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ABSTRAK

Tujuan studi ini adalah untuk menguji manfaat rasio keuangan dalam
memprediksi perubahan laba di masa yang akan datang. Data yang digunakan
adalah laporan keuangan perusahaan manufaktur yang telah terdaftar di Bursa
Efek Jakarta (BEJ) selama tiga tahun, yaitu taliun 2001, 2002 dan 2003.
Pengujian hipotesis manfaat rasio keuangan dalam memprediksi perubahan laba
di masa yangakandatang menggunakan regresi berganda, ujiF, dan uji t.

Variabel dependen dalam penelitian adalah perubahan laba dan untuk
variabel independen menggunakan perubahan rasio keuangan. Terdapat 36 rasio
keuangan, yang terseleksi menjadi 18 rasio keuangan, tetapi yang terbebas dari
asumsi klasik adalah 6 rasio keuangan. Hasil pengujian menunjukkan GPM dan
leverage dapat digunakan untuk memprediksi perubahan laba.

xvi



BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Akuntansi dapat didefinisikan sebagai proses pengidentifikasian,

pengukuran, pencatatan, dan pengkomunikasian informasi ekonomi yang dapat

dipakai untuk penilaian dan pengambilan keputusan oleh pemakai informasi

tersebut. Akuntansi dapat dipahami sebagai penghubung antara kegiatan ekonomi

suatu perusaliaan dengan pengambilan keputusan denganjalan dibuatnya sistem

pemrosesan dan komunikasi yang meringkaskan informasi perusahaan yang

sangat banyak ke dalam bentuk yang lebih mudah dipahami. Informasi akuntansi

dapat mengurangi ketidakpastian dalam pengambilan keputusan oleh para

pemakai. Pemakai data akuntansi secara umum dapat dikelompokkan ke dalam

dua kelompok, yaitu pemakai internal danpemakai eksternal.

Pemakai eksternal adalah investor atau calon investor yang meliputi

pembeli saham atau obligasi, kreditor atau peminjam dana bank, supplier, dan

pemakai-pemakai lain, seperti karyawan, analis keuangan, pialang saham,

pemerintah (berkait dengan pajak), BAPEPAM (berkait dengan perusahaan go

public).

Pemakai internal mempunyai akses ke informasi akuntansi yang lebih

besar. Faktor pembatas disini adalali kemampuan sistem akuntansi untuk

memberikan informasi yang diperlukan. Semakin baik informasi yang di susun,

berarti semakin banyak informasi yangrelevan yangdapatdihasilkan.



Agar bermanfaat informasi harus relevan untuk memenuhi kebutuhan

pemakai dalam proses pengambilan keputusan. Informasi dikatakan relevan jika

dapat mempengaruhi keputusan ekonomi pemakai dengan membantu mereka

dalam mengevaluasi peristiwa masa lalu, masa kini, atau masa yang akan datang,

menegaskan atau mengkoreksi hasil evaluasi mereka di masa lalu.

Untuk dapat menginterpretasikan informasi akuntansi yang relevan

dengan tujuan dan kepentingan pemakainya telah dikembangkan seperangkat

teknik analisis yang didasarkan pada laporan keuangan yang dipublikasikan.

Salah satu teknik tersebut yang diaplikasikan dalam praktek bisnis adalah analisis

rasio keuangan.

Penelitian ini dimaksudkan untuk melakukan pengujian lebih lanjut

temuan-temuan empiris mengenai rasio keuangan, khususnya yang menyangkut

kegunaannya dalam memprediksi laba yang akan datang. Alasan pemilihan laba

akuntansi dikarenakan laba mencerminkan kinerja perusahaan, dari ukuran laba

maka dapat dilihat apakah perusahaan mempunyai kinerja yang bagus atau tidak.

Jika rasio keuangan dapat dijadikan sebagai prediktor perubahan laba di masa

yang akan datang, temuan ini merupakan pengetahuan yang cukup berguna bagi

para pemakai laporan keuangan yang secara riil, maupun potensial

berkepentingan dengan suatu perusahaan. Sebaliknya, jika rasio tidak cukup

signifikan dalam memprediksi perubahan laba di masa yang akan datang, hasil

penelitian ini akan memperkuat bukti tentang inkonsistensi temuan-temuan

empiris sebelumnya.



Penelitian tentang rasio keuangan telah banyak dilakukan di Indonesia.

Penelitian Zainudin dan Jogiyanto Hartono (1999) adalahmanfaat rasio keuangan

dalam memprediksi pertumbuhan laba. Hasil dari penelitian tersebut

menunjukkan bahwa perubahan rasio keuangan pada construct rasio keuangan

capital, assets, earnings, dan liquidity signifikan dalam memprediksi

pertumbuhan laba perusahaan perbankan untuk periode satu tahun ke depan,

tetapi tidak untuk dua tahun ke depan.

Nur Fadjrih Asyik dan Sulistyo (2000) melakukan penelitian mengenai

kemampuan rasio keuangan dalam memprediksi laba. Rasio-rasio keuangan

berguna untuk perhitungan dalam memprediksi perubahan laba di masa yang

akan datang. Studi ini menguji kemampuan rasio keuangan dalam memprediksi

laba di masa yang akan datang dan rasio mana yang menjadi signifikan

diskriminator.

Agus Endro Suwarno (2004) menguji tentang penemuan empiris rasio

keuangan khususnya dalam memprediksi perubahan laba dari tahun 2000 sampai

tahun 2002 pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEJ. Hasil dari

penelitian ini adalah rasio long term liabilities to shareholder equity, operating

profit to profit before taxes, dan net income to sales dapat digunakan dalam

memprediksi perubahan laba tahun 2000. Rasio yang dapat digunakan untuk

memprediksi perubahan laba tahun 2001 adalah rasio operating profit to profit

before taxes, inventory to working capital, dan net income to net worth.

Sedangkan perubahan laba tahun 2002 tidak dapat diprediksi dengan

menggunakan rasio keuangan tahun 2001.



Mas'ud Machfoedz (1994) telah melakukan penelitian tentang analisis

rasio keuangan dan prediksi perubahan laba di Indonesia. Penelitian yang

dilakukan Mas'ud Machfoedz mengenai financial ratio analysis and the

prediction of earnings changes in Indonesia. Dengan metode MAXR terseleksi

rasio-rasio keuangan berjumlah 47 rasio. Untuk pengujian hipotesis manfaat rasio

keuangan dalam memprediksi laba di masa yang akan datang dengan

menggunakan regression analysis, t-test, dan logit model. Hasil uji statistik

menunjukkan bahwa rasio keuangan bermanfaat untuk memprediksi laba satu

tahun ke depan, tetapi tidak bermanfaat untuk prediksi lebih dari satu tahun.

Ukuran perusahaan bukan merupakan faktor yang signifikan dalam penelitian ini,

hanya untuk perubahan jangka pendek, dan hanya satu rasio (operating income

tosales) yang mempunyai manfaat marginal bagi pemerintah Indonesia.

Penelitian ini berbeda dengan penelitian sebelumnya. Perbedaannya

adalah penelitian ini menguji rasio keuangan dalam memprediksi perubahan laba

berdasarkan pada pengelompokkan rasio-rasio keuangan, yaitu ukuran kinerja

(performance measure), ukuran efisiensi operasi (operating efficiency measure),

dan ukuran kebijakan keuangan (financial policy measure). Dengan

pengelompokkan rasio-rasio keuangan maka dapat dilihat kelompok mana yang

dominan dalam memprediksi perubahan laba. Periode penelitian antara tahun

2001-2003.

Berdasarkan uraian diatas makapenelitian ini berjudul:

"Analisis Rasio Keuangan Dalam Memprediksi Perubahan Laba Pada

Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Jakarta (BEJ)"



1.2. Rumusan Masalah

Berdasar latar belakang diatas, maka pertanyaan penelitian ini adalah

apakah kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure), ukuran efisiensi

operasi (operatingefficiency measure), dan ukuran kebijakan keuangan (financial

policy measure) bermanfaat dalam memprediksi perubahan laba pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta?

1.3. Tujuan Penelitian

Berdasarkan perumusan masalah diatas maka tujuan dari penelitian ini

adalah untuk mengetahui apakah kelompok rasio ukuran kinerja (performance

measure), ukuran efisiensi operasi (operating efficiency measure), dan ukuran

kebijakan keuangan (financial policy measure) bermanfaat dalam memprediksi

perubahan laba.

1.4. Manfaat Penelitian

Dari penelitian diharapkan dapat bermanfaat bagi investor dan calon

investor, sebagai masukan dan bahan pertimbangan dalam pembuatan keputusan

untuk menjual atau membeli saham perusahaan. Dapat memberikan kontribusi

praktis untuk perusahaan manufaktur dalam memprediksi laba di masa yang akan

datang. Dan diharapkan dapat bermanfaat untuk penelitian selanjutnya dan

memberi kontribusi pada pengembangan teori, terutama yang berkaitan dengan

akuntansi manajemen, manajemen keuangan, dan pasar modal.



1.5. Batasan Penelitian

Agar penelitian ini tidak terlalu luas dan lebih terarah, maka perlu adanya

batasan penelitian, yang meliputi:

1. Perusahaan yang menjadi populasi adalah perusahaan manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Jakarta. Pengambilan sampel dilakukan dengan

menggunakan metode purposive sampling, yaitu sampel dipilih atas dasar

kesesuaian karakteristik sample dengan kriteria yang telah ditentukan

2. Data yang digunakan adalah data sekunder laporan keuangan perusahaan yang

dipublikasikan oleh Bursa Efek Jakarta dari Indonesian Capital Market

Directory (ICMD) selama 2001 sampai 2003.

3. Studi Iiteratur yang menghubungkan rasio keuangan dengan memprediksi

perubahan laba.

1.6. Sistematika Penulisan

BAB I: PENDAHULUAN

Bab pertama menjelaskan tentang latar belakang masalah, rumusan

masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, batasan penelitian dan sistematika

pembahasan.

BAB II: LANDASAN TEORI

Bab kedua menjelaskan tentang landasan teori dan literatur-literatur yang

digunakan sebagai acuan perbandingan untuk membahas masalah, meliputi

analisa laporan keuangan, penggolongan rasio-rasio keuangan, penggunaan rasio-

rasio keuangan sebagai alat prediksi, dan penelitian terdahulu.



BAB HI: METODOLOGI PENELITIAN

Bab ketiga menjelaskan tentang metodologi penelitian yang terdiri dari

gambaran populasi dan sampel perusahaan yang diteliti, jenis dan sumber data

yang akan dipakai dalam penelitian, pengidentifikasian variabel-variabel

penelitian dan penjelasan pengukuran variabel tersebut. Menjelaskan tentang

metode analisa data, meliputi: model analisa, teknik analisa data dan pengujian

hipotesis.

BAB IV: PEMBAHASAN

Bab keempat menjelaskan tentang analisa data deskriptif, analisa data

terhadap pengujian hipotestis serta pengujian asumsi klasik, dan pembahasan

secara teoritik baik secara kuantitatif dan statistik.

BAB V: KESIMPULAN dan SARAN

Bab kelima menjelaskan tentang kesimpulan hasil penelitian, keterbatasan

penelitian, saran atas penelitian ini, serta implikasi. Dengan keterbatasan

penelitian diharapkan penelitian ini dapat disempurnakan pada penelitian-

penelitian selanjutnya.



BAB II

KAJIAN PUSTAKA

2.1. Analisa Laporan Keuangan

Munawir (2000) mengartikan laporan keuangan adalah hasil dari proses

akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat untuk berkomunikasi antara data

keuangan atau aktivitas suatu perusahaan dengan pihak-pihak yang

berkepentingan dengan data atau aktivitas perusahaan tersebut. Pihak-pihak yang

berkepentingan terhadap posisi keuangan maupun perkembangan suatu usaha

adalah para pemilik perusahaan, manajer perusahaan yang bersangkutan, para

kreditur, bankers, para investor dan pemerintah di mana perusahaan tersebut

berdomisili, buruh serta pihak-pihak lainnya.

KDPPLK menjelaskan bahwa tujuan laporan keuangan adalah

menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja, serta

perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah

besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi.

Komponen-komponen laporan keuangan yang lengkap menurut SAK

terdiri dari neraca, laporan laba-rugi, laporan perubahan ekuitas, laporan aruskas,

dan catatan atas laporan keuangan. Menurut Martono dan Agus Harjito (2002)

analisa laporan keuangan merupakan analisis mengenai kondisi suatu perusahaan

yang melibatkan neraca dan laporan laba-rugi. Neraca (balance sheet) merupakan

laporan yang menggambarkan jumlah kekayaan (harta), kewajiban (hutang), dan

modal dari suatu perusahaan pada saat tertentu. Kekayaan atau harta disajikan



pada sisi aktiva, sedangkan kewajiban atau hutang dan modal sendiri disajikan di

sisi pasiva. Laporan laba-rugi (income statement) merupakan laporan yang

menggambarkan jumlah penghasilan atau pendapatan dan biaya dari suatu

perusahaan pada periode tertentu. Dari laporan laba-rugi akan diperoleh laba atau

rugi perusahaan. Dari laporan keuangan neraca dan laba-rugi dapat dihasilkan

beberapa laporan yaitu laporan laba ditahan, laporan sumber dan penggunaan

dana, dan laporan arus kas.

Zainudin dan Jogiyanto Hartono (1999) menjelaskan SFAC No. 1

Objective of Financial Reporting by Business Enterprises (FASB 1978) bahwa

tujuan pertama laporan keuangan adalah menyediakan informasi yang bermanfaat

kepada investor, kreditor, dan pemakai lainnya baik yang sekarang maupun

potensial dalam pembuatan investasi, kredit, dan keputusan sejenis yang rasional.

Tujuan kedua adalah menyediakan informasi untuk membantu para investor,

kreditor, dan pemakai lainnya baik yang sekarang maupun yang potensial dalam

menilai jumlah, waktu, ketidakpastian dalam penerimaan kas dari deviden dan

bunga di masa yang akan datang. Tujuan kedua pelaporan keuangan tersebut

mengandung makna bahwa investor menginginkan informasi tentang hasil dan

resiko atas investasi yang dilakukan.

SFAC No. 2 Qualitative Characteristics of Accounting Information

menjelaskan bahwa salah satu karakteristik kualitatif yang harus dimiliki oleh

informasi akuntansi agar tujuan pelaporan keuangan dapat tercapai adalah

kemampuan prediksi. Hal ini menunjukkan bahwa informasi akuntansi seperti

yang tercantum dalam pelaporan keuangan dapat digunakan oleh investor
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potensial dalam melakukan prediksipenerimaan deviden dan bunga di masa yang

akan datang. Deviden yang akan diterima investor akan tergantung pada jumlah

laba yang diperoleh perusahaan di masa yang akan datang. Oleh karena itu,

prediksi laba perusahaan dengan menggunakan informasi laporan keuangan

menjadi sangat penting untuk dilakukan.

2.2. Penggolongan Rasio-Rasio Keuangan

Untuk mengambil manfaaat dari rasio-rasio keuangan kita memerlukan

standar-standar untuk perbandingkan. Salah satu pendekatan adalah

membandingkan rasio-rasio perusahaan dengan pola untuk industri atau lini

usaha di mana perusahaan secara dominan beroperasi. Pendekatan ini didasarkan

pada premis bahwa beberapa kekuatan ekonomi dan bisnis yang mendasar

memaksa seluruh perusahaan dalam suatu industri untuk berperilaku serupa.

Pendekatan lain adalah lembar kerja bankir investasi, meliputi penyusunan data

untuk satu perusahaan berdampingan dengan data untuk sejumlah perusahaan

terpilih lain yang sebanding. Dengan menganalisa kelompok perusahaan yang

sebanding dapat memberikan pengertian tentang faktor strategis dan ekonomis

yang lebih luas yang mempengaruhi kelompok tersebut (Weston dan Copeland,

1992).

Weston dan Copeland (1992) mengelompokan rasio menjadi tiga besar,

yaitu: Ukuran Kinerja (Performance Measures), Ukuran Efisiensi Operasi

(Operating Efficiency Measures), dan Ukuran Kebijakan Keuangan (Financial

Policy Measures).



Tabel 2.1

Rasio Keuangan menurut Weston dan Copeland

11

I. Ukuran kinerja
A. Rasio profitabilitas

1. Laba operasi bersih (NOI)/penjualan
2. NOI/total aktiva

3. NOI/total modal

4. laba bersih (NI)/penjualan
5. Nl/ekuitas atau ROE

6. Perubahan NOI/perubahan total modal
7. Perubahan Nl/perubahan ekuitas

B. Rasio pertumbuhan
1. penjualan
2. NOI

3. laba bersih

4. laba per saham
5. dividen per saham

C. Ukuran penilaian
1. harga/laba
2. nilai pasar ekuitas/nilai buku ekuitas
3. hasil deviden + keuntungan modal (atau hasil

pengembalian pemegang saham)

II. Ukuran efisiensi operasi
A. manajemen aktiva dan investasi

1. HPP/persediaan
2. periode penagihan rata-rata
3. penjualan/aktiva tetap
4. penjualan/total modal
5. penjualan/total aktiva
6. perubahan total modal/total modal

B. manajemen beban
1. laba kotor/penjualan (marjin kotor)
2. beban pemasaran dan administrasi/penjualan
3. biaya tenaga kerja/penjualan
4. tingkat pertumbuhan karyawan
5. beban pensiun per karyawan
6. beban riset dan pengembangan/penjualan

HI. Ukuran kebijakan keuangan
A. Rasio leverage

1. total aktiva/nilai buku ekuitas

2. hutang berbeban bunga/total modal
3. hutang berbeban bunga/total modal



4. EBIT/beban bunga
5. EBIT+beban lease/beban tetap
6. hutangberbebanbunga/danadari operasi

B. Rasio likuiditas

1. aktiva lancar/hutang lancar (current ratio)
2. aktiva lancar-persediaan/hutang lancar(quickratio)
3. (kenaikan laba ditahan+penyusutan)/investasi

12

Ukurankinerja dianalisis dalam tiga kelompok, yaitu :

1) Rasio profitabilitas (profitability ratios), mengukur efektivitas manajemen

berdasarkan hasil pengembalian yang dihasilkan dari penjualan dan investasi.

Aliran arus kas yang akan datang adalah hasil dari sejumlah besar kebijakan

dan keputusan. Dengan data historis tentang arus kas dan profitabilitas,

diperlukan analisis strategis dan operasi lebih lanjut untuk membuat proyeksi

yang berarti untuk masa depan.

2) Rasio pertumbuhan (growth ratios), mengukur kemampuan perusahaan untuk

mempertahankan posisi ekonomisnya dalam pertumbuhan perekonomian dan

dalam industri atau pasar produk tempatnya beroperasi. Data yang dilaporkan

adalah dalam angka-angka nominal sehingga tingkat pertumbuhan yang

dihitung merupakan penjumlahan pertumbuhan nyata atau riil ditambah

faktor kenaikan tingkat harga.

3) Ukuran Penilaian (valuation measures), mengukur kemampuan manajemen

untuk mencapai nilai-nilai pasar yang melebihi pengeluaran kas. Pengukuran

kinerja yang paling menyeluruh untuk suatu perusahaan karena

mencerminkan pengaruh gabungan dari rasio hasil pengembalian dan resiko.
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Penggolongan rasio yang kedua adalah ukuran efisiensi operasi, yaitu:

1) Manajemen aktiva dan investasi (asset and investment management),

mengukur efektivitas keputusan-keputusan investasi perusahaan dan

pemanfaatan sumber daya ekonomis dalam kekuasaannya. Investasi

dilakukan untuk menghasilkan penjualan yang menguntungkan.

2) Manajemen biaya (cost management), mengukur bagaimana masing-masing

elemen biaya dikendalikan.

Kelompok ketiga dalam hubungan keuangan merupakan keputusan kebijakan

keuangan, yang berhubungan dengan keputusan strategis dan dengan manajemen

investasi serta manajemen biaya. Ukuran kebijakan keuangan terdiri dari dua

jenis utama, yaitu:

1) Rasio leverage (leverage ratios), mengukur tingkat sejauh mana aktiva

perusahaan telah dibiayai oleh penggunaan hutang. Rasio-rasio leverage

memiliki beberapa implikasi. Pertama, para kreditur memandang ekuitas

sebagai suatu pelindung atau basis pelunasan hutang. Kedua, dengan

mengumpulkan dana melalui hutang, pemilik memperoleh manfaat dari

memegang kendali atas perusahaan dengan komitmen terbatas. Ketiga,

penggunaan hutang dengan tingkat bunga yang tetap memperbesar baik

keuntungan maupun kerugian bagi pemilik. Keempat, penggunaan hutang

dengan biaya bunga yang tetap dan dengan saat jatuh tempo yang tertentu

memperbesar resiko bahwa perusahaan mungkin tidak dapat memenuhi

kewajiban-kewajibannya. Leverage dicapai dengan dua pendekatan, yaitu

meneliti rasio-rasio neraca dan menentukan sejauh mana dana pinjaman telah
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digunakan untuk membiayai perusahaan. Pendekatan lain dengan mengukur

resiko hutang dengan rasio perhitungan rugi laba yang dirancang untuk

menentukan berapa kali biaya tetap tertutupi oleh laba operasi.

2) Rasio likuiditas (liquidity ratios), mengukur kemampuan perusahaan untuk

memenuhi kewajibannya yang jatuh tempo. Rasio likuiditas terdiri dari rasio

lancar, rasio cair (quick ratio acid), dan pembiayaan investasi (investment

financing).

2.3. Hubungan Rasio Keuangan Dengan Prediksi Laba

Machfoedz (1994) menjelaskan hubungan rasio keuangan dengan

perubahan laba berdasarkan pandangan external users. Rasio keuangan

digunakan dalam pengambilan keputusan menentukan pembelian saham

perusahaan, peminjaman uang, atau untuk memprediksi kekuatan financial

perusahaan di masa yang akan datang. Pemegang saham potensial tertarik pada

keuntungan dari pembelian atau penjualan saham. Keuntungan dapat

direalisasikan pada seberapa menguntungkan perusahaan pada saat ini dan di

masa yang akan datang. Dengan melihat laporan keuangan perusahaan yang

mengindikasikan seberapa bagus manajemen perusahaan dalam menggunakan

sumber daya yang tersedia. Hubungan antar elemen-elemen pada laporan

keuangan dijelaskan oleh rasio keuangan. Rasio keuangan adalah alat yang

digunakan untuk memprediksi laba perusahaan di masa yang akan datang.
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2.4. Penggunaan Rasio-Rasio Keuangan Sebagai Alat Prediksi

Untuk mengevaluasi kondisi keuangan dan kinerja perusahaan, analis

keuangan harus melakukan pemeriksaan terhadap kesehatan keuangan

perusahaan. Alat yang digunakan dalam pemeriksaan ini adalah rasio keuangan,

yang menghubungkan dua data keuangan dengan jalan membagi satu data dengan

data yang lain. Indeks yang menghubungkan dua angka akuntansi dan diperoleh

dengan membagi satu angka dengan angka yang lainnya. Perhitungan rasio

digunakan karena cara ini akan diperoleh perbandingan yang lebih berguna

daripada melihat angka saja. Analisa rasio keuangan melibatkan dua jenis

perbandingan. Pertama, analis dapat membandingkan rasio saat ini dengan rasio

masa lalu dan akan datang dalam perusahaan yang sama. Rasio lancar untuk

tahun sekarang dapat dibandingkan dengan rasio lancar tahun sebelumnya. Jika

rasio keuangan diurutkan dalam beberapa periode tahun, analis dapat

mempelajari komposisi perubahan dan menentukan apakah terdapat perbaikan

atau penurunan dalam kondisi keuangan dan kinerja perusahaan. Metode

perbandingan kedua melibatkan perbandingan rasio satu perusahaan dengan

perusahaan-perusahaan sejenis atau dengan rata-rata industri pada titik waktu

yang sama. Perbandingan ini memberikan pandangan mendalam tentang kondisi

keuangan dan kinerja relatif dari perusahaan (Van Home dan Wachowicz,

Jr., 1997).

Dengan menggunakan laporan yang diperbandingkan, termasuk data

tentang perubahan-perubahan yang terjadi dalam jumlah rupiah, persentase serta

trendnya, penganalisa menyadari bahwa beberapa rasio secara individu akan



16

membantu dalam menganalisa dan menginterpretasikan posisi keuangan. Rasio

menggambarkan suatu hubungan atau perimbangan antara suatu jumlah tertentu

dengan jumlah yang lain, dan dengan menggunakan alat analisa bempa rasio ini

akan dapat menjelaskan atau memberi gambaran kepada penganalisa tentang baik

atau buruknya keadaan atau posisi keuangan suatu pemsahaan temtama apabila

angka rasio tersebut dibandingkan dengan angka rasio pembanding yang

digunakan sebagai standard (Munawir,2000).

Machfoedz (1994) meneliti manfaat rasio keuangan dalam memprediksi

perubahan laba. Secara spesifik, tujuan penelitian Machfoedz adalah untuk

mengetahui: 1) apakah rasio keuangan yang mempunyai hubungan dengan

perubahan laba dalam studi di U.S juga mempunyai hubungan dengan pembahan

laba di Indonesia, 2) apakah ada perbedaan hubungan rasio keuangan dengan

pembahan laba antara pemsahaan besar dan kecil, 3) apakah dengan

menggunakan periode dua tahun, kekuatan hubungan antara rasio keuangan dan

pembahan laba meningkat, 4) apakah rasio keuangan yang digunakan oleh

pemerintah Indonesia untuk mengukur kinerja pemsahaan milik negara

bermanfaat untuk mengukur pembahan laba untuk semua pemsahaan Indonesia.

Nur Fadjrih Asyik (2000) dalam penelitiannya tentang kemampuan rasio

keuangan dalam memprediksi laba (penetapan rasio keuangan sebagai prediktor)

bertujuan untuk menguji secara empiris apakah rasio keuangan yang didasarkan

pada data laporan keuangan mempunyai kemampuan dalam memprediksi laba di

masa yang akan datang dan rasio mana yang mempakan discriminator signifikan.
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Agus Endro Suwarno (2004) melakukan penelitian untuk menguji

manfaat rasio keuangan dalam memprediksi pembahan laba tahun 2000, tahun

2001, dan tahun 2002. Sedangkan Warsidi dan Bambang Agus Pramuka (2000)

melakukan penelitian untuk memberikan temuan empiris mengenai kegunaan

rasio keuangan dalam memprediksi pembahan laba satu tahun yang akan datang,

dua tahun yang akan datang, dan tiga tahunyang akan datang.

Libby dan Robert (1975) melakukan penelitian tentang rasio-rasio

keuangan dan prediksi kebangkrutan, bertujuan untuk menguji kemampuan

informasi dalam memprediksi dan kemampuan users untuk menginterpretasikan

data yang diuji.

Zainudin dan Jogiyanto (1999), mempunyai tujuan dalam penelitiannya

adalah: 1) memberikan temuan empiris tentang manfaat rasio keuangan pada

tingkat individual dan pada tingkat construct (capital, assets, earnings, dan

liquidity) dalam memprediksi pertumbuhan laba pada pemsahaan perbankan, 2)

memberikan temuan empiris tentang kemampuan prediksi rasio keuangan

terhadap pertumbuhan laba pada pemsahaan perbankan untuk periode satu tahun

dan dua tahun ke depan, 3) memperkenalkan AMOS (Analysis of Moment

Structures) sebagai teknik untuk membentuk suatu construct di penelitian

akuntansi keuangan.

Sinkey (1978) dalam Warsidi dan Bambang Agus Pramuka melakukan

penelitian tentang kegunaan rasio keuangan dalam memprediksi kondisi

keuangan pemsahaan perbankan. Dengan menggunakan multiple discriminant

analysis menguji pemsahaan bank yang bermasalah. Sinkey menganalisis 10



18

rasio keuangan dalam menguji sampel sebanyak 110 pemsahaan perbankan.

Dalam penelitian tersebut Sinkey memperoleh bukti bahwa rasio-rasio keuangan

yang berguna sebagai prediktor kondisi keuangan pemsahaan perbankan secara

signifikan berbeda antara pemsahaan perbankan yang bermasalah dengan

pemsahaan perbankan yang tidak bermasalah untuk periode prediksi empat tahun

sebelum pemsahaan perbankan mengalami masalah.

2.5. Penelitian Terdahulu

Penelitian terdahulu yang berkaitan dengan rasio keuangan telah banyak

dilakukan, seperti penelitian yang dilakukan oleh Machfoedz (1994) yang

berjudul "Financial Ratio Analysis and The Prediction of Earnings Changes in

Indonesia". Penelitian tersebut menggunakan sampel 84 pemsahaan yang

terdaftar di Bursa Efek Jakarta, data laporan keuangan dari tahun 1989, 1990,

1991 yang digunakan untuk menghitung rasio keuangan, dan data dari tahun

1990, 1991, 1992 digunakan untuk menghitung pembahan laba. Rasio-rasio

keuangan meliputi 47 rasio yang dikelompkkan ke dalam 9 kelompok, yaitu:

Short Term Liquidity, Long Term Solvency, Profitability, Productivity,

Indebtness, Investment Intensiveness, Leverage, Return On Investment, dan

Equity. Dengan menggunakan MAXR selection ditentukan rasio terbaik dan

menghasilkan 5 kelompok yang meliputi 13 rasio. Hasil analisis yang digunakan

untuk menguji hipotesis pertama menunjukkan bahwa dari 13 rasio keuangan

sebagai variabel independen, 9 diantaranya adalah signifikan. Hasil mendukung

hipotesis pertama, bahwa rasio keuangan bermanfaat dalam memprediksi
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pembahan laba. Hasil analisis regresi untuk menguji hipotesis kedua

menunjukkan bahwa koefisien variabel dummy untuk mewakili ukuran

pemsahaan besar dan kecil adalah tidak signifikan. Hipotesis ketiga

mengindikasikan bahwa pembahan rasio keuangan hanya berhubungan dengan

pembahan laba jangka pendek, tidak dengan pembahan jangka panjang.

Pengujian hipotesis keempat, yaitu hubungan antara rasio keuangan yang

digunakan untuk pemsahaan negara dengan pembahan laba juga dilakukan

dengan analisis regresi. Hasil analisis menunjukkan bahwa satu rasio yang

signifikan yaitu operating income to sales.

Penelitian lain dilakukan oleh Agus Endro Suwarno (2004) tentang

"Manfaat Informasi Rasio Keuangan Dalam Memprediksi Perubahan Laba

(Studi Empiris Terhadap Perusahaan Manufaktur Go Publik di Bursa Efek

Jakarta)". Data yang dipakai mempakan data mntut waktu dan silang tempat

(Pooled Time Series). Dalam penelitian tersebut menggunakan Purposive

sampling dengan jumlah sampel 42 pemsahaan manufaktur untuk prediksi

pembahan laba tahun 2000, sampel 39 pemsahaan manufaktur untuk prediksi

pembahan laba tahun 2001, dan sampel 49 pemsahaan manufaktur untuk prediksi

pembahan laba tahun 2002. Seleksi rasio menggunakan stepwise regression

method, pengujian hipotesis menggunakan regresi berganda, uji t, dan uji f. Hasil

yang diperoleh dari penelitian menunjukkan hipotesis pertama yaitu rasio

keuangan tahun 1999 signifikan untuk memprediksi pembahan laba tahun 2000.

Rasio keuangan tersebut adalah long term liabilities to shareholders equity,

operating profit toprofit before taxes, dan net income to sales. Hasil hipotesis
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kedua menunjukkan tiga rasio keuangan yang signifikan untuk memprediksi
pembahan laba tahun 2001, yaitu inventory to working capital, net income to net

worth, operating profit to profit before taxes, sedangkan rasio cost ofgoods sold

to net sales tidak signifikan. Hipotesis ketiga menunjukkan bahwa rasio keuangan

operating profit before taxes dan profit after taxes to fixed assets tidak signifikan
untuk memprediksi pembahan laba tahun 2002.

Zainudin dan Jogiyanto (1999) melakukan penelitian berjudul "Manfaat
Rasio Keuangan dalam Memprediksi Pertumbuhan Laba :Suatu Studi Empiris
pada Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di Bursa Efek Jakarta". Penelitian

ini menguji manfaat rasio keuangan capital, assets, earnings, dan liquidity dalam
memprediksi pertumbhan laba pemsahaan perbankan. Jumlah sampel yang
diperoleh untuk tahun buku 1990 sampai dengan tahun 1992 adalah sebanyak 15
pemsahaan, sedangkan jumlah sampel untuk tahun buku 1993 sampai dengan

tahun 1996 adalah 22 pemsahaan. Penelitian tersebut menggunakan analisis

regresi dan Analysis of Moment Structures. Hasil analisis AMOS (Analysis of
Moment Structures) menunjukkan bahwa construct rasio keuangan capital,
assets, earnings, dan liquidity signifikan dalam memprediksi pertumbuhan laba

pemsahaan perbankan untuk periode satu tahun ke depan. Sedangkan untuk

periode dua tahun kedepan ditemukan kenyataan bahwa rasio keuangan tingkat
individual tidak signifikan dalam memprediksi pertumbuhan laba.

Penelitian Altman (1968) dalam Warsidi dan Bambang Agus Pramuka

(2000) memasukkan control group bempa perusahaan-perusahaan yang sukses.

Altman menggunakan sampel sebanyak 66 pemsahaan, yang terdiri atas 33
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pemsahaan bangkmt dan 33 pemsahaan tidak bangkmt. Dengan menggunakan

multivariate discriminant analysis, Altman menemukan bahwa rasio-rasio

keuangan liquidity, solvency, dan profitability bermanfaat dalam memprediksi

kebangkrutan pemsahaan dengan tingkat keakuratan yang semakin menurun

seiring dengan semakin lamanya periode prediksi. Pada periode prediksi satu

tahun sebelum pemsahaan mengalami kebangkmtan, rasio-rasio keuangan

tersebut bermanfaat untuk memprediksi kebangkmtan dalam tingkat keakuratan

95% yang menumn menjadi 76% pada periode dua tahun sebelum bangkmt, 48%

untuk periode tiga tahun, 29% untuk periode empat tahun, kemudian naik lagi

36% untuk periode lima tahun sebelum pemsahaan mengalami kebangkmtan.

Penelitian lain yang telah dilakukan Nur Fadjrih Asyik (2000), yang

berjudul "Kemampuan Rasio Keuangan dalam Memprediksi Laba (Penetapan

Rasio Keuangan sebagai Discriminator)". Data yang digunakan adalah data yang

tersedia dalam laporan keuangan tahun 1995 dan tahun 1996 yang dipublikasikan

dalam pemsahaan manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek Jakarta dan sampel

ditentukan secara purposive sampling. Alat analisis yang digunakan adalah

discriminator analysis yang digunakan untuk mengidentifikasi rasio keuangan

yang mampu membedakan pembahan laba. Tujuan analisis adalah menentukan

rasio keuangan yang sangat efisien dalam membedakan pembahan harga.

Terdapat lima rasio yang signifikan, yaitu dividens/net income, sales/total assets,

long term debt/total assets, net income/sales, dan investment in property, plant, &

equipment!total uses. Rasio dividens/net income adalah rasio paling discriminant,
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sedangkan rasio investment in property, plant, &equipment/total uses paling

sedikit discriminant.

Penelitian yang dilakukan oleh Warsidi dan Bambang Agus Pramuka

berjudul "Evaluasi kegunaan Rasio Keuangan Dalam Memprediksi Perubahan

Laba di Masa Yang Akan Datang : Suatu Studi Empiris pada Perusahaan yang

Terdaftar di Bursa Efek Jakarta". Penelitian ini menguji kegunaan rasio

keuangan dalam memprediksi pembahan laba di masa yang akan datang.

Pengujian dilakukan dengan menggunakan sampel random sebanyak 54

pemsahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta. Dengan

menggunakan metode pemilihan variabel stepwise regression dianalisis sejumlah

49 rasio keuangan untuk diketahui hubungan liniernya dengan pembahan laba

satu tahun, dua tahun, dan tiga tahun yang akan datang. Hasil penelitian

menunjukkan bahwa tujuh rasio keuangan terbukti signifikan untuk digunakan

sebagai prediktor pembahan laba satu tahun yang akan datang.

Penman (1992) melakukan penelitian terhadap 1482 sampai dengan 1677

pemsahaan untuk periode 11 tahun, dari tahun 1973 sampai dengan tahun 1983.

Hasil menunjukkan bahwa laporan keuangan menyajikan informasi yang relevan

untuk mengevaluasi pembahan laba. Hasil juga menunjukkan item laporan

keuangan selain laba serta laporan keuangan beberapa tahun yang lalu

berhubungan dengan persistensi pembahan laba.



23

2.6. Hipotesis Penelitian

Berdasarkan teori yang telah dijelaskan, maka dapat disusun hipotesis

sebagai berikut:

1. Hipotesis pengamh kelompok rasio secara simultan dalam memprediksi

pembahan laba yaitu:

Hal : Kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure), ukuran

efisiensi operasi (operating efficiency measure), dan ukuran

kebijakan keuangan (financial policy measure) berpengaruh dalam

memprediksi pembahan laba.

2. Hipotesis pengamh kelompok rasio secara parsial dalam memprediksi

pembahan laba yaitu:

Ha2 : Kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure) berpengaruh

dalam memprediksi pembahan laba.

Ha3 : Kelompok rasio ukuran efisiensi operasi (operating efficiency

measure) berpengaruh dalam memprediksi pembahan laba.

Ha4 : Kelompok rasio ukuran kebijakan keuangan (financial policy

measure) berpengaruh dalam memprediksi pembahan laba.



BAB III

METODOLOGI PENELITIAN

3.1. Populasi dan Sampel

Populasi yang akan menjadi pengamatan dalam penelitian ini adalah

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta dari tahun 2001-

2003 yang memiliki laporan keuangan lengkap dan dipublikasikan dalam

Indonesian Capital Market Directory (ICMD). Sampel dipilih dengan

menggunakan metode Purposive Sampling, yaitu pemilihan sampel berdasarkan

kriteria yang telah ditentukan yaitu :

1. Pemsahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta selama

periode penelitian yaitu tahun 2001-2003 yang mencantumkan data

secara lengkap berturut-turut selama periode penelitian.

2. Perusahaan sampel telah mempublikasikan laporan keuangan per 31

Desember untuk tahun 2001, 2002, dan 2003. Laporan per 31 Desember

mempakan laporan yang telah diaudit, sehingga laporan keuangan

tersebut dapat dipercaya.

3. Tahun fiskal emiten berakhir pada bulan Desember. Kriteria ini untuk

memastikan bahwa sampel tidak akan meliputi laporan keuangan

tahunan secara parsial.

Pemilihan sampel pada pemsahaan manufaktur dan yang telah terdaftar di

BEJ berdasarkan beberapa alasan. Pertama, ketersediaan laporan keuangan

teraudit. Kedua, penggunaan hanya satu kelompok pemsahaan untuk

24
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menghindari perbedaan karakteristik antara pemsahaan manufaktur dan bukan

manufaktur, dengan berdasar pertimbangan pada homogenitas dalam penghasilan

utama. Populasi dalam penelitian ini terdapat kurang lebih 76 pemsahaan

manufaktur go public yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta, dan terbagi atas 18

sub sektor yaitu: Food and Beverages, Tobacco Manufactures, Textile Mill

Products, Apparel and Other Textile Products, Lumber and Wood Products,

Paper and Allied Products, Chemical andAllied Products, Adhesive, Plastics and

Glass Products, Cement, Metal and Allied Products, Stone, Clay, Grass, and

Concrete Products, Machinery, Cable, Electronic and Electronic Equipment,

Automotive andAlliedProducts, Pharmaceuticals, Customer Goods.

3.2. Jenis dan Sumber Data

Sumber data diperoleh dari Laporan Keuangan Pemsahaan Manufaktur

yang dipublikasikan di Bursa Efek Jakarta khususnya dari Indonesian Capital

Market Directory (ICMD) tahun 2001-2003. Data penelitian ini adalah data

sekunder pemsahaan manufaktur go public bempa laporan keuangan tahun 2001,

2002, dan 2003 di BEJ. Data yang dipakai mempakan data mntut waktu dan

silang tempat, yaitu variabel pembahan relatif rasio keuangan (independen) tahun

t digunakan untuk memprediksi variabel pembahan laba (dependen) pada tahun

t+1. Data yang digunakan dalam penelitian ini mempakan data sekunder yang

tersedia dalam ICMD tahun 2001-2003, yaitu:

• Neraca

• Laporan laba mgi
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• Per share data

• Financial ratios

3.3. Identifikasi Dan Pengukuran Variabel

a. Dependent Variable (variabel tidak bebas)

Dependent variable dalam penelitian ini adalah pembahan laba relatif.

Pembahan laba relatif digunakan dalam penelitian ini dikarenakan angka laba

tersebut lebih representatif dibandingkan laba absolut yang di maksudkan untuk

menghindari pengamh ukuran pemsahaan. Indikator pembahan laba yang dipakai

dalam penelitian ini adalah laba sebelum pajak. Hal ini dimaksudkan untuk

menghindari pengamh penggunaan tarif pajak yang berbeda antar periode yang

dianalisis (Agus Endro Suwarno,2004). Pembahan laba relatif dihitung dengan

menggunakan data laporan keuangan profit before taxes tahun 2002 dan 2003

yang dipublikasikan dalam Indonesian Capital Market Directory. Pembahan laba

relatif dihitung dengan cara:

AK =
it it-n

Y.
it-n

AV = pembahan laba

t = periode laba

i = individual firm

n = associated lag period



27

b. Independent Variable (variabel bebas)

Variabel independen atau variabel bebas dalam penelitian ini adalah

pembahan relatif rasio keuangan. Rasio keuangan yang digunakan adalah rasio

yang memenuhi kriteria, yaitu rasio-rasio keuangan yang dapat dihitung maupun

yang telah tersedia dalam ICMD, kemudian dihitung pembahan relatifnya.

Tabel. 3.1

Rasio keuangan yang terseleksi

I. Ukuran kinerja
a. Rasio profitabilitas

1. Laba operasi bersih (NOI)/penjualan
2. NOI/total aktiva
3. NOI/total modal

4. laba bersih (NI)/penjualan
5. Nl/ekuitas atau ROE

b. Rasio pertumbuhan
1. penjualan
2. NOI

3. laba bersih

4. laba per saham
c. Ukuran penilaian

1. harga/laba

II. Ukuran efisiensi operasi
a. manajemen aktiva dan investasi

1. HPP/persediaan
2. penjualan/aktiva tetap
3. penjualan/total modal
4. penjualan/total aktiva

b. manajemen beban
1. laba kotor/penjualan (marjin kotor)

HI.Ukuran kebijakan keuangan
a. Rasio leverage
b. Rasio likuiditas

1. aktiva lancar/hutang lancar (current ratio)
2. aktiva lancar-persediaan/hutang lancar (quick ratio)
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1. Ukuran kinerja

A. Rasio profitabilitas

1. Laba operasi bersih (NOI)/penjualan

Laba operasi bersih (NOI) terhadap penjualan digunakan sebagai nilai

penentu yang mempengamhi penilaian sebuah pemsahaan. Laba operasi

bersih terhadap penjualan dihitung berdasarkan perbandingan laba operasi

bersih atau operating profit dengan penjualan selama periode 2001-2002.

Data laba operasi bersih terhadap penjualan tidak terdapat dalam laporan

keuangan yang dipublikasikan ICMD tahun 2001-2002, sehingga perlu

perhitungan sebagai berikut:

Laba operasi bersih (NOLVpenjualan =
Penjualan

Sebagai contoh perhitungan laba operasi bersih (NOI) terhadap penjualan dari

PTAdes Alfindo Putrasetia Tbk tahun 2001 adalah sebagai berikut:

NOI th 2000 (Juta Rp.) = -5.977

Penjualan (Juta Rp.) = 123.206

NOI/Penjualan = -5.977 : 123.206 = -0.04851

2. NOI terhadap total aktiva

Rasio ini mengukur efektivitas pemakaian total sumber daya oleh

pemsahaan. Manajemen perlu mengetahui hasil pengembalian operasi atas

sumber daya yang digunakan. Rasio ini dihitung dengan menggunakan laba

operasi bersih dan total aktiva, perhitungannya adalah sebagai berikut:

NOI
NOI/Total aktiva =

AktivaTetap
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3. NOI terhadap total modal

NOI terhadap total modal disebut juga rasio net profit margin. Rasio ini

dihitung dengan menggunakan laba operasi bersih dan ekuitas pemegang

saham. Formulasinya adalah:

NOI/Total modal = ———
TotalModal

4. Laba bersih terhadap Penjualan

Rasio ini biasanya disebut sebagai marjin laba atas penjualan (profit

margin on sales). Formulasinya adalah:

t l u. -urn • i LabaBersihLaba bersih/Penjualan =
Penjualan

5. ROE

Rasio ini mengukur pengembalian nilai buku kepada pemilik pemsahaan.

Pada rasio ini tidak diperlukan perhitungan, karena rasio tersebut telah

tercantum pada laporan keuangan ICMD tahun 2001-2002.

B. Rasio pertumbuhan

Untuk penjualan, laba operasi bersih (NOI), laba bersih, dan laba per

saham (EPS) tidak memerlukan perhitungan, karena data telah tercantum

pada laporan keuangan ICMD tahun 2001-2002.

C. Ukuran penilaian

1. Harga/laba

Rasio ini disebut juga price earning ratio (PER). Rasio ini tidak

memerlukan perhitungan, karena data telah tercantum pada laporan keuangan

ICMD tahun 2001-2002.
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II. Ukuran efisiensi operasi

A. Manajemen aktiva dan investasi

1. Perputaran persediaan

Perputaran penjualan didefinisikan sebagai harga pokok penjualan atau

Cost of Goods Sold(CGS). Rasio ini dihitung dengan menggunakan CGS dan

Persediaan, perhitungannya adalah sebagai berikut:

Perputaran persediaan =
Persediaan

2. Perputaran aktiva tetap bersih

Tingkat pemanfaatan aktiva tetap penting karena investasi dalam pabrik dan

peralatan jumlahnya besar dan berjangka waktu lama. Perhitungan perputaran

aktiva tetap diproyeksikan pada penjualan dan aktiva tetap bersih.

Formulasinya adalah:

Perputaran aktiva tetap =
AktivaTetapBersih

3. Perputaran total aktiva

Perputaran total aktiva mencerminkan efisiensi manajemen investasi dalam

setiap pos aktiva. Perputaran total aktiva dihitung sebagai berikut:

Perputaran total aktiva =
TotalAktiva

4. Perputaran total modal

Perputaran total modal menunjukkan bagian dari total aktiva yang

dibiayai oleh sumber-sumber dengan biaya-biaya yang eksplisit.
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Formulasinya adalah:

Perputaran total modal = —en]Ua an
TotalModal

B. Manajemen beban

1. Marjin Laba Kotor (grossprofit margin)

Ukuran ini mempengaruhi kebijakan-kebijakan biaya yang lebih rinci.

Rasio ini tidak memerlukan perhitungan, karena data telah tercantum pada

laporan keuangan ICMD tahun 2001-2002.

Hl.Ukuran kebijakan keuangan

A. Rasio leverage

Rasio leverage mengukur sebatas mana total aktiva dibiayai oleh pemilik

jika dibandingkan dengan pembiayaan yang disediakan oleh para kreditur.

Rasio leverage tidak memerlukan perhitungan, karena data telah tercantum

pada laporan keuangan ICMD tahun 2001-2002.

B. Rasio likuiditas

1. Current ratio

Current ratio mempakan ukuran yang digunakan untuk mengetahui

kesanggupan memenuhi kewajiban jangka pendek, karena rasio tersebut

menunjukkan seberapa jauh tuntutan dari kreditur jangka pendek dipenuhi

oleh aktiva yang diperkirakan menjadi uang tunai dalam periode yang sama

dengan jatuh tempo. Perhitungan tidak perlu dilakukan karena telah tersedia

dalam ICMD tahun 2001-2002.
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2. Quick ratio

Quick ratio mempakan ukuran penting untuk mengetahui kemampuan

perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek tanpa memperhitungkan

penjualan persediaan. Rasio ini tidak memerlukan perhitungan, karena data

telah tercantum padalaporan keuangan ICMD tahun 2001-2002.

Penggunaan pembahan rasio keuangan dihitung menggunakan masing-

masing rasio yang telah dihitung pada masing-masing tahun 2001 dan 2002.

Pembahan rasio keuangan dihitung dengan menggunakan mmus sebagai berikut:

Fr

&FrUy = pembahan relatifrasio keuangan

Frit =rasio keuangan pada periode yang dihitung pembahannya

Frt,i-\ = rasio keuangan pada periode satu tahun sebelumnya

i = data observasi ke i

3.4 Metode Analisa Data

3.4.1 Model Analisis

Penelitian ini akan menggunakan metode Regresi Berganda (Multiple

Regression) untuk analisis pengamh dari variable independent terhadap variable

dependent. Model ini dipilih karena penelitian ini dirancang untuk menentukan

variable independent yang mempunyai pengamh terhadap variable dependent.

Model yang dimaksud adalah sebagai berikut:
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Y, - bO +b\X\,_x) +62AT2(I„1) +MA^,.,, +MX4^ +

WA^,^ +66Z6(,_1} + +bkXk(t_x) +e

Dimana:

y = pembahan laba

60 = koefisien konstanta

bkXk{l_X) = pembahan rasio keuangan

e = koefisien error

3.4.2 Teknik Analisis

Analisis data dapat digunakan software SPPS for windows sebagai alat

untuk regresi model formulasi. Untuk menghasilkan suatu model yang baik, hasil

analisis regresi memerlukan pengujian asumsi klasik. Pengujian dengan asumsi

klasik dilakukan dengan tahap-tahap sebagai berikut:

1. Melakukan uji Multikolineritas

Pengujian ini diperlukan untuk menguji apakah model regresi ditemukan

adanya korelasi antar variabel bebas atau variabel independen. Model regresi

yang baik tidak terjadi korelasi antar variabel independen. Uji multikolineritas

juga bertujuan untuk menghindari kebiasan dalam proses pengambilan

kesimpulan mengenai pengamh pada uji parsial masing-masing variabel

independen terhadap variabel dependen. Jika terjadi multikolineritas, maka dapat

dilakukan hal-hal sebagai berikut:
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a. Mengeluarkan satu atau lebih variabel independen yang mempunyai kolerasi

tinggi dari model regresi dan identifikasi variabel independen lainnya untuk

membantu prediksi.

b. Menggabungkan data crossection dan time series (pooling data).

c. Mengurangi hubungan linear di antara variabel independen, dapat dilakukan

dalam bentuk logaritma natural.

2. Melakukan uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi

linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t-1. Jika terjadi

korelasi, maka ada terjadi masalah pada autokorelasi. Autokorelasi muncul

karena observasi yang bemmtan sepanjang waktu berkaitan satu sama lain.

Masalah ini timbul karena residual (kesalahan pengganggu) tidak bebas dari satu

observasi ke observasi lainnya. Model regresi yang baik adalah regresi yang

bebas dari autokorelasi. Cara mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi dapat

dilakukan dengan uji Durbin Watson. Jika nilai Durbin Watson hitung mendekati

atau di sekitar angka 2, maka model tersebut terbebas dari asumsi klasik

autokorelasi.

3. Melakukan uji Heteroskedastisitas

Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi

ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain.

Model yang baik adalah tidak terjadi heteroskedastisitas. Cara untuk mendeteksi

adanya heteroskedastisitas pada suatu model dapat dilihat dari pola gambar

Scatterplot model tersebut. Model regresi linier berganda terbebas dari asumsi
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klasik heteroskedastisitas dan layak digunakan dalam penelitian, jika output

Scatterplot menunjukkan penyebaran titik-titik data sebagai berikut:

a. Titik-titik data menyebar di atas dan di bawah atau di sekitar angka nol.

b. Titik-titik data tidak mengumpul hanya di atas atau di bawah saja.

c Penyebaran titik-titik data tidak boleh membentuk pola bergelombang
melebar kemudian menyempit dan melebar kembali.

d. Penyebaran titik-titik data sebaiknya tidak berpola.

3.5 Pengujian Hipotesis

Selanjutnya dilakukan uji teoritis dimana uji ini dilakukan untuk menguji

kesesuaian teori dengan hasil regresi yang didasarkan pada koefisien regresi
dengan masing-masing independen variabel.

1. Hipotesis pengamh kelompok rasio secara simultan dalam memprediksi
pembahan laba yaitu:

Ho : Kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure), ukuran

efisiensi operasi (operating efficiency measure), dan ukuran

kebijakan keuangan (financial policy measure) tidak berpengamh

dalam memprediksi pembahan laba.

Hal : Kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure), ukuran

efisiensi operasi (operating efficiency measure), dan ukuran

kebijakan keuangan (financial policy measure) berpengamh dalam

memprediksi pembahan laba.
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Pengujian hipotesis dilakukan dengan uji F yang bertujuan untuk menguji

variabel independen dan variabel dependen secara bersama-sama. Uji Fdilakukan

dalam tiga tahap, yaitu:

1. Memmuskan hipotesis

Ho: bl=b2=b3=b4=b5=b6=0

Artinya bersama-sama tidak ada pengamh variabel bebas XI terhadap

variabel tidak bebas Y.

Ha: bl^ b2^ b3^ b4^ b5^ b6 ^ 0 atau sekurang-kurangnya terdapat satu

koefisien regresi yang ^0

Artinya secara serempak ada pengamh variabel bebas XI yang signifikan

terhadap variabel tidak bebas Y.

2. Menentukan tingkat signifikansi dan derajat kebebasan, misalnya a=5% dan

derajat kebebasan df= (n-k)+(k-l), Vl=n-1, V2=n-k, digunakan untuk

mencari nilai F kritis dari Tabel F.

Uji F dapatdisimpulkan sebagai berikut:

Nilai F hitung dibandingkan dengan nilai F tabel (df =(n-k) +(k-l), Vl= n-1,

V2= n-k, a= 5%).

• Bila nilai F hitung < F tabel dengan probabilitas > 0.05 maka Ho= diterima

dan Ha= ditolak, artinya secara serempak semua variabel bebas XI tidak

berpengamh signifikan terhadap variabel tidak bebas.

• Sebaliknya jika F hitung > F tabel atau P value <s 0.05 maka Ho= ditolak dan

Ha= diterima, artinya secara serempak semua variabel bebas XI berpengamh

signifikan terhadap variabel tidak bebas.
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2. Hipotesis pengamh kelompok rasio secara parsial dalam memprediksi

pembahan laba yaitu:

Ho2 : Kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure) tidak

berpengamh dalam memprediksi pembahan laba.

Ha2 : Kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure) berpengamh

dalam memprediksi pembahan laba.

Ho3 : Kelompok rasio ukuran efisiensi operasi (operating efficiency

measure) tidak berpengaruh dalam memprediksi pembahan laba.

Ha3 : Kelompok rasio ukuran efisiensi operasi (operating efficiency

measure) berpengamh dalam memprediksi pembahan laba.

Ho4 : Kelompok rasio ukuran kebijakan keuangan (financial policy

measure) tidak berpengamh dalam memprediksi pembahan laba.

Ha4 : Kelompok rasio ukuran kebijakan keuangan (financial policy

measure) berpengamh dalam memprediksi pembahan laba.

Untuk melakukan pengujian tersebut diatas apakah semua variabel yaitu

kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure), ukuran efisiensi operasi

(operating efficiency measure), dan ukuran kebijakan keuangan (financial policy

measure) berpengamh secara parsial terhadap pembahan laba, maka pengujian

yang dilakukan adalah uji t. Uji t digunakan untuk menguji signifikan koefisien

regresi secara parsial atau pangaruh masing-masing variabel bebas secara

individual terhadap variabel tidak bebas. Pengamh variabel bebas secara

individual dan signifikan terhadap variabel bebas. Uji tdilakukan melalui 3(tiga)
tahap, yaitu:
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1. Memmuskan hipotesis

Ho: bi = 0

Artinya Tidak ada pengamh variabel bebas XI terhadap variabel tidak bebas

Y.

Ha: bi ± 0

Artinya ada pengamh variabel bebas XI terhadap variabel tidak bebas Y.

2. Menentukan tingkat signifikansi dan derajat kebebasan, misalnya a = 5% dan

df= n-k, digunakan untuk mencari nilai t kritisdari t table.

Uji t dapatdisimpulkan sebagai berikut:

Dalam pengujian hipotesis mengenai hubungan variabel bebas secara

individual

terhadap variabel tidak bebas, nilai t hitung dibandingkan dengan nilai t table.

• Bila nilai t hitung lebih kecil dari nilai t-tabel (df = n-k, a=5%), dengan

probabilitas >0.05 maka Ho: bl =0 diterima dan Ha: bl#) ditolak, artinya

secara individual variabel bebas XI tidak berpengamh signifikan terhadap

variabel tidak bebas.

• Sebaliknya bila t-hitung lebih besar dari t-tabel dengan probabilitas =s 0.05

maka Ho: bl=0 ditolak dan Ha: bl ^ 0 diterima, artinya secara individual

masing-masing variabel bebas XI berpengamh secara signifikan.



BAB IV

ANALISA DATA DAN PEMBAHASAN

4.1. Deskriptif data

Dalam bab ini akan disajikan hasil dari analisa data berdasarkan

pengamatan sejumlah variabel yang digunakan dalam model regresi.

Sebagaimana yang telah dijelaskan pada bab sebelumnya, bahwa penelitian ini

melibatkan variabel dependen yaitu pembahan laba dan variabel independen

pembahan rasio keuangan. Variabel independen dalam penelitian ini melalui

beberapa seleksi.

Tabel. 4.1

Rasio Keuangan menurut Weston dan Copeland

I.Ukuran kinerja
a. Rasio profitabilitas

1. Laba operasi bersih (NOI)/penjualan
2. NOI/total aktiva

3. NOI/total modal

4.

5.

laba bersih (NI)/penjualan
Nl/ekuitas atau ROE

b.

6. Pembahan NOI/perubahan total modal
7. Pembahan Nl/perubahan ekuitas

Rasio pertumbuhan
1. penjualan
2. NOI

3. laba bersih

4. laba per saham
5. dividen per saham

c. Ukuran

1.

2.

penilaian
harga/laba
nilai pasar ekuitas/nilai buku ekuitas

3. hasil deviden + keuntungan modal (atau hasil
pengembalian pemegang saham)
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H.Ukuran efisiensi operasi " ~ ~
a. manajemen aktiva dan investasi

1. HPP/persediaan
2. periode penagihan rata-rata
3. penjualan/aktiva tetap
4. penjualan/total modal
5. penjualan/total aktiva
6. pembahan total modal/total modal

b. manajemen beban
1. laba kotor/penjualan (marjin kotor)
2. beban pemasaran dan administrasi/penjualan
3. biaya tenaga kerja/penjualan
4. tingkat pertumbuhan karyawan
5. beban pensiun perkaryawan
6. beban riset dan pengembangan/penjualan

III.Ukuran kebijakan keuangan
a. Rasio leverage

1. total aktiva/nilai buku ekuitas
2. hutang berbeban bunga/total modal
3. hutang berbeban bunga/total modal
4. EBIT/beban bunga
5. EBIT+beban lease/beban tetap
6. hutang berbeban bunga/dana dari operasi

b. Rasio likuiditas

1. aktiva lancar/hutang lancar (current ratio)
2. aktiva lancar-persediaan/hutang lancar (quick ratio)
3. (kenaikan laba ditahan+penyusutan)/investasi
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Sebelum melakukan penelitian lebih lanjut, dalam pemilihan rasio-rasio

keuangan menggunakan kelompok rasio yang dikemukakan oleh Weston Dan

Copeland. Rasio-rasio tersebut dikelompokkan dalam ukuran kinerja, ukuran

efisiensi operasi, dan ukuran kebijakan keuangan. Kelompok rasio-rasio tersebut

dapat dilihat dalam tabel 4.1. Rasio keuangan berdasarkan pada pengelompokan

yang dilakukan oleh Weston dan Copeland, kemudian diseleksi dengan

menghilangkan rasio-rasio keuangan. Hal ini dikarenakan keterbatasan data yang
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ada, sehingga rasio-rasio yang datanya tidak terdapat pada laporan keuangan

dihilangkan.

Tabel. 4.2.

Rasio keuangan yang terseleksi

I.Ukuran kinerja
a. Rasio profitabilitas

1. Laba operasi bersih (NOI)/penjualan
2. NOI/total aktiva

3. NOI/total modal

4. laba bersih (NI)/penjualan
5. Nl/ekuitas atau ROE

b. Rasio pertumbuhan
1. penjualan
2. NOI

3. laba bersih

4. laba per saham
c. Ukuran penilaian

1. harga/laba

H.Ukuran efisiensi operasi
a. manajemen aktiva dan investasi

1. HPP/persediaan
2. penjualan/aktiva tetap
3. penjualan/total modal
4. penjualan/total aktiva

b. manajemen beban
1. laba kotor/penjualan (marjin kotor)

Hl.Ukuran kebijakan keuangan
a. Rasio leverage
b. Rasio likuiditas

1. aktiva lancar/hutang lancar (current ratio)
2. aktiva lancar-persediaan/hutang lancar (quick ratio)

Delapan belas rasio yang lolos dari seleksi pertama adalah laba operasi

bersih (NOI) terhadap penjualan, NOI terhadap total aktiva, NOI terhadap total

modal (NPM), laba bersih (NI) terhadap penjualan, ROE, penjualan, NOI, laba
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bersih atau net income, earning per share (EPS), price earning ratio (PER),

perputaran persediaan, perputaran aktiva tetap, perputaran total aktiva, perputaran

total modal, marjin laba kotor (GPM), leverage, rasio lancar (current ratio), dan

rasio cair (quick ratio). Rasio-rasio yang telah lolos dari seleksi dapat dilihat pada

tabel 4.2.

Tabel. 4.3

Rasio Keuangan yangDigunakan dalam Pengujian

Ukuran Kinerja Laba Per Saham

Price Earnings Ratio
EPS

PER
Ukuran Efisiensi Operasi Perputaran Persediaan

Perputaran AktivaTetap
Gross Profit Margin

HPP/Persd

Penj/AT
GPM

Ukuran Kebijakan Keuangan Leverage LEVERAGE

Dalam tabel 4.3 terlihat rasio-rasio keuangan dalam kelompok rasio

ukuran kinerja (performance measure), ukuran efisiensi operasi (operating

efficiency measure), dan ukuran kebijakan keuangan (financial policy measure).

Rasio-rasio keuangan tersebut adalah rasio-rasio keuangan yang telah lolos

seleksi pada uji asumsi klasik. Rasio-rasio keuangan yang telah lolos tersebut

sudah dapat digunakan untuk pengujian selanjutnya, yaitu uji F dan uji t.

Populasi dalam penelitian ini adalah semua pemsahaan manufaktur yang

telah terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ) selama tahun 2001 sampai tahun 2003.

Pemsahaan yang diperoleh adalah 153 pemsahaan manufaktur. Penentuan sampel

dari penelitian ini menggunakan metode purposive sampling. Atas dasar kriteria-

kriteria yang telah ditetapkan pada bab sebelumnya, maka diperoleh jumlah

sampel dari penelitian selama periode 2001 sampai 2003 adalah sebesar 76
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pemsahaan yang bergerak dibidang industri manufaktur. Delapan belas rasio

keuangan yang telah terseleksi, kemudian berkurang menjadi 6rasio. Rasio-rasio

keuangan tersebut mewakili kelompok rasio ukuran kinerja (EPS dan PER),

ukuran efisiensi operasi (HPP/Persd, Penj/AT, dan GPM), dan ukuran kebijakan

keuangan (Leverage). Secara ringkas statistik deskriptif disajikan dalam tabel 4.3.

Tabel 4.4

Statistik deskriptif.

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
PERUB LABA 64 -1.10 1.36 -.1439 .43812
EPS 64 -4.08 3.88 .1843 1.45194
PER 64 -1.72 2.72 .0154 .89809
HPP/Persd 64 -.60 .98 .0235 .26393
Penj/AT 64 -.50 .60 .0095 .19160
GPM 64 -.99 1.02 -.0063 .32924
LEVERAGE 64 -.78 .67 -.1142 .19881
Valid N (listwise) 64

Berdasarkan tabel 4.4 dapat diketahui jumlah sampel yang diteliti

sebanyak 64 observasi, tetapi data sesungguhnya adalah 76 observasi karena

terdapat data out layer sebanyak 12 data observasi, out layer adalah data yang

mengganggu dalam penelitian sehingga data tersebut dihilangkan. Dalam

statistik deskriptif terdapat nilai minimum dan maksimum, nilai mean, serta

tingkat penyimpangan penyebaran (standar deviasi) dari variabel-variabel yang

diteliti. Sebagaimana ditunjukkan dalam tabel, mean dari pembahan laba adalah

-14.39%. Hal ini memperlihatkan pembahan laba yang rendah dalam pemsahaan

yang diambil sebagai sampel pada periode pengamatan. Standar deviasi dari
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pembahan laba diketahui sebesar 0.43812 atau 43.812% yang menunjukan

rentang yangsedang daripembahan labaantar perusahaan.

EPS memiliki mean sebesar 18.43% menunjukan bahwa pemsahaan

periode amatan memiliki EPS rata-rata yang rendah, sedangkan standar

deviasinya sedang sebesar 1.45194 atau 145.194%. PER memiliki rata-rata

sebesar 0.0154 hal ini menunjukan bahwa PER perusahaan-perusahaan pada

periode amatan rendah dan mempunyai standar deviasi sebesar 89.809%.

Variabel harga pokok penjualan terhadap persediaan memiliki rata-rata kecil

sebesar 2.35% dan rentang penyebaran sebesar 26.393%. Untuk variabel

perputaran aktiva tetap memiliki rata-rata yang kecil sebesar 0.0095 dan standar

deviasi sebesar 19.160%. Variabel GPM memiliki rata-rata sebesar -0.0063 dan

penyimpangan sebesar 32.924%. Variabel leverage memiliki rata-rata sebesar

-0.1142dan rentang penyebarannya adalah 19.881%.
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Korelasi

Correlations
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'ERUB LABA EPS PER HPP/Persd Penj/AT GPM LEVERAGE
PERUB LAB/ Pearson Correlatio

Sig. (2-tailed)
N

1

64

.054

.671

64

.094

.458

64

.138

.278

64

.158

.213

64

.298*

.017

64

.219

.083

64
EPS Pearson Correlatio

Sig. (2-tailed)
N

.054

.671

64

1

64

-.143

.258

64

.000

.998

64

.020

.875

64

.074

.563

64

-.188

.137

64
PER Pearson Correlatio

Sig. (2-tailed)
N

.094

.458

64

-.143

.258

64

1

64

-.149

.241

64

-.185

.143

64

.032

.799

64

.157

.216

64
HPP/Persd Pearson Correlatio

Sig. (2-tailed)
N

.138

.278

64

.000

.998

64

-.149

.241

64

1

64

.220

.081

64

-.023

.855

64

-.254*

.043

64
Penj/AT Pearson Correlatio

Sig. (2-tailed)
N

.158

.213

64

.020

.875

64

-.185

.143

64

.220

.081

64

1

64

-.046

.721

64

.000

.999

64
GPM Pearson Correlatio

Sig. (2-tailed)
N

.298*

.017

64

.074

.563

64

.032

.799

64

-.023

.855

64

-.046

.721

64

1

64

-.100

.432

64
LEVERAGE Pearson Correlatio

Sig. (2-tailed)
N

.219

.083

64

-.188

.137

64

.157

.216

64

-.254*

.043

64

.000

.999

64

-.100

.432

64 |

1

64
*• Correlation is significant at th<30.05 level (2 tailed).

Nilai koefisien korelasi mempakan nilai yang digunakan untuk mengukur

kekuatan suatu hubungan antar variabel. Sampel data yang digunakan dalam

penelitian ini lebih dari 30 dan kondisi data normal, maka penelitian ini

menggunakan korelasi Pearson. Dari output pada tabel 4.5 dapat dijelaskan

analisis korelasi.

Koefisien korelasi pembahan laba dengan EPS 0.054 berarti keeratan

korelasi pembahan laba dengan EPS sangat lemah dan nilai P-value 0.671 >0.05.

Koefisien pembahan laba dengan PER mempunyai keeratan yang sangat lemah

yaitu 0.094 dan nilai p-value 0.458 > 0.05. Koefisien korelasi pembahan laba
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dengan HPP/Persd adalah 0.138 berarti keeratan korelasi pembahan laba dengan

HPP/Persd sangat lemah dan memiliki nilai P-value 0.278 > 0.05. Koefisien

korelasi pembahan laba dengan Penj/AT 0.158 berarti keeratan korelasi

pembahan laba dengan Penj/AT sangat lemah dan nilai P-value 0.213 > 0.05.

Koefisien korelasi pembahan laba dengan GPM positif, yaitu 0.298 mempunyai

keeratan korelasi pembahan laba dengan GPM lemah, nilai P-value 0.017 <0.05.

Koefisien pembahan laba dengan leverage mempunyai keeratan yang lemah yaitu

0.219 dan nilai p-value 0.083 >0.05. Koefisien EPS dengan PER mempunyai

keeratan negatif yang sangat lemah yaitu -0.143 dengan nilai p-value 0.258 >

0.05. Koefisien korelasi EPS dengan HPP/Persd adalah 0.000 berarti keeratan

korelasi EPS dengan HPP/Persd sangat lemah, nilai P-value 0.998 > 0.05.

Koefisien korelasi EPS dengan Penj/AT 0.020 berarti keeratan korelasi EPS

dengan Penj/AT sangat lemah, nilai P-value 0.875 >0.05. Koefisien EPS dengan

GPM mempunyai keeratan yang lemah yaitu 0.074 dengan nilai p-value 0.563 >

0.05. Koefisien EPS dengan leverage negatif mempunyai keeratan yang lemah

yaitu -0.188 dengan nilai p-value 0.137 >0.05. Koefisien korelasi PER dengan

HPP/Persd negatif adalah -0.149 berarti keeratan korelasi PER dengan HPP/Persd

sangat lemah, dan nilai P-value 0.241 >0.05. Koefisien korelasi PER dengan

Penj/AT -0.185 berarti keeratan korelasi PER dengan Penj/AT sangat lemah

dengan nilai P-value 0.143 >0.05. Koefisien PER dengan GPM mempunyai

keeratan yang sangat lemah yaitu 0.032 dan nilai p-value 0.799 >0.05. Koefisien

PER dengan leverage mempunyai keeratan yang sangat lemah yaitu -0.157

dengan nilai p-value 0.216 >0.05. Koefisien korelasi HPP/Persd dengan Penj/AT
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0.220 berarti keeratan korelasi HPP/Persd dengan Penj/AT lemah dan nilai P-

value 0.081 > 0.05. Koefisien HPP/Persd dengan GPM mempunyai keeratan yang

sangat lemah yaitu -0.023, nilai p-value 0.855 > 0.05. Koefisien HPP/Persd

dengan leverage negatif mempunyai keeratan yang lemah yaitu -0.254 dengan

nilai p-value 0.043 < 0.05. Koefisien Penj/AT dengan GPM negatif mempunyai

keeratan yang sangat lemah yaitu -0.046 dan nilai p-value 0.721 > 0.05 Koefisien

Penj/AT dengan leverage mempunyai keeratan yang sangat lemah yaitu 0.000,

nilai p-value 0.999 > 0.05. Koefisien GPM dengan leverage negatif mempunyai

keeratan yang lemah yaitu -0.100dengan nilai p-value 0.432 > 0.05.

Pada korelasi diatas hanya terdapat dua hubungan, yaitu GPM dengan

pembahan laba dan Leverage dengan HPP/Persd. Korelasi keduanya memiliki

nilai P-value kurang dari 0.05. Untuk pembahan laba dan rasio-rasio keuangan

yang lain tidak terjadi korelasi antara satu dengan yang lain.

4.2. Normalitas Data

Syarat data yang layak untuk diuji adalah data tersebut hams terdistribusi

normal. Uji ini digunakan untuk menguji apakah dalam sebuah model regresi,

variabel dependen, variabel independen, ataupun keduanya mempunyai distribusi

normal atau tidak. Model regresi yang baik adalah berdistribusi normal atau

mendekati normal.



Gambar 4.6

Grafik normal P-P plot of regression standardized residual

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: PERUB LABA
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Observed Cum Prob

Grafik menujukkan bahwa model regresi yang digunakan mendekati

normal. Suatu variabel dapat dikatakan normal jika gambar distribusi titik-titik

data menyebar di sekitar garis diagonal dan penyebaran titik-titik data searah

dengan garis diagonal.

4.3. Uji Asumsi Klasik

Dalam analisis regresi berganda perlu dihindari adanya penyimpangan

asumsi klasik, agar tidak menimbulkan masalah dalam penggunaan analisis

regresi berganda. Terdapat tiga uji asumsi klasik, yaitu: uji multikolineritas, uji

autokorelasi, dan uji heteroskedastisitas.
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4.3.1. Uji Multikolineritas

Uji multikolineritas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi

ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Model regresi yang baik

tidak terdapat korelasi antar variabel independen. Uji multikoleneritas juga

bertujuan untuk menghindari kebiasan dalam proses pengambilan kesimpulan

mengenai pengamh pada uji parsial masing-masing variabel independen terhadap

variabel dependen. Jika terjadi multikolineritas, maka dapat dilakukan hal-hal

sebagai berikut:

a. Mengeluarkan satu atau lebih variabel independen yang mempunyai kolerasi

tinggi dari model regresi dan identifikasi variabel independen lainnya untuk

membantu prediksi.

b. Menggabungkan data crossection dan time series (pooling data).

c. Mengurangi hubungan linear di antara variabel independen, dapat dilakukan

dalam bentuk logaritma natural

Penelitian yang mengandung multikolineritas akan berpengamh terhadap

hasil penelitian sehingga penelitian tersebut menjadi tidak berfungsi. Cara yang

digunakan untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas dengan mendasarkan

pada nilai Tolerance dan VIF. Nilai Tolerance untuk semua variabel independen

lebih besar dari 0.10 agar terbebas dari asumsi klasik. Rule of thumb yang

digunakan untuk menentukan bahwa nilai Tolerance tidak berbahaya terhadap

gejala multikolineritas adalah 0.10. Dari nilai VIF diketahui bahwa VIF semua

variabel independen dalam penelitian ini kurang dari 10. Semakin tinggi nilai VIF

maka semakin tinggi kolineritas antar variabel independent. Rule ofthumb yang
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digunakan untuk menentukan bahwa nilai VIF tidak berbahaya adalah kurang

dari 10.

Berdasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan, maka didapatkan hasil

pengujian yang dapat dilihat pada lampiran. Dapat disimpulkan bahwa

berdasarkan nilai tolerance, variabel-variabel independen yang menunjukkan

nilai yang lebih dari 0,1 dan berdasarkan nilai VIFnya kurang dari 10 adalah

variabel EPS, PER, perputaran persediaan, perputaran aktiva tetap, GPM, dan

leverage. Untuk variabel laba operasi bersih (NOI) terhadap penjualan, NOI

terhadap total aktiva, NOI terhadap total modal, NI terhadap penjualan, ROE,

penjualan, NOI, NI, perputaran total modal, perputaran total aktiva, CR dan

Quick ratio dikeluarkan dari model regresi.

4.3.2. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi

linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t-1. Jika terjadi

korelasi, maka ada terjadi masalah pada autokorelasi. Autokorelasi muncul

karena observasi yang bemmtan sepanjang waktu berkaitan satu sama lain.

Masalah ini timbul karena residual (kesalahan pengganggu) tidak bebas dari satu

observasi ke observasi lainnya. Model regresi yang baik adalah regresi yang

bebas dari autokorelasi. Cara mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi dapat

dilakukan dengan uji Durbin Watson. Jika nilai Durbin Watson hitung mendekati

atau di sekitar angka 2, maka model tersebut terbebas dari asumsi klasik

autokorelasi.
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Berdasarkan perhitungan yang telah dilakukan tehadap uji autokorelasi

didapatkan nilai Durbin Watson Statistik yang terdapat dalam tabel 4.7.

Tabel 4.7

Nilai Durbin-Watson Statistik

Model Summary*5

Model R Square
Adjusted
R Square

Std. Error of

the Estimate
1 .481' .232 .151 .40371

a- Predictors: (Constant), LEVERAGE , Penj/AT , GPM, EPS PER
HPP/Persd

b- Dependent Variable: PERUB LABA

Durbin-

Watson

1.900

Nilai Durbin Watson statistic dalam penelitian ini sebesar 1.900. Dengan

demikian dapat dikatakan bahwa nilai Durbin Watson statistic sesuai dengan rule

ofthumb. Sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel-variabel independen dalam

penelitian ini terbebas dari pengujian asumsi klasik yaitu autokorelasi sehingga

tidak perlu dikeluarkan dari model regresi.

4.3.3. Uji Heteroskedastisitas

Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi

ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain.

Model yang baik adalah tidak terjadi heteroskedastisitas. Cara untuk mendeteksi

adanya heteroskedastisitas pada suatu model dapat dilihat dari pola gambar

Scatterplot model tersebut. Model regresi linier berganda terbebas dari asumsi

klasik heteroskedastisitas dan layak digunakan dalam penelitian, jika output

Scatterplot menunjukkan penyebaran titik-titik data yang tidak berpola jelas,

serta titik-titikyang menyebar.
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Berdasarkan hasil perhitungan yang telah dilakukan didapat hasil bempa

Scatter-Plot yang terdapat pada gambar 4.8.

Gambar 4.8

Scatterplot Uji Heteroskedasitas

Scatterplot

Dependant Variable: PERUB LABA
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Berdasarkan gambar Scatter-Plot tersebut dapat diambil kesimpulan

bahwa tidak ada pola yang jelas, serta titik-titiknya menyebar. Dengan demikian

maka semua variabel independen bebas dari pengujian asumsi klasik yang ketiga

ini sehingga tidak perlu dikeluarkan dari model regresi.

Setelah dilakukan uji asumsi klasik, maka dapat diperoleh kesimpulan

bahwa variabel EPS, PER, perputaran persediaan, perputaran aktiva tetap, GPM,

dan leverage terbebas dari asumsi klasik. Untuk variabel laba operasi bersih

(NOI) terhadap penjualan, NOI terhadap total aktiva, NOI terhadap total modal,

NI terhadap penjualan, ROE, penjualan, NOI, NI, perputaran total modal,

perputaran total aktiva, CR dan quick ratio dikeluarkan dari model regresi.
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4.4. Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesa dilakukan dilakukan dengan menggunakan Uji F dan

Uji t. Setelah pengujian asumsi klasik, terdapat dua belas variabel yang keluar

dari model regresi berganda, yaitu: variabel laba operasi bersih (NOI) terhadap

penjualan, NOI terhadap total aktiva, NOI terhadap total modal, NI terhadap

penjualan, ROE, penjualan, NOI, NI, perputaran total modal, perputaran total

aktiva, CR dan quick ratio.

4.4.1. Uji F

Uji F dilakukan untuk menguji hubungan regresi antar variabel dependen

dengan seperangkat variabel independen. Hipotesa untuk uji F adalah sebagai

berikut:

Ho : Kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure), ukuran

efisiensi operasi (operating efficiency measure), dan ukuran

kebijakan keuangan (financial policy measure) tidak berpengamh

dalam memprediksi pembahan laba.

Hal : Kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure), ukuran

efisiensi operasi (operating efficiency measure), dan ukuran

kebijakan keuangan (financial policy measure) berpengamh dalam

memprediksi pembahan laba.

Berdasar Uji F maka dapat diambil kesimpulan:

1. Jika F hitung lebih kecil dari F table dengan P-value > 0.05 maka Ho

diterima dan Ha Ditolak.
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2. Jika F hitung lebih besar dari F table dengan P-value < 0.05 maka Ho

ditolak dan Ha diterima.

Selumh data kemudian diolah dengan menggunakan software SPSS Version 13.0

maka dapat dihasilkan pada tabel4.9.

Tabel 4.9

Hasil Regresi BergandaUntuk Uji F

ANOV/tf>

Sum of
Model Squares df Mean Square F Siq.
1 Regression 2.803 6 .467 2.866 .016a

Residual 9.290 57 .163

Total 12.093 63

a. Predictors: (Constant), LEVERAGE , Penj/AT, GPM, EPS, PER, HPP/Persd
b. Dependent Variable: PERUB LABA

Dari pengujian secara keseluruhan tersebut diperoleh hasil seperti yang

terlihat pada tabel 4.9 bahwa nilai F hitung dari 6 variabel tersebut adalah 2.866

dengan P-value sebesar 0.016, nilai P-value 0.016 <level ofsignificant 0.05. Hal

ini berarti Ho ditolak dan Ha diterima. Menunjukkan bahwa terdapat hubungan

antara variabel dependen dan variabel-variabel independen. Dengan demikian ada

pengamh secara bersama-sama antara variabel earning per share (EPS), price

earning ratio (PER), perputaran persediaan, perputaran aktiva tetap, marjin laba

kotor (GPM), dan leverage terhadap pembahan laba. Variabel-variabel

independent tersebut memberikan nilai adjusted R2 sebesar 0.232 (tabel 4.7).

Hasil tersebut menunjukkan bahwa hanya 23.2 % dari variabel pembahan laba

yang dapat dijelaskan oleh earning per share (EPS), price earning ratio (PER),
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perputaran persediaan, perputaran aktiva tetap, marjin laba kotor (GPM), dan

leverage. Sedangkan sisanya 76.8 %dijelaskan oleh variabel lainnya.

4.4.2. Uji t

Uji t dilakukan dengan tujuan untuk menguji signifikansi nilai parameter

hasil regresi serta melihat kecocokan tanda (hubungan positif atau negatif) antara

hipotesis alternatif dan hasil pengujian. Hipotesa untuk uji t adalah sebagai

berikut:

Ho2 : Kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure) tidak

berpengamh dalam memprediksi pembahan laba.

Ha2 : Kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure) berpengamh

dalam memprediksi pembahan laba.

Ho3 : Kelompok rasio ukuran efisiensi operasi (operating efficiency

measure) tidak berpengaruh dalam memprediksi pembahan laba.

Ha3 : Kelompok rasio ukuran efisiensi operasi (operating efficiency

measure) berpengamh dalam memprediksi pembahan laba.

Ho4 : Kelompok rasio ukuran kebijakan keuangan (financial policy

measure) tidak berpengamh dalam memprediksi pembahan laba.

Ha4 : Kelompok rasio ukuran kebijakan keuangan (financial policy

measure) berpengamh dalam memprediksi pembahan laba.

Uji t ini dilakukan dengan membandingkan nilai t hitung dengan nlai t tabelnya.

Kesimpulan yang dapat diambil dari uji t ini adalah:

• Bila t hitung hasil regresi lebih besar dari t table dengan P-value <. 0.05, maka

Ha akan diterima.
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• Bila t hitung regresi lebih kecil dari nilai t table dengan P-value > 0.05, maka

Ha akan ditolak.

Selumh data kemudian diolah menggunakan software SPPS version 13.0

for windows sehingga di dapatkan hasil regresi berganda uji t yang terdapat pada

table 4.10.

Tabel 4.10

Hasil Regresi Berganda Untuk Uji t

Coefficients

Unstandardized Standardized

Model

Coefficients Coefficients

t Sig.

Collinearity Statistics
B Std. Error Beta Tolerance VIF

1 (Constant) -.082 .059 -1.387 .171
EPS .030 .036 .100 .837 .406 .944 1.059
PER .053 .059 .108 .891 .376 .920 1.086
HPP/Persd .344 .206 .207 1.671 .100 .878 1.139
Penj/AT .332 .277 .145 1.200 .235 .921 1.086
GPM .438 .156 .329 2.806 .007 .981 1.019
LEVERAGE .674 .273 .306 2.467 .017 .877 1.140

a Dependent Variable: PERUB LABA

Dari Tabel 4.10 tersebut dapat diperoleh model persamaan regresi

berganda yang dapat dibentuk sebagai berikut:

Y =-0.082 +0.030 EPS +0.053 PER +0.344 HPP/Persd +0.332 Penj/AT

+ 0.438 GPM + 0.674 LEV + e

Dari model regresi berganda yang diperoleh dari hasil pengujian dapat

dijelaskan pengamh variabel bebas secara parsial terhadap variabel terikat yaitu

pembahan laba sebagai berikut:

1. Kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure)

Dalam kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure)

sebelumnya terdapat sepuluh rasio keuangan, yaitu laba operasi bersih (NOI)
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terhadap penjualan, NOI terhadap total aktiva, NPM, laba bersih (NI) terhadap

penjualan, ROE, penjualan, NOI, laba bersih, earning per share (EPS), price

earning ratio (PER), perputaran persediaan, perputaran aktiva tetap, perputaran

total aktiva, perputaran total modal, marjin laba kotor (GPM), leverage, rasio

lancar (current ratio), dan rasio cair (quick ratio), tetapi hanya dua rasio

keuangan yang lolos dari asumsi klasik, yaitu EPS dan PER. Rasio keuangan

yang lolos dari asumsi klasik tersebut mempunyai nilai VIF kurang dari 10 dan

tolerance lebih dari 0.1.

Pengujian pertama dilakukan pada kelompok rasio ukuran kinerja

(performance measure) untuk variabel EPS, pengaruhnya dengan pembahan laba

dapat dilihat pada tabel 4.10. Berdasarkan tabel tersebut dapat diketahui bahwa

EPS memiliki keofisien positif sebesar 0.30 dan nilai t hitung sebesar 0.837

dengan P-value sebesar 0.406 dimana P-value mempunyai nilai > level of

significant 0.05, sehingga variabel EPS tidak berpengamh secara parsial terhadap

pembahan laba dan mempunyai koefisien positif sebesar 0.30. Variabel PER

yang memiliki t hitung sebesar 0.891 dengan P-value sebesar 0.376 memiliki

koefisien positif yaitu 0.053. Variabel ini tidak mempunyai nilai yang signifikan

terhadap pembahan laba, karena P-value > level of significant 0.05. Dari

penjelasan di atas dapat disimpulkan pada kelompok rasio ukuran kinerja

(performance measure) tidak ada variabel yang signifikan terhadap pembahan

laba. Hal ini menunjukkan bahwa Ha ditolak dan Ho diterima. Hasil dari

penelitian ini tidak mendukung hipotesa bahwa kelompok rasio ukuran kinerja

(performance measure) berpengamh dalam memprediksi pembahan laba. Dalam
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kelompok rasio ukuran kinerja (performance measure), EPS dan PER tidak dapat

digunakan untuk memprediksi pembahan laba di masa yang akan datang. Hasil

penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian Agus Endro Suwarno (2004),

Mas'ud Machfoedz (1994), Warsidi dan Bambang Agus Pramuka (2000), Nur

Fadjrih Asyik dan Soelistyo (2000) dan Zainuddin dan Jogiyanto Hartono (1999),

karena dalam penelitian mereka tidak melakukan pengujian terhadap rasio EPS

dan PER.

2. Kelompok rasio ukuran efisiensi operasi (operating efficiency measure)

Kelompok rasio ukuran efisiensi operasi (operating efficiency measure)

pada awalnya terdiri dari perputaran persediaan, perputaran aktiva tetap,

perputaran total modal, perputaran total aktiva, dan GPM. Karena data tidak

normal dan terkena asumsi klasik yaitu multikolineritas yaitu multikolineritas

dimana dengan VIF lebih dari 10 dan tolerancenya kurang dari 0.1, maka

dihilangkan dalam pengujian lebih lanjut. Rasio keuangan yang bebas dari

ausumsi klasik, sehingga dapat melanjutkan pengujian adalah perputaran

persediaan, perputaran aktiva tetap, dan GPM.

Pengujian kedua dilakukan pada kelompok rasio ukuran efisiensi operasi

(operating efficiency measure) sebelumnya dalam kelompok ini terdapat lima

rasio keuangan, tetapi yang terbebas dari asumsi klasik hanya terdapat tiga rasio

yaitu perputaran persediaan, perputaran aktiva tetap, dan GPM. Untuk variabel

perputaran persediaan memiliki t hitung 1.671 dengan P-value 0.100 yang

mempunyai koefisien positif yaitu 0.344. Variabel perputaran aktiva tetap

memiliki t hitung sebesar 1.200 dan p-value 0.235 hal ini menunjukkan bahwa
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variabel perputaran aktiva mempunyai koefisien positif dengan nilai 0.332.

Variabel GPM dalam kelompok rasio ini mempunyai t hitung sebesar 2.806

dengan P-value 0.007 dan mempunyai koefisien positif sebesar 0.438. Rasio

GPM mempunyai nilai yang signifikan terhadap pembahan laba, karena P-value

0.007 < level ofsignificant 0.05.

Berdasarkan pada hasil pengujian tersebut, maka dapat dilihat bahwa

hanya terdapat satu variabel, yaitu GPM yang mempunyai nilai yang signifikan.

Hal ini dapat disimpulkan bahwa Ho ditolak dan Ha diterima. Setiap kenaikan

rasio GPM sebesar 1% akan menambah laba sebesar 43.8%. Pertambahan ini

dipengamhi oleh besarnya penjualan dan HPP. Semakin tinggi penjualan, maka

akan semakin tinggi laba yang diperoleh pemsahaan dengan menekan biaya

produk dan biaya-biaya lain. Dengan demikian efisiensi operasi dapat

meningkatkan laba pemsahaan. Hasil penelitian ini mendukung penelitian

Mas'ud Machfoedz (1994) dan hasil penelitian ini tidak mendukung penelitian

Agus Endro Suwarno (2004), Warsidi dan Bambang Agus Pramuka (2000), Nur

Fadjrih Asyik dan Soelistyo (2000) dan Zainuddin dan Jogiyanto Hartono (1999).

3. Kelompok rasio ukuran kebijakan keuangan (financialpolicy measure)

Pengujian ketiga adalah pengujian kelompok rasio ukuran kebijakan

keuangan (financial policy measure). Dalam pengujian ini hanya Leverage yang

lolos pengujian, sedangkan current ratio dan quick ratio mempunyai tolerance

kurang dari 0.1 dan VIF lebih dari sepuluh, dimana variabel Leverage memiliki t

hitung sebesar 2.467 dengan P-value 0.017. Variabel leverage memiliki koefisien

positif sebesar 0.674 dan signifikan terhadap pembahan laba. Setiap kenaikan 1%
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akan menambah laba sebesar 67.4%. Kesimpulan yang dapat diambil dari

kelompok rasio ukuran kebijakan keuangan (financial policy measure) adalah Ho

ditolak dan Ha diterima. Pemsahaan mengumpulkan dana melalui hutang yang

akan menambah kas pemsahaan. Dengan bertambahnya hutang, maka pemsahaan

dapat lebih banyak melakukan produksi yang akan meningkatkan laba

pemsahaan. Hasil penelitian ini tidak mendukung penelitian Agus Endro

Suwarno (2004), Mas'ud Machfoedz (1994), Warsidi dan Bambang Agus

Pramuka (2000), Nur Fadjrih Asyik dan Soelistyo (2000) dan Zainuddin dan

Jogiyanto Hartono(1999).



BABV

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dikemukakan

dalam bab 4 (empat) maka dapat diambil kesimpulan sebagaiberikut:

1. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah pembahan laba tahun 2002 dan

2003. Variabel independen yang digunakan adalah pembahan rasio keuangan

tahun 2001 dan 2002. Terdapat 36 rasio keuangan sebelum dilakukan seleksi,

setelah dilakukan seleksi rasio keuangan menjadi 18 rasio keuangan, dan

untuk lebih lanjut rasio-rasio keuangan tersebut menjadi 6 rasio keuangan

yang lolos untuk pengujian selanjutnya.

2. Terdapat hubungan antara dependent variabel dan independent variabel

artinya pembahan laba mempunyai hubungan dengan kelompok rasio ukuran

kinerja (EPS dan PER), kelompok rasio ukuran efisiensi operasi (HPP/Persd,

Penj/AT, dan GPM), dan kelompok rasio ukuran kebijakan keuangan

(Leverage).

3. Hanya dua variabel independen yang berpengaruh secara parsial terhadap

variabel dependen yaitu variabel GPM dan leverage. Sedangkan untuk

keempat variabel independen lainnyayaitu EPS, PER, perputaranpersediaan,

dan perputaran aktiva tetap tidak berpengaruh secara parsial terhadap

perubahan laba.

61
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4. Kelompok rasio ukuran efisiensi operasi (operating efficiency measure)

diwakili oleh variabel GPM yang mendukung hipotesa yaitu kelompok rasio

ukuran efisiensi operasi (operating efficiency measure) berpengamh dalam

memprediksi pembahan laba. Semakin tinggi efisiensi, maka akan semakin

meningkat laba yang diperoleh pemsahaan.

5. Kelompok rasio ukuran kebijakan keuangan (financial policy measure) yang

diwakili oleh rasio Leverage mendukung hipotesa yaitu kelompok rasio

ukuran kebijakan keuangan (financial policy measure) berpengamh dalam

memprediksi laba. Dengan semakin menambahnya hutang, maka kas

pemsahaan akan semakin tinggi. Sehingga akan meningkatkan produksi

pemsahaan, hal ini akan meningkatkan laba pemsahaan di masa yang akan

datang.

5.2. Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini tidak terlepas dari keterbatasan-keterbatasan yang antara

lain disebabkan oleh:

1. Dalam penelitian ini hanya digunakan sampel pemsahaan manufaktur, untuk

menghindari perbedaan karakteristik antara pemsahaan manufaktur dan

bukan manufaktur. Hal ini tidak dapat mewakili keadaan pemsahaan selumh

Indonesia. Elemen-elemen laporan keuangan yang tidak sama dan perbedaan

dalam kegiatan usaha akan berpengamh pada perhitungan pembahan rasio

keuangan dan perubahan laba. Karena pada awal pemilihan sampel

pemsahaan menggunakan kelengkapan laporan keuangan.
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2. Penelitian ini hanya menggunakan periode pengamatan yang singkat selama

3 tahun yaitu dari tahun 2001 sampai 2003. Dengan mempertimbangkan

kelengkapan laporan keuangan yang digunakan dalam penelitian, maka jika

lebih dari tiga tahun penelitian kemungkinan akan mengurangai sampel

pemsahaan lebih banyak. Hal ini dikarenakan sampel pemsahaan dalam

penelitian menggunakan kelengkapan laporan keuangan.

3. Keterbatasan pada alat analisis, yaitu regresi berganda. Pada alat analisis

regresi berganda terjadi pengurangan data pada saat data tidak sehat, sehingga

secara keselumhan data tidak dapat digunakan.

4. Keterbatasan pada laporan keuangan. Dengan asumsi bahwa laporan

keuangan dalam ICMD adalah benar. Pemakai laporan keuangan tidak secara

langsung mengetahui keadaan dan kesehatan pemsahaan tersebut. Karena

laporan keuangan yang dipublikasikan tidak menggambarkan keadaan asli

pemsahaan.

5.3. Saran

Dengan melihat keterbatasan tersebut, maka penulis menyadari tidak ada

penelitian yang sempurna. Untuk itu saran-saran untuk penelitian berikutnya
adalah sebagai berikut:

1. Untuk penelitian selanjutnya tidak hanya terbatas pada pemsahaan

manufaktur saja. Diharapkan penelitian selanjutnya melakukan penelitian

untuk semua industri yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ).
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2. Untuk periode pengamatan hendaknya melakukan penelitian dengan periode

yang lebih lama.

3. Untuk penelitian-penelitian berikutnya hendaknya menggunakan rasio-rasio

keuangan lainnya yang dapat mempengaruhi pembahan laba, karena masih

banyak rasio-rasio keuangan yang berpengamh dalam memprediksi

pembahan laba.

4. Pada penelitian selanjutnya dapat menggunakan alat uji selain regresi

berganda.

5.4. Implikasi Penelitian

1. Hasil penelitian ini dapat memberikan masukan dan bahan pertimbangan bagi

para pembuat keputusan dalam melakukan penjualan maupun pembelian

saham pemsahaan.

2. Dapat memberikan kontribusi untuk pemsahaan manufaktur dalam

memprediksi pembahanlabadi masayang akan datang.

3. Bermanfaat untuk penelitian selanjutnya dan menambah Iiteratur yang

berkaitan dengan akuntansi manajemen dan manajemen keuangan.



65

REFERENSI

Agus Endro Suwarno, 2004, Manfaat Informasi Rasio Keuangan Dalam
Memprediksi Perbahan Laba (Studi Empiris terhadap Pemsahaan
Manufaktur Go Publik di Bursa Efek Jakarta), Jurnal Akuntansi
Keuangan.

Bhuwono Agung Nugroho, 2005, Strategi Jitu Memilih Metode Statistik
Penelitian dengan SPSS, Edisi 1,Yogyakarta: ANDI.

Helfert, 1991, Analisis Laporan Keuangan (Terjemahan Herman Wibowo), edisi
ketujuh, Jakarta: Penerbit Erlangga.

Hendriksen, 1982, Teori Akuntansi (Terjemahan Marianus Sinaga), Jilid 1,
Jakarta: PenerbitErlangga.

Imam Ghozali, 2005, Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Program SPSS,
Edisi Kelima, Semarang: BP UNDIP.

Ikatan Akuntan Indonesia, 2002, Standar Akuntansi Keuangan.

(2004), Indonesian Capital Market Directory, Eleventh Edition

J. Fred Weston & Thomas E Copeland, 1992, Manajemen Keuangan
(Terjemahan Jaka Wasana dan Kibrantdoko), Edisi Kesembilan, Jakarta:
Binarupa Aksara.

Libby dan Robert, 1975, Accounting Ratios and The Prediction of Failure some
Behavioral Evidence, Journal Accounting Research.

Makridakis, Wheelright dan McGee, 1999, Metode dan Aplikasi Peramalan
(Terjemahan Hari Suminto), Jilid 1, Jakarta: Binampa Aksara.



66

Martono dan Agus Harjito, 2002, Manajemen Keuangan, Edisi Kedua,
Yogyakarta: Ekonisia.

Mas'ud Machfoedz, 1994, "Financial Ratio Analysis and Prediction ofEarnings
Changes in Indonesia", Kelola.

Muqodim, 2000, Teori Akuntansi, Yogyakarta: Ekonisia

Nur Fadjrih Asyik dan Soelistyo, 2000, Kemampuan Rasio Keuangan Dalam
Memprediksi Laba (Penetapan Rasio Keuangan Sebagai Disciminator),
Jumal Ekonomi dan Bisnis Indonesia.

Penman, 1992, "Financial Statement Information and Pricing of Earnings
Changes", The Accounting Review.

Smith J M dan K F Skousen, 1989, Akuntansi Intermediate: Volume
Komprehensif (Terjemahan), Edisi kesembilan, Jakarta: Penerbit
Erlangga.

Van Home dan Wachowicz, Jr., 1997, Prinsip-Prinsip Manajemen Keuangan
(Terjemahan Hem Sutejo), Edisi Kesembilan, Jakarta: Salemba Empat.

Warsidi dan Bambang Agus Pramuka, 2000, Evaluasi Kegunaan Rasio Keuangan
Dalam Memprediksi Pembahan Laba Di Masa yang Akan Datang, Jurnal
Akuntansi, Manajemen, dan Ekonomi.

Zainudin dan Jogiyanto Hartono, 1999, "Manfaat Rasio Keuangan Dalam
Memprediksi Pertumbuhan Laba", Jumal Riset Akuntansi Indonesia.



67

LAMPIRAN1

Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Bursa EfekJakarta (BEJ)

FOOD AND BEVERAGES

TOBACCO MANUFACTURES

TEXTILE MILL PRODUCTS

APPAREL AND OTHER TEXTILE PRODUCTS

LUMBER AND WOOD PRODUCTS

PAPER AND ALLIED PRODUCTS

CHEMICAL AND ALLIED PRODUCTS

ADHESIVE

PLASTICS AND GLASS PRODUCTS

CEMENT

METAL AND ALLIED PRODUCTS

STONE, CLAY, GLASS AND CONCRETE
PRODUCTS

MACHINERY

1. Ades Alfindo Putrasetia
2, Aqua Golden Mississippi
3. Cahaya Kalbar
4. Davomas Abadi

5. Delta Djakarta
6. Fast Food Indonesia
7. Indofood Sukses Makmur
8. Mayora Indah
9. Multi Bintang Indonesia
10. Pioneerindo Gourmet International
11. Sari Husada

12. SiantarTop
13. Ultrajaya Milk Industry &Trading
Company
1. BAT Indonesia

2. Gudang Garam
3. Hanjaya Mandala Sampoerna
1. Sunson Textile Manufacturer
2. TEXMACO Java
1. Indo-Rama Synthetics
2. Pan Brothers Tex

3. Sepatu Bata
1.Tirta Mahakam Plywood Industry
1. Fajar SuryaWisesa
1. Aneka Kimia Raya
2. Budi Acid Java
3. Colorpak Indonesia
4. Lautan Luas

5. Sorini Corporation
6. Unggul Indah Cahaya
1. Ekadharma Tape Industries
2. Intanwijaya Intemasional
1. Argha Karya Prima Industry
2. Asahimas Flat Glass
3. Berlina

4. Dynaplast
6. Kageo Igar Jaya
7. Lapindo International
8. Trias Sentosa

1. Semen Gresik (persero)
1. Citra Tubindo

2. Jaya Pari Steel
3. Lionmesh Prima

4. Lion Metal Works

5. Tira Austenite

1. Arwana Citramulia

2. Surya Toto Indonesia
1. Komatsu Indonesia
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CABLES

ELECTRIC AND ELECTRONIC EQUIPMENT

AUTOMOTIVE AND ALLIED PRODUCTS

PHARMACEUTICALS

CONSUMER GOODS

1. Supreme Cable Manufacturing Co
(SUCACO)
1. Astra-Graphia
2. Multipolar Corporation
1. Andhi Candra Automotive Products
2. Astra International
3. Astra Otoparts
4. Branta Mulia

5. Gajah Tunggal
6. Goodyear Indonesia
7. Hexindo Adiperkasa
8. Indomobil Sukses Internasional
9. Indospring
10. IntracoPenta

11. Nipress
12. Prima Alloy Steel
13. Selamat Sempuma
14. Sugi Samapersada
15. Tunas Ridean

16. United Tractor

17. Bristol-Myers Squibb Indonesia
1. Dankos Lab

2. Kalbe Farma

3. Kimia Farma (persero)
4. Merck

5. Pyridam Farma
6. Tempo Scan Pacific
LTancho Indonesia
2. Unilever Indonesia
3. Mustika Ratu
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Rasio Keuangan menurut Weston dan Copeland

69

IV. Ukuran kinerja
A. Rasio profitabilitas

1. Laba operasi bersih (NOI)/penjualan
2. NOI/total aktiva

3. NOI/total modal

4. laba bersih(NI)/penjualan
5. Nl/ekuitas atau ROE

6. Pembahan NOI/pembahan totalmodal
7. Pembahan Nl/perubahan ekuitas

B. Rasio pertumbuhan
1. penjualan
2. NOI

3. laba bersih

4. laba per saham
5. dividen per saham

C. Ukuran penilaian
1. harga/laba
2. nilai pasar ekuitas/nilai buku ekuitas
3. hasil deviden + keuntungan modal (atau hasil

pengembalian pemegang saham)

V. Ukuran efisiensi operasi
A. manajemen aktiva dan investasi

1. HPP/persediaan
2. periode penagihan rata-rata
3. penjualan/aktiva tetap
4. penjualan/total modal
5. penjualan/total aktiva
6. pembahan total modal/total modal

B. manajemen beban
1. laba kotor/penjualan (marjin kotor)
2. beban pemasaran dan administrasi/penjualan
3. biaya tenaga kerja/penjualan
4. tingkat pertumbuhan karyawan
5. beban pensiun per karyawan
6. beban riset dan pengembangan/penjualan

VI. Ukuran kebijakan keuangan
A. Rasio leverage

1. total aktiva/nilai buku ekuitas
2. hutang berbeban bunga/total modal
3. hutang berbeban bunga/total modal
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4. EBIT/beban bunga
5. EBIT+beban lease/beban tetap
6. hutang berbeban bunga/dana dari operasi

B. Rasio likuiditas

1. aktiva lancar/hutang lancar (current ratio)
2. aktiva lancar-persediaan/hutang lancar (quick ratio)
3. (kenaikan laba ditahan+penyusutan)/investasi
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Rasio KeuanganYang Digunakan Dalam Penelitian

IV. Ukuran kinerja
a. Rasio profitabilitas

1. Laba operasi bersih (NOI)/penjualan
2. NOI/total aktiva
3. NOI/total modal

4. laba bersih (NI)/penjualan
5. Nl/ekuitas atau ROE

b. Rasio pertumbuhan
1. penjualan
2. NOI

3. laba bersih

4. laba per saham
c. Ukuran penilaian

1. harga/laba

V. Ukuran efisiensi operasi
a. manajemen aktiva dan investasi

1. HPP/persediaan
2. penjualan/aktiva tetap
3. penjualan/total modal
4. penjualan/total aktiva

b. manajemen beban
1. laba kotor/penjualan (marjin kotor)

VI. Ukuran kebijakan keuangan
a. Rasio leverage
b. Rasio likuiditas

1. aktiva lancar/hutang lancar (current ratio)
2. aktiva lancar-persediaan/hutang lancar (quick ratio)
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LAMPIRAN 4

Rasio Keuangan Yang Digunakan Dalam Pengujian

Ukuran Kinerja

Ukuran EfisiensiOperasi

Ukuran Kebijakan Keuangan

Laba Per Saham

Price Earnings Ratio
Perputaran Persediaan
Perputaran AktivaTetap
Gross Profit Margin
Leverage

EPS

PER

HPP/Persd
Penj/AT

GPM

LEVERAGE
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LAMPIRAN 5

Perhitungan RasioUkuran Kinerja

NOI/penj 01 NOI/penj '02 NOI/TA 01 NOI/TA '02 NPM 01 NPM 02

(0.05) (0.06) (0.03) (0.04) (0.08) (0.10)
0.08 0.08 0.13 0.16 0.41 0.38
0.04 0.04 0.02 0.03 0.03 0.03
0.03 0.06 0.02 0.04 0.03 0.07
0.23 0.21 0.20 0.16 0.27 0.20
0.06 0.06 0.16 0.19 0.32 0.33
0.14 0.11 0.16 0.12 0.57 0.51
0.12 0.15 0.08 0.11 0.16 0.20
0.26 0.22 0.28 0.26 0.50 0.43
0.06 0.10 0.07 0.13 0.57 0.62
0.29 0.31 0.34 0.33 0.39 0.37
0.08 0.06 0.10 0.08 0.17 0.15
0.12 0.16 0.06 0.06 0.11 0.12
0.25 0.23 0.25 0.24 0.45 0.42
0.19 0.17 0.25 0.22 0.41 0.36
0.19 0.18 0.28 0.28 0.64 0.52
0.11 0.04 0.08 0.03 0.25 0.07
(0.27) (0.31) (0.20) (0.20) 0.37 0.27
0.10 0.05 0.06 0.03 0.14 0.07
0.06 0.09 0.11 0.19 0.30 0.36
0.23 0.19 0.43 0.37 0.67 0.52
0.07 0.03 0.07 0.03 0.21 0.10
0.04 0.08 0.02 0.03 0.06 0.09
0.04 0.03 0.08 0.07 0.14 0.10
0.11 0.03 0.09 0.03 0.70 0.17
0.22 0.20 0.26 0.18 0.33 0.22
0.07 0.04 0.09 0.05 0.18 0.12
0.17 0.08 0.15 0.07 0.40 0.16
0.17 0.14 0.15 0.12 0.40 0.28
0.06 0.07 0.09 0.09 0.11 0.11
0.27 0.18 0.17 0.09 0.19 0.11
0.24 0.19 0.13 0.11 (0.40) (0.55)
0.24 0.19 0.16 0.18 0.54 0.33
0.28 0.25 0.28 0.22 0.52 0.39
0.18 0.20 0.15 0.17 0.28 0.28
0.08 0.13 0.11 0.22 0.26 0.42
0.03 0.01 0.02 0.01 0.03 0.01
0.23 0.20 0.11 0.10 0.43 0.24
0.21 0.15 0.11 0.11 0.31 0.24
0.04 0.00 0.02 0.00 0.02 0.00
0.06 0.08 0.06 0.16 0.10 0.31
0.09 0.01 0.11 0.02 0.45 0.07
0.17 0.21 0.12 0.16 0.14 0.18
0.09 0.06 0.14 0.03 0.15 0.09
0.17 0.21 0.09 0.14 0.29 0.31
0.18 0.17 0.14 0.13 1.94 0.67
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0.06 0.10 0.06 0.09 0.07 0.10
0.04 0.06 0.06 0.08 0.14 0.14
0.08 0.08 0.13 0.09 0.23 0.20
0.11 0.07 0.04 0.02 0.06 0.04
0.13 0.09 0.14 0.09 0.16 0.10
0.09 0.09 0.10 0.11 1.02 0.43
0.10 0.08 0.12 0.10 0.25 0.17
0.19 0.10 0.14 0.08 0.54 0.24
0.12 0.06 0.04 0.03 (0.20) 0.77
0.01 0.05 0.02 0.07 0.03 0.10
0.11 0.10 0.10 0.08 0.35 0.29
0.04 0.08 0.13 0.34 (0.51) 2.58
0.17 0.11 0.12 0.08 0.89 0.34
0.10 0.01 0.07 0.00 0.46 0.02
0.11 0.08 0.10 0.10 2.71 0.84
0.12 0.01 0.04 0.00 0.81 0.02
0.19 0.14 0.19 0.14 0.33 0.24
0.01 0.02 0.01 0.02 0.02 0.03
0.04 0.04 0.09 0.09 0.27 0.24
0.13 0.10 0.14 0.12 1.15 0.62
0.13 0.19 0.21 0.29 0.34 0.44
0.15 0.18 0.21 0.30 0.58 0.71
0.16 0.20 0.18 0.26 1.52 1.05
0.09 0.04 0.11 0.06 0.18 0.09
0.31 0.23 0.43 0.30 0.55 0.34
0.30 0.06 0.11 0.02 0.14 0.02
0.19 0.20 0.20 0.21 0.27 0.27
0.13 0.15 0.20 0.24 0.27 0.28
0.20 0.19 0.44 0.43 0.68 0.65
0.17 0.17 0.13 0.14 0.16 0.17
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LANJUTAN

19,679 11,867 15,603 11,605 19.00 14.00
2,623,506 2,810,567 844,511 3,636,608 333.00 1,394.00
204,274 174,028 255,672 257,379 341.00 343.00
258,630 133,805 71,189 109,640 158.00 244.00
661,780 351,326 (1,234,185) 3,808,287 (390.00) 1,202.00

7,189 25,882 11,726 15,200 286.00 371.00
54,304 51,149 43,221 38,983 257.00 232.00

325,985 776,431 (51,418) 970,916 52.00 974.00
33,461 23,225 6,327 30,894 169.00 824.00
52,536 2,692 15,229 15,724 88.00 90.00
11,181 10,144 (3,223) 7,972 (161.00) 399.00
22,127 1,114 987 22,883 13.00 301.00
107,892 84,125 54,645 40,222 210.00 31.00

629 1,376 832 1,107 3.00 3.00
97,035 102,133 79,408 73,515 57.00 53.00

933,840 683,950 238,009 300,616 154.00 194.00
23,485 39,235 14,305 19,905 1,397.00 1,944.00
117,373 196,023 59,026 93,174 66.00 104.00
336,423 514,407 32,665 266,933 8.00 66.00
127,340 60,872 99,595 35,408 18.00 6.00
70,270 51,154 56,398 37,429 2,518.00 1,671.00
8,669 1,487 4,694 437 (9.00) (1.00)

339,279 384,923 316,927 316,307 704.00 703.00
71,045 85,746 46,797 58,109 300.00 372.00

1,178,481 1,320,155 886,944 978,249 1,162.00 1,282.00
39,089 41,898 36,364 20,452 340.00 48.00



LANJUTAN

PER 01

(8.35)
9.59

(991)
38.80

2.73

13.35

7.67

PER 02

7.45

7.47

7.17

5.05

2.93

10.67

7.02
7.88 2.44
3.89 6.81
1.90 10.61
7.55 10.62
15.88 11.25
44.35 61.11
3.67 5.00
7.97 7.65

15.07 9.96
25.66 3.32
4.16 6.32
2.37 8.82
4.03 9.52
2.87 4.03
8.92 6.95
6.66 5.86
0.11 2.62
6.83 18.45
10.93 13.66
3.82 7.22
0.08 3.44

28.50 6.45
3.37 3.58
2.31 9.35

(0.37) 0.19
4.30 2.78
1.86 3.17
4.43 5.49
8.50 4.82

141.95 66.58
0.54 1.67
10.28 24.64

193.60 53.68
1.36 1.23
8.51 2.27
2.66 3.28

15.06 31.52
4.38 6.04
17.65 3.96
5.62 8.33
15.25 3.44
17.64 5.04
2.90 10.03
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LANJUTAN

96.61

5.86

3.59

3.32

(0.35)
17.13

2.72

(12.60)
2.22

2.86

(3.26)
20.79

8.56

118.98

3.95

2.34

7.52

6.96

27.97

11.99

4.17

36.00

4.61

7.00

14.07

3.68

31.18

2.26

4.08

1.85

0.19

11.73

1.70

0.67

0.79

2.66

2.01

0.78

46.82

102.97

5.41

1.57

5.40

3.83

4.18

29.02

5.98

306.18

5.87

4.03

14.20

7.53
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LAMPIRAN 6

Perhitungan Rasio Ukuran Efisiensi Operasi

HPP/Persd 01
8.02

76.09

1.82

5.26

4.73

9.19

5.04

6.16

5.05

7.11

5.63

7.56

3.76

0.85

1.49

1.89

2.47

4.61

5.20

15.12

2.45

2.55

5.45

25.20

6.89

10.36

6.45

3.07

2.46

9.93

8.32

4.49

2.61

5.45

8.06

5.18

12.09

3.27

3.72

5.15

4.38

5.34

1.55

1.63

8.04

2.60

4.53

HPP/Persd 02
10.46

118.75
2.14

10.44

4.38

8.81

4.52

8.21

4.80

6.52

5.50

4.57

2.69

0.86

1.72

1.98

2.50

3.27

5.62

8.02

2.69

2.64

5.44

25.36

8.40

5.70

6.44

3.49

2.69

6.48

4.71

4.09

2.90

5.19

8.69

5.53

9.56

3.72

4.14

3.71

6.79

7.03

1.61

1.83

6.95

2.48

3.67

Penj/AT 01
8.43

2.74

0.84

0.89

1.90

10.84

2.70

1.19

2.19

4.46

3.70

2.20

0.87

3.99

8.20

7.24

1.23

1.45

0.95

12.00

7.34

2.50

0.48

13.96

1.49

4.98

5.69

1.73

1.97

6.92

1.84

0.89

1.42

2.98

1.44

3.66

1.59

0.78

1.01

1.36

2.74

3.45

4.03

5.53

0.80

1.30

5.66

Penj/AT 02
0.87

3.02

0.95

0.90

1.78

10.90

2.91

1.55

2.20

5.18

3.68

2.57

0.54

4.65

5.51

8.67

1.04

1.36

1.02

13.38

7.56

1.59

0.50

8.16

1.41

4.18

3.93

1.96

2.04

6.04

1.61

1.04

1.55

1.87

1.53

4.18

1.80

0.82

1.19

1.63

8.24

4.17

5.26

8.86

0.89

1.26

5.74

Penj/TM 01
1.55

4.81

0.69

1.09

1.19

5.71

4.11

1.33

1.95

9.48

1.37

2.17

0.94

1.77

2.19

3.38

2.26

(135)
1.43

4.71

2.87

3.22

1.41

3.79

6.18

1.50

2.67

2.41

2.34

1.73

0.72

(1-63)
2.27

1.88

1.53

3.14

0.93

1.91

1.47

0.65

1.83

5.18

0.78

1.73

1.74

10.82

1.11

81

Penj/TM 02
1.71

4.63

0.76

1.20

0.94

5.23

4.50

1.34

1.92

6.04

1.22

2.33

0.78

1.84

2.16

2.91

1.81

(0.86)
1.41

4.09

2.76

2.87

1.16

3.03

5.55

1.11

2.81

2.14

1.96

1.55

0.61

(2-97)
1.78

1.58

1.40

3.20

1.01

1.17

1.63

0.70

3.74

5.11

0.88

1.53

1.48

3.86

0.99
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LANJUTAN

13.40 5.35 4.04 3.23 3.26 2.14
2.94 5.59 4.65 4.88 2.93 2.60
5.36 4.87 12.05 7.55 0.56 0.48
5.65 4.76 2.65 2.45 1.26 1.08
8.08 9.29 4.27 4.78 11.74 4.72
7.76 6.34 6.23 6.07 2.53 1.97
3.62 4.23 1.34 1.44 2.80 2.31
3.94 4.65 0.80 0.81 (1.69) 12.13
7.21 6.10 3.27 3.31 2.29 2.10
2.10 2.01 4.16 2.98 3.18 2.86

21.49 28.97 40.51 42.95 (11.73) 30.61
1.79 2.27 1.96 1.98 5.12 3.12
1.33 1.36 5.09 5.57 4.82 3.91
4.02 4.73 2.04 2.65 24.35 10.17
2.40 3.07 1.61 1.82 6.58 3.83
4.27 4.60 1.97 2.28 1.71 1.73
4.66 4.52 2.97 2.98 2.02 1.49
18.44 20.41 12.47 11.06 6.48 5.81
5.09 5.87 4.19 3.76 8.66 6.27
4.23 4.18 5.40 6.23 2.54 2.32
5.12 5.71 9.36 9.67 3.79 3.84
3.11 3.64 4.72 5.49 9.27 5.23
3.93 4.79 4.43 4.39 2.01 2.27
2.33 1.89 15.14 7.50 1.76 1.48
1.67 1.83 0.53 0.44 0.48 0.41
3.62 4.45 6.32 5.65 1.41 1.38
3.07 3.22 3.07 3.45 1.99 1.92
10.69 9.50 8.88 9.41 3.48 3.47
1.97 2.04 4.37 4.54 0.92 1.05



LANJUTAN

Penj/TA 01 Penj/TA 02 GPM 01 GPM 02
0.59 0.72 0.35 0.35
1.55 1.90 0.12 0.12
0.49 0.58 0.11 0.10
0.66 0.76 0.04 0.07
0.88 0.75 0.49 0.49
2.82 2.93 0.54 0.59
1.13 1.08 0.26 0.25
0.63 0.75 0.23 0.27
1.10 1.14 0.45 0.47
1.14 1.29 0.57 0.63
1.17 1.09 0.38 0.43
1.28 1.33 17.00 0.18
0.49 0.40 0.21 0.32
0.98 1.07 0.53 0.55
1.34 1.36 0.25 0.23
1.49 1.54 0.29 0.30
0.72 0.62 0.11 0.04
0.73 0.64 (3.85) (7.79)
0.58 0.59 0.19 0.14
1.82 2.13 0.17 0.20
1.83 1.96 0.46 0.46
1.14 0.86 0.07 0.03
0.42 0.43 0.16 0.17
2.33 2.10 0.08 0.08
0.82 0.83 0.18 0.11
1.20 0.94 0.29 0.30
1.36 1.23 0.20 0.18
0.89 0.95 0.29 0.20
0.85 0.83 0.21 0.20
1.35 1.29 0.18 0.20
0.62 0.52 0.38 0.33
0.52 0.58 0.33 0.28
0.68 0.94 0.40 0.35
1.00 0.87 0.35 0.33
0.80 0.85 0.27 0.30
1.32 1.64 0.14 0.21
0.64 0.70 0.03 0.01
0.50 0.51 0.29 0.27
0.53 0.75 0.39 0.32
0.57 0.56 0.16 0.13
1.01 1.99 0.17 0.13
1.29 1.65 0.13 0.07
0.67 0.77 0.37 0.42
1.54 0.49 0.42 0.42
0.52 0.67 0.31 0.35
0.79 0.75 0.33 0.32
0.99 0.88 0.13 0.14
1.35 1.25 0.09 0.13
1.72 1.15 0.33 0.31
0.36 0.28 0.20 0.20
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LANJUTAN

1.12 0.93 0.19 0.17
1.13 1.17 0.19 0.22
1.19 1.13 0.19 0.19
0.74 0.79 0.19 0.10
0.38 0.45 0.19 0.15
1.52 1.46 0.08 0.11
0.86 0.80 0.29 0.26
2.90 3.99 0.13 0.18
0.69 0.76 0.24 0.19
0.77 0.74 0.25 0.22
0.91 1.17 0.19 0.17
0.34 0.64 0.19 0.07
1.00 1.03 0.28 0.24
1.18 1.12 0.01 0.02
2.11 2.20 0.08 0.08
1.09 1.16 0.20 0.17
1.58 1.55 0.47 0.51
1.34 1.61 0.45 0.49
1.09 1.27 0.48 0.53
1.22 1.48 0.33 0.29
1.38 1.28 0.61 0.60
0.38 0.35 0.67 0.61
1.07 1.08 0.46 0.44
1.48 1.64 0.33 0.38
2.24 2.27 0.46 0.48
0.77 0.87 0.57 0.57
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LAMPIRAN 7

Perhitungan Rasio Ukuran Kebijakan Keuangan

LEVERAGE '01 LEVERAGE 02 CR'01 CR'02 QUICK 01 QUICK '02
0.62 0.58 0.46 0.55 0.32 0.40
0.68 0.59 0.68 1.31 0.65 1.26
0.29 0.24 1.79 1.92 0.70 0.73
0.39 0.37 112.90 333.89 59.14 191.95
0.26 0.20 2.57 3.92 2.10 3.31
0.51 0.44 1.13 1.33 0.79 0.94
0.73 0.76 0.87 1.65 0.51 1.01
0.53 0.44 4.57 5.99 3.77 5.22

-
- 1.17 1.23 0.87 0.89

0.88 0.79 0.98 1.38 0.72 1.04
0.15 0.10 5.15 8.02 4.17 6.72
0.41 0.43 1.16 1.28 0.75 0.62
0.48 0.48 1.71 1.10 1.01 0.52
0.45 0.42 1.72 1.88 0.38 0.34
0.39 0.37 2.20 2.08 0.40 0.38
0.56 0.47 2.53 3.35 0.55 0.79
0.17 0.10 1.40 1.21 0.58 0.50
1.54 1.74 0.38 0.42 0.23 0.23
0.59 0.58 1.22 1.39 0.91 1.06
0.61 0.48 1.83 2.93 1.61 2.18
0.36 0.29 2.11 2.63 0.90 1.08
0.65 0.70 0.96 1.05 0.25 0.36
0.70 0.63 0.46 1.53 0.23 0.79
0.39 0.31 2.92 2.76 2.55 2.41
0.87 0.85 1.25 2.93 0.95 2.26
0.20 0.16 3.51 4.84 3.09 4.10
0.49 0.56 3.19 1.97 2.36 1.39
0.63 0.56 1.57 1.59 0.76 0.84
0.64 0.58 2.26 2.63 0.79 1.05
0.22 0.17 3.63 4.57 3.09 3.57
0.14 0.15 5.00 4.54 4.65 4.04
1.32 1.20 0.32 0.37 0.25 0.28
0.61 0.56 2.24 1.76 1.35 0.91
0.47 0.45 1.76 2.19 1.37 1.63
0.48 0.39 0.80 1.20 0.60 0.92
0.58 0.49 1.28 1.68 0.78 0.97
0.31 0.31 1.52 1.63 1.37 1.41
0.74 0.56 0.55 0.80 0.38 0.57
0.64 0.54 1.26 1.37 1.01 0.88
0.12 0.20 5.22 3.15 4.18 2.35
0.45 0.47 0.92 1.54 0.48 0.94
0.75 0.68 0.84 0.93 0.54 0.58
0.14 0.13 5.10 7.09 3.20 4.46
0.70 0.68 1.89 0.62 0.85 0.33
0.70 0.55 0.88 0.88 0.65 0.64
0.93 0.81 0.86 1.07 0.41 0.52
0.10 0.11 7.15 7.38 5.08 5.17
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LANJUTAN

0.59 0.42 1.05 1.31 0.90 0.81
1.43 0.56 1.90 2.70 1.16 2.00
0.36 0.41 0.57 0.79 0.41 0.63
0.11 0.14 7.53 6.24 5.41 4.53
0.90 0.66 0.98 1.31 0.69 0.99
0.53 0.43 2.05 1.97 1.59 1.42
0.29 0.24 2.91 2.35 1.94 1.59
1.22 0.96 0.32 0.61 0.23 0.39
0.34 0.30 2.45 2.07 1.47 1.13
0.73 0.72 1.17 1.48 0.73 0.87
1.25 0.87 0.60 0.99 0.43 0.78
0.86 0.19 1.70 3.35 0.89 1.81
0.84 0.81 2.21 2.23 1.06 1.06
0.96 0.88 1.48 1.39 0.85 0.77
0.95 0.83 0.81 2.62 0.63 1.74
0.42 0.40 4.33 5.37 2.82 3.59
0.41 0.25 2.04 2.54 1.24 1.63
0.67 0.62 1.20 1.39 0.98 1.15
0.87 0.82 1.14 0.80 0.77 0.55
0.38 0.33 2.04 2.47 1.41 1.80
0.65 0.58 2.66 2.49 2.02 1.92
0.88 0.76 2.11 1.18 1.43 0.89
0.39 0.35 1.96 1.97 1.36 1.24
0.22 0.13 3.66 5.59 2.59 3.53
0.21 0.14 1.91 1.77 1.39 1.07
0.24 0.22 3.74 4.01 2.90 3.21
0.26 0.15 2.05 3.95 0.70 1.44
0.36 0.35 2.18 2.27 1.81 1.86
0.16 0.18 4.89 4.30 3.80 3.23
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NOI/penj
0.20

(0.02)
0.10

0.88

(0.09)
0.12

(0-18)
0.26

0.72

0.07

(0.20)
0.34

(010)
(0-13)
(0.04)
(0.63)
0.13

(0.48)
0.39

(0.20)
(0-47)
0.78

(0.03)
(0-73)

(on)
(0.36)
(0.53)

(0-16)
0.14

(0.33)
(0.24)

(0-21)

(0-11)
0.07

0.61

(0-77)

(0-1D
(0.30)
(0.98)
0.46

(0.84)
0.20

(032)
0.23

(0.02)
0.52

0.47

Perubahan RasioUkuran Kinerja

NOI/TA
0.45

0.21

0.29

1.14

(0.22)
0.16

(0-21)
0.50

0.94

(0.00)
(0-17)
0.09

(0.02)

(0-11)
(0 01)
(0.68)

(0-01)
(0.48)
0.64

(0-14)
(0.60)
0.83

(013)
(0-72)
(0.30)
(0-42)
(0.50)
(0-18)
0.10

(0.44)

(015)
0.09

(0.23)
0.14

1.01

(075)
(0.08)

(0-01)
(0.98)
1.88

(0.80)
0.39

(0-78)
0.58

(0.08)
0.35

0.36

NPM

0.32

(0.06)
0.22

1.07

(0.28)
0.02

(010)
0.27

0.09

(0.05)
(0-14)
0.10

(0-07)
(014)
(0-18)
(0-71)
(0.28)
(0.49)
0.21

(0.23)
(052)
0.46

(0.22)
(0-75)
(0-34)
(0.33)
(0.59)
(0.30)
0.03

(0-43)
0.39

(0.38)
(0-25)
(0.02)
0.64

(0-75)
(0.45)
(0.23)
(0.98)
1.98

(0.84)
0.36

(0.40)
0.04

(0.65)
0.35

(0.03)

Nl/Penj

(1-60)
0.07

(2-75)
2.04

0.11

0.21

(0.04)
2.21

(0-52)
(0.28)
0.12

(0-27)
(0.90)

(0-14)
0.63

1.37

(0-19)

d-11)
(0-14)
(0-25)
0.08

(0.02)
(0.95)
(1-38)
0.02

(0.63)

(0-97)
0.07

0.11

(0-74)
(2-65)
0.55

(0.23)
0.22

0.94

0.41

(0.28)
(0.44)
(0-15)
(0.40)
0.36

(0-19)
(0-43)
(0.02)
3.49

(0.30)
4.43

87

ROE

(166)
0.03

(2-95)
2.36

(0-13)
0.11

0.05

2.24

(0-70)
(0.36)
0.21

(0.40)
0.04

(016)
0.46

0.90

(0.48)
(1-32)
(0.26)
71.40

(0.04)
(0.20)
(0.96)
(0.66)
(024)
(0-61)
(097)

(0-10) |
0.00

(077)
(4.02)
0.22

(0.35)
0.11

0.98

0.52

(0.56)
(0.39)
(0.08)
0.22

(0.64)
(0.08)
(0.50)

(0-17)
0.60

(037)
2.56
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(0.02) (0.35) (0.13) 1.31 1.06
(0.31) (0.45) (0.41) (0.77) (0.82)
(0.28) (0.40) (0.38) (0.11) (0.21)
0.05 0.09 (0.58) 3.23 0.70
(0.13) (0.18) (0.33) 0.02 (0.20)
(0.47) (0.43) (0.56) 0.58 0.30
(0.45) (0.35) (4.93) (4.19) 21.84
2.79 2.65 2.47 0.36 0.25

(0.09) (0.16) (0.18) (0.13) (0.22)
0.93 1.66 (6.05) (16.34) (41.00)

(0.38) (0.32) (0.62) 3.39 1.68
(0.94) (0.95) (0.95) 0.13 (0.08)
(0.26) (0.05) (0.69) (3.02) (1.84)
(0.95) (0.91) (0.97) 20.66 11.63
(0.27) (0.24) (0.26) (0.31) (0.30)
1.13 1.02 0.57 0.30 (0.04)
0.01 0.05 (0.09) (0.11) (0.20)
(0.25) (0.20) (0.46) 0.30 (0.06)
0.42 0.39 0.30 0.19 0.08
0.20 0.44 0.21 0.13 0.15
0.22 0.42 (0.31) 5.53 2.68
(0.56) (0.47) (0.51) (0.67) (0.63)
(0.26) (0.31) (0.38) (0.33) (0.43)
(0.80) (0.81) (0.83) (0.89) (0.91)
0.03 0.04 0.01 (0.09) (0.11)
0.09 0.21 0.05 0.12 0.08
(0.04) (0.03) (0.04) (0.05) (0.06)
(0.03) 0.08 0.11 (0.49) (0.42)
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penj NOI NI EPS PER

0.20 0.44 (1.72) (1.72) (1.89)
0.29 0.26 0.38 0.38 (0.22)
0.16 0.27 (3.03) (3.06) (1.72)
0.18 1.22 2.60 0.29 (0.87)

(0.09) (0.18) 0.01 0.01 0.07

0.20 0.34 0.45 0.45 (0.20)
0.12 (0.08) 0.08 0.05 (0.08)
0.20 0.51 2.84 2.80 (0.69)
0.04 0.79 (0.50) (0.51) 4.58

0.10 0.17 (0.21) (0.23) 0.41

0.21 (0.03) 0.36 0.35 (0.29)
(0.15) 0.15 (0.38) (0.38) 0.38

0.04 (0.07) (0.90) 0.04 0.36
0.17 0.02 (0.00) - (0.04)
0.08 0.03 0.75 0.75 (0.34)

(0.14) (0.68) 1.05 1.08 (0.87)
(0.19) (0.08) (0.34) (0.34) 0.52

(0.15) (0.56) (1.09) (0.72) 2.72

0.04 0.45 (0.11) (0.11) 1.36

0.01 (0.19) (0.24) (0.24) 0.40

(0.01) (0.47) 0.07 0.06 (0.22)
(0.01) 0.77 (0.03) (0.03) (0.12)
(0.11) (0.14) (0.96) (0.96) 22.82

(0.06) (0.74) (1.35) (1.38) 1.70

(0.14) (0.23) (0.12) (0.13) 0.25

0.07 (0.31) (0.60) (0.60) 0.89

(0.01) (0.54) (0.97) (0.97) 42.00

(0.18) (0.31) (0.12) 3.27 (0.77)
(0.06) 0.07 0.05 0.04 0.06

(0.15) (0.43) (0.78) (0.83) 3.05

(0.03) (0.26) (2.61) (2.61) (1.51)
0.05 (0.17) 0.64 0.64 (0.35)
0.07 (0.05) (0.17) (0.17) 0.70

0.16 0.25 0.41 0.40 0.24

0.19 0.90 1.31 1.25 (0.43)
0.16 (0.73) 0.64 0.75 (0.53)
0.02 (0.09) (0.26) (0.26) 2.09

0.11 (0.23) (0.38) (0.38) 1.40

(0.08) (0.99) (0.22) 2.63 (0.72)
1.67 2.90 0.59 0.61 (0.10)
0.14 (0.82) 0.54 0.54 (0.73)
0.25 0.50 0.01 0.01 0.23

(0.07) (0.36) (0.47) (0.48) 1.09

0.43 0.76 0.41 (0.11) 0.38

(0.01) (0.03) 3.46 3.46 (0.78)
(0.07) 0.42 (0.35) (0.35) 0.48

(0.16) 0.23 3.55 3.52 (0.77)
0.16 0.14 1.69 1.75 (0.71)

(0.13) (0.40) (0.80) (0.80) 2.46

(0.16) (0.40) (0.26) (0.26) (0.68)
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0.02

(0.02)
(0.02)
(0.03)
(0.05)
0.04

0.23

0.11

(0.09)
0.22

0.07

0.07

0.03

0.04

(0.03)
0.17

0.40

0.25

0.09

(O.OD
(0.16)
0.10

0.10

0.17

0.11

0.07

(015)
(0.48)

(0-47)
2.60

(0.06)
1.38

(0-31)
(0.95)
(0.09)
(0.95)
(0.22)
1.19

0.05

(0-27)
0.67

0.67

0.53

(0.52)
(0-27)
(0.83)
0.13

0.21

0.12

0.07

3.31

0.01

0.54

(4.09)
0.30

(0-10)
(19.88)

3.88

0.03

(3-47)
22.18

(0.26)
0.33

(0.07)
0.26

0.39

0.58

7.17

(0.64)
(0-34)

(0-91)
(0.00)
0.24

0.10

(0.44)

3.19

0.01

0.54

(4.08)
0.30

(010)
17.73

3.88

0.02

(3.48)
22.15

(0.85)

(0.07)
0.26

0.39

0.58

7.25

(0-67)
(0.34)
(0.89)
(0.00)
0.24

0.10

(0-86)

90

(0.61)
0.14

(0.44)
(1-54) I
(0.32)
(0.38)

(1-05)
(0.64)

(0-07)
(1-62)
(0.96)
4.47

(0-13)
0.37

(0.33)
(0.28)

(0-45)
(0.85)
1.42

0.43

7.51

0.27

(0-42)
0.01

1.05
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Perubahan Rasio Ukuran Efisiensi Operasi

HPP/Persd Penj/AT Penj/TM Penj/TA GPM

0.30 (0.90) 0.10 0.21 -

0.56 0.10 (0.04) 0.23 -

0.17 0.13 0.11 0.17 (0.09)

0.98 0.01 0.10 0.14 0.75

(0.07) (0.06) (0.21) (0.15) -

(0.04) 0.01 (0.08) 0.04 0.09

(0.10) 0.08 0.09 (0.04) (0.04)

0.33 0.30 0.01 0.19 0.17

(0.08) 0.16 (0.36) 0.13 0.11

(0.02) (0.00) (0.11) (0.07) 0.13

(0.39) 0.17 0.07 0.04 (0.99)

(0.28) (0.38) (0.18) (0.19) 0.52

0.01 0.17 0.04 0.09 0.04

0.16 (0.33) (0.02) 0.01 (0.08)

0.05 0.20 (0.14) 0.04 0.03

0.01 (0.15) (0.20) (0.13) (0.64)

(0.29) (0.06) (0.36) (0.13) 1.02

0.08 0.07 (0.02) 0.01 (0.26)

(0.47) 0.11 (0.13) 0.17 0.18

0.10 0.03 (0.04) 0.07 -

0.04 (0.36) (0.11) (0.24) (0.57)

(0.00) 0.04 (0.18) 0.03 0.06

0.01 (0.42) (0.20) (0.10) -

0.22 (0.05) (0.10) 0.01 (0.39)

(0.45) (0.16) (0.26) (0.22) 0.03

(0.00) (0.31) 0.05 (0.09) (0.10)

0.14 0.13 (0.11) 0.06 (0.31)

0.09 0.04 (0.16) (0.02) (0.05)

(0.35) (0.13) (0.10) (0.04) 0.11

(0.43) (0.13) (0.15) (0.16) (0.13)

(0.09) 0.17 0.82 0.12 (0.15)

0.11 0.09 (0.22) 0.38 (0.13)
(0.05) (0.37) (0.16) (0.13) (0.06)
0.08 0.06 (0.08) 0.06 0.11

0.07 0.14 0.02 0.25 0.50

(0.21) 0.13 0.08 0.08 (0.67)

0.14 0.05 (0.39) 0.03 (0.07)

0.11 0.17 0.10 0.42 (0.18)
(0.28) 0.20 0.08 (0.01) (0.19)

0.55 2.00 1.04 0.97 (0.24)

0.32 0.21 (0.01) 0.28 (0.46)

0.04 0.31 0.13 0.16 0.14

0.12 0.60 (0.12) (0.68) -

(0.14) 0.12 (0.15) 0.28 0.13

(0.05) (0.03) (0.64) (0.05) (0.03)

(0.19) 0.01 (0.11) (0.11) 0.08

(0.60) (0.20) (0.34) (0.07) 0.44
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0.90 0.05 (0.11) (0.33) (0.06)
(0.09) (0.37) (0.15) (0.21) -

(0.16) (0.08) (0.15) (0.17) (0.11)
0.15 0.12 (0.60) 0.03 0.16

(0.18) (0.03) (0.22) (0.05) -

0.17 0.08 (0.17) 0.08 (0.47)
0.18 0.01 (8.17) 0.18 (0.21)

(0.15) 0.01 (0.08) (0.04) 0.38
(0.04) (0.28) (0.10) (0.07) (0.10)
0.35 0.06 (3.61) 0.38 0.38
0.27 0.01 (0.39) 0.09 (0.21)
0.02 0.10 (0.19) (0.03) (0.12)
0.18 0.30 (0.58) 0.28 (0.11)
0.28 0.13 (0.42) 0.87 (0.63)
0.08 0.16 0.02 0.04 (0.14)

(0.03) 0.00 (0.26) (0.05) 1.00
0.11 (0.11) (0.10) 0.04 .

0.15 (0.10) (0.28) 0.06 (0.15)
(0.01) 0.15 (0.09) (0.02) 0.09
0.12 0.03 0.01 0.20 0.09
0.17 0.16 (0.44) 0.17 0.10
0.22 (0.01) 0.13 0.21 (0.12)
(0.19) (0.50) (0.16) (0.07) (0.02)
0.10 (0.17) (0.15) (0.07) (0.09)
0.23 (0.11) (0.02) 0.01 (0.04)
0.05 0.12 (0.04) 0.11 0.15
(0.11) 0.06 (0.00) 0.01 0.04
0.04 0.04 0.15 0.12 -
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Perubahan Rasio Ukuran Kebijakan Keuangan

LEVERAGE CR QUICK

(0.06) 0.21 0.25

(0.13) 0.92 0.93

(0.17) 0.07 0.04

(0.05) 1.96 2.25

(0.23) 0.53 0.58

(0.14) 0.18 0.19

0.04 0.90 0.98

(0.17) 0.31 0.38

(0.10) 0.41 0.44

(0.33) 0.56 0.61

0.05 0.10 (0.18)
- (0.35) (0.49)

(0.07) 0.10 (0.09)

(0.05) (0.05) (0.04)

(0.16) 0.32 0.44

(0.41) (0.14) (0.13)

0.13 0.12 (0.03)

(0.02) 0.14 0.16

(0.21) 0.60 0.35

(0.19) 0.25 0.20

0.08 0.10 0.41

(0.10) 2.36 2.44

(0.21) (0.05) (0.05)

(0.02) 1.34 1.39

(0.20) 0.38 0.33

0.14 (0.38) (0.41)

(0.11) 0.02 0.10

(0.09) 0.16 0.33

(0.23) 0.26 0.16

0.07 (0.09) (0.13)

(0.09) 0.18 0.11

(0.08) (0.21) (0.32)

(0.04) 0.25 0.19

(0.19) 0.49 0.53

(0.16) 0.31 0.25

0.07 0.03

(0.24) 0.46 0.47

(0.16) 0.09 (0.14)

0.67 (0.40) (0.44)

0.04 0.66 0.94

(0.09) 0.11 0.07

(0.07) 0.39 0.39

(0.03) (0.67) (0.61)

(0.21) (0.00) (0.01)

(0.13) 0.24 0.28

0.10 0.03 0.02

I (0.29) 0.24 (0.10)
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(0.61) 0.42 0.73
0.14 0.37 0.54
0.27 (0.17) (0.16)

(0.27) 0.33 0.43
(0.19) (0.04) (0.10)
(0.17) (0.19) (0.18)
(0.21) 0.92 0.69

(0.12) (0.16) (0.23)
(0.01) 0.26 0.18
(0.30) 0.63 0.80
(0.78) 0.97 1.03
(0.04) 0.01 (0.00)
(0.08) (0.07) (0.09)
(0.13) 2.25 1.78
(0.05) 0.24 0.27
(0.39) 0.24 0.31
(0.07) 0.17 0.18

(0.06) (0.30) (0.28)
(0.13) 0.21 0.28
(0.11) (0.06) (0.05)
(0.14) (0.44) (0.38)
(0.10) 0.00 (0.09)
(0.41) 0.53 0.36
(0.33) (0.08) (0.23)
(0.08) 0.07 0.11
(0.42) 0.93 1.05
(0.03) 0.04 0.03

0.13 (0.12) (0.15)
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Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
PERUB LABA 64 -1.10 1.36 -.1439 .43812

EPS 64 -4.08 3.88 .1843 1.45194

PER 64 -1.72 2.72 .0154 .89809

HPP/Persd 64 -.60 .98 .0235 .26393

Penj/AT 64 -.50 .60 .0095 .19160

GPM 64 -.99 1.02 -.0063 .32924

LEVERAGE 64 -.78 .67 -.1142 .19881

Valid N (listwise) 64

Korelasi

Correlations

5ERUB LABA EPS PER HPP/Persd Penj/AT GPM LEVERAGE
PERUB LAB/ Pearson Correlatio 1 .054 .094 .138 .158 .298* .219

Sig. (2-tailed) .671 .458 .278 .213 .017 .083

N 64 64 64 64 64 64 64

EPS Pearson Correlatio .054 1 -.143 .000 .020 .074 -.188

Sig. (2-tailed) .671 .258 .998 .875 .563 .137

N 64 64 64 64 64 64 64

PER Pearson Correlatio .094 -.143 1 -.149 -.185 .032 .157

Sig. (2-tailed) .458 .258 .241 .143 .799 .216

N 64 64 64 64 64 64 64

HPP/Persd Pearson Correlatio .138 .000 -.149 1 .220 -.023 -.254*

Sig. (2-tailed) .278 .998 .241 .081 .855 .043

N 64 64 64 64 64 64 64

Penj/AT Pearson Correlatio .158 .020 -.185 .220 1 -.046 .000

Sig. (2-tailed) .213 .875 .143 .081 .721 .999

N 64 64 64 64 64 64 64

GPM Pearson Correlatio .298* .074 .032 -.023 -.046 1 -.100

Sig. (2-tailed) .017 .563 .799 .855 .721 .432

N 64 64 64 64 64 64 64

LEVERAGE Pearson Correlatio .219 -.188 .157 -.254* .000 -.100 1

Sig. (2-tailed) .083 .137 .216 .043 .999 .432

N 64 64 64 64 64 64 64

*• Correlation is significant at the 0.05level (2-tailed).
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Grafik normal P-P plot of regression standardized residual

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: PERUB LABA

oo 1.0

Observed Cum Prob
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Histogram

Dependent Variable: PERUB LABA

-2 0 2

Regression Standardized Residual
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Mean = 5.12E-17

Std. Dev. = 0.951

N = 64
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Nilai Durbin-Watson Statistik

Model Summary11

Model R R Square
Adjusted
R Square

Std. Error of

the Estimate

Durbin-

Watson

1 .481a .232 .151 .40371 1.900

a. Predictors: (Constant), LEVERAGE , Penj/AT , GPM, EPS, PER,
HPP/Persd

b- Dependent Variable: PERUB LABA

Hasil Regresi Berganda Untuk Uji F

ANOWf

Model

Sum of

Squares df Mean Square F Siq.
1 Regression

Residual

Total

2.803

9.290

12.093

6

57

63

.467

.163

2.866 .016a

a. Predictors: (Constant), LEVERAGE , Penj/AT , GPM, EPS, PER, HPP/Persd

b. Dependent Variable: PERUB LABA

Hasil Regresi Berganda Untuk Uji t

Coefficients

Unstandardlzed Standardized

Model

Coefficients Coefficients

t Sig.

Collinearitv Statistics

B Std. Error Beta Tolerance VIF

1 (Constant) -.082 .059 -1.387 .171

EPS .030 .036 .100 .837 .406 .944 1.059

PER .053 .059 .108 .891 .376 .920 1.086

HPP/Persd .344 .206 .207 1.671 .100 .878 1.139

Penj/AT .332 .277 .145 1.200 .235 .921 1.086

GPM .438 .156 .329 2.806 .007 .981 1.019

LEVERAGE .674 .273 .306 2.467 .017 .877 1.140

a- Dependent Variable: PERUB LABA


