebagian bersar
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mendekati nilai rata — ratanya. Tidak terpenuhinya normalitas pada
umumnya disebabkan kerena distribusi data yang dianalisis tidak normal,
karena terdapat nilai ekstrem pada data yang diambil. Nilai ekstrem ini

terjadi karena adanya kesalahan dalam pengambilan sampel, bahkan
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karena kesalahan dalam melalukan input data atau memang karena

karakteristik data tersebut sangat jauh dari rata — rata.
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Pengujian normalitas menggunakan analisis grafik dilakukan dengan
menggunakan histogram dengan menggambarkan variabel dependen
sebagai sumbu vertical sedangkan nilai residual terstandarisasi
digambarkan sebagai sumbu horizontal. Jika Histogram Standardized

Regression Residual membentuk kurva seperti lonceng maka nilai

residual tersebut dinyatakan ng Cara lain untuk menguji normalitas

dengan pendekata ormal Probability Plot,

yaitu

gunal&ﬂ[ statistic non'y

atif. Nilai residua te%r@ma’be

ahwa n)a'lqigwa‘ﬂg&if(«mm : litas < 0.05

s bisa diuji
i skewness dan
kurtosis, uji JB test ini normalitas dengan berdasarkan
pada koefisien keruncingan (kurtosis) dan koefisien kemiringan
(skewness). Uji ini dilakukan dengan membandingkan statistik Jarque —
Bera (JB) dengan nilai X? tabel. Jika nilai Jarque — Bera (JB) < X? tabel
maka nilai residual terstandarisasi dinyatakan berdistribusi normal
(Suliyanto, 2011).

Jarque — Bera adalah uji statistic untuk menguji apakah data berdistribusi

normal. Probability menunjukkan kemungkinan nilai Jarque — Bera
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melebihi (dalam nilai absolute) nilai terobsesi di bawah hipotesis nol.
Nilai probabilitas yang kecil cenderung mengarahkan pada penolakan
hipotesis nol distribusi normal. Pada angka Jarque — Bera di atas sebesar
0.8637 (lebih besar dari 5%), kita tidak menolak Ho bahwa data

berdistribusi normal (Winarno, 2015).

Uji Multikolinieritas

i apakah dalam model

ian sederhana
setiap variabel bebas erikat dan diregres terhadap
variabel bebas lainnya. Tolerance mengukur variabilitas variabel bebas
yang terpilih yang tidak dijelaskan oleh variabel bebas lainnya. Jadi, nilai
tolerance yang rendah sama dengan nilai VIF tinggi (karena VIF =
1/tolerance). Nilai cut off yang umum dipakai untuk menunjukkan
adanya multikolinieritas adalah nilai tolerance < 0.10 atau sama dengan

VIF > 10. Setiap penreliti harus meneliti tingkat kolinearitas 0,90

walaupun multikolinearitas dapat dideteksi dengan nilai tolerance dan

60



VIF, tetapi kita masih tetap tidak mengetahui variabel independen mana
sajakah yang berkorelasi. Tidak terdapat korelasi antar variabel
independen yang tinggi di atas 0,90. Jadi, dapat disimpulkan bahwa
apabila terjadi nilai korelasi antar variabel dibawah 0,90, maka tidak

terdapat multikolinearitas antar variabel independen (Ghozali, 2013).

c. Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisil h dalam model regresi
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melakukan regresi fungsi — dual. Jika variabel independen
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tidak signifikan secara statistik dimana nilai probabilitasnya lebih besar
dari nilai alphanya (atau Prob.> a), maka dapat disimpulkan bahwa
model yang terbentuk dalam persamaan regresi tidak mengandung

maslah heteroskedastisitas.

eueyer |Mdl 31LS uizi eduey undede ynjaq wejep ul sijn} eAJey yninjas neje ueibeqes yeAuegiadwaw uep uejwnwnbusw buele|q g

d. Uji Autokorelasi
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Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah ada korelasi antara
anggota data observasi yang diuraikan menurut waktu (time series) atau
ruang (cross section) (Suliyanto, 2011).

Uji autokorelasi dengan metode durbin Watson merupakan uji yang

sangat popular untuk menguji ada tidaknya masalah otokorelasi dari

model empiris yang diestimasi

Tidak Ada ok
——

Tanpdaie mp
JA Q\daﬁé orelz

p ik ni cukup sedarhana dengan
menambahkan ar(t) pada baris paling belakang persamaan regresi. Simbil
t menunjukkan tingkat autoregresi terjadinya autokorelasi (Ghozali,
2013).

5) Uji Hipotesis

a. Uji Signifikan Parsial (Uji t)
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Uji statistic t dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel
individu independen secara individu dalam menerangkan variabel
dependen (Ghozali, 2013).

Apabila thitung™> thiwg Maka Ho ditolak dan H; diterima, yang berarti

variabel independen mampunyai pengaruh yang signifikan terhadap

variabel dependen dengan mep akan tingkat signifikan sebesar 5%

jika nilai thitung< taq atu variabel independen

parsial antara

variabel independen terhadap variabel dependen.
Uji Signifikansi Simultan (Uji F)

Pengujian ini bertujuan untuk membuktikan apakah variabel — variabel
independen (X) secara simultan (bersama — sama) mempunyai pengaruh
terhadap variabel dependen (Y) (Ghozali, 2013).

Apabila Fhitng< Fnitung maka Ho ditolak dan H; diterima, yang berarti

variabel independen mempunyai pengaruh yang signifikan sebesar 5%,

Jjika nilai Fritng< Fniung Maka secara bersama — sama seluruh variabel
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independen mempengaruhi variabel dependen. Selain itu, dapat juga
dengan melihat nilai probabilitas. Jika nilai probabilitas lebih kecil dari
pada 0.05 (untuk tingkat signifikansi = 5%), maka variabel indpenden
secara bersama — sama berpengaruh terhadap variabel dependen.

Sedangkan jika nilai probabilitas lebih besar daripada 0.05 maka variabel

independen secara serentak berpengaruh terhadap variabel

dependen.
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