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Abstrak: Pasar modal adalah salah satu alternatif yang dapat dimanfaatkan
perusahaan untuk memenuhi kebutuhan dananya, Perkembangan pasar modal
di Indonesia telah mendorong perusahaan-perusahaan untuk menjual sebagian
sahamnya kepada masyarakat. Banyaknya perusshaan yang go  public
mendorong para investor berhati-hati sebelum mengambil keputusan investasi
yang ada. Oleh karena itu investor harus terlebih dahulu menganalisis
informasi akuntansi yang terdapat dalam laporan keuangan, Pada perusahaan
besar yang sahamnya dijual ke masyarakat, maka bursa saham bisa merupakan
indeks yang baik untuk mengukur tingkat efektifitas perusahaan, Harga saham
terpengaruh langsung dengan cepat oleh informasi yang tersedia. Dalam
laporan keuangan terdapat analisis rasio kevangan yang ternyata mempunyai
pengaruh vang cukup besar terhadap perubahan harga saham. Oleh karena itu
penulis memilih untuk meneliti pengaruh enam rasio keuangan terhadap
perubahan harga sabam pada perusahaan manufaktur yang berbasis chemical
dari periode tabun 1999-2003. Hipotesis penulis di atas diuji dengan
menggunakan uji statistik multiple linear regression dimana variabel-variabel
independennya adalah ROA, ROE, PBV, PER, NPM dan OPM sedangkan
variabel dependennya adalah harga ssham. Berdasarkan penelition yang
dilakukan dengan menggunakan uji F dan uji t dengan tingkat signifikansi 0.05
ternyata diperoleh hasil sebagai berikut: “rasio keuangan berpengaruh
signifikan terhadap harga saham”,

Katn kunci: rasio kewangan, harga scham,

PENDAHULUAN

Latar Belakang Peneliting

Banyak [ekior yang mempengaruhi harga saham. Deberapa peneliti
telah melakukan penelitian terhadap faktor-faktor yang mempengaruhi harga
saham pada kelompok saham LO45 maupun yang bukan LO45, seperti yang
telah dilakukan oleh Purnomo (1998), Chandra (2000), Jeffrey (2001), Gani
{2002), dan Iskandar (2003). Walaupun keempat peneliti menggunakan cara
penentuan sampel, periode analisis dan metode statistik yang berbeda,
kesemuanya melihat pengaruh kinefa keuangan dengan rasio keuangan
terhadap harga saham.
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Pemakaian rasio keuangan dalam mewakili kinerja keuangan
berdasarkan pada hasil penelitian terdahulu membuktikan bahwa terdapat
pengaruh dan hubungan yang kuat antara rasio keuangan dengan perubahan
harga saham, dan kegunaan rasio keuangan dalam mengukur dan memprediksi
kinerja keuangan. Diawali oleh Horrigan (1965), kemudian dilanjutkan oleh
Beaver {1966) dan Altman (1968), penelitian dengan rasio keuangan telah
mencapai perkembangan yang pesal pada berbagai bidang studi. Kegunaan
rasio keuangan dalam memprediksi pertumbuhan laba, telah diteliti oleh
Penman (1982), Ou (1994), Machfoedz (1994). Sedangkan Ou & Penman
(1989) lebih memfokuskan penelitian mereka pada prediksi terhadap common
stock refurn, sementara itu Machfoedz (1999), Setyorini dan Halim (1999),
mengikuti Beaver (1968) dan Altman (1968), meneliti kegunaan rasio
keuangan dalam memprediksi kegagalan,

Untuk pengambilan keputusan ekonomi, para pelaku bisnis dan
pemerintah membutuhkan informasi tentang kondisi dan kinerja keuangan
perusahaan. Lev dan Thiangjaran (1993) mengemukakan bahwa analisis
laporan keuangan sangat dibutuhkan untuk memahami informasi laporan
keuangan. Analisis rasio keuangan merupakan alternatif untuk menguji apakah
informasi keuangan bermanfaat untuk melakukan klasifikasi atau prediksi
terhadap harga saham. Analisis rasio keuangan didasarkan pada data keuangan
historis yang tujuan utamanya memberikan suatu indikasi kinerja perusahaan
pada masa yang akan datang,

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian terdahulu adalah

1. Pemilihan rasio keuangan pada penelitian ini adalah dengan
mengambil empat rasio keuangan pada laporan keuangan yang
dipublikasikan Bursa Efek Jakarta ditambah Price Earning Ratio dan
Price 1o Book Value.

2, Sampel penelitian ini berasal dari perusahaan manufaktur yang
berbasis basic chemical industry.,

3. Periode analisis adalah lima tahun 1999-2003.

Rumunsan Masalah

Berdasarkan latar belakang penelitian yang telah diuraikan diatas,
maka masalah pokok yang diidentifikasikan dalam penelitian ini adalah :
Apakah rasio keuangan yaitu Return On Assets, Net Profit Margin, Operating
Profit Margin, Price Earning Ratio dan Price to Book Value mempunyai
pengaruh terhadap harga saham perusahaan industri chemical yang dilisted di
BEJ selama periode tahun 1999 — 2003,
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Tujuan & Kegunaan Penelitian

1. Mengetahui pengaruh rasioc keuangan terhadap harga saham untuk
karakteristik perusahaan industri selama lima tahun terakhir periode tahun
1999 — 2003 dan dibandingkan dengan hasil penelitian yang sebelumnya.

2, Memberikan informasi rasio keuangan yang terbaik yang mempengaruhi
harga saham untuk karakteristik perusahaan chemical ini dan perubahan
signifikansi tiap variabel rasio kevangan yang diteliti dari tahun ke tahun
untuk periode 1999 — 2003,

TINJAUAN PUSTAKA

Rasio Keuangan

Rasio keuangan adalah perbandingan antara dua elemen laporan
keuangan yang menunjukkan suatu indikator kesehatan keuangan pada waktu
tertentu  (BEJ2001). Rasio keuangan menyederhanakan informasi vang
menggambarkan hubungan antara pos fertentu dengan pos lainnya, Dengan
penyederhanaan ini dapat dinilai secara cepat hubungan antara pos tersebut
dan dapat membandingkannya dengan rasio lain sehingga diperoleh informasi
dan diberikan penilaian, Rasio keuangan yang diolah dari laporan keuangan
sangat penting dalam melakukan anahisis terhadap kondisi keuangan
perusahaan oleh berbagai pihak. Hal ini terungkap pada Statement of Financial
Accounting Concept (SFAC) No.1, yang mengatakan bahwa laporan kevangan
harus dapat menyajikan informasi yang berguna bagi investor, calon investor,
kreditur, dan pihak lain yang membutuhkannya dalam rangka mengambil
keputusan yang rasional,

Kegunaan Rasio Keuangan

Banyak peneliti yang telah melakukan penelitian atas kegunaan dari
informasi analisis keuangan dengan menggunakan rasio keuangan pada
perusahaan-perusahaan yang telah bangkrut selama lima tahun sebelum
perusahaan tersebut mengalami kebangkrutan. Hasil penelitian Beaver
menunjukkan terdapat lima rasio keuangan vyang secars signifikan
berhubungan dengan kebangkrutan tersebut, yakni Cash Flow/Total Debt, Net
Income/Total assets dan Curremt Ratio. Penelitian ini kemudian dilanjutkan
oleh Altman (1968) dengan menggunakan pendekatan multivariate untuk
memprediksi kebangkrutan dengan penggunaan rasio keuangan secara
bersama-sama. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa rasio keuangan
dari profiiabilitas, likuiiditas dan solvency dapat memprediksi kebangkrutan
perusahaan. Hasil dari penelitian Altman dikenal dengan Altman's Z seore.

Ou dan Penman (1989) melakukan penelitian mengenai kemampuan
memprediksi sfock refurns. Selanjutnya, Ou (1990) dan Penman (1992)
melakukan penelitian sendiri-sendiri mengenai prediksi atas perubahan laba.
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Kegunaan rasio keuangan untuk memprediksi perubahan laba juga
diteliti oleh Machfoedz (1994). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
beberapa rasio memiliki kemampuan untuk memprediksi kondisi tahun depan,
Disamping itu juga diketahui babwa rasio vang berbeda digunakan untuk
ukuran perusahaan yang berbeda.

Ohlson (1980} mengidentifikasi empat faktor dasar vang signifikan
dalam memepengaruhi kemungkinan kegagalan perusahaan dalam satu tahun,
dengan menggunakan conditional logic analysis. Keempat faktor tersebut
meliputi kondisi ukuran saat ini dari: besar kecilnya perusahaan, struktur
keuangan, kinerja perusahaan dan likuiditas,

Pudjiastuti dan Machfoedz (2002) menggunakan fguidity dan
operating ratio, leverage ratio, profitability rativ, dan cash flow ratio untuk
melthat pengaruh dari krisis moneter dan company size. Hasil penelitian
menunjukkan adanya pengaruh yang signifikan.

Weston dan Copeland (1996) menyatakan bahwa rasio keuangan juga
dapat berguna untuk melkukan analisis sekuritas, mengevaluasi manfaat
investasi pada saham dan obligasi.

Studi-studi tentang Rasio Keuangan

Sejumlah studi telah menguji manfaat informasi akuntansi dengan
menggunakan rasio keuangan untuk menentukan kekuatan hubunpgan rasio
dengan fenomena ekonomi. Untuk tujuan penclitian ini, literatur yang direview
dibagi menjadi dua kategori berdasarkan tema berikut: (1)jhubungan antara
rasio keuangan dan refurn saham (pengujian tentang manfaat rasio keuangan)
dan (2)karakteristik rasio keuangan.

Hubungan Rasio Keuangan dengan Refurn Saham

Studi hubungan rasio keuangan dengan refwrn saham didasarkan pada
asumsi bahwa rasio keuangan bermanfaat bagi investor. Agar bemanfaat, rasio
harus memberikan informasi yang membantu investor di dalam proses
pembuatan keputusan (Houghton dan Woodliff, 1987). Barlev dan Livnat
(1990) menguji tambahan kandungan informasi rasio fund sictement. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa terdapat tambahan kandungan informasi dalam
rasio fund statement. Hal ini berarti bahwa informasi laporan arus kas
bermanfaat bagi investor.

Penelitian yang terdabulu menunjukkan berbagai kemampuan rasio
keuangan sebagai alat prediksi yang memadai. Kemampuan prediksi rasio
keuangan divkur dengan alat prediksi statisttk yang dibubungkan dengan
berbagai fenomena ekonomi, diantaranya kcbangkrutan (Altman, 1968),
kegagalan (lihat Beaver (1968) dan Deakin (1972)), penentuan kredit jangka
panjang (Horrigan, 1966), serta refurn saham (lihat Ou dan Penman (1989),
dan Machfoedz (1994))

Penelitian yang menguji rasio keuangan yvang lebih homperatif telah
dilakukan oleh Ou dan Penman (1989). Ou dan Penman menguji manfaat rasio
keuangan dalam memprediksi keuntungan saham. Hasil penelitian dengan
menggunakan logit regression model menemukan bukti bahwa informasi
akuntansi (rasio keuangan) mengandung informasi fundamental yang tidak
tercermin dalam harga saham. Untuk memberikan bukti empiris lebih lanjut
kesimpulan penelitian tersebut, Ou dan Penman melakukan penelitian secara
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terpisah yaitu Ou (1990) dan Penman (1992} Ou (1990) menguji kekuatan
prediksi dan kandungan informasi dari ifem data laporan keuangan selain laba
(termasuk komponen laba) dalam memprediksi laba satu tahun ke depan. Ou
menyeleksi 61 rasio keuangan dengan logit model dan menemukan bahwa
angka-angka laporan keuangan selain laba(termasuk komponen laba) dalam
memprediksi laba satu tahun ke depan.

Karakteristik Statistik Rasio Kenangan

Bukti karakteristik distribusi rasio keuangan adalah penting karena
memberi petunjuk kepada peneliti di dalam pemilihan alat statistik Foster
(1978). Deakin (1976) menyatakan bahwa kegunaan penelitian tentang
distribusi rasio keuangan adalah meningkatkan kesesuaian jika klasifikasi
digunakan untuk membuat perkiraan probabilitas tentang apakah suatu
perusahaan masuk ke kelompok industri tersebut, Frecka dan Hopwood (1983)
mengembangkan studi Deakin dengan menguji pengaruh oarliers pada
distributonal properties cross sectional dari rasio keuangan yang dipilih.

Mereka menghipotesiskan bahwa masalah owutliers merupakan salah
satu  alasan utama ketidaknormalan  rasio  keuangan,  Hasil  analisis
menunjukkan bahwa sepuluh dari sebelas rasio keuangan menentukan metoda
statistik vang tepat untuk analisis selanjutnya.

Keterbatasan Analisis Rasio Kenangan

Salah satu keterbatasan dari analisis rasio keuangan adalah adanya
kemungkinan timbulnya multikolineritas, yang dapat terjadi diantara rasio
terscbut dan antar periode analisia (Gujarati,1999). Walaupun rasio keuangan
telah dikelompokkan dalam kategori tertentu, masih mungkin dipertanyakan
hubungan diantara rasio tersebut (Bird and McHugh, 1977, Horrigan, 1965).

Dalam memberikan informasi yang memadai, hanya diperlukan
sebagian rasio keuangan, Mamun pemilihan rasio keuangan tersebut harus
dilakukan secara hati-hati (Horrigan, 1965). Pemilihan rasio kevangan vang
memiliki informasi vang lengkap tidak dapat dilakukan hanya dengan logika
biasa, tetapi harus dilakukan berdasarkan bukti empiris dimana hubungannya
ditunjukkan oleh kriteria statistik (Barnes, 1987).

Menentukan Ragio Keuangan

Jenis rasio keuangan yang digunakan untuk penelitian tergantung
pada karakteristik dari bidang penelitiannya. Dalam memilih jenis rasio
keuangan, peneliti dapat merujuk pada penelitian terdahulu atau menggunakan
exploratory method dalam menentukan rasio mana yang akan dipakai untuk
menguji hipotesis. Secara umum, Weston dan Brigham (1993) mengatakan ada
lima kelompok rasio yang digunakan seperti liquidiiy, asset managzement, debt
management, profitability dan market value,
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Untuk rasio keuangan yang digunakan untuk meramalkan suatu
kondisi, pemilihan dapat dilakukan analisis statistik seperli discriminam,
regression atau correlation. Dalam melakukan dengan regresi, metode yang
sering digunakan adalah siepwise, sebagaimana yang dilakukan Ou dan
Penman (1989), Altman (1968) menggunakan discriminant analysis, Horrigan
{1966) menggunakan correlation analysis untuk melihat hubungan antara rasio
keuangan dan peringkat obligasi pada perusahaan industri di Amerika Serikat.

Factor Analysis juga dapat digunakan dalam memilih rasio keuangan
dengan mengidentifikasi variabel-variabel atau main facfors yang menjelaskan
pola hubungan dari wariabel-variabel yang diteliti. Pinches, Mingo dan
Carruthers (1973) di dalam Bernes (1987), menggunakan metode ini dalam
memilih tujuh rasio keuangan yang dapat digunakan untuk memberikan
penilaian terhadap stabilizasi jangka panjang perusahaan.

Penelitian lain yang juga mengpunakan metode yang sama adalah
Gombola dan Ketz (1983), Dengan mempelajari hubungan antara cash flow
ratio factor dan rasio lainnya, hasil peneliian menyatakan rasio-rasio cash
flow dapat menunjukkan dimensi yang berbeda dalam memberikan penilaian
kinerja perusahaan,

HIPOTESIS

Dari penelitian yang telah dilakukan sebelumnya diketahui bahwa
terdapat perbedaan pengaruh rasio keuangan terhadap harga sebelum krisis
moneter terjadi dan pada saat krisis moneter berlangsung. Berdasarkan hasil
penelitian terdahulu, penulis melanjutkan penelitian pada periode setelah krisis
moneter yaitu tahun 1999-2003, dengan menguji hipotesis sebagai berikut
Ha : wvariabel rasic keuangan yaitu  Refurn On Assets, Net Profit

Margin, Operating Profit Margin, Price Earning Ratio dan Price io

Book Value mempunyai pengaruh terhadap harga saham,

METODOLOGI PENELITIAN

Populasi dari penelitian ini adalah 30 perusahaan yang lisfed di Bursa
Efek Jakarta yang berbasis chemical industry. Sedangkan dalam menentukan
sampel yaitu melakukan penelitian terhadap sebagian populasi dengan
menggunakan kriteria sebagai berikut: Listed di Bursa Sahan Jakarta selama
periode analisis (1999-2003) yang termasuk kelompok perusahaan manufaktur
yang berbasis chemical.

Laporan keuangan vang dipakai adalah laporan keuningan vang telah
diaudit pada akhir periode akuntansi vang dipercleh dari PPA, rasio keuangan
yang terdapat dalam JSX'02 dan ICMD’01, Data pada tiap tahun adalah
berupa rasio keuangan yang merupakan hasil dari perhitungan dari angka-
angka vang terdapat dalam laporan keuangan ataupun nilai rasio keuangan
yang sudah dihitung dari JSX'0Z dan ICMIY01, Data tahun 1999-2000
diambil dari ICMD 2001, data tahun 2001 diambil dari JSX 2002, data tahun
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2002-2003 dari hasil audit 2003. Pertimbangannya adalah agar dapat seberapa
besar perbedaan pengaruh dari tahun ketahun dalam jangka waktu lima tahun.

Melakukan pooling data sampel secara #ime series (antar tahun) dan
cross section (antar perusahaan), menurut Kmenta (1986) bisa menekan
sekecil mungkin kendala yang timbul atas homokedastisitas dan autokorelasi.
Dengan pooling ini terdapat n data sampel.

Menggunakan metode analisa tiap tahun selama lima tahun, dimana
semua rasio keuangan dan harga saham vyang hasilnya regresinya akan
dibandingkan dengan metode pooling dengan periode lima tahun, Hasil yang
lebih besar pengarubnya akan dipakai selanjuinya untuk analisis sector
indusiry manufakiur chemical,

Variabel independen dalam penelitian ini adalah Return on Assets,
Retwrn on FEquity, Net Profit Margin, Uperating Profit Margin, Price Earning
Ratio dan Price to Book Value sedangkan variable dependermya adalah harga
saham pada akhir tahun,

Penentuan jenis rasio keuvangan adalah dengan memakai rasio
keuvangan yang tersedia pada ringkasan laporan keuangan emiten yang
dipublikasikan Bursa Efek Jakarta.

Model regresi linier berganda

Y=a+by X+ by Kot by Kyt by Kyt by Xt bg Xt e
Y= Harga saham

M= Return on Assets (ROA)

X;= Return on Equity (ROE)

X5= Net Profit Margin (NPM)

X~ Operating Profit Margin (OPM)

Xq= Price Earning Ratio (PER)

X¢= Price to Book Value (PBV)

Analisis Statistik Untuk Pengujian Hipotesis

Analisis statistik dilakukan dengan regresi linier berganda dengan
metode kuadrat terkecil biasa (method of ordinary least squares) yang
mempunyal asumsi tidak ada autokorelasi, tidak ada heterckedasititas dan
tidak ada multikolineritas (Gujarali, 1999).

Asumsi  yang lain  adalah mengenai normalitas  data.  Untuk
memperoleh data yang normal, beberapa cara transformasi data dapat
dilakukan atau dengan membuang data outlier.
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HASIL PENELITIAN

Agar dapat memenuhi asumsi diatas maka dilakukan uji pendahuluan
yang hasilnya dapat dilihat pada Tabel -1 untuk kelima tahun dengan uji
korelasi spearman untuk melihat hubungan antara variabel-variabel
independennya ternyata hubungan korelasinya tidak kuat < 0.5 ada beberapa
yang diatas 0.5 tapi masih dibawah satu seperti ROA dengan NPM, ROA
dengan OPM dan NPM dengan OPM. Dan dari uji kolinearitas ternyata nilai
tolerance diatas 0.1 dan nilai VIF dibawah 10, sehingga menunjukkan tidak
ada multikolinearitas,

Dari tabel tesebut diketahui bahwa semua model memenuhi asumsi
dimana tidak terdapat autokorelasi, heterokedasitisitas(data homogen) dan
multikolinearitas.

Uji Normalitas Data

Uji MNormalitas data dilakukan dengan menggunakan normal
probability plot dan diketahui data memang asalnya tidak normal, tapi setelah
dikeluarkan outliers dari data maka data dapat menjadi normal.

Berdasarkan tabel gambar normal probability plot maka data sudah
dianggap normal. Dan dengan mempertimbangkan central limit theorem, untuk
sampel vang lebih besar dari 30, distribusi data ini dapat dianggap normal.

Uji Hipotesis

Untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara simultan
terhadap variabel dependen digunakan Anove atau F-test dengan alpha = 5 %
Sedangkan untuk uji parsial digunakan t-test dengan dua sisi (2 tails) dan
alpha = 5%

Pada Tabel-2 sampai tabel-7 dari F-test, terlihat bahwa angka
probabilitas lebih kecil dari 0.05 dengan demikian ketujuh variabel independen
secara bersama-sama berpenganuh signifikan terhadap wvariabel dependen
untuk tahun 1999, 2000, 2001 dan 2002 sedangkan untuk tabun 2003 nyaris
berpengaruh tidak signifikan dengan tingkat signifikansi 0.047.

Dari  hasil t-test diketahui bahwa variabel independen vyang
berpengaruh secara parsial terhadap variabel dependen secara berturut-turut
adalah ROE dan PER (1999), PBV, NPFM dan OPM (2000), ROA, ROE,
NPM dan OPM(2001), ROE, NPM dan OPM(2002), PBV dan OPM(2003),
PBV(1999-2003),

Dalam melihat koefisien determinasi yang dipakai untuk mengukur
proporsi variasi variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh variabel
independen yang diterima untuk diteruskan analisis hanya satu akan dilihat R?,
sedangkan jika yang diterima tiga akan dilihat Adjusted R*,

Dengan melihat koefisien determinasi (Adjusted R*) diketahui bahwa
pada tahun 2001 adalah yang terbesar ditkuti dengan tahun 2002 dan menurun
pada tahun 2003, perubahan variabel dependen dapat dijelaskan dari variabel
independennya 84.9%, 81.2% dan 56.1%.



Christine, Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Harga Saham................oo00vnn 63

Pada tabel-8, uji F menunjukkan keenam wariabel berpengaruh
signifikan terhadap variabel dependen dan uji kedua model menunjukkan
secara parsial varighbel PBVY berpengaruh signifikan terhadap wvariabel
dependen.

SIMPULAN DAN KETERBATASAN

Dari tabel-tabel tersebut yang merupakan ringkasan hasil penelitian dapat

ditarik kesimpulan sebagai berikut

1. Varabel yang paling berpengaruh untuk masing-masing model adalah
ROE dan PER (1999), PBV, NPM dan OPM (2000), ROA ROENPM
dan OPM(2001), ROENPM dan OPM(2002), PBV dan OPM(2003),
PBV(1999-2003).

2. Koefisien determinasi terbesar adalah pada tahun 2001 yaitu 84 9%

3. Dan secara pool data dari tahun 1999-2003 menunjukkan rasio keuangan
berpengarub signifikan terhadap harga saham dan variabel independen
yang berpengaruh siignifikan adalah ROE dan PBV.

Dan keterbatasan dari penelitian ini iddalah sebagai berikut:

1. Penggunaan dan pemilihan sampel dengan beberapa kriteria yang
dilakukan pada penelitian ini dapat menyebabkan bahwa hasil penelitian
ini tidak mencerminkan kondisi keseluruhan dari populasi.

2. Periode analisis dari tahun 1999-2000 masih menunjukkan periode masa
krisis ekonomi, tahun 2001 masih krisis tapi menunjukkan kearah
perbaikan sehingga tahun 2002 hubungannya masih sangat signifikan.
Pada tahun 2003 kondisi ekonomi tidak stabil dengan kenaikan berbagai
macam barang dimulai dengan seringnya naik BBM pada tahun 2003, hal
ini vang mengakibatkan turunnya hubungan signifikan antara rasio
keuangan dan harga saham.
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Lampiran 1

Rincian Sampel Yang Digunakan

Nama Perusahaan

PT Alumindo Light Metal Industry Thk.

PT Argha Karva Prima Industry Thk.

PT Arwana Citramulia Tbk.

PT Barito Pacific Timber Thk.

PT Berlina Co. Ltd. Thk

PT Betonjaya Manunggal Thk,

PT Citra Tubindo Tbk.

_PT Central Proteinaprima Tbk.

PT Daya Sakti Unggul Corporation Thk.

PT Dynaplast Thk

PT Ekadharma Tape Industries Thk.

PT Fajar Surya Wisesa Tbk,

| it i frvi
=
eyl e = E-R R AR RN N E L L el =

PT Fishindo Kusuma Scjahtera Thk

-
B

PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk.

PT Intanwijaya Internasional Thk
15 | .{PT Intanwijava Chemical Industry)

16 | PT Intikeramik Alamasri Industri Thk.

17 | PT Jaya Pari Stecl Tbk.

18 | PT Lion Mesh Prima Thk.

19 | PT Lion Metal Works Tbk.

20 | PT Pabrik Kertas Tjiwi Kimia Tbk.

21 | PT Semen Gresik (Persero) Thk.

22 | PT Sorini Corporation Tbk.

| 23 | PT Summitplast Interbenua Tbk.

| 24 | PT Suparma Tbk.

25 | PT Surabava Agung Industri Thk.

26 | PT Surya Hidup Satwa Thk.

27 | PT Surya Toto Indonesia Thk.

28 | PT Tembaga Mulia Semanan Tbk.

29 | PT Tirta Mahakam Plywood Industry Tbk.

30 | PT Unggul Indah Cahaya Thk
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ANALISA REGRESI TAHUN 1999-2003 (TABEL 2)

Regression
Variables Entered/Removed
“ariables Variables
Model Entered Removed Method
1 OFM, RCE,
PBV_ROA, Enter
MPM
a. All requested variables entered.
D. Dependent Variable: hrgshm
Model Summan/
Adjusted | Std. Error of
Modal R R Square | R Square | the Estimale
¥ 5E3% T 272 1650.920

4. Predictors: (Constant), OPM, ROE, PBY, ROA, NPM
b, Dependent Variable: hrgshm

ANOWVAE
Sum of
Miodel Guarnes of Mean Square F
1 Regression | 1. 21E+08 5 | 2413043628 7.0
Residual 2E0E+DB 7B | 3425905.669
Tatal 38E+DB a1

8. Predictors: (Constant), OPM, ROE, PEV, ROA, NPM
b. Dependant Variable: hrgshm

Conilicients®
Unstandardzed Standardized
Coefficlents Coaflclents
Model B | s, Error [
1 {Constant) 253,100 | 388351
ROA 24,475 9387 -.100
ROE 18.085 878 2M
PEV 118,760 23.342 ADE
HPM 18467 12717 AsT
OFM 38,600 25.224 ATS

8. Dependent Varable: hrgshm




Christine, Pengaruh Rasio Kevangan Terhadap Harga Saham.........cocoiiiiniian,

ANALISA REGRESI TAHUN 1989 (TABEL 3)

Regression

Variables Entered/Removed

Variables Variables
Maodel Entered Removed Method
1 OPM, PER,
PBV, ROE, Enter
ROA, NPM
2. All requested variables enterad.
b. Dependent Variable: hrgshm
Model Summary
Adjusted Std. Error of
Maodel R | RSquare | R Squara | the Estimale
1 8102 B58 487 843816
& Predictors: {Constant), OPM, PER, PRV, ROE, ROA,
NPM
ANOVAE
Swm of
Model Squares of Mean Square F i
1 Regression | ZH02639 E | 3EB3773.245 4135 R
Residual 11582704 13 | 890877252
Total 33IER5344 19
8, Predictors: (Constant), OPM, PER, PBY, ROE, ROA, NPM
b Dependent Variable: hrgshm
Conflicients
Unatandardized Standardized
Coafficients Coadficiants
Moo B Sid. Error | Bedn i Elp.
1 (Congtant) | -188375 | S72.260 -347 TS
ROA -7.7R4 75,034 -.DBS - 311 JFE1
ROE 18,057 6.985 A62 2.583 D23
PEY 31608 43718 BEEY -T2 ATE
PER 58,883 15.0889 726 3.908 ooz
HPM -5.061 12829 a1 -.306 Bo9
CFM 81,452 0711 (438 2,004 D87

8. Dependent Variable: hrgshm
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ANALISA REGRESI THN 2000 (TABEL 4)

Regression
Variables EnterediRemoved e
Variables Variabkes
Model Enlened FRamoved Muthod
1 OFM, PER,
ROE, ROA, Enftar
PBY, NPM
& Al requested varables antered.
b.  Dependent Varisbie: hrgshm
Model Summary
Adjusted Std. Errar of
Model R R Squara R Square {he Eslimale
1 a2a8 85T T4 808 800
8. Predictors: (Constant), OPM, PER, ROE, ROA, PBY,
MNPM
ANOVH
Suim of j
Muodel E-quarel df Mean Bq'.n;.re F Sq
] Regression | 23508357 6 | 408050474 5 0AG 0230
Residual 324843 G ] 654157193
Total ITAFIA00 12 |
. Predictors: (Constant), OPM, PER, ROE, ROA, PEV, NPM
b, Dependent Variable: hrgshm
Coefficients
Unstandardized Standardized
Coeflicienis Coefficients
Modal B Std. Error Eetn t Sig.
1 (Constand) [ 2258921 | B75.577 2 580 047
ROA, 48813 | 268824 -.365 -1.503 A41
ROE £807 | 17288 074 359 704
epv SE5628 | 190856 | ] 2811 Kiv.od
FER -3g508 | 18478 - 444 2,080 ez
MNP 160,324 31,489 1697 5021 002
OPM 216864 | THT44 -1.061 2754 033

#. Dependent Varigble: hrgahm
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ANALISA REGRESI THN 2001 (TABEL 5)

Regression
Yarlables Entered/Removed b
‘ariables Warmbles
Model Entered Ramoved Mathod
3 OPM, ROE,
PER, PBV, Erdar
ROA, NFM
2. Al requestsd vanables enterad.
b Dependent Variable: Brgshm
Model Summary
Adjusted Std, Errar of
Muodal R R Sguara R Square the Estimate
1 a5z 805 849 711.013
8. Predicters: [Constant), OFPM, ROE, PER, PBV, RDA,
MPM
ANOWAD
Sum of
Modal Squaras of Miean Bquare F SEG_CE'"
1 Repgreasion AB4Z4256 8 | BOTOTOR.329 15 985 i
Resldual 5055400 10 5055308881
Total B34TOE56 18
3. Predictors: (Conatant), OPM, ROE, PER, PEV, ROA, NFM
b. Dependent Variabie: hrgshm
Coefliclentsd
Unstardardized Standardized
Coofficienis Coallicients
Model B | Std Emor Beta t Sig.
7 {Conetant) Aneé.p18 AST 004 BT 526
R, -155.227 army -, B822 -4 193 .o02
RCE 142.008 27880 1.011 5.004 i v]
PEV 2BT. 79 140,854 53 1820 [Oe4
FER -B.890 15.880 - 068 - 566 5o
NFM WMT.758 16.085 20158 7.330 000
uis 1] ~114.811 24,708 - T47 =4, TG o

a Depandent Varlable: hrgshm
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ANALISA REGRESI THN 2002 (TABEL 8)

Regression
Variables Entered/Removed ®
Yariables Variables
Model Entered Removed Method
3 OFM, RCE,
NPM, PER, Entar
ROA, PEV
a. All requested variables entered.
bB. Dependent Variable: hrgshm
Model Summary
Adjusted Std. Error of
Modet R R Sguare | R Sguare | the Estimate
1 .a412 J07 560 B44 362
2. Pradictors: (Constant), OPM, ROE, NPM, PER, ROA,
PEY
ANOVE
Sum of
Moded Squares of Mean Square Sig. -
1 Regreasion 20830716 6 3430053, 150 4825 Ao
Residual BEBS3E0 12 | 712848.865
Tatal 20185079 18
8. Predictors: (Constant), OFM, ROE, NPM, FER, ROA, PBY
b, Dependent Vanable hrashm
Coefliclentd
Unstandardizead Standardized
Coefficients Coaflicients
Mode B Eld. Esror Bata 1 g
1 {Cormtant) | 147457 | 645814 248 B3
ROA TEAS0 51178 325 1.484 Bl
ROE 20,435 7181 BB0 410895 oo
PBV 682385 | 460.047 | -458 | 1483 154
PER 52 646 25,108 - 562 -2.087 058
MPM 15723 | 17218 we| 3| 3
OFM 42008 | 22183 350 1,886 082

#. Dependent Wariable: hrgshm
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ANALISA REGRESI THN 2003 (TABEL T)

Regression
Variables Entered/Removed
‘arables “arables
Model Entared Raomoved Method
1 OFM, ROE,
MPM, ROA, Enter
PBV, PER
a. Al requested variables entered.
b. Depandent Varlable: hrgshm
Model Summary
Adjusted Sid. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 215 83T BTs 2353.815
8. Predictors: {Congtant), OPM, ROE, NPM, ROA, PBV,
PER
ANOVE
Sum of
Maodel Squares df Mean Square F Sig.
L Regression [{.71E+08 6 PBS3R165.49 5.151 033®
Resldual 3242863 B p540443 805
Total .D4E+08 12
8 Prediclors: (Constant), OPM, ROE, NPM, ROA, PBV, PER
b. Dependent Varabie: hrgshm
Coefficientd
Unstandardized Slandardized
Coeafllicients Coeflicients
Modal B Std, Error Beta t Sig.
1 {Cm‘ls’r.nni} B35 262 | 3438.0950 -2.802 031
ROA -564. 5685 | 330.541 - 388 =1.708 138
ROE H4500. 144 | 2419.018 <5.374 =1.860 12
PBY 367.800 B1.559 1.381 4510 D04
PER 4549731 | 236665.3 6.582 1.822 103
MPM -41.282 | 190,394 =053 -274 783
OFM 852,078 | 208762 1.262 4,063 Q0s

&. Depandent Variable: hrgshm
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