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MOTIO

" Sungguh bersama Resukgran pasti ada Remudakian, dan bersama kesukaran pasti
ada Remudahan. Karena itu, bila selesai suatu tugas, mulailafi tugas yang lain
dengan sungguh- sungguh.”

(AsySyarhi: 5~ 7)

" fanya Repada-Mu (Allah) kami menyembak dan hanya kepada-Mu (Allzk) kami

meminta pertolongan”
(Qs AL~ Fatihah : 1~ 5)

Cinta adalafi Reabadian. .......

dan Kenangan adalah hal terindak yang peak dialami

it ain't about fiow fard you hit, it is about how fard you can get hit and Reep
moving forward, kow much you can take and Keep moving forward.
{ Rocky Balboa)

Yippie kay — yay, mother@#!%er (John McC;lane)
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ABSTRAK

Untuk mendapatkan portofolio yang baik dari investasinya, seorang investor
memerlukan berbagai informasi dan analisis tentang perusabaan emiten maupun
informasi lainnya yang dapat mempengaruhi kondisi pasar modal. Dengan portofolio
yang baik, investor akan lebih mudah untuk mencapat tujuan investasinya yaitu untuk
mendapatkan deviden, initial return maupun capital gain. Salah satu informasi yang
dapat digunakan untuk mencapai portofolio yang baik adalah dengan mengukur
kinerja saham yang didasarkan pada prediksi nilai perdagangan atau kapitalisasi pasar

Laporan keuangan yang diterbitkan oleh perusahaan merupakan salah satu
sumber informasi mengenai posisi keuangan perusahaan, kinerja serta perubahan
mformasi keuangan perusahaan yang sangat berguna untuk mendukung pengambilan
keputusan yang tepat. Model yang sering digunakan dalam menganalisis laporan
keuangan adalah dalam bentuk rasio-rasio keuangan.

Penelitian ini dilakukan untuk memprediksi pengaruh rasio keuangan
terhadap kapitalisasi pasar besar, kapititalisasi pasar sedang serta kapitalisasi pasar
kecil. Sebagai variabel independen dalz;m penelitian ini adalah rasio keuangan yang
diwakili oleh NPM, PBV, PER, DER, ROI dan ROE; sedangkan variabel dependen-
nya adalah kapitalisasi pasar.

Permasalahan dalam penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah antar sata

variabel yang diteliti mempunyai hubungan yang signifikan atau tidak terhadap

Xvii




variabel dependen-nya. Dalam penelitian ini ada enam hipotesis yang akan di uji.
Untuk menguji hipotesis satu hingga enam dalam penelitian digunakan uji regresi
berganda dengan bantuan program SPSS

Dalam penelitian ini dapat disimpulkan bahwa: (1) Rasio NPM dan DER dapat
digunakan untuk memprediksi nilai kapitalisasi pasar besar. (2) Rasio PER dan ROI
dapat digunakan untuk memprediksi nilai kapitalisasi pasar sedang (3) Rasio
keuangan dalam variabel independen tidak dapat digunakan untuk memprediksi nilai

kapitalisasi pasar kecil.
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1.1

BAB1

PENDAHULUAN

Latar Belakang Masalah

Laporan keuangan yang diterbitkan oleh perusahaan merupakan
salah satu sumber informasi mengenai posisi keuangan perusahaan,
kinerja serta perubahan informasi keuangan perusahaan yang sangat
berguna untuk mendukung pengambilan keputusan yang tepat. Agar
informasi yang terdapat dalam laporan keuangan menjadi lebih
bermanfaat dan mampu dijadikan salah satu sumber acuan terbaik di
dalam mengambil keputusan maka laporan yang tersaji harus dianalisis
terlebih dahulu. Model yang sering digunakan dalam menganalisis
laporan keuangan adalah dalam bentuk rasio-rasio keuangan. Foster
menyatakan empat hal yang mendorong analisis laporan keuangan
dilakukan dengan model rasio keuangan yaitu: (foster;1986; dalam
Luciana Spica Almilla & Kritijadi,2003)
L. Untuk mengendalikan pengaruh perbedaan besaran antar

perusahaan atau antar waktu

)

Untuk membuat data menjadi lebih memenuhi asumsi alat statistik
yang digunakan

3. Untuk menginvestigasi teori yang terkait dengan rasio keuangan




4. Untuk mengkaji hubungan empiris antara rasio keuangan dan
estimasi atau prediksi variable tertentu (seperti memprediksi nilai
kapitalisasi pasar atau market capitalization)

Didalam mengambil keputusan, seorang investor sangat
bergantung kepada informasi dari laporan keuangan, media cetak dan
clektronik, isu-isu dan kondisi stabilitas politik dan ekonomi. Informasi
akuntansi yang berupa informasi keuangan yang terdiri dari neraca,
laporan laba-rugi, laporan arus kas dan penjelasan laporan keuangan
biasanya menjadi fokus dari investor dalam mengambil keputusan
mvestasi.

Untuk memudahkan investor dan masyarakat dalam mengakses
informasi terhadap perusahaan, Bapepam telah mewajibkan semua
perusahaan yang telah go-public agar melakukan disclosure atas laporan
keuangannya kepada masyarakat. Bursa Efek Jakarta (BEJ) juga telah
menampilkan rasio-rasio keuangan yang umumnya dipakai oleh
mvestor seperti ROE, PER, PBV, ROI, NPM, dan OPM ketika
mempublikasikan laporan keuangan perusahaan yang telah go-public.

Informasi yang diungkapkan dalam laporan keuangan beserta
disclosure-nya akan membantu investor dalam membuat keputusan
yang rasional mengenai resiko dan return dari saham yang ditawarkan
emiten. Salah satu cara untuk mengukur kinerja saham dari perusahaan
emiten adalah dengan memprediksi nilai perdagangan atau kapitalisasi

pasarnya




Kapitalisasi pasar atau nilai pasar merupakan nilai yang
diperoleh dari harga pasar (market price) dikalikan dengan jumlah
saham yang diterbitkan (outstanding shares). Kapitalisasi pasar adalah
sebuah istilah bisnis yang menunjuk ke harga keseluruhan dari sebuah
saham perusahaan yaitu sebuah harga yang harus dibayar seseorang
untuk membeli seluruh perusahaan. Besar dan pertumbuhan dari suatu
kapitalisasi pasar perusahaan seringkali adalah pengukuran penting dari
keberhasilan atau kegagalan perusahaan terbuka.

Nilai kapitalisasi pasar mencerminkan “kekuatan/kedudukan”
sebuah perusahaan di bursa saham. Semakin tinggi nilai kapitalisasi
maka semakin tinggi pula kedudukan perusahaan di bursa saham. Nilai
kapitalisasi pasar yang tinggi Juga berarti perusahaan menjadi incaran
para investor atau dalam arti lain perusahaan tersebut memiliki kinerja
yang sangat baik sehingga mampu untuk menarik minat investor untuk
berinvestasi  dalam perusahaan, Kapitalisasi pasar dipengaruhi oleh
tindakan manajerial, kendala hukum, tingkat umum aktivitas ekonomi,
hukum pajak, suku bunga dan kondisi dari pasar saham.

Dengan menganalisis Kapitalisasi pasar, calon investor dapat
melihat apakah sebuah perusahaan memiliki kemampuan untuk menarik
investor , bagaimana prospek perusahaan di masa depan dan bagaimana
kinerja perusahaan. Sehingga investor dapat menentukan langkah

mnvestasi yang menguntungkan.




Berbagai penelitian telah dilakukan untuk mengkaji manfaat
yang bisa dipetik dari analisis rasio keuangan. Penelitian yang
menghubungkan antara rasio keuangan dengan kapitalisasi pasar adalah
Farhan & Sunarto (2002) yang diikuti penelitian oleh Isnawan
Kusumastito (2005). Dalam penelitian Farhan, diketahui bahwa rasio
keuangan yang berpengaruh terhadap nilai kapitalisasi pasar adalah
ROE, sedangkan dalam penelitian dari Isnawan diketahui bahwa rasio
keuangan yang berpengaruh terhadap nilai kapitalisasi pasar adalah
ROL

Berdasarkan penelitian dari Farhan & Sunarto dan Isnawan
mengenai pengaruh rasio keuangan terhadap kapitalisasi pasar, maka
peneliti ingin mengetahui bagaimana pengaruh rasio keuangan terhadap
setiap penggolongan kapitalisasi pasar, yaitu golongan kapitalisasi pasar
besar (Big-cap), golongan kapitalisasi pasar sedang (Mid-cap) serta
golongan kapitalisasi pasar kecil (Small-cap). Periode pengamatan
selama 5 tahun (tahun 2000 — 2004) dengan acuan laporan keuangan
tahun x digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar tahun x + 1.
Contohnya adalah laporan keuangan tahun 2000 digunakan untuk
memprediksi kapitalisasi pasar tahun 2001, laporan keuangan tahun
2001 untuk memprediksi kapitalisasi pasar tahun 2002, dan begitu

seterusnya.




L2

L3

Rumusan Masalah

Untuk mendapatkan portofolio yang baik dari investasinya,
seorang investor memerlukan berbagai informasi dan analisis tentang
perusahaan  emiten maupun  informasi lainnya yang dapat
mempengaruhi kondisi pasar modal. Dengan portofolio yang baik,
investor akan lebih mudah untuk mencapai tujuan investasinya yaitu
untuk mendapatkan deviden, initial return maupun capital gain. Salah
satu mformasi yang dapat digunakan untuk mencapai portofolio yang
baik adalah dengan mengukur kinerja saham yang didasarkan pada
prediksi nilai perdagangan atau kapitalisasi pasar. Maka dari itu,
permasalahan dalam penelitian ini adalah:
“Apakah ada pengaruh informasi akuntansi yang tercermin dalam rasio
keuangan terutama kinerja profitabilitas (ROE, ROI, PER, NPM, PBV)
dan tingkat leverage (DER) terhadap tiap golongan kapitalisasi pasar

(Market Capitalization)?”

Tujuan Penelitian
Penelitian ini bertujuan untuk memprediksi  pengaruh ROE,
ROI, PER, NPM, PBV, DER terhadap tiap golongan kapitalisasi pasar

(Market Capitalization).
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Manfaat Penelitian

L.

Bagi investor, investor dapat membuat portofolio yang
menguntungkan dan sebagai pedoman pengambilan keputusan
bagi investasinya

Bagi dunia pendidikan, penelitian ini dapat berguna sebagai
penambah ilmu pengetahuan maupun sebagai referensi.

Bagi penulis, untuk meyelesaikan tugas akhir sebagai mahasiswa

dan sebagai bekal dalam memasuki dunia kerja.




2.1

BAB II

KAJIAN PUSTAKA

Kapitalisasi Pasar

Kapitalisasi pasar atau nilai pasar (marker capitalization or
market value) merupakan nilai yang diperoleh dari harga pasar saham
(market price) dikalikan dengan jumlah saham yang diterbitkan

(outstanding shares) yang dihitung dengan formulasi sebagai berikut:

V.=P; XS,

V.= Nilai pasar (Market value)
Ps; = Harga pasar (Market Price)
S. = Jumlah saham yang diterbitkan (Outstanding shares)

Market value atau market capitalization dari saham-saham yang
diperdagankan di pasar modal (BEJ) dibagi dalam tiga kelompok
berdasarkan nilai kapitalisasinya yaitu: (1) kapitalisasi besar (Big-cap);
(2) kapitalisasi sedang (Mid-cap) dan (3) kapitalisasi kecil (Smail-cap).
Secara terperinci masing-masing kelompok kapitalisasi dapat dijelaskan
sebagai berikut:

1. Kapitalisasi besar (big-cap)
Saham yang berkapitalisasi besar (Big-cap) merupakan

saham yang nilai kapitalisasi pasarnya lebih besar atau sama




dengan Rp 1 triliun. Saham yang berkapitalisasi besar inilah yang
disebut dengan saham blue-chip atau saham papan atas atau saham
lapis pertama.

Saham-saham yang tergolong memiliki kapitalisasi besar
memiliki pengaruh yang kuat terhadap peningkatan atau
penurunan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Saham jenis
ini dikenal juga dengan istilah Index Mover Stocks. Contoh saham-
saham jenis ini di industri manufaktur yaitu PT. Sari Husada, PT.
Semen Gresik, Gudang Garam, HM Sampoerna, dan lain-lain.

Saham berkapitalisasi besar merupakan saham yang
berharga relatif tinggi dan sangat menarik bagi investor. Karena
perusahaan yang memiliki saham berkapitalisasi besar merupakan
perusahaan yang memiliki potensi pertumbuhan yang bagus dan
laba yang tinggi. Umumnya investor memiliki saham ini karena
tingkat resiko yang relatif kecil dan digunakan untuk investasi
Jjangka panjang dengan mengharapkan pembagian deviden tiap
tahunnya.

Kapitalisasi sedang (Mid-cap)

Saham yang berkapitalisasi sedang (mid-cap) merupakan
saham yang memiliki nilai kapitalisasi antara Rp 100 miliar
sampai kurang dari Rp 1 triliun. Harga saham kelompok ini
cenderung stabil. Bagus untuk investasi Jangka panjang dengan

mengharapkan deviden maupun untuk investasi jangka pendek




dengan mengharapkan capital gain. Contoh saham jenis ini adalah
PT. Mustika Ratu, PT. Ultra Jaya Milk, PT. Lautan Luas, dan lain-
lain.

3. Kapitalisasi kecil (Small-cap)

Saham yang termasuk kelompok ini adalah saham-saham
yang memiliki nilai kapitalisasi pasar kurang dari Rp 100 miliar.
Saham kelompok ini menjanjikan Return On Investment yang
tinggi karena harga yang relative murah tetapi disertai resiko yang
tinggi pula.

Saham ini biasa disebut dengan saham gorengan, karena
saham jenis ini biasanya diperdagangkan bukan berdasarkan
fundamentainya tetapi sering diperdagangkan oleh Bandar saham
untuk memperoleh keuntungan (dari capital gain). Transaksi dari
saham jenis ini frekuensinya sangat tinggi tergantung dari
kenaikan atau penurunan harga sahamnya. Contoh perusahaan
yang berkapitalisasi kecil adalah PT. Cahaya Kalbar, PT. Suba

Indah, PT. Voksel Electric, dan lain-lain.

2.2 Rasio Keuangan
Laporan keuangan beserta pengungkapannya dibuat perusahaan
dengan tujuan memberikan informasi yang berguna untuk pengambilan

keputusan-keputusan investasi dan pendanaan, seperti yang dinyatakan
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dalam SFAC No. 1 bahwa laporan keuangan harus memberikan
informasi:

1. Untuk keputusan investasi dan kredit

2. Mengenai jumlah dan timing arus kas

3. Mengenai aktiva dan kewajiban

4.  Mengenai kinerja perusahaan

3. Mengenai sumber dan penggunaan kas

6.  Penjelas dan interpretif

7. Untuk menilai stewardship.

Ketujuh tujuan ini terangkum dengan disajikannya laporan laba rugi,
neraca, laporan arus kas dan pengungkapan laporan keuangan.Analisa
laporan keuangan perusahaan pada dasamya merupakan penghitungan
ratio-ratio untuk menilai keadaan keuangan perusahaan di masa lalu,
saat ini, dan kemungkinan di masa depan.

Ada beberapa cara yang dapat digunakan di dalam menganalisa
keadaan keuangan perusahaan, tetapi analisa dengan menggunakan rasio
merupakan hal yang sangat umum dilakukan di mana hasilnya akan
memberikan pengukuran relatif dari operasi perusahaan.

Pada umumnya ada tiga kelompok yang paling berkepentingan
dengan rasio-rasio finansial, yaitu: para pemegang saham dan calon
pemegang saham, kreditor dan calon kreditur serta manajemen

perusahaan itu sendiri (the firm’s own management).
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Para pemegang saham dan calon pemegang saham menaruh
perhatian utama pada tingkat keuntungan, baik yang sekarang maupun
kemungkinan tingkat keuntungan pada masa yang akan datang. Hal ini
sangat penting bagi para pemegang saham maupun calon pemegang
saham karena tingkat keuntungan akan mempengaruhi harga saham —
saham yang mereka miliki, dimana secara tidak langsung juga akan
berpengaruh terhadap tingkat kapitalisasi perusahaan.

Para kreditur pada umumnya merasa berkepentingan terhadap
kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban — kewajiban
finansial baik jangka pendek maupun jangka panjang Kreditur yang
pada saat ini sudah memberikan pinjaman kepada perusahaan ingin
mendapatkan suatu “jaminan” bahwa perusahaan tempat mereka
menanamkan modalnya akan mampu membayar bunga dan pinjaman
pokok tepat pada waktunya. Sedangkan calon kreditur lebih
menekankan pada struktur finansial dan struktur modal perusahaan.

Kelompok ketiga yang juga berkepentingan dengan rasio
finansial ini adalah manajemen perusahaan sendiri (the firm’s own
management). Manajemen perusahaan merasa berkepentingan dengan
seluruh keadaan keuangan perusahaan karena mereka menyadari bahwa
hal - hal tersebutlah yang akan dinilai oleh para pemilik perusahaan
maupun para kreditur. Jadi, sudah tentu dalam hal ini manajemen
perusahaan akan selalu berusaha untuk mempertahankan rasio-rasio

yang dianggap baik oleh kedua kelompok di atas.
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Apabila perusahaan berhasil dengan baik, maka harga saham —
sahamnya akan dapat dinaikkan atau setidak — tidaknya dipertahankan
pada tingkat yang menguntungkan (favorable), schingga kemampuan
perusahaan untuk menarik modal baik dengan penjualan saham — saham
maupun dengan penjualan obligasi akan semakin besar. Di samping itu,
rasio — rasio finansial perusahaan ini akan digunakan juga oleh
manajemen untuk memonitor keadaan perusahaan dari satu periode ke
periode lainnya. Adanya perubahan — perubahan yang tidak diharapkan
akan segera diketahui dan kemudian dicari langkah — langkah
pemecahannya.

Rasio profitabililtas merupakan rasio yang berdasarkan data
yang terééﬁtum dalam laporan rugi-laba. Rasio ini menghubungkan
antara laba, investasi dan penjualan perusahaan. Semakin tinggi tingkat
rasio ini menunjukkan bahwa kinerja perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan semakin baik. Dengan begitu,deviden yang dibagikan oleh
perusahaan juga akan semakin besar. Hal ini akan menarik minat dari
para investor untuk dapat memiliki saham perusahaan tersebut. Dengan
semakin banyaknya permintaan akan saham maka harga saham otomatis
Juga akan meningkat sehingga nilai kapitalisasi pasar perusahaan juga
akan meningkat. Berdasarkan uraian tersebut, maka rasio profitabilitas
berpengaruh positif terhadap nilai kapitalisasi pasar. Rasio profitabilitas
yang dipakai dalam penelitian ini adalah ROE, ROIl, PER, PBV, dan

NPM.
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Sedangkan rasio leverage merupakan rasio yang bersumber dari
data yang ada di dalam neraca. Rasio leverage menunjukkan kinerja
perusahaan dalam urusan hutang. Pembayaran bunga hutang kepada
para kreditur atas modal yang dipinjam perusahaan haruslah
didahulukan sebelum laba dapat dibagikan kepada para pemegang
saham. Oleh karena itu para investor dan calon investor sangat menaruh
perhatian pada jumlah utang serta kemampuan perusahaan membayar
bunga dan pinjaman pokok Rasio leverage yang digunakan dalam

penelitian ini adalah DER.

Penelitian Terdahulu

Beberapa studi telah menguji penggunaan informasi analisis
keuangan dengan menggunakan rasio keuangan yang dihitung dari
mformasi yang terdapat dalam laporan keuangan untuk menggambarkan
keeratan hubungan antara rasio keuangan dengan fenomena ekonomi.

Beaver (1996), Beaver (1998) dan Libby (1975) telah
melakukan penelitian mengenai penggunaan rasio keuangan untuk
memprediksi (failure) perusahaan, yaitu ketidakmampuan perusahaan
untuk membayar kewajiban finansial pada saat jatuh tempo.

Altman (1968) mengadakan penelitian dengan menggunakan
rasio keuangan yang dikombinasikan dengan analisis diskriminan untuk
memprediksi kebangkrutan perusahaan. Pada penelitian ini digunakan 5

rasio keuangan, yaitu working capital to total assets, retained earnings
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to total assels, earnings before interest and taxes to total assets, market
value equity to book value of total debt, sales to total assets. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa model diskriminan rasio membuktikan
dengan sangat akurat prediksi kebangkrutan dengan ketelitian 94 % dari
sampel perusahaan pada kelompok bankrupt dan non-bankrupt.

Di Indonesia penelitian tentang analisis rasio keuangan telah
dilakukan oleh Machfoedz (1994) untuk memprediksi perubahan laba
yang akan datang. Hasilnya menunjukkan bahwa rasio keuangan yang
digunakan dalam model bermanfaat untuk memprediksi laba satu tahun
ke depan, namun tidak bermanfaat untuk memprediksi lebih dari satu
tahun.

Farhan & Sunarto (2002) meneliti tentang pengaruh rasio
keuangan terhadap kapitalisasi pasar. Variabel independent yang dipakai
adalah ROE, ROI, NPM, OPM, DTA dan DER sedangkan variabel
dependennya adalah kapitalisasi pasar. Hasilnya menunjukkan bahwa
ROE berpengaruh signifikan terhadap kapitalisasi pasar. Isnawan (2005)
melakukan perluasan dari penelitian Farhan & Sunarto dengan meneliti
pengaruh rasio keuangan terhadap kapitalisasi pasar pada saat 5 hari
sebelum dan 5 hari sesudah laporan keuangan dikeluarkan. Hasilnya
adalah ROI berpengaruh signifikan terhadap kapitalisasi pasar.

Penelitian yang membahas tentang kapitalisasi pasar masih
sangat terbatas.Retno Kusumastanti (1998) meneliti tentang dampak

stock split terhadap kapitalisasi pasar. Hasilnya sebanyak 44 saham dari
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69 saham yang diamati mengalami kenaikan nilai kapitalisasi pasar
yang signifikan antara sebelum dan sesudah stock split. Glen a. Larson
(2004) menemukan bahwa perusahaan berkapitalisasi besar merespon
informasi yang terjadi di pasar dengan sangat cepat, sedangkan
perusahaan berkapitalisasi sedang dan kecil cenderung untuk mengikuti
langkah yang diambil perusahaan berkapitalisasi besar dalam merespon
informasi yang ada.

Carolina (1998) meneliti tentang pengaruh rasio keuangan
terhadap harga saham perusahaan. Hasilnya adalah Deviden Yield,
PER, ROI berpengaruh positif terhadap perubahan harga saham dan
DER berkorelasi negatif terhadap perubahan harga saham. Penelitian
yang sama dilakukan oleh Any (1998) dengan hasil PER dan PBV
berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga saham. Penelitian
mereka secara tidak langsung terkait dengan peneliltian ini karena
perubahan harga saham otomatis akan mempengaruhi nilai kapitalisasi
pasar. Hal tersebut berarti jika rasio keuangan mempengaruhi harga
saham secara signifikan berarti rasio keuangan ftersebut juga

mempengaruhi kapitalisasi pasar secara signifikan.

Rasio Keuangan Dan Kapitalisasi Pasar
Peneliti menggunakan rasio profitabilitas dan rasio leverage
sebagai variable karena rasio tersebut yang paling sering digunakan oleh

para investor untuk menganalisa kinerja sebuah perusahaan. Rasio
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profitabilitas yang dipakai adalah ROE, ROI, PBV, PER, dan NPM

sedangkan rasio leverage yang dipakai adalah DER Berikut ini adalah

analisa hubungan antara rasio keuangan dengan kapitalisasi pasar:

1. NPM dan kapitalisasi pasar

Net Profit Margin (NPM) merupakan rasio antara laba bersih

setelah pajak (net income after tax) terhadap total penjualan bersih
perusahaan. Semakin tinggi tingkat rasio NPM , menunjukkan
tingkat operasi perusahaan yang semakin baik Tingkat laba bersih
perusahaan yang tinggi umumnya akan menjanjikan pembagian
deviden yang tinggi pula. Maka dari itu, perusahaan yang memiliki
tingkat laba bersih yang tinggi sering diburu oleh para investor
sehingga nilai kapitalisasi perusahaan tersebut akan ikut naik.
Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis kesatu (H;) dari
penelitian ini adalah : Net Profit Margin (NPM) berpengaruh positif
terhadap perubahan kapitalisasi pasar besar, sedang dan kecil
kelompok industri manufaktur di BEJ.

2. PBYV dan kapitalisasi pasar

Price  To Book Value (PBV) merupakan rasio yang

membandingkan antara nilai saham menurut pasar dengan harga
saham berdasarkan book value. Perhitungan ini ingin melihat berapa
besar tingkat undervalued maupun overvalued harga saham yang
dihitung berdasarkan book value setelah dibandingkan dengan harga

pasar. PBV menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai
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buku dari saham suatu perusahaan. Semakin tinggi nilai PBV berarti
pasar percaya akan prospek perusahaan. Dengan prospek perusahaan
yang bagus akan menarik minat investor, schingga dapat
disimpulkan bahwa PBV berpengaruh positif terhadap kapitalisasi
pasar. Dari uraian diatas, maka hipotesis kedua (H;) dari penelitian
ini adalah : Price to Book Value (PBV) berpengaruh positif terhadap
perubahan kapitalisasi pasar besar, sedang dan kecil kelompok
industri manufaktur di BEJ.
. PER dan kapitalisasi pasar

Price Earning Ratio (PER) adalah perbandingan harga saham
dengan laba per saham yang kemudian menjadi ukuran penting vang
menjadi landasan pertimbangan seorang investor membeli saham
sebuah perusahaan Rasio ini menjelaskan berapa kali/berapa tahun
laba perusahaan dapat mengembalikan investasi yang kita
keluarkan. Hal umum yang dilakukan adalah menjadikan rasio P/E
scbagai pembanding untuk menilai pertumbuhan suatu perusahaan.
Artinya, pertumbuhan sebuah perusahaan dinilai tinggi jika rasio
P/E perusahaan tersebut lebih baik dibandingkan dengan rasio P/E
perusahaan dalam industri yang sejenis.

Dalam tingkat pendapatan yang konstan, tingkat PER yang
rendah justru menjadi incaran investor, karena PER yang rendah
berarti harga sahamnya juga rendah. Sehingga investor dapat

memiliki presentase kepemilikan saham yang besar. PER yang
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rendah akan menarik banyak investor sehingga jumlah saham yang
diedarkan perusahaan pun akan semakin meningkat. Berdasarkan
uraian diatas, maka hipotesis ketiga (H;) dari penelitian ini adalah -
Price Eamning Ratio (PER) berpengaruh positif terhadap perubahan
kapitalisasi pasar besar, sedang dan kecil kelompok industri
manufaktur di BEJ.
. DER dan kapitalisasi pasar

Rasio ini menunjukkan hubungan antara jumlah pinjaman
Jangka panjang yang diberikan oleh para kreditur dengan jumlah
modal sendiri yang diberikan oleh pemilik perusahaan. Hal ini
biasanya digunakan untuk mengukur financial leverage suatu
perusahaan. Dengan semakin banyaknya hutang yang digunakan
untuk mensuport kegiatan operasional perusahaan mencerminkan
kinerja perusahaan yang kurang baik. Semakin tinggi tingkat DER
maka semakin tinggi pula kewajiban perusahaan terhadap para
kreditur sehingga harapan akan tingkat pengembalian bagi para
pemegang saham akan semakin kecil. Hal ini mengakibatkan
investor menjadi enggan untuk berinvestasi. Berdasarkan uraian
diatas, maka hipotesis keempat (Hy) dari penelitian ini adalah ‘- Debt
to Equity Ratio berpengaruh negatif terhadap perubahan kapitalisasi

pasar besar, sedang dan kecil kelompok industri manufaktur di BEJ.
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5. ROE dan kapitalisasi pasar

Return On Equity (ROE) merupakan rasio antara laba bersih
setelah pajak (net income after tax) terhadap total equitas. ROE
memmjukkan kinerja keuangan perusahaan dalam menghasilkan
laba bersih dari keseluruhan modal sendiri yang digunakan untuk
operasional perusahaan. Jika ROE perusahaan meningkat maka it
menunjukkan peningkatan kinerja perusahaan dalam menghasilkan
laba bersih dari keseluruhan modal sendini perusahaan. Maka
dengan semakin tingginya laba vang dihasilkan perusahaan hal
tersebut secara umum akan semakin meningkatkan jumlah deviden
yang dibagikan kepada para pemegang saham

Dengan semakin meningkatnya deviden yang akan diterima
oleh para pemegang saham akan menimbulkan daya tarik bagi para
investor atau calon investor untuk menanamkan dananya ke dalam
perusahaan tersebut. Daya tarik tersebut akan membuat para
investor dan calon mvestor untuk lebih meningkatkan kepemlikan
saham perusahaan. Dengan semakin meningkatnya permintaan akan
kepemilikan saham perusahaan maka harga saham perusahaan juga
akan cenderung meningkat juga, sehingga nilai kapitalisasi pasar
perusahaan juga akan meningkat. Dari uraian diatas, maka hipotesis
kelima (H;) dari penelitian ini adalah @ Return On Equity
berpengaruh positif terhadap perubahan kapitalisasi pasar besar,

sedang dan kecil kelompok industri manufaktur di BEJ.
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6. ROI dan kapitalisasi pasar

Return On Invesment (ROI) merupakan rasio antara laba
bersih setelah pajak (net income after tax) dengan total asset dan
perusahaan. ROl mengukur kemampuan perusahaan secara
keseluruhan di dalam menghasilkan keuntungan dengan jumlah
keseluruhan aktiva yang tersedia di dalam perusahaan. Semakin
tinggi rasio ini maka semakin baik keadaan suatu perusahaan

ROI yang tinggi mengindikasikan tingkat laba yang tinggi
pula, perusahaan dengan laba yang tinggi pastinya akan menarik
minat investor.Semakin banyak investor yang berminat terhadap
saham suatu perusahaan maka harga saham perusahaan tersebut juga
akan cenderung meningkat. Dengan meningkatnya harga saham
maka nilai kapitalisasi pasar juga akan meningkat. Dari uraian
diatas, maka hipotesis keenam (Hg) dari penelitian ini  adalah :
Return On Invesment (ROI) berpengaruh positif terhadap perubahan
kapitalisasi pasar besar, sedang dan kecil kelompok industri

manufaktur di BEJ.
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BAB 111

METODOLOGI PENELITIAN

Tujuan penelitian ini adalah untuk memprediksi pengaruh dari
rasio laporan keuangan vaitu ROE, ROI, NPM, PER, PBV dan DER

terhadap nilai kapitalisasi dari perusahaan yang terdafiar di BEJ

Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi penelitian adalah keseluruhan dari objek penelitian
yang akan diteliti. ( Syamsul Hadi,2006). Populasi dalam penelitian ini
adalah seluruh perusahaan manufaktur yang laporan keuangannya di
publikasikan di BEJ. Dipilihnya satu kelompok industri yaitu industri
manufaktur sebagai populasi dimaksudkan untuk menghindari bias yang
disebabkan oleh efek industri (industrial effect), dan selain itu sektor
manufaktur memiliki jumlah terbesar perusahaan dibandingkan sektor
lainnya. Penelitian ini mengambil periode analisis dari tahun 2000
sampai 2004.

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder yang diperoleh dari Indonesian Capital Market Directory
(ICMD). Untuk data nilai kapitalisasi pasar digunakan jumlah rata — rata
kapitalisasi pasar selama setahun untuk tiap perusahaan.

Sampel dari penelitian ini dibagi menjadi 3 golongan, yaitu

perusahaan manufaktur di BEJ yang memiliki nilai kapitalisasi pasar




besar, sedang dan kecil. Perusahaan bekapitalisasi di atas Rp 1 triliun
akan dimasukkan kedalam golongan kapitalisasi pasar besar, perusahaan
berkapitalisasi antara Rp 100 miliar - < Rp 1 triliun dimasukkan
kedalam golongan Kkapitalisasi pasar sedang, sedangkan perusahaan
yang berkapitalisasi pasar dibawah Rp 100 miliar dimasukkan kedalam
golongan kapitalisasi kecil. Kriteria dari sample yang diambil adalah
adalah:
1. Perusahaan manufaktur di BEJ tersebut memiliki data rasio
keuangan dan kapitalisasi yang lengkap antara tahun 2000-2004.
2. Laporan keuangannya dipublikasikan di BEJ secara berturut —
turut dari tahun 2000 — 2004.
3. Perusahaan berada dalam golongan kapitalisasi yang sama
selama tahun 2000 — 2004.
4. Data dari rasio keuangan dan kapitalisasi pasarnya fidak
ekstrem, karena data ekstrem sering kali merusak hasil regresi.
Di setiap penggolongan Kapitalisasi akan di uji tingkat
signifikansi variabelnya. Jadi, dalam peneclitian ini akan diketahui
kemampuan prediksi dari variable dependen terhadap variable

independen-nya di tiap penggolongan kapitalisasi.
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Variabel Penelitian dan Pengukurannya
Variabel Dependen

Variabel dependen yang diteliti dalam penelitian ini adalah
jumlah rata-rata kapitalisasi pasar per tahun dari tiap perusahaan

manufaktur yang ada di BEJ. Kapitalisasi pasar dihitung dengan rumus :

Kapitalisasi pasar = harga saham x jumlah saham yang diedarkan

Variable dependen ini akan dibagi menjadi tiga polongan
kapitalisasi tergantung dari besarnya rata-rata nilai kapitalisasi per tahun
dari perusahaan. Golongan kapitalisasi tersebut adalah golongan
kapitalisasi besar, golongan kapitalisasi sedang dan golongan
kapitalisasi kecil. Dari tiap penggolongan ini akan diteliti apakah ada
variabel independen yang dapat digunakan untuk memprediksi nilai

kapitalisasi pasarnya.

Variabel Independen

Variabel independen yang diteliti dalam penelitian ini adalah
rasio laporan keuangan. Rasio laporan keuangan merupakan suatu
bentuk laporan keuangan yang telah diolah dalam bentuk rasio sehingga
pemakai laporan keuangan lebih mudah untuk menggali informasi yang
terdapat dalam laporan keuangan dan mengambil keputusan

berdasarkan informasi tersebut. Dalam penelitian ini rasio keuangan
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yang dipakai sebagai variable independen adalah ROE, ROI, NPM,
PER, PBV dan DER.
3.22.1 ROE

ROE menunjukkan kinerja keuangan perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih dari keseluruhan modal sendiri yang
digunakan untuk operasional perusahaan. ROE dihitung dengan rumus:

ROE = Laba bersih setelah pajak
Total modal sendiri

3.2.22 ROI

ROl menunjukkan kinerja keuangan perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan dengan jumlah keseluruhan aktiva yang
tersedia di dalam perusahaanROI .dihitung dengan rumus:

ROI = Laba bersih setelah pajak
Total modal perusahaan

3223 NPM

NPM menunjukkan kinetja keuangan perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih dari total penjualan bersih yang dilakukan
perusahaan. NPM dihitung dengan rumus:

NPM = Laba bersih setelah pajak
Total penjualan bersih
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3.224 PER
PER merupakan rasio yang menjelaskan berapa kali/berapa
tahun laba perusahaan dapat mengembalikan investasi yang kita

keluarkan. PER dihitung dengan rumus:

PER = Harga saham
Laba per saham

3.2.25 PBV

PBV merupakan rasio yang bertujuan untuk mengetahui
seberapa besar tingkat undervalued maupun overvalued harga saham
yang dihitung berdasarkan nilai buku yang dibandingakan dengan harga
pasarnya. PBV dihitung dengan rumus:

PBV = Nilai pasar saham
Nilai buku saham

3.2.2.6 DER

DER merupakan rasio yang menunjukkan hubungan antara
jumlah pinjaman jangka jangka panjang yang diberikan kreditur dengan
Jumlah modal sendiri yang diberikan oleh pemilik perusahaan DER

dihitung dengan rumus:

DER = Hutang jangka panjang
Modal pemilik

Metode Pengolahan dan Analisis Data
Analisis Regresi
Untuk mengkaji tentang kekuatan variable penentu (independent

variable) terhadap kapitalisasi pasar dalam penelitian i digunakan
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analisis regresi berganda dengan persamaan kuadrat terkecil dengan

model dasar sebagai berikut:

Mcap=a+b;NPM + b;PBV + b; PER + by DER + b; ROE + b;ROI + ¢

M capum = Market capitalization (kapitalisasi pasar) tahun ke t
NPM ¢, = Rasio laba bersih setelah pajak terhadap penjualan

bersihtahun ke t -1

PBV 4 1 = Rasio harga pasar terhadap nilai buku saham tahun ke
t-1

PER 4 1 = Rasio harga saham terhadap laba per saham tahun ke
t—1

DER .1 = Rasio total hutang terhadap total ekuitas tahun ke t - 1

ROEy; 4 = Rasio laba bersih terhadap total ekuitas tahun ke t -1

ROI g1 = Rasio laba bersih terhadap total aset tahun ke t -1

€ = Variabel residual

Besarnya konstanta tercermin dalam “a”, dan besarnya koefisien
regresi dari masing — masing variable independent ditunjukkan dengan
by, by, bs, by bs, dan bs Ke-enam variable bebas tersebut merupakan
informasi akuntansi yang dianalisis berdasarkan analisis rasio keuangan

perusahaan, sedangkan variable dependennya adalah kapitalisasi pasar
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Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik diperfukan dalam penelitian ini, untuk
mengetahui apakah data telah memenuhi asumsi klasik. Hal ini
diperlukan karena regresi tidak dapat diterapkan terhadap semua data,
jadi untuk menghindari terjadinya estimasi yang bias maka data harus
diuji dengan asumsi klasik. Pengujian yang dilakukan adalah uji

multikoliniearitas, uji heteroskesdastisitas, dan uji autokorelasi.

Uji Multikolinearitas
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas atau independen
(Singgih Santoso, 2001). Kriteria pengujian adalah
o Jika nilai VIF ( variance inflation faktor) < 5
e Jika nilai eigenvalue mendekati 0
* Jika nilai condition index melebihi 15 dan benar — benar terjadi

multikolinearitas yang parah jika index melebihi 30.

Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke
pengamatan yang lain (Singgih Santoso, 2001).

Dalam pengujian ini, Heteroskedastisitas diukur dengan

menggunakan uji glejser dan uji park. Apabila hasil pengolahan data
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yaitu tingkat probabilitas signifikansi variabel independen < 0,05 maka

dapat dikatakan mengandung heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi
linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan
kesalahan pengganggu pada periode t-1 (Singgih Santoso, 2001).
Kriteria pengujian :
e Jika d-hitung < dL atau d-hitung > (4-dL), Ho ditolak berarti ada
autokorelasi
e Jika dU > d-hitung < (4-dU), Ho diterima, berarti tidak terjadi
autokorelasi.
e Jika dL < d-hitung < dU atau (4-dU) < d-hitung < (4-dL), maka

tidak dapat disimpulkan apakah ada autokeralasi atau tidak.
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BAB1V

ANALISIS DATA

Pada bab ini akan disajikan hasil dari analisis data berdasarkan
pengamatan sejumlah variable yang digunakan dalam model analisis
regresi berganda yang bertujuan untuk mengetahui apakah ada pengaruh
rasio keuangan terhadap nilai kapitalisasi pasar perusahaan. Analisis
akan dibagi menjadi tiga bagian yaitu analisis golongan kapitalisasi
besar, analisis golongan kapitalisasi sedang dan analisis golongan

kapitalisasi kecil.

Analisis Kapitalisasi Besar

Perusahaan yang sesuai dengan kritreria pengambilan sample
dari golongan kapitalisasi besar berjumlah 7 perusahaan. Schingga
jumlah n dalam model regresi adalah 7 perusahaan x 4 tahun = 28.
Perusahaan manufaktur ini telah mempublikasikan laporan tahunan dari
tahun 2000 — 2004 di BEJ secara berturut — turut. Dafiar perusahaan

golongan kapitalsasi besar dapat dilihat di lampiran.

Uji Normalitas
Pengujian ini dimaksudkan untuk mengetahui apakah dalam
model regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi

normal. Karena jumlah n dalam kapitalisasi besar kurang dari 30, maka
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uji normalitas perlu dilakukan. Uji ini menggunakan normal probably
plot of standardized residual, yang hasilnya sebagai berikut:

Gambar 4.1

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: KAPITALISASIE
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Berdasarkan gambar 4.1 dapat dilihat bahwa titik-titik menyebar

di sekitar garis diagonal dan penyebarannya mengikuti arah garis
diagonal. Dengan demikian dapat dinyatakanlah bahwa penyebaran data

mendekati normal atau memenuhi asumsi normalitas.

Uji Asumsi Klasik Kapitalisasi Pasar Besar

Pengujian asumsi klasik untuk mengetahui apakah data sudah
terbebas dari masalah multikolinearitas, heteroskesdasitas dan
autokorelasi. Jika asumsi klasik tidak dipenuhi maka akan menyebabkan

bias pada hasil penelitian
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1.  Multikolinearitas

Asumsi pertama adalah mengetahui ada tidaknya multikolinearitas
antar variable — variable independent. Cara yang digunakan dalam
penelitian ini adalah dengan metode korelasi berpasangan antar
variabel. Pengujian dilakukan dengan SPSS 13.00 for windows
menggunakan covariance matrix dan collinearity diagnostics. Jika nilat
eigenvalue mendekati 0 dan nilai conditional indeks melebihi 15 maka
model regresi terkena masalah multikolinearitas. Pada table 4.1 dibawah
terlihat bahwa nilai eigenvaluenya masih diatas o dan nilai conditional
indeksnya tidak ada yang melebihi 15. Jadi pada persamaan regresi

golongan kapitalisasi besar ini terbebas dari masalah multikolinearitas.

Table 4.1
Uji Multikolinearitas
Colfinearity Diagnostils
Corxiiion Variance Proportions

Mode! Dimension |Eigervalue | Index | (Constart) {NPM (X1} | PBV (X2) | PER (%3) | DER (X4} | ROE (X5 | ROI (X6)
1 1 34898 1,000 00 00 D0 O 00 K ) 00
2 203 1,383 O 00 00 00 02 00 00
3 696 | 2367 00 00 00 62 00 00 ot
4 ATT 1 469 19 03 o7 00 00 06 06
5 28| 5525 02 24 02 o 18 ot A7
& 039 5985 o 00 50 26 23 AC 68
7 024 | 1280 77 72 00 09 57 53 08

a. Depandent Viariable: KAPITALISAS! (Y)

2. Heteroskesdasitas
Asumsi penting kedua adalah uji heteroskesdasitas, model regresi
penelitian harus bebas dari heteroskesdasitas. Heteroskesdasitas ini diuji

dengan menggunakan SPSS 13.00 for windows. Uji heteroskesdasitas
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dilakukan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksamaan variance dari residual suatu pengamatan ke pengamatan
lain.

Untuk  golongan kapitalisasi besar ini, ada tidaknya
heteroskesdasitas akan dilihat dengan menggunakan uji Glejser. Uji
glejser ini dilakukan dengan cara meng-absolutkan nilai residu dari
variable dependen kemudian meregresikan hasilnya dengan variabel
dependen dari model regresi. Heteroskesdasitas akan terjadi jika tingkat
probabilitas signifikansi variabel independent < 0.05. Dari table 4.2 di
bawah dapat dilihat bahwa tingkat probabilitas signifikansi semua
variable independent lebih besar dari 0.05. Jadi dapat disimpulkan

bahwa model regresi golongan kapitalisasi besar ini bebas dari masalah

heteroskesdasitas.
Table 4.2
Uji Glejser
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Madel B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) |1110475547080,798 | 482769328727,265 2,300 032
NPM (X1) [4757181915898,220 |2780672906355,130 991 1,711 102
PBV (X2) -37884517005,709 | 310243385811,190 -,037 S 122 ,904
PER (X3) 24036189335,148 | 14947551042,957 ,365 1,608 123
DER (%4} 70329543105,543 | 194346450807,812 1 382 721
ROE (X5) -B778645093,688 | 22739330783,285 -205 -298 769
RO {X86) 62761342153,694 | 35064396370,807 821 1,790 088

2. Dependent Variable; ABS_RESS
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3. Autokorelasi

Asumsi ketiga adalah menguji ada tidaknya autokorelasi. Uji
autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier ada
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan
pengganggu pada periode t-1.

Pada tabel 4.3 di bawah, diperoleh hasil D-W i sebesar 1,470.
dengan n = 28, k = 6, dan tarif nyata (a) 5 %, maka nilai dL. = 1,03,

dU =185, sehingga (4-dU) = 4-1,85 = 2,15 dan (4 = dL) = 4 — 1,03

=2.97.
Tabel 4.3
Uji Autokorelasi
Model Summanf
Adjusted Std. Error of Durbin-
Modei R R Sguare | R Sqguare | the Estimate Watson
1 670 ,449 292 | 1,451E+012 1,267

a. Predictors: (Constant), ROI (X6), PER (X3), PBV (X2), NPM (X1), DER
(X4), ROE (X5)

b. Dependent Variable: KAPITALISASI (Y)

Sesuai dengan kriteria jika Jika dL. < d-hitung < dU, maka tidak
dapat disimpulkan apakah terjadi autokorelasi atau tidak, Ternyata nilai
D-Wpaiisix sebesar 1,267 lebih besar dari nilai dL dan Iebih kecil dari
nilai dU sehingga tidak dapat disimpulkan bahwa dalam model regresi

golongan kapitalisasi besar ini terjadi autokorelasi atau tidak.
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Pengujian Hipotesis Kapitalisasi Pasar Besar
1. Koefisien Determinasi (goodnes of fir)

Adjusted R’ mencerminkan kemampuan dari  variabel
independent dalam menjelaskan variable dependennya.

Table 4.4

Model Summary

Adjusted | Std. Emor of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 ,870° 449 292 | 1,451E+012 1,267
a. Predictors: (Constant), ROI (X6), PER (X3), PBV (X2), NPM (X1), DER
(X4}, ROE (X5)

b. Dependent Variable: KAPITALISAS! (Y)

Angka adjusted R square adalah 0,292. Hal ini berarti sebesar
29,2 % Kkapitalisasi pasar besar dapat dijelaskan oleh variabel NPM,
PBV, PER, DER, ROE, dan ROI Sedangkan sisanya sebesar 69,8 %

dijelaskan oleh sebab — sebab yang lain di luar model.

2.  Signifikansi Model Regresi

Signifikansi model regresi ini diuji dengan melihat perbandingan
antara f table dengan f hitungnya, atau dengan melihat tingkat
signifikansinya. Jika tingkat signifikansinya di bawah 5 % berarti model
regresi dapat digunakan untuk memprediksi Kkapitalisasi pasar.
Sedangkan untuk signifikansi variable independent secara individu diuji
dengan melihat perbandingan antara t table dengan t hitungnya, atau
Juga dengan melihat tingkat signifikansinya, jika tingkat signifikansinya

di bawah 5 % berarti variable independent tersebut secara individu
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dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar.Hasil analisis

regresi dapat dilihat di table 4.5 dibawah:

Table 4.5
ANOVA
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression | 4E+025 6 | 6,008E+024 2,854 0342
Residual 4E+025 21 | 2,105E+024
Total 8E+025 27

2. Predictors: (Constant), ROl (X6), PER (X3), PBV (X2), NPM (X1), DER {(X4), RO
b. Dependent Variable: KAPITALISAS! (Y)

Dari hasil analisis regresi ini, didapat f hitung sebesar 2.854
dengan tingkat signifikansi sebesar 0,034. Oleh karena tingkat
signifikansi jauh dibawah 5 % yaitu 3,4 % maka dapat disimpulkan
bahwa model regresi ini signifikan sehingga dapat digunakan untuk
memprediksi kapitalisasi pasar besar. Atau dengan kata lain, NPM,
PBV, PER, DER, ROE, dan ROI secara bersama — sama berpengaruh

baik positif maupun negative terhadap kapitalisasi pasar besar.

3.  Signifikansi Koefisien Regresi

Signifikansi koefisien regresi ini digunakan untuk melihat variable
independent mana yang secara individu berpengaruh secara signifikan
terhadap kapitalisasi kecil. Hasilnya dapat dilihat dari table 4.6 sebagai

berikut :
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Table 4.6
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients Caoefficients
Model B Std. Etror Beta t 8Sig.
1 {Constant) 4753992350229,650 882765100064,163 4,837 000
NPM (X1) 20982377681504,89 5680567380684,5 2,003 3,707 ,001
PBV (X2) 577711541456 883 831557054331,088 280 a15 371
PER (X3) -12752340598,246 30428469188,699 - 089 -, 4189 679
DER {X4) -860510889386,066 395627683313,714 -,898 -2,175 041
ROE (X5} -120620720065,763 46290050420 958 -1,797 -2,800 011
RO (X8) -170354044177,852 71379980675,307 -1.021 -2,387 ,026

8. Dependent Variable: KAPITALISASI (Y)

Pada kolom signifikansi terlihat bahwa ada dua varnabel

independent yang memiliki tingkat signifikansi dibawah S % dan arah

yang sesuai dengan hipotesis yaitu NPM dan DER,. Jadi H, ditolak pada

hipotesis H; dan H,.

Dari hasil pengujian diatas maka dapat disusun suatu persamaan

regresi berganda, vaitu sebagai berikut :

M ecap = 4753992350229,65 + 20982377661504,89 NPM +

§77711541456,88 PBV — 12752340598,24 PER - 860510889386,06

DER - 129620720965,73 ROE - 170354044177,85 ROI + ¢

a.

koefisien  konstanta  berdasarkan  hasil  regresi adalah
4753992350229,65 dengan nilai positif, ini dapat diartikan bahwa
kapitalisasi pasar besar ( M,) akan bernilai sebesar Rp
4.753.992.350.229,65 jika NPM, PBV, PER, DER, ROE dan ROI
bernilai 0.

koefisien regresi sebesar 20982377661504,89 dengan nilai positif,

ini berarti bahwa setiap penambahan NPM sebesar 1 % maka akan
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menambah nilai  kapitalisasi pasar besar sebesar Rp.
20.982.377.661.504,89

koefisien regresi sebesar 577711541456,88 dengan nilai positif,
ini berarti bahwa setiap penambahan PBV sebesar 1 % maka akan
menambah nilai  kapitalisasi pasar besar sebesar Rp
577.711.541.456,88.

koefisien regresi sebesar — 12752340598,24 dengan arah negatif,
ini berarti bahwa setiap penambahan PER sebesar 1 % maka akan
mengurangi nilai  kapitalisasi pasar besar sebesar Rp
12.752.340.598,24.

koefisien regresi sebesar  -860510889386,06 dengan nilai
negatif,ini berarti bahwa setiap penambahan DER sebesar 1 %
maka akan mengurangi nilai kapitalisasi pasar besar sebesar Rp
860.510.889.3896,06.

koefisien regresi sebesar -129620720965,76 dengan arah negatif,
ini berarti bahwa setiap penambahan ROE sebesar 1 % maka akan
mengurangi  nilai  kapitalisasi pasar besar sebesar Rp
126.620.720.965,76..

koefisien regresi sebesar - 170354044177,82 dengan arah negatif,
ini berarti bahwa setiap penambahan ROI sebesar 1 % maka akan
mengurangi nilai  kapitalisasi pasar besar sebesar Rp

170.354.044.177,82.
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Berdasarkan hasil analisis koefisien regresi pada table 4.6,
simpulan atas hipotesis penelitian tentang pengaruh variabel dependen
terhadap variabel independent secara individual adalah :

H, = Koefisien regresi tidak signifikan

H; = koefisien regresi signifikan

Jika probabilitas > 0,05, maka Hy diterima
Jika probabilitas < 0,05, maka H, ditolak

Hipotesis pertama menyatakan bahwa NPM berpengaruh positif
terhadap perubahan kapitalisasi pasar besar. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa nilai p- value sebesar 0,001 < 0,05, sehingga Hy
ditolak. Artinya NPM berpengaruh secara positif terhadap perubahan
kapitalisasi besar. Karena itu NPM dapat digunakan untuk memprediksi
kapitalisasi pasar besar.

Hipotesis kedua menyatakan bahwa PBV berpengaruh positif
terhadap perubahan kapitalisasi pasar besar. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa nilai p- value sebesar 0,371 > 0,05, sehingga Hy
diterima. Artinya PBV tidak berpengaruh secara positif terhadap
kapitalisasi besar. Karena itu PBV tidak dapat digunakan untuk
memprediksi kapitalisasi pasar besar.

Hipotesis ketiga menyatakan bahwa PER berpengaruh positif
terhadap perubahan Kapitalisasi pasar besar. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa nilai p- value sebesar 0,679 < 0,05, sehingga Hy

diterima. Artinya PER tidak berpengaruh secara positif terhadap
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kapitalisasi besar. Karena itu PER tidak dapat digunakan untuk
memprediksi kapitalisasi pasar besar.

Hipotesis keempat menyatakan bahwa DER berpengaruh negatif
terhadap perubahan kapitalisasi pasar besar. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa nilai p- value sebesar 0,041 > 0,05, sehingga Hy
ditolak. Artinya DER berpengaruh secara negatif terhadap kapitalisasi
besar. Karena itu DER dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi
pasar besar.

Hipotesis kelima menyatakan bahwa ROE berpengaruh positif
terhadap kapitalisasi pasar besar. Hasil penclitian menunjukkan bahwa
nilai p- value sebesar 0,011 > 0,05 dengan arah negatif, sehingga Ho
diterima. Artinya ROE tidak berpengaruh secara positif terhadap
perubahan kapitalisasi besar. Karena itu ROE tidak dapat digunakan
untuk memprediksi kapitalisasi pasar besar.

Hipotesis keenam menyatakan bahwa ROI berpengaruh positif
terhadap Kapitalisasi pasar besar. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
nilai p-value sebesar 0,026 < 0,05, dengan arah negative sehingga Ho
diterima. Artinya ROI tidak berpengaruh secara positif terhadap
kapitalisasi besar. Karena itu ROl tidak dapat digunakan untuk
memprediksi kapitalisasi pasar besar.

Dari hasil regresi di atas diketahui bahwa rasio keuangan yang
dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar besar adalah

NPM dan DER Hasil ini sesuai dengan penelitian dari Farhan & Sunarto
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(2002) yang menyatakan bahwa NPM berpengaruh positif terhadap
kapitalisasi pasar, serta penelitian dan Carolina (1998) yang
menyatakan bahwa DER berpengaruh negatif terhadap harga saham.

ROE, ROI, PBV dan PER tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap kapitalisasi pasar besar, hasil ini bertentangan deéngan
penelitian dari Farhan & Sunarto (2002) yang menyatakan bahwa ROE
berpengaruh positif terhadap kapitalisasi pasar, penelitian dari Isnawan
(2005) yang menyatakan bahwa ROI berpengaruh positif terhadap
kapitalisasi pasar, penelitian dari Carolina (1998) yang menyatakan
bahwa ROI berpengaruh positif terhadap harga saham, serta penelitian
dari Any (1998) yang menyatakan bahwa PER dan PBV berpengaruh
positif terhadap harga saham.

Hasil regresi menunjukkan bahwa dalam memprediksi nilai
kapitalisasi pasar besar, investor lebih memperhatikan kinerja
operasional perusahaan yang dillihat dari rasio NPM dan DER
dibandingkan dengan memperhatikan kinerja laba yang dilihat dari rasio
ROI dan ROE maupun kinerja perdagangan saham yang dilihat dari
rasio PBV dan PER perusahaan. Hal ini mungkin disebabkan karena
investor lebih tertarik dengan nama besar, reputasi atau faktor — faktor
non-fundamental dari perusahaan berkapitalisasi besar sehingga investor
cenderung mengabaikan kinerja laba serta Kinerja saham perusahaan

dalam mengambil keputusan investasi. Bagi investor, selain untuk
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mendapatkan keuntungan, memiliki saham perusahaan berkapitalisasi

besar juga merupakan suatu kebanggaan tersendiri.

Analisis Kapitalisasi Sedang

Perusahaan yang sesuai dengan kreiteria pengambilan sample
dan golongan kapitalisasi sedang berjumlah 39 perusahaan. Sehingga
Jjumiah n dalam model regresi adalah 29 perusahaan x 4 tahun = 156.
Perusahaan manufaktur ini telah mempublikasikan laporan tahunan dari
tahun 2000 — 2004 di BEJ secara berturut — turut. Dafar perusahaan

yang termasuk golongan kapitalisasi sedang dapat dilihat di lampiran.

Uji Asumsi Klasik Kapitalisasi Pasar Sedang
Pengujian asumsi klasik untuk mengetahui apakah data sudah

terbebas dari  masalah multikolinearitas, heteroskesdasitas dan
autokorelasi. Jika asumsi klasik tidak dipenuhi maka akan menyebabkan
bias pada hasil penelitian
1.  Multikolinearitas

Asumsi pertama adalah mengetahui ada tidaknya multikolinearitas
antar variable — variable independent. Cara yang digunakan dalam
penelitian ini adalah dengan metode korelasi berpasangan antar
variabel. Pengujian dilakukan dengan SPSS 13.00 for windows. Model
regresi dikatakan terbebas dari multikolinearitas jika nilai VIF seluruh

variable independent-nya kurang dari 5. Pada table 4.7 dibawah terlihat
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bahwa nilai VIF seluruh variabel independentnya kurang dari 5,
sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi kapitalisasi sedang im

terbebas dari masalah multikolinearitas.

Table 4.7
Uji Multikolinearitas
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefiicients Coeflicikents Collinearity Statistice
B Std. Ervor Beta t Sig. Tolerance VIE

{Constant) | 339751801344,04 | 18530900780,.404 18,325 000
NPM (X1) | -73527550098,112 | 65184933144,497 138 1128 261 402 2,487
PBV (X2) 347403750,244 868103641,254 031 400 890 981 1,019
PER {(X3) 187543321,745 94556404,124 154 1,983 049 992 1,008
DER (X4) -9621248261,207 | 6029795768266 -133 -1,596 113 808 1,154
ROE {X5) 24722468 421 26677294249 -076 -827 356 Bt 1122
ROl (X6) 3002394750,607 | 1483803105758 328 2630 009 385 2,600

2. Dependert Variable. KAPITALISASI (Y}

2.  Heteroskesdasitas

Asumsi penting kedua adalah yji heteroskesdasitas, model regresi
penelitian harus bebas dari heteroskesdasitas. Heteroskesdasitas im diuji
dengan menggunakan SPSS 13.00 for windows. Uji heteroskesdasitas
dilakukan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksamaan variance dari residual suatu pengamatan ke pengamatan
lain.

Untuk golongan kapitalisasi sedang ini, ada tidaknya
heteroskesdasitas akan dilihat dengan menggunakan uji Park. Uj Park
im dilakukan dengan cara me-log kan nilai residu dari variable
dependen kemudian meregresikan hasilnya dengan variabel dependen
dari model regresi. Heteroskesdasitas akan terjadi jika tingkat

probabilitas signifikansi variabel independent < 0.05. Dari table 4.8 di
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bawah dapat dilihat bahwa tingkat probabilitas signifikansi semua
variable independent lebih besar dari 0.05. Jadi dapat disimpulkan

bahwa model regresi golongan kapitalisasi sedang ini bebas dan

masalah heteroskesdasitas.
Tabel 4.8
Uji Park
Coefficients?®
Unstandardized Standardized
Coefficienis Coefficients
Mode! B Sid. Error Beta 1 Sig.
1 (Constant) 50,509 218 231,028 000
NPM (X1) -027 769 -,005 -,036 972
PBV (X2) ,003 010 022 273 786
PER (X3) 001 ,001 098 1.217 226
DER (X4) -,081 o7 -,074 -,858 302
ROE (X5) 000 ,00D -,059 -696 488
RO! (X6) 021 017 156 1,208 220

a. Dependent Variable: LN_RESS

3. Autokorelasi

Asumsi ketiga adalah menguji ada tidaknya autokorelasi. Un
autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier ada
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan
pengganggu pada periode t-1.

Pada tabel 4.9 di bawah, diperoleh hasil D-W g, sebesar 2,104
dengan n = 156, k = 6, dan tarif nyata (a) 5 %, maka nilat dL. = 1,57,
dU =1,78, sehingga (4-dU) = 4-1,78 = 222 dan (4 — dL) = 4 — 1,57

=2.42.
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Tabel 4.9
Uji Autokorelasi
Mode! Summary®
Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square { R Square the Estimate Watson
1 ,329° 108 072 | 1,769E+011 2,104

a. Predictors: (Constant), ROI (X6), PER (X3), PBV (X2), ROE (X5), DER
(X4), NPM (X1)

b. Dependent Variable: KAPITALISASI (Y)

Sesuai dengan kriteria jika Jika dU > d-hitung < (4-dU), Ho

diterima, berarti tidak terjadi autokorelasi. Ternvata nilai D-Wgaini

sebesar 2,104 lebih besar dari nilai dU dan lebih kecil dari nilai (4-dU)

sehingga dapat disimpulkan bahwa dalam model regresi golongan

kapitalisasi sedang ini tidak terjadi autokorelasi.

4.2.2

Pengujian Hipotesis Kapitalisasi Pasar Sedang

1. Koefisien Determinasi (goodnes of fif)

Adjusted R’ mencerminkan  kemampuan dari  variabel
independent dalam menjelaskan variable dependennya.
Tabel 4.10
Model Summany
Adjusted | Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 3297 108 072 | 1,769E+011 2.104

a. Predictors: {Constant), ROI (X6}, PER (X3), PBV (X2), ROE (X5), DER

{X4), NPM (X1)

b. Dependent Variable: KAPITALISASI (Y)

Angka adjusted R square adalah 0,072. Hal ini berarti hanya

7.2 % kapitalisasi pasar sedang dapat dijelaskan oleh variabel NPM,



45

PBV, PER, DER, ROE, dan ROI Sedangkan sisanya sebesar 92,8 %

dijelaskan oleh sebab — sebab yang lain di luar model.

2.  Signifikansi Model Regresi

Signifikansi model regresi ini diuji dengan melihat perbandingan
antara f table dengan f hitungnya, atau dengan melihat tingkat
signifikansinya. Jika tingkat signifikansinya di bawah 5 % berarti mode!
regresi dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar.
Sedangkan untuk signifikansi variable independent secara individu diuji
dengan melihat perbandingan antara t table dengan t hitungnya, atau
Jjuga dengan melihat tingkat signifikansinya, jika tingkat signifikansinya
di bawah 5 % berarti variable independent tersebut secara individu
dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar.

Hasil analisis regresi dapat dilihat di table 4.11 dibawah:

Table 4.11
ANOVA
Sum of
Model Squares df _ Mean Square il Sig.
1 Regression] 6E+023 6 19,437E+022 3,015 ,0082
Residual SE+024 149 |3,130E+022
Total 5E+024 155

a. Predictors: (Constant), ROI (X6), PER (X3), PBV (X2}, ROE (X5), DER (X-
b. Dependent Variable: KAPITALISAS! (Y)

Dari hasil analisis regresi ini, didapat f hitung sebesar 3,015
dengan tingkat signifikansi sebesar 0,008. Oleh karena tingkat

signifikansi jauh dibawah 5 % yaitu 0,08 % maka dapat disimpulkan




bahwa model regresi ini signifikan sehingga dapat digunakan untuk

memprediksi kapitalisasi pasar sedang. Atau dengan kata lain, NPM,

PBV, PER, DER, ROE, dan ROI secara bersama — sama berpengaruh

baik positif maupun negative terhadap kapitalisasi pasar sedang,

3. Signifikansi Koefisien Regresi

Signifikansi koefisien regresi ini digunakan untuk melihat variable

independent mana yang secara individu berpengaruh secara signifikan

terhadap kapitalisasi sedang. Hasilnya dapat dilihat dari table 4.12

sebagai berikut :
Table 4.12
Coefficients?®
Standardized
Unstandardized Cosflicients Coefficients Colinearity Stadintics
Moded B Std. Error Beta t Sg. Tolerance ViF
{Constant) 33G751901344,04 | 185309000780,494 18,305 000
NPM (X1} -7352T550096,112 | 65184933144, 497 -138 1128 261 402 2487
PBV (X2) 347403750,244 9BB103641,254 031 400 650 81 1,019
PER (3) 187543321745 04556404,124 ,154 1,963 04g 992 1,009
DER ((4) -9B21246261 207 6020795768, 266 -133 -1.598 413 866 1,154
ROE (X5} -24T22468 421 26677204,249 -076 -9 356 &N 1,122
ROI (X8) 3002394750,607 1483803105,758 ,328 2530 008 385 2800

2. Dependent Variable: KAPITALISASE (Y}

Pada kolom signifikansi terlihat bahwa ada

dua variabel

independent yang memiliki tingkat signifikansi dibawah 5 % yaitu PER

dan ROI. Jadi H, ditolak pada hipotesis H; dan Hg.
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Dari hasil pengujian diatas maka dapat disusun suatu persamaan

regresi berganda, yaitu sebagai berikut :

M cap = 339751901344 + 73527559098,1 NPM + 347403750,24 PBV

4

187543321,74 PER - 9621246261,2 DER - 24722468,4 ROE +

3902394750,6 ROI + ¢

a.

koefisien konstanta berdasarkan hasil regresi  adalah
339751901344 dengan nilai positif, ini dapat diartikan bahwa
kapitalisasi pasar sedang  ( M.,) akan bernilai sebesar Rp
339.751.901.344 jika NPM, PBV, PER, DER, ROE dan ROI
bernilai 0.

koefisien regresi sebesar 73527559098,1 dengan nilai positif, ini
berarti bahwa setiap penambahan NPM sebesar 1 % maka akan
menambah  nilai  kapitalisasi pasar sedang  sebesar
Rp. 73.527.559.098,1

koefisien regresi sebesar 347403750,24 dengan nilai positif, ini
berarti bahwa setiap penambahan PBV sebesar 1 % maka akan
menambah nilai kapitalisasi pasar sedang sebesar Rp
347.403.750,24.

koefisien regresi sebesar 187543321,74 dengan arah positif, ini
berarti bahwa setiap penambahan PER sebesar 1 % maka akan
menambah nilai  kapitalisasi pasar sedang sebesar Rp

187.543.321,74.
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e.  koefisien regresi sebesar -9621246261,2 dengan nilai negatif,ini
berarti bahwa setiap penambahan DER sebesar 1 % maka akan
mengurangi nilai kapitalisasi pasar sedang scbesar Rp
9.621.246.261,2.

£ koefisien regresi sebesar -24722468,42 dengan arah negatif, ini
berarti bahwa setiap penambahan ROE sebesar 1 % maka akan
mengurangi nilai  kapitalisasi pasar sedang sebesar Rp
24.722.468,42.

g koefisien regresi sebesar 3902394750,6 dengan arah positif, ini
berarti bahwa setiap penambahan ROI sebesar 1 % maka akan
menambah nilai Kkapitalisasi pasar sedang sebesar Rp
3.902.394.750,6.

Berdasarkan hasil analisis koefisien regresi pada table 4.12,
simpulan atas hipotesis penelitian tentang pengaruh variabel dependen
terhadap variabel independent secara individual adalah -

Hy = Koefisien regresi tidak signifikan

H; = koefisien regresi signifikan

Jika probabilitas > 0,05, maka H, diterima

Jika probabilitas < 0,05, maka H, ditolak
Hipotesis pertama menyatakan bahwa NPM berpengaruh positif

terhadap kapitalisasi pasar sedang. Hasil penelitian menunjukkan bahwa

nilai p- value sebesar 0,261 > 0,05, sehingga Hy diterima. Artinya NPM

tidak berpengaruh secara positif terhadap kapitalisasi sedang. Karena itu
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NPM tidak dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar
sedang.

Hipotesis kedua menyatakan bahwa PBV berpengaruh positif
terhadap kapitalisasi pasar sedang. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
nilai p- value sebesar 0,69 > 0,05, sehingga H, diterima. Artinya PBV
tidak berpengaruh secara positif terhadap kapitalisasi sedang. Karena itu
PBV tidak dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar
sedang.

Hipotesis ketiga menyatakan bahwa PER berpengaruh positif
terhadap kapitalisasi pasar sedang. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
nilai p- value sebesar 0,049 < 0,05, sehingga H, ditolak. Artinya PER
berpengaruh secara positif terhadap kapitalisasi sedang. Karena itu PER
dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar sedang.

Hipotesis keempat menyatakan bahwa DER berpengaruh negatif
terhadap kapitalisasi pasar sedang, Hasil penelitian menunjukkan bahwa
nilai p- value sebesar 0,113 > 0,05, sehingga Hy diterima. Artinya DER
tidak berpengaruh secara negatif terhadap kapitalisasi sedang. Karena
itu DER tidak dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar
sedang.

Hipotesis kelima menyatakan bahwa ROE berpengaruh positif
terhadap kapitalisasi pasar sedang. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
nilai p- value sebesar 0,356 > 0,05, sehingga H, diterima. Artinya ROE

tidak berpengaruh secara positif terhadap kapitalisasi sedang. Karena itu
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ROE tidak dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar
sedang.

Hipotesis keenam menyatakan bahwa ROI berpengaruh positif
terhadap kapitalisasi pasar sedang. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
nilai p- value sebesar 0,009 < 0,05, sehingga Hy ditolak. Artitiya ROI
mampu berpengaruh secara positif terhadap kapitalisasi sedang. Karena
itu ROI dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar sedang.

Hasil penelitian ini mendukung penelitian dari Isnawan (2005)
yang menyatakan bahwa ROI berpengaruh signifikan terhadap
kapitalisasi pasar, Carolina (1998) yang menyatakan bahwa ROI dan
PER berpengaruh positif terhadap harga saham serta penelitian dari Any
(1998) yang menyatakan bahwa PER berpengaruh positif terhadap
harga saham. Namun, hasil penelitian ini bertentangan dengan Farhan &
Sunarto (2002 ) yang menyatakan bahwa NPM dan ROE berpengaruh
positif terhadap kapitalisasi pasar, Carolina (1998) yang menyatakan
bahwa DER berpengaruh negatif terhadap harga saham, serta penelitian
dari Any (1998) yang menyatakan bahwa PBV berpengaruh terhadap
harga saham.

Hasil regresi diatas menunjukkan bahwa dalam memprediksi nilai
kapitalisasi pasar sedang, investor menggunakan rasio PER untuk
menganalisis kinerja saham serta rasio ROI untuk menganalisis kinerja
laba dari hasil investasi perusahaan. Sedangkan kinerja operasional

perusahaan kurang begitu diperhatikan oleh investor.
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Hal tersebut disebabkan karena pergerakan harga saham dalam
kapitalisasi pasar sedang yang cenderung stabil sehingga cocok untuk
investasi jangka panjang dengan mengharapkan deviden maupun
investasi jangka pendek dengan mengharapkan capital gain. Schingga
investor lebih suka menganalisa nilai ROI untuk memprediksi deviden
dan menganalisa nilai PER untuk memprediksi capital gain. Selain itu,
investor kemungkinan juga memperhatikan faktor — faktor non-
fundamental yang bisa jadi juga berpengaruh terhadap kapitalisasi pasar
sedang.

Analisis Kapitalisasi Kecil

Perusahaan yang sesuai dengan kriteria pengambilan sample dari
golongan kapitalisasi kecil berjumlah 29 perusahaan. Sehingga jumlah n
dalam model regresi adalah 29 perusahaan x 4 tahun = 116. Perusahaan
manufaktur ini telah mempublikasikan laporan tahunan dari tahun 2000
— 2004 di BEJ secara berturut — turut. Dafiar perusahaan yang termasuk

kedalam golongan kapitalisasi pasar kecil dapat dilihat di lampiran.

Uji Asumsi Klasik Kapitalisasi Pasar Kecil

Pengujian asumsi klasik untuk mengetahui apakah data sudah
terbebas dari  masalah multikolinearitas, heteroskesdasitas  dan
autokorelasi. Jika asumsi klasik tidak dipenuhi maka akan menyebabkan

bias pada hasil penelitian
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1.  Multikolinearitas

Asumsi pertama adalah mengetahui ada tidaknya multikolinearitas
amtar variable — variable independent. Cara yang digunakan dalam
penelitian ini adalah dengan metode korelasi berpasangan antar
variabel. Pengujian dilakukan dengan SPSS 13.00 for windows
menggunakan covariance matrix dan collinearity diagnostics. Default
bagi angka tolerance adalah 0,0001. Semua variabel yang dimasukkan
dalam perhitungan model regresi harus mempunyai toleransi diatas
angka ini. Jika nilai eigenvalue mendekati 0 dan nilai conditional
indeks melebihi 15. Pada table 4.13 dibawah terlihat bahwa nilai
eigenvaluenya masih jauh diatas o dan nilai conditional indeksnya tidak
ada yang melebihi 15. Jadi pada persamaan regresi golongan kapitalisasi
kecil ini terbebas dari masalah multikolinearitas.

Table 4.13

Uji Multikolinearitas

Coliinearity Diagnostiés
Condition Variance Proportions
Model Dirmension |Eigervalue | Index__ (Constant) [NPM (X1} | PBY (X2) | PER (X3} | DER (X4) |ROE (X5} | ROl (X8)
1 1 2,675 1,000 00 03 00 00 .00 02 02
2 2,062 1,139 08 ,00 o7 Roid .08 ,00 ,00
3 1,046 1,599 03 .00 05 73 fyl ,00 00
4 603 2,106 48 ,00 33 24 00 ,00 ,00
5 291 3,033 35 02 40 02 .89 o ,00
3 20 3,486 02 82 07 00 02 26 04
7 102 5,120 00 A2 07 00 .00 .70 84

a. Dependent Variable: KAPITALISASI (Y)
2.  Heteroskesdasitas
Asumsi penting kedua adalah uji heteroskesdasitas, model regresi

penelitian harus bebas dari heteroskesdasitas. Heteroskesdasitas ini diyji
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dengan menggunakan SPSS 13.00 for windows. Uji heteroskesdasitas
dilakukan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksamaan variance dari residual suatu pengamatan ke pengamatan
lain.

Untuk  golongan kapitalisasi  kecil ini, ada tidaknya
heteroskesdasitas akan dilihat dengan menggunakan uji Glejser. Uji
glejser ini dilakukan dengan cara meng-absolutkan nilai residu dari
variable dependen kemudian meregresikan hasilnya dengan variabel
dependen dari model regresi. Heteroskesdasitas akan terjadi jika tingkat
probabilitas signifikansi variabel independent < 0.05. Dari table 4.14 di
bawah dapat dilihat bahwa tingkat probabilitas signifikansi semua
variable independent lebih besar dari 0.05. Jadi dapat disimpulkan

bahwa model regresi golongan kapitalisasi kecil ini bebas dari masalah

heteroskesdasitas.
Table 4.14
Uji Glejser
Coefficientd
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t gg A
1 (Constant) 17291 077559,033 1283186870,816 13,475 000
NPM (X1) -2797520208.405 1828414709923 262 -1.530 ,129
PBV (X2) -242264691 494 521213939,677 -055 -465 543
PER (X3) -23450234,113 29805254 138 -,074 -784 434
DER (X4) -251188126,163 268534451163 - 107 -835 352
ROE (X5) -10048809,081 25566787,822 -,082 -393 695
ROl (X6) 55934805,990 52116486,006 249 1,073 286

8. Dependent Variable: ABS_RESS
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3. Autokorelasi

Asumsi ketiga adalah menguji ada tidaknya autokorelasi. Uji
autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier ada
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan
pengganggu pada periode t-1.

Pada tabel 4.3 di bawah, diperoleh hasil D-W i sebesar 1,920.
dengan n = 116, k = 6, dan tarif nyata (a) 5 %, maka nilai dL. = 1,57,

dU =1,78, schingga (4-dU) = 4-1,78 = 2.22 dan (4 — dL) =4 - 1,57

=242,
Tabel 4.15
Uji Autokorelasi
Model Summary
Adjusted | Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 2128 ,045 -,007 | 1,985E+010 1,920

a. Predictors: (Constant), ROI (X6), PER (X3), PBV (X2), DER (X4), NPM
(X1), ROE (X5)

b. Dependent Variabie: KAPITALISAS! (Y)

Sesuai dengan kriteria jika Jika dU > d-hitung < (4-dU), Ho
diterima, berarti tidak terjadi autokorelasi. Ternyata nilai D-Wgaisik
sebesar 1,920 lebih besar dari nilai dU dan lebih kecil dari nilai (4-dU)
sehingga dapat disimpulkan bahwa dalam model regresi golongan

kapitalisasi kecil ini tidak terjadi autokorelasi.
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Pengujian Hipotesis Kapitalisasi Pasar Kecil
1. Koefisien Determinasi (goodnes of fit)

Adjusted R’ mencerminkan kemampuan dari variabel

independent dalam menjelaskan variable dependennya.

Tabel 4.16

Model Summar}

Adjusted | Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson

1 2128 045 -.007 |1,985E+010 1,920

a. Predictors: (Constant), ROI (X6), PER (X3), PBV (X2), DER (X4), NP}
(X1). ROE (X5)

b. Dependent Variable: KAPITALISASI (Y)

Angka adjusted R square adalah - 0,007. Menurut Gujarati (2003)
Jika dalam wji empiris didapat nilai adjusted R square negatif, maka nilai
adjusted R square dianggap bernilai nol. Jadi dalam model regresi ini,
variabel independennya tidak berpengaruh sama sekali terhadap

variabel dependennya.

2.  Signifikansi Model Regresi

Signifikansi model regresi ini diuji dengan melihat perbandingan
antara f table dengan f hitungnya, atau dengan melihat tingkat
signifikansinya. Jika tingkat signifikansinya di bawah 5 % berarti model
regresi  dapat  digunakan untuk memprediksi  kapitalisasi
pasar.Sedangkan untuk signifikansi variable independent secara

individu diuji dengan melihat perbandingan antara t table dengan t




56

hitungnya, atau juga dengan melihat tingkat signifikansinya, jika tingkat
signifikansinya di bawah 5 % berarti variable independent tersebut
secara individu dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar.

Hasil analisis regresi dapat dilihat di table 4.17 dibawah:

Table 4.17
ANOVR
Sum of
Model Squares daf Mean Square F Sig.
1 Regression| 2E+021 6 |3,383E+020 859 5282
Residual 4E+022 109 | 3,940E+020
Total 4E+022 115

a. Predictors: (Constant), ROI (X8), PER (X3), PBV (X2), DER (X4), NPM (X1},
b. Dependent Variable: KAPITALISASI (Y)

Dari hasil analisis regresi ini, didapat f hitung sebesar 0,859
dengan tingkat signifikansi sebesar 0,528. Oleh karena tingkat
signifikansi jauh diatas 5 % yaitu 52,8 % maka dapat disimpulkan
bahwa model regresi ini tidak signifikan sehingga tidak dapat digunakan
untuk memprediksi kapitalisasi pasar kecil. Atau dengan kata lain,
NPM, PBV, PER, DER, ROE, dan ROl secara bersama — sama tidak
berpengaruh baik positif maupun negative terhadap kapitalisasi pasar

kecil.

3.  Signifikansi Koefisien Regresi
Signifikansi koefisien regresi ini digunakan untuk melihat variable

independent mana yang secara individu berpengaruh secara signifikan
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terhadap kapitalisasi kecil. Hasilnya dapat dilihat dari table 4.6 sebagai

berikut:
Table 4.18
Coefficientd®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) 41119657007,389 2331833452,929 17,634 ,000
NPM (X1} -835099732,705 3322632644,859 - 033 - 191 ,845
PBV (X2) 1443740880,047 047160642,237 181 1,524 130
PER (X3} -57152714,321 54326267,880 -.099 -1,052 ,295
DER (X4) -B45349334, 355 487986302 484 -,199 -1,732 086
ROE (X5) 44109964,522 48460490,272 109 ,949 345
ROI (X6) -52238685,646 94707145,375 - 128 -552 582

3. Dependent Variable: KAPITALISASI (Y)

Pada kolom signifikansi terlihat bahwa tidak ada variabel

independent yang memiliki tingkat signifikansi di bawah 5 %, sehingga

dapat disimpulkan bahwa tidak ada satupun variabel independent yang

secara individu berpengaruh terhadap nilai kapitalisasi pasar kecil.

Dari hasil pengujian diatas maka dapat disusun suatu persamaan

regresi berganda, yaitu sebagai berikut :

M cap = 1119657007,3 — 635099732,7 NPM + 1443740890 PBV —

57152714,3 PER - 8453493343 DER + 44109964,5 ROE -

52238695,5ROI + ¢

a.

koefisien konstanta berdasarkan hasil regresi adalah 11196570073

dengan nilai positif, ini dapat diartikan bahwa kapitalisasi pasar

kecil ( My,) akan bernilai sebesar Rp 1.119.657.007,3 jika NPM,

PBV, PER, DER, ROE dan ROI bernilai 0.
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koefisien regresi sebesar -635099732,7 dengan nilai negatif, ini
menandakan bahwa setiap penambahan NPM sebesar 1 % maka
akan mengurangi nilai kapitalisasi pasar kecil sebesar Rp.
635.099.732,7

koefisien regresi sebesar 1443740890 dengan arah positif, ini
menandakan bahwa setiap penambahan PBV sebesar 1 % maka
akan menambah nilai kapitalisasi pasar kecil sebesar Rp
1.443.740.890.

koefisien regresi sebesar -57152714,3 dengan arah negatif, ini
menyatakan bahwa setiap penambaban PER sebesar 1 % maka
akan mengurangi nilai kapitalisasi pasar kecil sebesar Rp
57.152.714,3.

koefisien regresi sebesar -845349334,3 dengan nilai negatif, ini
menyatakan bahwa setiap penambahan DER sebesar 1 % maka
akan mengurangi nilai kapitalisasi pasar kecil sebesar Rp
845.349.334 3.

koefisien regresi sebesar 44109964.5 dengan nilai positif, ini
menyatakan bahwa setiap penambahan ROE sebesar 1 % maka
akan menambah nilai kapitalisasi pasar kecil sebesar Rp
44.109.964,5.

koefisien regresi sebesar -52238695,5 dengan nilai negatif, hal ini

menandakan bahwa setiap penambahan ROI sebesar 1 % maka
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koefisien regresi sebesar -635099732,7 dengan nilai negatif, ini
menandakan bahwa setiap penambahan NPM sebesar 1 % maka
akan mengurangi nilai kapitalisasi pasar kecil sebesar Rp.
635.099.732,7

koefisien regresi sebesar 1443740890 dengan arah positif, ini
menandakan bahwa setiap penambahan PBV sebesar 1 % maka
akan menambah nilai kapitalisasi pasar kecil sebesar Rp
1.443.740.890.

koefisien regresi sebesar -57152714,3 dengan arah negatif, ini
menyatakan bahwa setiap penambaban PER sebesar 1 % maka
akan mengurangi nilai kapitalisasi pasar kecil sebesar Rp
57.152.714,3.

koefisien regresi sebesar -845349334,3 dengan nilai negatif, ini
menyatakan bahwa setiap penambahan DER sebesar 1 % maka
akan mengurangi nilai kapitalisasi pasar kecil sebesar Rp
845.349.334 3.

koefisien regresi sebesar 44109964.5 dengan nilai positif, ini
menyatakan bahwa setiap penambahan ROE sebesar 1 % maka
akan menambah nilai kapitalisasi pasar kecil sebesar Rp
44.109.964,5.

koefisien regresi sebesar -52238695,5 dengan nilai negatif, hal ini

menandakan bahwa setiap penambahan ROI sebesar 1 % maka
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akan mengurangi nilai kapitalisasi pasar kecil sebesar Rp

52.238.695,5.

Berdasarkan hasil analisis koefisien regresi pada table 4.18,
simpulan atas hipotesis penelitian tentang pengaruh variabel dependen
terhadap variabel independent secara individual adalah -

Hy = Koefisien regresi tidak signifikan

H, = koefisien regresi signifikan

Jika probabilitas > 0,05, maka H, diterima
Jika probabilitas < 0,05, maka H, ditolak

Hipotesis pertama menyatakan bahwa NPM berpengaruh positif
terhadap kapitalisasi pasar kecil. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
nilai p- value sebesar 0,849 > 0,05, sehingga H, diterima. Artinya NPM
tidak berpengaruh secara positif terhadap kapitalisasi kecil. Karena itu
NPM tidak dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar kecil.

Hipotesis kedua menyatakan bahwa PBV berpengaruh positif
terhadap kapitalisasi pasar kecil. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
nilai p- value sebesar 0,13 > 0,05, sehingga H; diterima. Artinya PBV
tidak berpengaruh secara positif terhadap kapitalisasi kecil. Karena itu
PBV tidak dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar kecil.

Hipotesis ketiga menyatakan bahwa PER berpengaruh positif
terhadap kapitalisasi pasar kecil. Hasil penelitian menunjukkan bahwa

nilai p- value sebesar 0,295 > 0,05, sehingga Hy diterima. Artinya PER
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tidak berpengaruh secara positif terhadap kapitalisasi kecil. Karena itu
PER tidak dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar kecil
Hipotesis keempat menyatakan bahwa DER berpengaruh negatif
terhadap kapitalisasi pasar kecil. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
nilai p- value sebesar 0,086 > 0,05, schingga H, diterima. Artinya DER
tidak berpengaruh secara negatif terhadap kapitalisasi kecil. Karena itu
DER tidak dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar kecil
Hipotesis kelima menyatakan bahwa ROE berpengaruh positif
terhadap kapitalisasi pasar kecil. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
nilai p- value sebesar 0,345 > 0,05, sehingga H; diterima. Artinya ROE
tidak berpengaruh secara positif terhadap kapitalisasi kecil. Karena itu
ROE tidak dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar kecil.
Hipotesis keenam menyatakan bahwa ROI berpengaruh positif
terhadap kapitalisasi pasar kecil. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
nilai p- value sebesar 0,582 > 0,05, sehingga H, diterima. Artinya ROI
tidak berpengaruh secara positif terhadap kapitalisasi kecil. Karena itu
ROI tidak dapat digunakan untuk memprediksi kapitalisasi pasar kecil.
Dan hasil regresi diatas, diketahui bahwa variabel NFPM, PBV,
PER, DER, ROI dan ROE tidak berpengaruh secara signifikan baik
secara bersama — sama maupun individu terhadap kapitalisasi pasar
kecil. Hal ini bisa jadi dikarenakan karena banyaknya jumlah data

ataupun adanya data yang ektrem.
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Secara teori, ketidaksignifikanan rasio keuangan tersebut
disebabkan oleh pergerakan saham kapitalisasi pasar kecil yang
frekuensinya sangat tinggi  sehingga membuat para investor lebih
tertarik untuk menganalisa kondisi di pasar modal, tingkat suku bunga
yang berlaku, keadaan ekonomi dan politik dalam negeri, atau tindakan
manajerial perusahaan dibandingkan dengan menganalisa laporan
keuangan perusahaan. Hal ini dilakukan sebab informasi dari rasio
laporan kevangan tahunan tidak akan relevan dengan situasi pasar yang

terus berubah — ubah sangat cepat.
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BAB V

PENUTUP

Kesimpulan
Penelitian ini bertujuan untuk memprediksi pengaruh NPM,
PBV, PER, DER, ROE dan ROI terhadap tiap golongan kapitalisasi
pasar. Setelah melakukan pengujian hipotesis melalui analisis regresi
dari tiap golongan kapitalisasi pasar, maka dihasilkan temuan sebagai
benkut:
1. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel NPM berpengaruh
positif terhadap kapitalisasi pasar besar sedangkan variabel DER

berpengaruh negatif terhadap kapitalisasi pasar besar.

[}

Hasil pepelitian menunjukkan bahwa variabel PER dan ROI
berpengaruh positif terhadap kapitalisasi pasar sedang.

3. Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak ada satupun variabel
independent yang berpengaruh secara - signifikan terhadap

kapitalisasi pasar kecil.

Keterbatasan
Penelitian ini memiliki keterbatasan — keterbatasan yang dapat
dijadikan bahan pertimbangan bagi peneliti selanjutnya agar

mendapatkan hasil yang lebih baik.
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5.4
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1. Data kapitalisasi pasar dihitung selama 1 tahun schingga
dimungkinkan jumlah kapitalisasi pasar berubah tidak hanya
didasarkan oleh faktor — faktor fundamental saja, tetapi juga

dipengaruhi oleh faktor — faktor non-fundamental.

)

Penelitian ini hanya memperhatikan faktor — faktor fundamental
yang dilihat dari rasio keuangan tanpa memperhatikan faktor —
faktor lain seperti pembagian saham bonus, stock split, right issue,
dil yang dimungkinkan juga akan berpengaruh terhadap

kapitalisasi pasar.

Saran Bagi Investor

Hasil peneliian menunjukkan bahwa jika investor ingin
berinvestasi di dalam perusahaan berkapitalisasi besar investor dapat
menggunakan rasio NPM dan DER sebagai sarana untuk mendapatkan
informasi dan mengambil keputusan atau jika investor ingin berinvestasi
dalam perusahaan berkapitalisasi sedang, investor dapat menggunakan
rasio PER dan ROI sebagai sarana untuk mendapatkan informasi dan

mengambil keputusan

Saran Bagi Penelitian Selanjutnya
Penelitian yang menghubungkan analisis rasio keuangan dengan

kapitalisasi perusahaan masih sangat terbatas, karenanya penelitian —
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penelitian yang lebih luas perlu dilakukan. Penelitian berikutnya

sebaiknya memperhatikan hal — hal sebagai berikut:

1.

Periode pengambilan data kapitalisasi pasar bisa dilakukan pada
saat 5 hari sebelum dan 5 hari sesudah laporan keuangan
dikeluarkan, sehingga hasil penelitian diharapkan akan lebih
akurat.

Mengingat nilai adjusted R square yang rendah di tiap
penggolongan kapitalisasi pasar, tidak tertutup kemungkinan
untuk memasukkan informasi keuangan lainnya seperti tingkat
likuiditas dan aktivitas perusahaan, faktor — faktor non-
fundamental seperti adanya stock split atau right issue, kondisi
makro — ekonomi seperti tingkat bunga dan faktor — faktor non-
ckonomi seperti keadaan politik sebagai variabel baru yang

digunakan dalam memprediksi nilai kapitalisasi pasar.
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Lampiran |

Data Rasio Keuangan th 2000 dan Kapitalisasi Pasar th 2001 Untuk Sampel Kapitalisasi Kecll

NO NAMA PERUSAHAAN INDUSTR
1]1PT.CAHAYA KALBAR Thk FOOD & BEVERAGES -0,04 0,38 -8.97 0,28 -3,36 -2,81] Rp 77.845.686.866
2|PT.PRASIDHA ANEKA NIAGA Tbk FOOD & BEVERAGES 0,8 -0,07 0,11 25 -86,15] -101,67I Rp 39.800.000.000
3IPT.SEKAR LAUT Tbk FOOD & BEVERAGES 0,77 -0,13 0,31 32 -43 16 -95221 Rp 57.015.000.000
41PT.SUBA INDAH Tbk FOOD & BEVERAGES -0,04 0,38 32,95 0,75 -1,18 -0,66 Rp 82.800.000.000
5{PT.CENTEX TEKSTILL 0,11 0,33 1,79 0,39 18,39 13,271 Rp 18.738.583.333
B|PT.ERATEX DJAJA Ltd Thk TEKSTILL 0,01 0,63 7,85 6,82 8,08 1,03{ Rp 41.258.750.000
7IPT.PANASIA FILAMENT Tbk TEKSTILL -0,14 1,18 -1,07 102] -11064 -9,88{ Rp 60.729.166.686
8IPT.SURABAYA AGUNG IND Tbk PAPER -1,42 -0,16 -0,04 1,23 -135.8 -31,49] Rp 49.260.000.000
91PT.DUTA PERTIWI NUSANTARA Tbk ADHESIVE 0,27 0,68 4,18 0,3 18,42 12,72} Rp 62.132.750.000

10{PT.EKADHARMA TAPE IND Tbk ADHESIVE 0,07 0,71 5,14 0,33 13,89 10,44| Rp 25.192.583.333
11]PT.INTANWIJAYA INT Tbk ADHESIVE 0,25 0,58 3.4 0,23 16,33 13,22| Rp 57.975.083.333
12{PT.ASIAPLAST IND Tbk PLASTICS 0,04 0,58 18,5 0,44 3.6 25| Rp 76.376.000.000
13|PT.SIWANI MAKMUR Tbk PLASTICS 0,13 0,17 1,3 0.24 13,23 10,7] Rp 42.092.500.000
14| PT.INDAL ALUMINIUM IND Thk METAL 0,04 0,49 4,78 1,68 -10,27 -3,83| Rp 50.556.000.000
15{PT.JAYA PARI| STEEL Tbk METAL 0,08 0,54 -2,58 0.5 -21,13 -13,18| Rp 18.250.000.000
16| PT.LION METAL WORKS Tbk METAL 0,21 0,38 2,44 0,25 14,65 11,72| Rp 32.401.250.000
17|PT.PELANGI INDAH CANINDO Thk METAL 0,11 -0.22 2,34 1,68 -9,44 551 Rp 22.526.666.666
181PT. TEMBAGA MULIA SEMANAN Thk METAL 0,01 0,69 6,99 6,04 9.8 1,39| Rp 43.223.750.000
19]PT.KEDAUNG INDAH CAN Tbk FABRICATED 0,14 0.47 3,38 0,71 13,98 8,18 Rp 54.280.000.000
201PT.INTIKERAMIK ALAMSARI Thk STONE 0,02 -0.85 29,89 1,11 -2,83 0,33| Rp 65.775.000.000
21|PT.JEMBO CABLES Tbk CABLES 0,15 1,27 3,12 2,57 -40,79 11,42} Rp 53.108.000.000
22|PT.VOKSEL ELECTRIC Tbk CABLES 0,08 0,49 1,98 1,15 -24,72 3,73] Rp 13,383.750.000
23|PT.INDOSPRING Tbk AUTOMOTIVE 0,09 08 1,79 6,87 44,75 -5,62| Rp 21.640.500.000
24|PT.INTRACO PENTA Tbk AUTOMOTIVE 0,02 0,58 10,85 4,19 5,61 1,08| Rp 556.317.500.000
25|PT.MULT! PRIMA SEJAHTERA Thk AUTOMOTIVE 0,74 1,11 -1,1 1,84] -100,73 -35,45]1 Rp 21.692.500.000
281PT.NIPRESS Thk AUTOMOTIVE -0,12 3,81 -2,84 12,31} -144 08 10,831 Rp 18.7560.000.000
271PT PRIMA ALLOY STEEL Thk AUTOMOTIVE 0,02 0,94 597 13.65 15,71 1,07 Rp 23.370.000.000
28|PT PERDANA BANGUN PUSAKA Tbk PHOTOGRAPH 0 1,18 -9,38 1,07 -12.59 -8,08{ Rp 27.381,606.666
29{PT.SCHERING-PLOUGH INA Tbk PHARMAEUTICALS -0,04 3,11 978) 27 -31,83 -8.81| Rp 86.100.000.000




Lampiran |l

INO  [NAMA PERUSAHAAN INDUSTRI NPM 2001(PBV 2001 |PER 2001 {DER 2001 |ROE 2001]ROI 2001

Data Raslo Keuangan th 2001 dan Kapitalisasi Pasar th 2002 Untuk Sampel Kapitalisasi Kecll

KAPITALISAS| 2002

1{PT.CAHAYA KALBAR Tbk FOOD & BEVERAGES -0,03 0,22 9,91 0,4 -2,21 -1.58] Rp 58.500.000.000
2|PT.PRASIDHA ANEKA NIAGA Tbk FOOD & BEVERAGES 0,75 -0,03 0,14 1,45 23,03 -81,7| Rp 41.400.000.000
3IPT . SEKAR LAUT Tbk FOOD & BEVERAGES -0,44 -0,08 -0,39 4 -19.93 -60,76] Rp 30.240.000.000
4|PT. SUBA INDAN Tbk FOOD & BEVERAGES 0,03 012 16,33 0,41 0,76 0,54] Rp 71.100.000.000
5|PT.CENTEX Tbk FOOD & BEVERAGES 0,07 0,3 2,92 0,49 10,4 6,991 Rp 19.088.583.333
8|PT.ERATEX DJAJA Ltd Tbk FQOD & BEVERAGES 0,01 0,59 8,28 5,67 9.4 1,43 Rp 34.955,600.000
7IPT.PANASIA FILAMENT Tbk TEKSTILL -0,08 0,48 -0,78 8,87 61,08 -8,12| Rp 43.229.000.000
8|PT.SURABAYA AGUNG INDUSTRI Tbk PAPER 1,1 -0,02 0,03 1,5 -51,32 -26,03! Rp 20.070.000.000
9{PT.DUTA PERTIWI NUSANTARA Tbk ADHESIV 0,14 0,46 4,67 0,19 9,78 8.2{ Rp 32.861.5683.333
10]PT.EKADHARMA TAPE INDUSTRI Tbk ADHESIV 0,07 0,43 3,37 0,28 12,85 10,01| Rp 21.652 416.666
11]PT.INTAN WIJAYA INT Tbk ADHESIV 0,22 0,37 2,31 0,16 15,81 13.64] Rp 52.848 666.666
12}PT.ASIAPLAST INDUSTRIES Tbk PLASTICS 0,03 0,37 11,79 048 3,14 212! Rp 43.333,333.333
13| PT.SIWANI MAKMUR Tbk PLASTICS 0,04 0,34 7,37 0,19 463 389! Rp 20.504.083.333
14|PT.INDAL ALUMINIUM IND Tbk METAL 5,46 0,45 32,73 1,72 1,38 0.51| Rp 38.215.600.000
15{PT.JAYA PAR! STEEL Tbk METAL 0.1 0,28 1,368 0,82 19,22 10,65 Rp 18.000.000.000
16|PT.LION METAL WORKS Thk METAL 0,18 0,36 2,68 0,17 13,68 11,72i Rp 38.7956.000.000
171PT PELANG! INDAH CANINDO Tk METAL 0,01 -0,08 11,12 1,6 -0,7 0,45 Rp 18.674.750.000
18|PT.TEMBAGA MULIA SEMANAN Thk FABRCATED METAL 0,02 0,82 3,79 592 21,87 313l Rp 48.825.666.666
19]PT.KEDAUNG INDAH CAN Tbk FABRCATED METAL 0,07 0,31 4,76 0,83 6,51 4,01] Rp 46.805.000.000
20(PT.INTIKERAMIK ALAMSARI IND Thk STONE -0,18 -0,37 -1,64 1,18 22,41 -3,71 Rp 44.041.666.666
21|PT.JEMBO CABLE COMPANY Tbk CABLE 0 1,12 67,03 3,85 1,67 0,34] Rp 58.932.000.000
22|PT.VOKSEL ELECTRIC Tbk CABLE 0,04 0,27 -1,31 1,21 ~20,28 -4 28| Rp 19.036.250.000
231 PT.INDOSPRING Tbk OTOMOTIF 0,03 0,37 2222 84 16,87 2,281 Rp 20.546.833.333
241PT.INTRACO PENTA Tbk OTOMOTIF 0,03 0,38 2,88 5,29 13,42 2.13{ Rp 26.100.000.000
25/PT.MULTI PRIMA SEJAHTERA Tbk OTOMOTIF -0,35 1.2 -1,17 3,991 1023 20,491 Rp 23.085.250.000
26{PT.NIPRESS Tbk OTOMOTIF -0,03 2,54 -3,.268 25,65 -78,04 -2,93] Rp 13.291.666.666
27|PT.PRIMA ALLOOY STREET Tbk OTOMOTIF 0,01 0,78 20,79 18,34 3,61 0,19{ Rp 54.783,333.333
28|PT.PERDANA BANGUN PUSAKA Tbk PHOTOGRAPHIC Q 068 16697 1,08 041 0.2] Rp 18.760,000.000
29{PT.SCHERING-PLOUGH Tok PHARMAEUTICAL :0,09 — L 933 13,71 -227 68 15,48 Rp $1.240.000.000



Lampiran li

Data Rasio Keuangan th 2002 dan Kapltalisasi Pasar th 2003 Untuk Sampel Kapitalisasi Kecll

NAMA PERUSAHAAN INDUSTRI __|NPM 2002|PBV 2002 |PER 2002 ROI 2002 [KAPITALISAS] 2003
1[PT.CAHAYA KALBAR Tbk FOOD & BEVERAGES 008 031 _ 7.17] . 032 43] 325 Rp  66.6813.833.38%
2|PT.PRASIDHA ANEKA NIAGA Tbk FOOD & BEVERAGES | 003 012 _ 618] 2658] -111,31| Rp__ 38.700.000.000
3|PT.SEKAR LAUT Tbk FOOD & BEVERAGES 027 009  0v2[ 387 _ 13,16] _ 3493 Rp__ 40.217.500.000
4|PT.SUBA INDAH Tbk FOOD & BEVERAGES 019] _ 002[ 036 _ 078] _ -443] _ -251| Rp _ 56.812.500.000
5[PTCENTEX Tbk TEKSTILL 004] 002 032 081 _ 633] 35| Rp___ 17.500.000.000
6|PT.ERATEX DJAJA TOK TEKSTILL 001 _027] 488  473] _ 587] _ 102|Rp__ 20.015.500.000
7|PT.PANASIA FILAMENT TbK TEKSTILL 0,04 02] 101|534 1962 __ 318 Rp___ 17.812.500.000
8[PT.SURABAYA AGUNG IND TbK PAPER 005 001 o078 153 _ -187] _ 1,01|Rp__ 15.110.000.000
§|PT.DUTA PERTIWI NUSANTARA Tok____|ADHESIVE 005 025 1045]  0714] _ 241] 211 Rp _ 31.325.916.666

10]PT_EKADHARMA TAPE IND Thk ADHESIVE 008 046 358 02| 1286|1071 Rp__ 30503833333
T1|PT.INTANWIJAYA INT Tok ADHESIVE 006 _ 033] 935 018 _ 358] _ 302 Rp_ 48.070,000.000
12|[PT ASIAPLAST IND TbK PLASTICS 003[ 022 277 093] _ 803|416 Rp _ 36.458.333.333
13|PT.SIWANI MAKMUR TbK PLASTICS 002[ _027] 1895|018 _ 159] 133 Rp__ 17.421.083.333
14|PT.INDAL ALUMINIUM IND Tbk METAL O 022 5887 208 _ 038 013|Rp__ 21.714.000.000]
15|PTJAYA PARI STEEL TbK METAL 006 _029]  123] 088 _2346] 1245 Rp _ 38.187.500.000
16|PT.LIONMETAL WORKS Tbk METAL 074 041 328 015 _1257] __1097| Rp  43.238.416.666
17|PT.PELANG| INDAH CANINDO Tbk METAL 0,17] 0,05 03 18] -17,64] 10,06 Rp___ 20.646.500.000
18|PT.TEMBAGA MULIA SEMANAN Tok ___|METAL 0,02 03] 167|423 1937 3.7 Rp___ 41.046.916.666
19]PT.KEDAUNG INDAH CAN Tbk FABRICATED METAL 0,02 035 1427 08| 248 155/ Rp___ 40.315.000.000
20|PT.INTIKERAMIK ALAMSARI Tbk STONE 018] 154 034 _ 516] 2215 36/ Rp___ 45.000.000.000
21[PTJEMBLO CABLE CO Tbk CABLES 0,02 2 24| 368 781] 183 Rp__ 81.900.000.000
22|PT.VOKSEL ELEGTRIC Tbk CABLES 002 02 151 12| 13,05] _ 2,73 Rp __ 15.650.000.000
23[PT.INDOSPRING Tbk AUTOMOTIVE 044 036 079 313 _4517] _ 1049| Rp _ 94.927.333.333
24[PT.INTRACO PENTA Tbk AUTOMOTIVE 003 033 28]  425]  123] 234 Rp _ 48.450.563.333
25[PT.MULTI PRIMA SEJAHTERA TbK AUTOMOTIVE 058 081  317]  089]  2586]  16,15| Rp _ 11.422.083.333
26[PT.NIPRESS Tbk AUTOMOTIVE 008 32| 201 768 _6587] _ 759 Rp  16.083.333.333
27|PT.PRIMA ALLOY STEEL Tbk AUTOMOTIVE 012[ 636 078  504] 4558 755 Rp  27.666.333.333
28[PT PERDANA BANGUN PUSAKA TBK____|PHOTOGRAPHIC 012 145 8715 141 -2381] __-9.78] Rp__ 20.800.000.000
| 25[PT.SCHERING-PLOUGH INA Tbk PHARMAEUTICALS O] 504 2748 1827 -3286] _ -1.71] Rp __ 18.266.000.000




Lampiran IV

_ NAMA PERUSAHAA

N INDUSTRI __ |NPM 2003|PBV 2003 [PER 2003 [DER 2003 |ROE 2003]ROI 2003
PT.CAHAYA KALBAR Tbk 0,02 0,29 0,29 1,39 1,08

Data Rasio Keuangan th 2003 dan Kapitalisasi Pasar th 2004 Untuk Sampel Kapitalisasi Kecil

KAPITALISASI 2004

1 FOOD & BEVERAGES 21,08 72.763.833.333
2|PT.PRASIDHA ANEKA NIAGA Tbk FOOD & BEVERAGES 9,1 0,4 0,05 1,5 822 06 468 44 41.400.000.000
3|PT.SEKAR LAUT Tbk FOOD & BEVERAGES 0,07 -0,08 2,48 4,01 3,18 89,62 36.728.000.000
4]PT.SUBA INDAH Tbk FOOD & BEVERAGES -0,03 0,09 0,25 2,03 -37 44 -12,16 33.702.750.000
5]PT.CENTEX ThK TEKSTILL 0 0,02 257,78 0,82 0,02 0,01 14.233,333.333
B8|PT.ERATEX DJAJA Thk TEKSTILL 0,12 0,86 -0,44 10,98} -196,36 -16,22 13.630.250,000
7IPT.PANASIA FILAMENT Tbk TEKSTILL -0,11 0,24 0,47 7,58 -50,7 -5 92 19.583.333.333
8|PT.SURABAYA AGUNG IND Thk PAPER -0,15 -0,01 -0,35 1.8 -3,88 232 19.110.000.000
9IPT.DUTA PERTIWI NUSANTARA Tbk ADHESIVE -0,01 0,29 -23,35 0,28 -1,13 -0,84 54.524.000.000
10|PT.EKADHARMA TAPE IND Tbk ADHESIVE 0,05 0,85 9,78 0,22 872 7,14 42.299.166.666
T1PT.INTANWLAYA INTERNATIONAL Tbk  JADHESIVE 0,05 0,35 6,32 0,17 552 473 82.889.250.000
12{PT.ASIAPLAST IND Thk ADHESIVE 0,16 0,31 166,28 1 0,19 0,09 42.500.000.000
13}PT.SIWANI MAKMUR Tbk PLASTICS -0,43 0,51 -0,66 0,39 -78,59 -54 92 21.338.333.333
14[PT.INDAL ALUMINIUM IND Thk METAL -0,12 0,32 -0,58 4,38 -67,38 -12,82 28.116.000.000
18{PT.JAYA PARI STEEL Tbk METAL 0,05 0,88 4,93 0,83 17,77 9,19 91.687.500.000
18{PT.LION METAL WORKS Tbk METAL 0,14 0,14 3,61 0,19 12,07 10,07 63.936.416.666
17{PT.PELANGI INDAH CANINDO Tbk METAL -0,01 1,97 -36,79 5,37 -5,5 -0,86 75.349.666.666
18]PT.TEMBAGA MULIA SEMANAN Tbk METAL 0,01 0,35 5,08 3,83 6,88 1,43 42.871.250.000
19]PT.KEDAUNG INDAH CAN Tbk FABRICATED METAL 0,15 0,25 2,11 0,59 -11,77 -7,36 26.710.000.000
20|PT.INTIKERAMIK ALAMSAR! Thk STONE 0,21 0,49 -1,14 7,01 -42,66 -532 556.125.000.000
21|PT.JEMBO CABLE CO Tbk CABLES 0,01 0,83 31,97 3,35 2,59 0,8 41.164.500.000
221PT.VOKSEL ELECTRIC Tbk CABLES -0,02 -0,01 -1,08 1,32 -9,32 -3,03 14.227.500.000
23}PT.INDOSPRING Tbk AUTOMOTIVE 0,02 0,36 5,87 2.8 8,22 1,63 25.625.166.666
24|PT INTARACO PENTA Tbk AUTOMOTIVE 0,01 0,41 12,42 3,08 3,32 0,87 57.347.500.000
25|PT.MULT! PRIMA SEJAHTERA Tbk AUTOMOTIVE -0,02 0,18 -23,22 0,59 -0,77 -0.48 23.950.750.000
26|PT NIPRESS Tbk AUTOMOTIVE 0,02 0,23 8,18 0,23 2,87 1,39 25.125.000.000
271PT.PRIMA ALLOY STEEL Tbk AUTOMOTIVE 0,03 0,31 2,96 2,23 10,46 3,24 59.627.000.000
28|PT.PERDANA BANGUN PUSAKA Thk PHOTOGRAPHIC 0 0,8 -20,97 1,41 -3,81 -1,58 20.330.000.000
L 29|PT.SCHERING-PLOUGH INA TBk PHARMAEUTICALS 0,02 13,69 12,79 25,41 107,05 4 05 39.690.000.000
L VT, W w, 100, DR
R T VI T I T VOV A TAKEL w,us <] 7,78 3,48| Rp 361.528,750,000
14]PT.KARWELL INA Thk APPAREL -0,02 .91 -16.21 -3,49| Rp 288.508.416.666
15|PT.PRIMARINDO ASIA Tbk APPAREL -0,07 ,83 223,68 -16.47 107.800.000.000
16|PT.SEPATU BATA Thk APPAREL " A7 Yy v gty laseergns P e 1




Lampiran V

Data Rasio Keuangan th 2000 dan Kapitalisasi Pasar th 2001 Untuk Sampel Kapitalisas! Sedang

RS NAMA PERUSAHAR DR 2000 IEEv oo PER 2000 __IDER 2000 [ROE 2000 [ROI 2000 RAPITALISAS! 2001
1]PT.AQUA GOLDEN MISSISIE! Tok FOOD & BEVERAGES 0.07 479 20 776 31.0 11,28] Rp__ 214,857.866.66¢
2|PT.DELTA DJAKARTA Tbk FOOD & BEVERAGES 0,13 0,55 3.45 0.78 18 G 80[Rp_ 1287303 883 333
3[PT MULTI BINTANG INA ToK FOOD & BEVERAGES 0,18 3,33 784 102 4357 2161 R 525 166,750,000
4]PT SANTAR TOP Thk FOOD & BEVERAGES 0,08 8.79 53.72 0,57 18,31 10,39 Rp___ 294.665.633.333
5[PT.SMART Tbk FOOD & BEVERAGES 0221 8712 1,59 1| 8441 82] 14,06 R 25%.260.500.000
8|PT TUNAS BARU LAMPUNG Tbk FOOD & BEVERAGES 0 6,17 144090 728 0,43 0,19 Rp___ 455 016,666 666
7|PT.ARGO PANTES Tbk TEKSTILL 038 0,96 20,38 104]_ 10042]  -18.03| Ro  268.013.333.333
8[PT.RODA VIVATEX Tok TEKSTILL 0.12 1.09 1,71 0,23 9,32 76| Rp___ 197.343.333.333
B|PTTIFICO Tok___ TEKSTILL 0,02 0,95 116,58 152 5,08 2,02 Rp____367.788.000.000

70]PT.EVERSHINE TEKSTILL Tk APPAREL 0,01 139 125,70 120 1.13 051 R 572.571.666.666
11|PT.FORTUNE MATE INA APPAREL 0.08 11 10,45 0,23 10,52 8.56] R 213.333.333.333 ]
12[PT.GREAT RIVER INT Tbk APPAREL 0.01 504 53,30 3.75 1.48 031 Rp___ 209.563.166.666
13|PT.INDO-RAMA SYNTETHICS Tbk APPAREL 0,08 0,63 73,86 0,55 7.79 3,48 Rp___ 361.528.750.000
14]PT.KARWELL INA Tbk APPAREL 70,02 212 -13.91 3,38]  -15.21 349 Rp___ 288 508.416.666
15[PT.PRIMARINDO ASIA Thk APPAREL 0,07 -8.56 3,83 0,07 _22368] __-16.47| Rp___ 107.500.000.000
16]PT.SEPATU BATA Tbk APPAREL 0,17 27 25 0.67 50,80 30,47 Rp___ 174.850.000.000
7|PT.SURYA INTRINDO MAKMUR Tok APPAREL 0.1 17,34 142.85 06 12,14 7.56] Rp___ 480.000.000.000
8PT.BUDI ACID JAYA CHEMICAL 011 28 5,33 E56] 5247 7.99[ Rp 283 500 000.000
B|PT.LAUTAN LUAS Tok CHEMICAL 0,03 0.51 12,15 102 7,59 371 Rp___ 247.000.000.000
20|PT.UNGGUL INDAH CAHAYA Thk CHEMICAL 0,08 3.08 15,83 2.04 18.73 6,43 Rp___ 432.844.500.000
21[PTASAHIMAS FLAT GLASS GO ToK PLASTICS 20,02 0.73 S12.94 3,08 5,68 21,39[Rp____428.575.000.000
22|PT.DYNAPLAST Tbk PLASTICS 0.1 103 7.8 0,85 135 731  Rp___ 190.196.233.333
23|PT.SUMMITPLAST INTERBENUA Tbk BLASTICS 0.08 7 52 55,43 0.84 1347 731 Rp___ 236.583.333.333
24|PT TRIAS SENTOSA Tok BLASTICS 0,28 181 114 1495 -158.62 9,95 ?‘E_ 153.500.000,000
25[PT.CITRA TURBINDO Tbk _ METAL 0.02 8,18 1112,66 XE 0,56 0,49 712.666.666.666
26/PT MULIA INDUSTRINDO Tok STONE 053 0,51 -0,49 121] 103,94 -21.86 Rp 341,523 750,000
271PT.SURYA TOTO IND Tok STONE 20,16 186 75,54 21,53]_2099.97] 1331 Rp 281842333333
28/PT.KOMATSU IND Tbk MACHINERY 0,47 573 2,66 0,08 2728 2506| Rp___361.543.750.000
29|PT ASTRA-GRAPHIA TbK ELECTRONIC 0,03 264 32,50 3,00 8.1 1,98 Rp___ 430.436.333.333
30]PT.METRODATA ELECTRONIC THK ELECTRONIC 0.08 139 756 08 8.4 10,23 Rp___ 239.021.016.666
31]PT.MULTIPOLAR CORPORATION TbK ELECTRONIC 0,34 0.67 535 0.52 12,78 8.30] Rp_ 556.070 750,000
32|PT.BRANTA MULIA Tbk AUTOMOTIVE 0,02 0,74 13,53 3.83 545 1,13 Rp___273.750.000.000
331PT.GOODYEAR IND Tbk AUTOMOTIVE 0,07 0,08 5,61 0,62 14,82 127\ Rp___ 223.791.666.686
34/PT.GT PETROCHEM IND TBK AUTOMOTIVE 0,78 0,18 0,18 13 101,721 -30.32] Ro___ 315.466.666 646
35|PT SELAMAT SEMPURNA Tok AUTOMOTIVE 0,12 78 58 0.82]  20.37 19141 R 451.828.083.333
36 |PT.MODERN PHOTO FILM Tbk BHOTOGRAPHIC 0,0 32 457 4 2882 5768[ Rp____161.180.583.333
37|PT.DARYA VARIA LAB Tk PHARMAEUTICALS 20,03 73 18,24 719 8,47 4,33 Rp___ 242.200.000.000
38/PT MERCK IND Tbk PHARMAEUTICALS 25 72 3,38 0.34 50,67 38.07] R 191.145.566.666
39[PT.MANDOM IND ToRK CONSUMER GOODS D11 57 8,53 0,38 21.68 155 Rp—361.725.000.000




Lampiran Vi

Data Raslo Keuangan th 2001 dan Kapitalisasi Pasar th 2002 Untuk Sampel Kapitalisasi Sedang

 YS) NAMA PERUSAHAA DUSTRI NPM 2001 |PBY 2001 00 KAPITALISAS! 2002
1]PT AQUA GOLDEN MISSISIPI Tok FOOD & BEVERAGES 0,06 279 211 S| Rp _ 479.816,083.333
2|PT. DELTA DJAKARTA FOOD & BEVERAGES 0,15 D47 0,35 37| Rp____138.447,083.33
3|PT.MULTI BINTANG Tbk FOOD & BEVERAGES ¥ 152 0.77 Rp _ 617.702,083.333
4|PT SIANTAR TOP Tbk FOOD & BEVERAGES 6,04 1,48 0,68 Rp___ 373.89%.833.333
5|PT.SMART Tbk ~ FOOD 8 BEVE 0,26 -0.2 1185 Rp___ 243.463500.000
6|PT TUNAS BARU LAMPUNG Thk FOOD & BEVE 0,01 123 133 374.914.750.000
7[PTARGO PANTES Tok TEKSTILL 70,14 0,43 12 185,993 500,000
BJPT.RODA VIVATEX TEKSTILL 0,03 121 0,16 Rp___ 287.260.000.000
9IPT TIFICO Tbk T TEKSTILL 0,01 0,44 15 277.104.166.666
10[PT EVERSHINE TERSTILL Tbk APPAREL 0,06 1,65 0,89 638.140.333.333
11|PT.FORTUNE MATE INA APPARE 0,02 121 013 Ro__ 292 666 666 666
12|PT.GREAT RIVER INT Tok APPAREL -0.58 0,42 14 154,225 .000.000
13[PTINDO-RAMA SYNTETHICS TbK APPAREL 0,04 0,12 0.59 353.622.166.686
14[PT KARWELL JNA Tbk APPAREL 0,07 374 588 384.307.575.004
15[PT.PRIMARINDO ASIA Tok APPAREL 0,08 276 128 106.662.500.000
16]PT.SEPATU BATA Tbk APPAREL 0,16 128 0,57 256.641.666.666
71PT SURYA INTRINDG MAKMUR Tok TOBACCO 0,02 5,31 14 742.916 666,666
8|PT.BUDI ACID JAYA Tok CHEMICAL 0,02 0,67 6,52 141,312,500.000
8|PT.LAUTAN LUAS Tbk CHEMICAL 6,08 0,48 098 204.425.000.000
20|PT.UNGGUL INDAH CAHAYA Tbk CHEMICAL 0,05 327 1,75 492.740.333.335
21|PT.ASAHIMAS FLAT GLASS Tbk PLASTICS 0.1 1,01 2,08 527.120.166.666
22|PT.DYNAPLAST Tbk — PLASTICS 0,09 0,58 0,91 260.020.166.666
23]PT SUMMITPLAST INTERBENUA Tbk PLASTICS 0,08 5 0,81 155 170.833.333
24|PT.TRIAS SENTOSA TbK PLASTICS 0,39 0,41 2,84 306.000.000.000
25[P1.CITRA TURBINDO Tbk METAL 0,04 497 0,14 639.333.333.333
26]PT.MULIAINDUSTRINDO Tbk STONE 02 RE 13 216,641.250,000
27|PT.SURYA TOTO IND Tbk STONE 0,84 7,06 12,62 272.448.000.000
28|PT.KOMATSU INDONESIA Tbk MACHINERY 0,09 057 0,12 344.594.250,000
28]PTASTRA GRAPHIA Tbk ELECTRONIC 0,04 1,93 243 476.776.500.00G
30/PT METRODATA ELECTRONIGS Tbk LECTRONICS 0,08 0.77 073 273.866.833.333
31|PT MULTIPOLAR CORPORATION Thk LECTRONICS 0,27 0,45 0,57 46.501.563,333
32|PT.BRANTA MULIA Tbk OTOMOTIF 0,05 05 28 276.562,500.000
33|PT GOODYEAR INA Thk OTOMOTIF 0,02 078 0.5 190.820,833.333
34]PT.GT PETROCHEN IND Tbk OTOMOTIF 027 0,08 1,43 290.266.666.686
35[PT.SELAMAT SEMPURNA TbK OTOMOTIF 0.1 1,41 0,71 405.633.333.333
36]PT MODERN PHOTO FILM Tbk PHOTOGRAPHIC D 0,84 382 142,833 500.000
37|PT.DARYA-VARIA LAB Tbk PHARMAEUTICA 0 43 1,33 255.216.666.668
38]PT.MERCK Thk PHARMAEUTICA 025 84 0,28 273.746.666.666
35]PT.MANDOM INA TBK CONSUMER GOODS 0,08 124 0,35 290.550.000.000




Lampiran Vil

Data Raslo Keuangan th 2002 dan Kapitalisasi Pasar th 2003 Untuk Sampel Kaplitalisasl Sedang

[N TNAMA FERUSANAAN DUSTR NEM 2002 PGV 2002 002 DER 2003 HOE 2002 RO 2000 ABT A SASIe
et A T W U S e ————

1|PT.AQUA GOLDEN MISSISIPI Tok FOOD & BEVERAGES 0.06 224 7 47 43 29,95 12,32\ R .. 599715, 166,686
2|PT.DELTA JAKARTA Tok FOOD & BEVERAGES 0,21 0.44 2.03 0.25 152 12,19 Rp_ 144.516.000.000
3]PT.MULTI BINTANG Thk FOOD & BEVERAGES 0.16 2,05 6.81 0.68] 30,06 17.9] Rp___ 662.827.063.333
4|PT SIANTAR TOP TbK FOOD & BEVERAGES 0,05 126 11,25 0.78 11 24 8,43 Rp___ 265275.000.000
5[PT.SMART Tok FOOD & BEVERAGES 0,00 0,62 0.74 1,09 84.1 7.88 Rp_ 618.880.500,000
6|PT.TUNAS BARU LAMPUNG Thk FOOD & BEVERAGES 0.07 0.48 5,55 113 867 407 Rp 221218333333
7|PT.ARGO PANTES Tbk TEKSTILL 053]  -i5.03 0.34 1] 4428,54 241 Rp__ 212.315.916.566

BPT.RODA VIVATEX Tok TEKSTILL 0,04 1.08 54.4 0.19 238 3.02] Rp___ 245.280.000.000

9[PT.TIFICO Tok TEKSTILL .03 0.45 XK 167 555 2,08 Ro___177.087.500.000
T0[PT EVER SHINE TEXTILLIND ThK APFAREL 0 155 405,28 077 0.38 022 Rp___ 253.580.500.000
11]BT.FORTUNE MATE INA Tok APPAREL 002 148 27.28 0,14 5.44 478] Rp___ 213.333.333.333
12|PT.GREAT RIVER INT Tok APPAREL 218 0.2 0.23 132 217 44 93,74 Rp__ 215.384 416.666
13|PTINDO-RAMA SYNTHETICS TBK APPAREL 0,04 .15 8,62 T4 5.08 2.08] Rp___ 204.185.583.33%
14[PT.KARWELL INA Tbk APPAREL 0 .62 99.95 576 2.62 0,42 Rp___ 218 958 833 333
15|PT.PRIMARINDO ASIA Thk APPAREL 055 08 1,28 2,58 8275] _ -80,38] Rp  101.050.000.000
16]PT.SEPATU BATA Tbk . APEAREL 6,12 131 4.0 04 32,42 23,02( Rp____ 207.726 166,666
17]PT.SURYA INTRINDO MAKMUR Tok APPAREL 70,08 .35 58,0 101 6,31 -3,94[Rp___281.950.000.000
16PT.BUDI ACID JAYA Tok CHEMICAL 0,01 0.79 18.45 580 4,59 0,64] Rp____107.626.000,000
16PT.LAUTAN LUAS Tbk CHEMICAL 0.02 0.35 722 127 49 2,16 Rp____ 194 338.500.000
20/PT.UNGGUL INDAH CAHAYA Tok CREMICAL 0,05 0.66 6.45 086 1028 435 Rp___ 727.531.166.666
21[PTASAHIMAS FIAT GLASS TBK PLASTICS & GLASS 0,16 0,79 2,78 107 26,48 15[ Rp___ 677.200.833.333
22|PT DYNAPLAST Tbk PLASTICS & GLASS 0,11 0.81 5.40 0,85 147 89 Rp___ 376.321.666.666
23]PT.SUMMITPLAST INTERBENUA Tbk PLASTICS 002 148 80,24 0.47 243 165 R 126.641.666.666
24]PT.TRIAS SENTOSA Tbk PLASTICS & GLASS 0.28 0.55 1,87 128] 3308 1448 Rp_ 477.720.000.000
25(PT.CITRA TURBINDO Thk PLASTICS & GLASS 0,03 127 53,88 0,25 236 1,89 Rp___ 694.000.000,000
26]PT MULIA INDUSTRINDO Tok STONE 0.4 0,16 0.53 124]_29.44 727 Re_ . 264.616.916 666
27|PT.SURYA TOTO Tbk STONE 0.17 254 3.96 4,13] 6400 1249 Ro 254,401 166,666
28/PT.KOMATSU INA Tbk_ MACHINERY 0,06 0.53 33 0,12 8,37 568] Rp___ 396.104.563.333
20]PT ASTRA-GRAPHIA Tbk ELECTRONIC 0.08 113 5.04 127] 3248 5,02 Rp__ 423.189.750.000
30]PT METRODATA ELECTRONIC ToK ELECTRONIC 003 107 0.13 108 1751 838 Rp 197 902.500.000
31|PT MULTIPOLAR CORPORATION Tok ELECTRONIC 0.08 0.3 10,05 0.69 3.03 1,78 Rp___ 350.173.250.000
32|PT.BRANTA MULIA Tbk AUTOMOTIVE 0.08 0.36 185 191 19.43 866 Rp _ 296.145833.333
33|PT.GOODYEAR INA Tbk AUTOMOTIVE 0.03 0.66 11.73 043 5,66 3.95[ Rp___ 160.152.250.000
34]PT.GT PETROCHEN IND TokK AUTOMOTIVE 071 021 0,12 147, 179,13 3134 Rp__ B0B.73%343.333
35]PT, SELAMAT SEMPURNA TbK AUTOMOTIVE 0,07 5 41 46,82 0.68 1155 886 Rp___ 364.180.866.666
36]PT.MODERN PHOTO FILM GO bk PHOTOGRAPHIC 0,01 0,48 47 386] 10.35 2.98] R 140,610.000.000
37|PT.DARYA.VARIA LABORATORIES bk |PHARMAEUTICALS 0,12 1] 4.08 042l 2Te 18.67| Rp___ 404.833.333.333
38PT MERCK Thk PHARMAEUITICALS 0,17 T 598 X 21,72| Rp 241,266 866,566
30]PT.MANDOM INA ToK CONSUMER GOODS 0.1 0.77 2,03 0,17 15.15 16,32 Rp 507,225 040,000




Residuals Statistics®

- Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
Predicted Value 4E+010 | BE+011 3E+011 | 6,044E+010 156
Std. Predicted Value -4.955 4276 ,000 1,000 156
g::ﬁ; %,';ﬁe"f 1E+010 | 2E+011 | 3E+010 | 2,584E+010 156
Adijusted Predicted Value -3E+011 8e+011 3E+011 8,889E+010 156
Residual -3E+011 6E+011 ,000 1,735E+011 156
Sid. Residual -1,763 3,253 000 980 156
Stud. Residual -2,076 3,264 -,002 1,003 156
Deleted Residuat -4E+011 6E+011 8E+008 1,886E+011 156
Stud. Deleted Residual -2.100 3,376 002 1013 156
Mahal. Distance 032 | 137,590 5,962 18,332 156
Cook's Distance 000 1,592 018 131 156
Centered Leverage Value ,000 ,888 ,038 , 118 156

2. Dependent Variable: KAPITALISASI(Y)




Lampiran Vill

Data Rasio Keuangan th 2003 dan Kapitalisasi Pasar th 2004 Untuk Sampel Kapltalisasl Sedang

RO NAMA PERUSANAAN NDUSTRI REW 2003 TPBV 005 TPer 2008 TBER 5003 TROE 2007 TRo1 2003 JOPTT AUSASLER
1/PTAQUA GOLDEN WISSISIEL Tbk FOOD & BEVERAGES 0,08 2,33 0.8 082( 2345|1708 Rp 574377416686
2[PT DELTA DJAKARTA Tbk FOOD & BEVERAGES 0,12 043 37 024 11,76 944/ Rp _160,205.416,666
3[PT.MULTI BINTANG INA Tok FOOD 8 BEVERAGE 0,16 251 747 O8] 3368/ 1886 Rp 837210833333
4[PT SIANTAR TOP Thk FOOD & BEVERAGE 0,04 078 756 G08[ 1038 6,17 Rp 240,720,833 333
5[PT SMART Tbk FOOD & BEVERAGES 002 361 12,12 1.06] 27,51 1.92] Rp 848,655 000,000
6]PT.TUNAS BARU LAMPUNG Tbk FOOD 8 BEVERAGES 0,04 0,51 978 126 526 23[Rp__305560583,333
7[PT.ARGO PANTES Tbk TEKSTILL 001 1805 23,06 182613 07[Rp 315991916666
B{PT RODA VIVATEX Tbk TEKSTILL 0,04 093 3,22 02 278 216[ Ro 226 800.000.000
SIPTTIFICO Tok TEKSTILL 0,03 025 256 188 9851 3421Rp _ 211,662,500.000
10/PT EVER SHINE TEXTILLE IND TbK APPAREL 207 07 8,45 O8] B2 517 Rp 185567250000

1/PTFORTUNE MATE INA Tok APPAREL 0,12 0,92 39 O8] 2351 19,92/ Rp __104,000.000.000
12[PT.GREAT RIVER INT Tbk APPAREL 0,04 0,36 11,08 145 324 1,32 Rp___ 444,351,750 000
13[PTINDORAMA SYINTHETHICS TEK APPAREL 0,04 0,18 8,47 133 206 5,08[Rp 334.264.683.333
14[PT KARWELL INA Tbk APPAREL 9,04 494 997 75[ 4855|585 Rp 242200563333
15/PT PRIMARINDO ASIA Tbk APPAREL 21] 061 2,56 290 2386 47,46 Rp___101.050,000.000

8]FT.SEPATU BATA Tbk APPAREL 8,09 1,18 X 047] 2268l 1547 Rp 195376166666
17[PT.SURYA INTRINDO MARMUR TbK APPAREL 0,33 283 28 113 481 2053  Rp _166.666.666.666
18[FT.BUDI ACID JAYA Tk CHEMICAL 0,01 0,73 2582 53 264 044| Rp _ 102.375,000.000
1|PTLAUTAN LUAS Tbk CHEMICAL 0,01 0,56 29,07 7,94 1,61 0,62[Rp  230,100,000,000
20[PT.UNGGUL INDAH CAHAYA Tk CHEMICAL 0,03 1,37 18,34 1,64 745 278[Rp _ 911.835563.333
21[PTASHIMAS FLAT GLASS Tk PLASTIC 0,12 1 528 073 1903|1098/ Rp__ 913.08.333.333
22[PT DYNAPLAST Tk _ PLASTIC 0,08 1,18 7,85 094 1500 714] Rp 506.521.250.000
23[PT SUMMITPLAST INTERBENUA Tbk____ |PLASTIC 0,01 1,26 96,32 067/ 1,31 07[Rp_129.425000.000
24]PT TRIAS SENTOSA Tbk PLASTIC 021 082 563 076 1781 10,02 Rp 593200000000
25[PT CITRA TURBINDO Tbk METAL 0,02 1,28 44,51 03 287 2,14 Rp__ 640.000.000,000
26]PT MULIA INDUSTRINDO Tbk STONE 002|025 182 128 T1376] 411 Rp _ 335.711.250000
27]PT.SURYA TOTO INA Tk STONE 0,07 1,78 727 3292451 571[Rp _ 241.281.563.333
2B]PT KOMATSU INA Tbk MACHINERY 0,08 049 511 0,16 95 8,18 Rp __677.193.000,000
20[FT ASTRA GRAPHIA TbK ELECTRONICS 0,05 1,34 20,76 112] B 3,04[Rp 402.226500,000
30]PT METRODATA ELECTRONICS Tok____|ELECTRONICS 0 04| 13842 058 061 026 Rp __160,084.250.000
31/PTMULTI POLAR CORPORATIONS Tbk __|ELECTRONICS 0,02 043 34,75 074 1.25 072[Rp ___559670,500.000
32[PT.BRANTA MULIA Tok AUTOMOTIVE 0,06 0,67 5,78 122 1,64 479 Rp 369 375,000,000
33[PT GOODYEAR INA Tbk AUTOMOTIVE 0,03 0,58 938 047 615 4,15[Ro__207.986,563.333
34[FT.GT PETROCHEN INA Tbk AUTOMOTIVE 027] 232 1,04 105 724,17 13[Rp __789.600,000.000
35[PT SELAMAT SEMPURNA Tbk AUTOMOTIVE 0,08 0,96 7,18 058 134 757[ R 361.462.750,000
36]PT MODERN PHOTO FILM Tbk PHOTOGRAPHIC 0 076 43,55 377175 037[Rp _167.842/666.668
37|PT.DARYA VARIA LABORATORIES Tbk____|PHARMAEUTICALS 012 1,61 XH 034] " IE07[ 1296 Rp 394333393333
38[FT MERCK Tbk PHARMAEUTICALS 0,17 225 7080 028 3171/ 2526| Rp 467 226666.666
38[PT MANDOM TbK CONSUMER GOODS Xl 1,08 593 04| 18141596 o 504.075000.000




Lampiran IX

Data Rasio Keuangan th 2000 dan Kapitalisasi Pasar th 2001 Untuk Sampel Kapitalisasi Besar

NS NAMA FEF.QUSAHAAN INDUSTRI NPM 2000|PBV 2000 [PER 2000 |DER 2000 [ROE 2000[ROI 2000 |[KAPITALISAS] 2001

AR Plen—— IS 1
11PT SARI HUSADA Thk FOOD & BEVERAGES 022 1,8 628 0,18 28N 2421 Rp  1.343620.883.330
2|PT FAJAR SURYA WISESA Tbk PAPER -0.1 1,38 879 3.84 -19,89 -4.11] Rp _1.834.266.668.668
3|PT.INDAH KIAT PULP & PAPER Tbk PAPER 0,25 0,78 4,51 142 -16,86 -69.7) Rp  2.174.831.500.000
4|PT.INDOCEMENT Tbk CEMENT -0,35 3,54 -4 53 9,38 78 21 -7,54{ Rp  3.637.488.9156.666
S{PT.SEMEN GRESIK Tbk CEMENT 0.1 1,18 10,04 1,51 11,6 4,57 Rp  3.739.328.666.666
B8|PT.ASTRA OTOPARTS Tbk AUTOMOTIVE 0,05 243 12,87 2,13 18,85 6,02| Rp  1.007.855.916.660
7{PT TEMPO SCAN PACIFIC Thk PHARMAEUTICALS 0,24 1,31 3,98 0,36 33,02 24,35 Rp  1.320.000.000.000

Data Rasio Keuangan th 2001 dan Kapitalisasi Pasar th 2002 Untuk Sampel Kapitalisasi Besar

,ll\IO NAMA PERUSAHAAN INDUSTRI NPM 20011PBV 2001 {PER 2001 [DER 2001" ROE 2001 {RO1 2001 [KAPITALISAS] 2002
11PT.SARI HUSADA Tbk FOOD & BEVERAGES 0,24 2.5 7,68 017 33,06 2822| Rp 2.169.676.418.660
21PT FAJAR SURYA WISESA Tbk PAPER 0,15 1,45 5,66 2,37 21,79 846/ Rp  1.034.518 418,660
3IPT.INDAH KIAT PULP & PAPER Tbk PAPER -0,16 0,31 -3.78 1,85 -8,31 -3,26/ Rp  1.107.873.916.860
4]PT.INDOCEMENT Tbk CEMENT -0.01 093 -40.82 3,32 -2,28 -0,53] Rp  3.180.393.333.333
§|PT.SEMEN GRESIK Tbk CEMENT 0,07 1,03 10.28 1.77 10,04 362/ Rp  4.700.728.333.333
8/PT.ASTRA OTOPARTS Tbk OTOMOTIF 0,12 1,11 3,69 1,13 30,33 1446]| Rp  1.206.137.583.333
7|PT.TEMPO SCAN PACIFIC Tbk PHARMAEUTICALS 0.18 1,15 4,61 0,31 24,94 19,05 Rp  2.137.500.000.000




Lampiran X

Data Rasio Keuangan th 2002 dan Kapitalisasi Pasar th 2003 Untuk Sampel Kapitalisasi Besar

!NO NAMA EET?USAHAAN INDUSTRI NPM 2002|PBV 2002 [PER 2002 IDER 2002 IROE 2002 [RO! 2002 [KAPITALISAS| 2003
11PT.8ARI HUSADA Thk FOOD & BEVERAGES 0,17 225 10,82 0,12 21,17 18,85] Rp  2.070.307.083,333
2|PT FAJAR SURYA WISESA TbK PAPER 0,18 1,03 5,86 1,68 -17.6 652/ Rp  1.226.554.833.332
3IPT.INDAH KIAT PULP & PAPER Tbk PAPER 0,22 0,05 033 1,87 -13,82 -48,1 Rp  2.097.143.000.000
4|PT.INDOCEMENT Tbk CEMEMT 0,26 0,65 238 2 27,34 9.1/ Rp 4.781.232.686.6866
5|PT.SEMEN GRESIK Tbk CEMEMT 0,04 1,52 24 64 1,186 6,17 286 Rp  4.688.714.583.333
6|PT.ASTRA OTOPARTS Tbk AUTOMOTIVE 0,12 1 4,08 0.75 24 58 14,05/ Rp  1.066.370.416.666
7|PT. TEMPO SCAN PACIFIC Tbk PHARMAEUTICALS 0,16 1,3 5,87 0,28 2222 17,41| Rp  4.080.875.000.000

Data Rasio Keuangan th 2003 dan Kapitalisasi Pasar th 2004 Untuk Sampel Kapitalisasi Besar

NS NAMA mUSAHAﬁN INDUSTRI_ NPM 2003 PBY 209.3 PER 2003 |DER 2003 IROE 2003 ]ROI 2003 [KAPITALISAS| 2004
1{PT.SARI HUSADA Tbk FOOD & BEVERAGES 0.2 279 12,38 0.1 2257 19,68/ Rp  3.771.438.000.000
2[PT.FAJAR SURYA WISESA Tbk PAPER 0.05 1,62 29.54 1.47 -5,13 -2,08| Rp  1.811.956.000.000
3|PT.INDAH KIAT PULP & PAPER Tbk PAPER -0,21 0,23 -1.3 2,32 -17.47 -5.26] Rp  1.296.865.000.000
4|PT.INDOCEMENT Tbk CEMENT 0,16 1.73 11,67 1,21 -14,79 681 Rp  7.548.508.415.666
5|PT.SEMEN GRESIK Tbk CEMENT 0,07 1.4 12,6 0,95 11,17 5,668/ Rp  6.213.267.666,866
6|PT.ASTRA OTOPARTS Tbk AUTOMOTIVE 0,14 1,72 4,56 1,18 3776 16,13] Rp  1.160.845.686.666
71PT. TEMPO SCAN PACIFIC Tbk PHARMAEUTICALS 0,15 1,7 8,23 0,18 20,72 16,61/ Rp  3.103.125.000.000




Lampiran XI

Hasil Regresi Kapitalisasi Pasar Besar

Regression

Variables Entered/Removed

Mode|

Variahles
Entered

Variabies
Removed

Method

RO (X8),

PER (X3),
PBV (X2),
NPM (X1),
DER (X4),
ROE (X5)

Enter

8. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: KAPITALISASI 49}

Model Summan

Adjusted Std. Error of Durbin-
Mode! R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 B708 449 292 1 1451F+012 1,287

4. Predictors: {Constant), RO (X8

(X4), ROE (X5)
b. Dependent Variable: KAPITALISASI 8%

), PER (X3), PBV (X2), NPM (X1), DER

ANOVAP
Sum of
Model Squares ot Mean Square F Sig.
1 Regression 4E+025 6 | 6,008E+024 2,854 ,0342
Residual 4E+025 21 2,105€+024
Total BE+025 27

a. Predictors: (Constant), ROI (X8), PER (X3), PBV (X2), NPM (X1), DER (X4), ROE {X5
b. Dependent Variable: KAPITALISASI (Y)

Coefficients ¢
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model g Std_ Error Bets i Sig._
1 {Constant) 4753992350229,650 982765109064,163 4,837 000
NPM (X1} 20982377661504,89 5660567380684,5 2,003 3,707 001
PBV {X2) 577711541456,333 831557054331,088 ,260 915 374
PER (X3) -12752340598 246 30428465188,699 - 069 -, 418 879
DER (x4) -860510889386,065 395627683313,714 -,898 2175 041
ROE (X5} -1 29620720065, 763 46290058429 958 1,797 2,800 011
ROI (x8) -170354044177 852 71379980675,307 -1,021 -2,387 026

2 Dependent Variable: KAPITALISASI 44]




Lampiran Xii

Hasil Regresi Kapitalisasi Pasar Sedang

Regression

Variables Entered/Removed

Modei

Variables
Entered

Variables

Removed Method

ROI (X6),

PER (X3),
PBV (X2),
ROE (X5),
DER (X4),
NPM (X1)

Enter

2. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: KAPITALISASI )

Mode! SummanP
Adjusted | Std. Error of Durbin-
Model R R Square | RSquare | the Estimate Watson
1 ,329° 108 072 | 1,769E+011 2,104

a. Predictors: (Constant), ROI (X6

(X4), NPM (X1)
b. Dependent Variable: KAPITALISASI )

). PER (X3), PBV (X2), ROE (X5), DER

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F _Sig.
1 Regression 8E+023 6 | 9437E+022 3,015 0082
Residual 5E+024 149 | 3,130E+022
Total SE+024 155

2. Predictors: (Constant), ROI {X6), PER (X3), PBV (X2), ROE (X5). DER (X4), NPM (X1
b. Dependent Variable: KAPITALISASI (Y)

Coefficlents®
Standandized
Unstarwardized Coefficients Coefficients Coflinearity Statistics
Moded B Std. Emar Beta t Sig. | Tolerance ViF
1 (Constant) | 3307651901344,04 | 18539900760 404 18,325 000
NPM (X1} (.73527550008,112 |65184033144,497 -138 1,128 261 402 2487
PBV (X2 347403750244 | B68103641,254 031 ; 690 981 1019
PER (X3) 187543321.745 94556404,124 154 1,983 048 892 1,009
DER(X4) | -9621246261,207 6029795768,266 -133 -1.5%6 113 866 1,154
ROE (X5) 24722488 421 26677294,249 -076 - ;356 891 1,122
ROI (X6) 3902394750,607 | 1483803105758 328 2630 009 385 2.600

2. Dependent Variable: KAPITALISAS! 44




Residuals Statistics®

s Minimum__| Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value -4E+010 5E+012 3E+012 1,155E+012 28
Std. Predicted Value -2,360 1,895 000 1,000 28
Standard Error of
Predicted Value 4E+011 1E+012 TE+011 2,359E+011 28
Adjusted Predicted Value | -8E+012 SE+012 2E+012 2,448E4012 28
Residual -2E+012 3E+012 -,001 1,279E+012 28
Std. Residual -1,634 1,840 ,000 .882 28
Stud. Residual -1,767 2,110 ,058 1,050 28
Deleted Residual -3E+012 1E+013 4E+011 2,778E+012 28
Stud. Deleted Residual -1,869 2,320 068 1,100 28
Mahat. Distance 1,398 24,310 5,786 5,226 28
Cook’s Distance 000 9,315 364 1,755 28
Centered Leverage Value ,052 ,800 214 194 28

2. Dependent Variable: KAPITALISASI (Y)
Regression
Colfinearity Diagnostics
Condition Variance Proportions
Model Dimension | Eigenvalue | _ Index | (Consiant) | NPM (X1) | PBV (X2) | PER (X3) | DER (X&) | ROE (X5} | ROI(X8)
1 i 3,898 3,000 00 00 00 01 00 00 00
2 2,039 1,383 01 00 00 00 0z 00 00
3 696 2367 00 00 00 62 00 00 01
4 77 4,696 A9 03 07 00 00 06 06
5 128 5525 o2 24 o2 01 a8 o1 A7
6 039 8985 o1 00 20 26 3 A0 68
7 024 12,850 77 72 00 09 57 83 08

2 Dependent Variable: KAPITALISASI (V)




Regression Uji Glejser

Variabies Entered/Removed

Model

Variables
Entered

Variables
Removed

Method

ROJ (X6),

PER (X3),
PBV (X2),
NPM (X1),
DER (X4),
ROE (X5)

Enter

2. Ali requested variables entered.
b. Dependent Variable: ABS_RESS

Model! Summan/
Adjusted | Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 ,6062 , 367 186 | 7127E+011 1,470

2. Predictors: (Constant), ROI (X6), PER (X3), PBV (X2), NPM (X1}, DER
{X4), ROE (X5)

b. Dependent Variable: ABS_RESS

ANOVAP
Sum of
Model — Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression GE+024 6 | 1,031E+024 2,030 1078
Residual 1E+025 21 5,079E+023
Total 2E+025 27

8. Predictors: (Constant), ROl (X6), PER (X3), PBV (X2}, NPM (X1), DER (¥4), ROE (X5
b. Dependent Variable; ABS_RESS

Coefficientd
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Madei B Sid. Emror Beta 1 Sig.

1 (Constant) }110475547080,798 | 482769328727 .265 2,300 032
NPM (X1) §757181915898,220 $780672906355.130 ,991 1.711 102
PBY (X2} |-37884517005,709 1310243385811,190 -,037 -122 ,804
PER (X3) | 24036189335,148 | 14947551042 957 ,365 1,608 123
DER (X4) | 70329543105,543 | 194346450807 812 160 362 721
ROE (X5) | -8778645093,688 | 22739330783,285 -,205 -,208 789
ROI (X8) |-62761342153,694 | 35064396370,807 -,821 -1,780 088

4. Dependent Variable: ABS RESS




Residuals Statistice®

s Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
Predicted Value 3E+011 2E+012 1E+012 4, 786E+011 28
Std. Predicted Value -1,378 1,986 ,000 1,000 28
gﬁgf;; 5’;&? 2E+011 | T7E+011 | 3E+011 | 1.150E+011 28
Adijusted Predicted Value 3E+011 2E+012 1E+012 5,584E+011 28
Residual -1E+012 1E+012 -,00028 6,285F+011 28
Std. Residual -2.027 1,719 ,000 882 28
Stud. Residual -2,131 1,800 -,036 .985 28
Deleted Residual -2E+012 1E+012 -SE+010 8,372E+011 28
Stud. Deleted Residual -2,348 1,911 -038 1.017 28
Mahal. Distance 1,398 24,310 5,786 5,226 28
Cook’s Distance ,000 541 ,059 108 28
Centered Leverage Vaiue ,052 ,800 214 94 28

2. Dependent Variable: ABS RESS




Regression Uji Park

Variables Entered/Removed

Model

Variables
Entered

Variables
Removed

Method

ROI (X6),

PER (X3),
PBV (X2),
ROE (X5),
DER (X4),
NPM (X1)

Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: LN_RESS

Model Summanp
Adjusted | Std. Error of
Model R R Sguare | R Square | the Estimate
1 2032 ,041 .003 2,08619

3. Predictors: (Constant), RO! (X6), PER (X3), PBV {X2),
ROE (X5), DER (X4), NPM (X1)

b. Dependent Variable: LN_RESS

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig. ‘
1 Regression 27,850 6 4,642 1,067 3859
Residual 648,476 149 4,352
Total 676.326 155

8. Predictors: (Constant), ROI (X6), PER (X3), PBV (X2), ROE (X5), DER (X4), NPM (X1
b. Dependent Variable: LN_RESS

Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Bela t Sig.

1 {Constant) 50,509 219 231,028 .000
NPM (X1) -,027 769 -,005 -,036 872
PBV (X2} ,003 ,010 022 273 786
PER (X3) ,001 ,001 ,098 1,217 226
DER (X4) -,061 071 -074 -,858 392
ROE (X5) ,000 ,0G0 -, 059 -,696 488
ROI (X6} 021 017 156 1,208 229

a. Dependent Variable: LN_RESS




Residuals Statistics®

. Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
Predicted Value 48,6887 52,4066 50,5391 42388 156
Std. Predicted Value -4,.413 4,406 ,000 1,000 156
gxﬁg or of 170 1,973 321 305 156
Adjusted Predicted Value 48,2486 53,7305 50,5379 53591 156
Residual -10,09469 3,66282 00000 2,04541 156
Std. Residual -4,839 1,756 ,000 980 156
Stud. Residual -4,886 1,762 ,000 993 156
Deleted Residual -10,29142 3.68721 00119 2,10502 156
Stud. Deleted Residual -5,314 1,774 -,005 1015 156
Mahai. Distance 032 137,590 5,962 18,332 156
Cook’s Distance ,000 22 005 016 158
Centered Leverage Value ,000 ,888 ,038 . 118 156

2. Dependent Variable: LN_RESS




Lampiran Xill
Hasil Regresi Kapitalisasi Pasar Kecil

Regression

vVariables Entered/Removed

Variables
Removed

Variables
Model Entered

1 RO (X6},

PER (X3),
PBV (X2),
DER (X4),
NPM (X1},
ROE (X5)

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: KAPITALISAS! (Y}

Method

Enter

Model Summany
Adjusted | Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 2122 045 -,007 | 1,985E+010 1,920

a. Predictors: (Constant), ROl (X6), PER (X3), PBV (%2), DER (X4), NPM
{X1), ROE (X5)

b. Dependent Variable: KAPITALISASI (Y)

ANOVA?
Sum of
Mode! Squares df Mean Sqguare F Sig.
1 Regression 2E+021 6 | 3,383E+020 ,859 5282
Residual 4E+022 109 | 3,940E+020
Total 4E+022 115

a. Predictors: (Constant), ROI (X6), PER (X3), PBV (X2), DER (X4), NPM (X1), ROE (X5
b. Dependent Variable: KAPITALISAS! (Y)

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients _oefficients

Model B 8td. Error Beta t Sig

1 {Constant} 41119657007 389 2331833462,929 17634 000
NPM (X1} -835009732.705 3322632644859 -033 =191 849
PBV (X2) 1443740890,047 047160842237 181 1,524 130
PER (X3) 57152714,321 54326267 880 - beg -1,052 285
DER {X4) -845349334,355 4B7586302,484 -,188 -1,732 086
ROE (X5} 44109964,522 48460490,272 188 949 345
ROI (X6} -52238695,546 84707145,375 -, 128 -552 582

a. Dependent Variatde: KAPITALISAS! (Y)




Residuals Statistics®

- Minimum_| Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value 2E+010 S5E+010 4E+010 | 4200978303 118
Std. Predicted Value 4,515 2,994 .000 1.000 116
Standard Error of
Predicted Value 2E+009 2E+010 4E+009 | 3179512970 116
Adjusted Predicted Value 2E+010 7E+010 4E+010 | 5220653568 116
Residual -3E+010 5E+010 ,000 1,832E+010 116
Std. Residual -1,517 2,752 ,000 974 1186
Stud. Residual -1,528 2,773 -,004 880 116
Deleted Residual -3E+010 8E+010 | -2E+008 2,017E+010 116
Stud. Deleted Residual -1,538 2,863 -,001 597 116
Mahal. Distance 081 97,496 5,948 16,306 116
Cook's Distance ,000 227 ,008 024 116
Centered Leverage Value ,001 ,848 ,052 142 116

a. Dependent Variable: KAPITALISASI ()
Regression
Collinexrity Diagnosticd
Condition Va_Lig_me Proportions
Model  Dimension | Eigenvaiue index {Constant} | NPM (X1} | PBV (X2) | PER (X3) | DER (X4} | ROE (X5} | ROI (X6}
7 1 2675 1,000 00 03 00 00 00 o 02
2 2,062 1.139 09 00 07 01 08 00 00
3 1046 1,599 03 00 05 73 o1 00 00
4 803 2106 49 00 33 24 00 00 00
5 291 3,033 38 02 40 02 88 o1 00
6 220 3486 02 82 07 00 02 26 04
7 A2 5,120 00 A2 .07 00 00 70 94

2. Dependent Variable: KAPITALISASI {Y)




Regression Uji Glejser

Variables Entered/Removed

Variables
Removed

Variables
Model Entered
1 ROI (X6),
PER (X3),
PBV (X2),
DER (X4},
NPM (X1 )8
ROE (X5)

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: ABS_RESS

Method

Enter

Model Summanp
Adjusted Std. Error of
Model R R Square ! R Square | the Estimate
1 ,220° 048 -004 | 1,092E+010

3. Predictors: (Constant), RO} (X6), PER (X3), PBV (X2),
DER (X4), NPM (X1), ROE (X5)

b. Dependent Variable: ABS_RESS

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression TE+020 6 | 1,099E+020 921 483%
Residual 1E+022 109 | 1,193E+020
Total 1E+022 115

a. Predictors: (Constant), ROI (X6), PER (X3), PBV (X2), DER (X4), NPM (X1), ROE (X5
b. Dependent Variable: ABS_RESS

Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefiicients Coefficients

Model B8 Std. Error Beta t _Sig.

1 {Constant) | 17291077559,033 | 1283186870816 13 475 000
NPM (X1} | -2797520208,405 | 1828414709,923 -262 -1,530 ,129
PBV (X2) -242264691 494 521213939,677 -055 - 465 543
PER (X3) -23450234,113 29895254,138 -074 - 784 A4
DER (X4) -251188126,163 268534451,163 -107 -,935 ,352
ROE (X5) -10048809,081 25566787,822 -082 -393 695
RO (X6) 55934805,990 52116486,006 249 1,073 286

2. Dependent Variable: ABS_RESS




Residuals Statistice®

Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
Predicted Value 7E+008 2E+010 2E+010 2394144476 118
Std. Predicted Value 8,334 1,987 ,000 1,000 116
gggﬁ:; fff;g:f 1E+009 | 1E+010 | 2E+009 | 1749657247 116
Adjusted Predicted Value | -1E+010 4E+010 2E+010 | 4383490256 116
Residual -2E+010 4E+010 ,00000 1,063E+010 116
Std. Residual -1,488 3,523 ,000 974 1186
Stud. Residual -1,786 3,550 -,013 1,005 116
Deleted Residual -4E+010 4E+010 | -5E+008 1,204E+010 116
Stud. Deleted Residual -1,805 3,758 -.009 1.020 116
Mahai, Distance ,081 97,496 5,948 16,306 116
Coolk’s Distance 000 1,566 ,029 182 116
Centered Leverage Value ,001 ,848 ,052 142 116

2. Dependent Variable: ABS_RESS




