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ABSTRAK 

 

Penelitian ini dilakukan untuk melihat pengaruh laba dan arus kas terhadap 

harga saham dalam hubungannya dengan siklus hidup perusahaan. Perusahaan-

perusahaan yang terdaftar pada Daftar Efek Syariah (DES) memiliki siklus hidup 

yang berbeda. Siklus hidup terdiri dari empat tahap yaitu perkenalan, 

pertumbuhan dan penurunan. Siklus hidup yang berbeda pada berbagai 

perusahaan mempengaruhi besarnya tingkat laba dan arus kas yang dihasilkan 

oleh perusahaan. Penelitian ini menggunakan data keuangan perusahaan yang 

terdaftar di Daftar Efek Syariah (DES) dari periode 2010-2014. 

Populasi penelitian yang digunakan sebanyak 68 perusahaan manufaktur 

yang terdapat di DES dengan sampel penelitian 46 perusahaan. Penelitian ini 

menggunakan metode purposive sampling yaitu metode penentuan jumlah sampel 

yang diambil secara acak berdasarkan kriteria-kriteria tertentu. Analisis yang 

digunakan  yaitu regresi data panel untuk melihat pengaruh variabel independen 

terhadap variabel dependen baik secara bersama-sama maupun secara individu. 

Berdasarkan pengolahan data yang dilakukan menggunakan EVIEWS 6 

model common effect terpilih sebagai mode terbaik dalam mengestimasi  data 

panel yang ada. Penelitian ini menunjukkan bahwa harga saham pada perusahaan 

di tahap perkenalan dipengaruhi oleh laba dan arus kas. Dalam tahap pertumbuhan 

dan kedewasaan laba, arus kas operasi dan arus kas pendanaan berpengaruh 

terhadap harga saham. pada tahap akhir yakni tahap penurunan harga saham di 

pengaruhi oleh arus kas operasi, arus kas investasi dan arus kas pendanaan. Secara 

keseluruhan penelitian ini meberikan bukti bahwa siklus hidup perusahaan 

memiliki pengaruh laba dan arus kas terhadap harga saham. 

 

Kata kunci : Laba, Arus kas Operasi, Arus Kas Investasi, Arus Kas Pendanaan, 

Harga Saham, Siklus hidup 
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ABSTRACT 

 

This study was conducted to see the effect of earnings and cash flow to 

share price in relation to the life cycle of the company. The companies listed in 

the List of Islamic Securities (DES) have different life cycles. The life cycle 

consists of four stages: introduction, growth and decline. A different life cycle in a 

variety of companies affect the level of earnings and cash flow generated by the 

company. This study uses financial data of companies listed in the List of Islamic 

Securities (DES) from 2010-2014. 

The population used in this study were 68 manufacturing companies 

located in DES with sample 46 companies. The method use was purposive 

sampling a method to determine the sum of sampel used randomly based on some 

characteristic. Analysis proces that used was data panel regression to see influence 

of independent variable to the dependent variable either individually or 

combinically. 

Based on the data processing is done using Eviews 6 model common 

effect was selected as the best mode in estimating panel data available. This study 

shows stock price companies in the start-up stage is affected by earnings and cash 

flow. In this stage of growth and maturity of earnings, operating cash flows and 

financing cash flow effect on stock prices. at the last stage, decline the stock 

prices is affected by the operating cash flow, investing cash flow and financing 

cash flows. Overall this study provides evidence that the life cycle of the company 

has earning and cash flow effect on stock price. 

 

Keywords: Earnings, Operating Cash Flow, Investments Cash Flow, Financing 

Cash Flow, Stock Price, Lifecycle 
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MOTTO 

 

يسرا العسر مع فإن  

 

Sebuah tantangan akan selalu menjadi beban, jika itu hanya 

dipikirkan. Sebuah cita-cita juga adalah beban, jika itu hanya angan-

angan. 

 

“Do the best, be good then you will be the best” 
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Huruf Arab 
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 ب
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ge 
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ha 

apostrof 

Ye 

 

B. Konsonan Rangkap karena Syaddah Ditulis Rangkap 

 يـتعدّدة

 

 عدّة

 

Ditulis 

Ditulis 

Muta‘addidah 

‘iddah 

 

C. Tᾱ’ marbūṭah 

Semua tᾱ’ marbūṭah ditulis dengan h, baik berada pada akhir kata 

tunggal ataupun berada di tengah penggabungan kata (kata yang diikuti oleh 

kata sandang “al”). Ketentuan ini tidak diperlukan bagi kata-kata Arab yang 

sudah terserap dalam bahasa indonesia, seperti shalat, zakat, dan sebagainya 

kecuali dikehendaki kata aslinya. 

 حكًة

 

ditulis Ḥikmah 
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A 

i 
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żukira 

yażhabu 
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4. Ḍammah + wāwu mati 

 فسوض
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ditulis 
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ditulis 
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ᾱ 

tansᾱ 

ī 
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ū 
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2. fatḥah + wāwu mati  
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ditulis 

ditulis 
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Ai 

bainakum 

au 

qaul 

 

G. Vokal Pendek yang Berurutan dalam Satu Kata Dipisahkan dengan 

Apostrof 

 تمنـ أ أ
 

 اعُدّت
 

 شكرتـم لئن

ditulis 

ditulis 

ditulis 

a’antum 

u‘iddat 

la’in syakartum 

 

H. Kata Sandang Alif + Lam 

1. Bila diikuti huruf Qamariyyah maka ditulis dengan menggunakan huruf 

awal “al” 

 انقسأٌ

 

 انقياس

ditulis 

ditulis 

al-Qur’ᾱn 

al-Qiyᾱs 

 

2. Bila diikuti huruf Syamsiyyah ditulis sesuai dengan huruf pertama 

Syamsiyyah tersebut 

 انسًّاء

 

 انشًّس

ditulis 

ditulis 

as-Samᾱ 

asy-Syams 

 

I. Penulisan Kata-kata dalam Rangkaian Kalimat 

Ditulis menurut penulisannya 

 انفسوض ذوى

 

 انسّـنةّ أهم

ditulis 

ditulis 

żɑwi al-furūḍ 

ahl as-sunnah 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Pasar modal adalah tempat dimana berbagai pihak khususnya 

perusahaan menjual saham dan obligasi dengan tujuan dari hasil penjualan 

tersebut nantinya akan dipergunakan sebagai tambahan dana untuk 

memperkuat dana perusahaan (Irham dan Yovi, 2009: 41). Harga saham 

ditentukan menurut hukum permintaan dan penawaran atau tawar-

menawar. Harga saham penting untuk diketahui oleh perusahaan karena 

merupakan salah satu alasan utama yang mendasari para investor untuk 

membeli saham sebagai bentuk investasinya pada perusahaan. 

Selain harga saham, investor juga memerlukan informasi untuk 

menilai kemampuan dan kinerja perusahaan dalam menjalakan usahanya. 

Setiap usaha yang dilakukan oleh suatu perusahaan memerlukan berbagai 

sumber daya termasuk sumber daya keuangan. Untuk mengukur kemajuan 

usaha yang dilakukan oleh perusahaan diperlukan informasi tentang 

kinerja yang dicapai oleh perusahaan. Salah satu ukuran penting untuk 

menilai kinerja perusahan adalah laporan keuangan sebagai hasil akhir dari 

kinerja suatu perusahaan yang tercermin dalam neraca, laporan laba rugi 

dan laporan arus kas perusahaan. 

Tujuan laporan keuangan adalah menyediakan informasi yang 

menyangkut posisi keuangan, kinerja, serta perubahan posisi keuangan 

suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam 
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pengambilan keputusan. Fokus utama pelaporan keuangan adalah 

informasi mengenai laba dan arus kas. Laba merupakan salah satu 

parameter kinerja perusahaan yang mendapat perhatian utama dari investor 

dan kreditur. Selain laba, investor dan kreditur juga menggunakan 

informasi arus kas sebagai ukuran kinerja perusahaan. 

Ketika dihadapkan pada dua kinerja ukuran akuntansi perusahaan, 

laba dan arus kas, investor dan kreditur harus yakin bahwa ukuran kinerja 

yang menjadi fokus perhatian mereka adalah yang mampu secara baik 

menggambarkan kondisi ekonomi serta prospek perusahaan untuk 

bertumbuh di masa depan. Investor dan kreditur berkepentingan untuk 

mengevaluasi kinerja perusahaan pada saat tertentu. Untuk itu, faktor 

kerangka ekonomis yang dihadapi perusahaan pada saat tersebut harus 

mempertimbangkan yang dicapai dengan memasukkan siklus hidup 

perusahaan ( Bagus Sutarno, 2000: 20). 

Perusahaan yang berada dalam tahap siklus hidup yang berbeda 

memiliki karakteristik yang berbeda, seperti laba dan arus kas. Perbedaan 

tahap siklus hidup antar perusahaan juga harus dipertimbangkan dalam 

menghitung nilai perusahaan. Nilai perusahaan terdiri dari dua komponen, 

yaitu aset saat ini dan kesempatan tumbuh. Proposi kedua komponen 

tersebut berbeda antar siklus hidup perusahaan, informasi ukuran kinerja 

akuntansi yang disediakan pada masing-masing tahap siklus hidup untuk 

masing-masing komponen juga berbeda, demikian pula value relevance 

ukuran kinerja akuntansi tersebut (San Susanto, 2014: 4). 
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Dengan demikian, apabila memahami posisi tahap siklus hidup 

perusahaan, dapat menentukan informasi akuntansi yang selayaknya 

dipakai, yakni yang memiliki daya muat informasi yang dapat menjelaskan 

keadaan perusahaan yang sebenarnya.Penelitian yang dilakukan Abdul 

Hamid Habbe dan Jogiyanto Hartono, menunjukkan bahwa dengan 

pendekatan Life Cycle Theory, pertumbuhan laba dan penjualanan 

perusahaaan mempunyai hubungan dengan siklus hidup perusahaan. 

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh San Susanto dan Erni Ekawati, 

memberikan bukti bahwa siklus hidup perusahaan mempengaruhi 

relevansi informasi laba dan aliran kas. 

Penelitian Sari Atmini (2002) menunjukkan bahwa pada tahap 

pertumbuhan, laba berhubungan positif dengan nilai pasar ekuitas dan 

penelitian San Susanto dan Erni Ekawati menunjukkan bahwa pada tahap 

perkenalan laba berhubungan positif dengan nilai pasar ekuitas pada tahap 

penurunan laba berhubungan negatif dengan nilai pasar ekuitas. 

Penelitian Winarsih (2008) menunjukkan bahwa pada tahap 

perkenalan, laba berhubungan negatif dengan pasar ekuitas pada tahap 

pertumbuhan dan kedewasaan laba berhubungan positif dengan nilai pasar 

ekuitas dan pada tahap penurunan laba berhubungan negatif dengan pasar 

ekuitas. 

Sedangkan penelitian Mariana Fatmasari Parhusip (2010) 

menunjukkan bahwa pada tahap perkenalamn tidak ada variabel yang 

memberikan pengaruh terhadap harga saham. Pada tahap pertumbuhan, 

laba dan aliran kas operasi yang mempunyai pengaruh terhadap harga 
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saham. Pada tahap kedewasaan hanya laba hanya mempunyai harga 

saham. Pada tahap penurunan hanya aliran kas investasi yang 

mempengaruhi harga saham. 

Penelitian ini merupakan replika dari penelitian yang pernah diteliti 

oleh penelitian sebelumnya. Persamaan penelitian ini dengan penelitian 

sebelumnya adalah sama-sama menilai relevansi nilai laba dan arus kas 

terhadap harga saham perusahaana berdasarkan siklus hidup perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di daftar efek Indonesia. Sedangkan 

perbedaannya adalah penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di daftar efek syariah. Dari perbadaan tersebut kemungkinan 

dapat menimbulkan perbedaan hasil penelitiannya. 

Berdasarkan latar belakang diatas, maka penulis tertarik untuk 

meneliti “Pengaruh laba dan arus kas terhadap harga saham dalam 

hubungannya dengan siklus hidup perusahaan yang terdaftar di daftar efek 

syariah periode tahun 2010-2014”. 

 

B. Rumusan Masalah 

Dari pemaparan yang telah diuraikan pada latar belakang diatas, 

maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 

1. Bagaimana pengaruh nilai informasi laba, arus kas operasi, arus 

kas invetasi dan arus kas pendanaan terhadap harga saham pada 

tahap perkenalan ? 
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2. Bagaimana pengaruh nilai informasi laba, arus kas operasi, arus 

kas invetasi dan arus kas pendanaan terhadap harga saham pada 

tahap pertumbuhan ? 

3. Bagaimana pengaruh nilai informasi laba, arus kas operasi, arus 

kas invetasi dan arus kas pendanaan terhadap harga saham pada 

tahap kedewasaaan ? 

4. Bagaimana pengaruh nilai informasi laba, arus kas operasi, arus 

kas invetasi dan arus kas pendanaan terhadap harga saham pada 

tahap penurunan? 

C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Bedasarkan dengan pokok masalah yang diajukan, tujuan yang 

ingin dicapai dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Untuk menjelaskan pengaruh laba dan arus kas terhadap harga 

saham pada tahap perkenalan 

b. Untuk menjelaskan pengaruh laba dan arus kas terhadap harga 

saham pada tahap pertumbuhan 

c. Untuk menjelakan pengaruh laba dan arus kas terhadap harga 

saham pada tahap kedewasaan 

d. Untuk menjelaskan pengaruh laba dan arus kas terhadap harga 

saham pada tahap penurunan 
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2. Kegunaan Hasil Penelitian 

a. Secara Akademis 

Penelitian ini merupakan penelitian intelektual yang 

diharapkan dapat meningkatkan kompetensi keilmuan, serta 

pemahaman yang bermanfaat sehingga memberikan kontribusi 

pemikiran kepada mahasiswa tentang ekonomi syari’ah 

maupun referensi untuk penelitian selanjutnya, sehingga dapat 

mendorong perkembangan ilmu pengetahuan dimasa yang akan 

datang. 

b. Secara Praktis 

Penelitian ini secara praktis dapat memberikan masukan 

kepada investor dan kreditur bahwa pentingnya memasukkan 

faktor siklus hidup perusahaan dalam penilaian kinerja 

perusahaan yang bersangkutan. Dengan memasukkan faktor 

siklus hidup perusahaan akan memperkuat keyakinan akan 

prediksi yang dilakukan oleh para investor dan kreditur 

terhadap posisi siklus hidup perusahaan. 

D. Sistematika Pembahasan 

Dalam memberikan gambaran menyeluruh dan memudahkan 

dalam penulisan skripsi, secara garis besar sistematika pembahasan skripsi 

ini terdiri dari beberapa bab, adapun rinciannya adalah sebagai berikut: 

Bab I : Pendahuluan 

 Bab ini memuat latar belakang masalah, tujuan dan kegunaan 

penelitian dan sistematika pembahasan 
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Bab II : Landasan Teori 

Bab ini membahas mengenai telaah pustaka, landasan teoritik dan 

hipotesis yang berkaitan dengan variabel yang akan diteliti. 

Bab III : metode Penelitian 

Bab ini berisi penjelasan mengenai jenis dan sifat penelitian, 

Populasi, Sampel, Teknik Pengumpulan Data, Definisi Operasional 

Variabel, Teknik Analis Data. 

Bab IV : Analisis Data dan Pembahasan  

Bab ini berisi tentang hasil analisis dari pengolahan data, baik 

analisis data secara deskriptif maupun analisis hasil pengujian hipotesis 

yang telah dilakukan. 

Bab V : Penutup 

Bab ini memaparkan kesimpulan dan saran dari hasil analisis data 

yang berkaitan dengan penelitian. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengujian dan analisis mengenai bagaimana 

pengaruh laba dan arus kas terhadap harga saham dalam hubungannya 

dengan siklus hidup perusahaan manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek 

Syariah. Maka, kesimpulan yang dapat penulis susun adalah sebagai 

berikut : 

1. Hasil penelitian ini pada tahap perkenalan variabel laba, arus kas 

operasi, arus kas investasi dan arus kas pendanaan memberikan 

pengaruh terhadap harga saham. Meskipun laba, arus kas operasi, arus 

kas investasi dan arus kas pendanaan bernilai negatif pada tahap 

perkenalan tetapi perusahaan memiliki kesempatan tumbuh dimasa 

yang akan datang dan diharapkan memberikan prospek yang bagus di 

masa depan sehingga berpengaruh terhadap harga saham. 

2. Hasil penelitian ini memberikan bukti bahwa pada tahap pertumbuhan 

hanya variabel laba, arus kas operasi dan arus kas pendanaan yang 

berhubungan positif terhadap harga saham, karena pada tahap 

pertumbuhan perusahaan masih memiliki kesempatan berkembang 

mecapai jumlah yang maksimal di masa depan. Sedangkan arus kas 

investasi tidak memberikan pengaruh terhadap harga saham hal ini 

disebabkan karena perusahaan masih melakukan investasi dalam 

mempertahankan pangsa pasar. 
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3. Hasil penelitia ini pada tahap kedewasaan menunjukkan bahwa laba, 

arus kas operasi dan arus kas pendanaan berpengaruh positif terhadap 

harga saham, hal ini karaen apada tahap ini perusahaan beradara pada 

posisi yang mapan mampu menghasilkan laba dan arus kas pendanaan 

yang besar. Sedangkan arus kas invetasi tidak berpengaruh terhadap 

harga saham 

4. hasil penelitian ini memberikan bukti bahwa pada tahap penurunan 

variabel laba tidak memberikan pengaruh terhadap harga karena pada 

tahap ini laba mencerminkan buruknya realitas ekonomi perusahaan 

yang mengakibatkan harga saham rendah. Sedangkan arus kas operasi, 

arus kas investasi dan arus kas pendanaan memberikan pengaruh 

terhadap harga saham. 

B. Saran  

Berdasrkan penelitian mengenai pengaruh laba dan arus kas 

terhadap harga saham dalam kaitannya dengan siklus hidup perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek Syariah ini, penulis 

menyarankan:  

1. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat memperpanjang periode 

penelitian sehingga akan didapatkan sampel yang cukup. Selain itu, 

peneliti dapat menggunakan sampel dari industri selain industri 

manufaktur sehingga dapat membandingkan hasil enelitian antara 

perusahaan manufaktur dan perusahaan non manufaktur. 
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2. Peneliti selanjutnya diharapkan dapat menggunakan metode 

pengklasifikasian yang lebih baik sehinggamendapatkan sampel yang 

lebih representatif dan sesuai dengan teori yang ada. 

3. Sebaiknya peneliti selanjutnya memfokuskan penelitiannya pada 

masing-masing sektor sehingga dapat dilihat pada sektor mana harga 

saham yang selalu meningkat dan dapat diketahui apa saja faktor-

faktor yang mempengaruhi harga saham selain nilai informasi laba dan 

arus kas. 
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Lampiran 1 

 

TERJEMAHAN TEKS BAHASA ARAB 

 

No Hlm Nama Surat dan Ayat Terjemahan 

1 440 QS. Ash-Shaff : 10 Wahai orang-orang yang beriman. Maukah kamu 

Aku tunjukkan suatu perdagangan yang dapat 

menyelamatkan kamu dari azab yang pedih? 

 2 441 QS. Ash-Shaff : 11 (Yaitu) kamu beriman kepada Allah dan Rasul-Nya 

dan berjihad di jalan Allah dengan harta dan 

jiwamu. Itulah yang lebih baik bagi kamu jika kamu 

mengetahuinya 

3 441 QS. Ash-Shaff : 12 Niscaya Allahmengampuni dosa-dosamu dan 

memasukkan kamu ke dalam surga yang mengalir di 

bawahnya sungau-sungai, dan ke tempat-tempat 

tinggal yang baik didalam surga. Itulah kemenangan 

yang Agung. 
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Lampiran 2 

DATA PENELITIAN 

(Data Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek Syariah) 

A. Tahap Perkenalan 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

No Nama Perusahaan 

1 PT. GUNAWAN DIANJAYA STEEL Tbk (2010) 

2 PT. KEDAWUNG SETIA INDUSTRIAL Tbk (2010) 

3 PT. SIANTAR TOP Tbk (2010) 

4 PT. LANGGENG MAKMUR INDUSTRIAL Tbk (2011) 

5 PT. MAYORA INDAH Tbk (2011) 

6 PT. SEKAWAN INTIPRTAMA Tbk (2011) 

7 PT. ASIAPLAST INDUSTRIES Tbk (2012) 

8 PT. INDOFARMA Tbk (2012) 

9 PT. KABELINDO MURNI Tbk (2012) 

10 PT. LANGGENG MAKMUR INDUSTRIAL Tbk (2012) 

11 PT. MERCK Tbk (2012) 

12 PT. PYRIDAM FARMA Tbk (2012) 

13 PT. INDO ACIDATAMA Tbk (2012) 

14 PT. YANAPRIMA HASTAPERSADA Tbk (2012) 

15 PT. ARGHA KARYA PRIMA INDUSTRY Tbk (2013) 

16 PT. INDOFARMA Tbk (2013) 

17 PT. KMI WIRE AND CABLE Tbk (2013) 

18 PT. KABELINDO MURNI Tbk (2013) 

19 PT. LANGGENG MAKMUR INDUSTRIAL Tbk (2013) 

20 PT. TIMAH (PERSEO) Tbk (2013) 

21 PT. PYRIDAM FARMA Tbk (2013) 

22 PT. SEKAWAN INTIPRTAMA Tbk (2013) 

23 PT. YANAPRIMA HASTAPERSADA Tbk (2013) 

24 PT. ASTRA OTOPARTS Tbk (2014) 

25 PT. INTANWIJAYA INTERNASIONAL Tbk (2014) 

26 PT. KEDAWUNG SETIA INDUSTRIAL Tbk (2014) 

27 PT. MULTI PRIMA SEJAHTERA Tbk (2014) 

28 PT. MUSTIKA RATU Tbk (2014) 

29 PT. MAYORA INDAH Tbk (2014) 

30 PT. VOKSEL ELECTRIC Tbk (2014) 
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Lampiran 2 

B. Tahap Pertumbuhan 

No Nama Perusahaan 

1 PT. ASIAPLAST Tbk (2010) 

2 PT. ASTRA INTERNASIONAL Tbk (2010) 

3 PT. DUTA PERTIWI NUSANTARA Tbk (2010) 

4 PT. KABELINDO MURNI Tbk (2010) 

5 PT. LANGGENG MAKMUR INDUSTRIAL Tbk (2010) 

6 PT. MAYORA INDAH Tbk (2010) 

7 PT. TIMAH (PERSERO) Tbk (2010) 

8 PT. SEKAWAN INTIPRATAMA Tbk (2010) 

9 PT. ULTRAJAYA MILK INDUSTRY  TRADING COMPANY Tbk (2010) 

10 PT. ASTRA OTOPARTS Tbk (2011) 

11 PT. INDO KORSA Tbk (2011) 

12 PT. GUNAWAN DIANJAYA STEEL Tbk (2011) 

13 PT. KABELINDO MURNI Tbk (2011) 

14 PT. TIMAH (PERSERO) Tbk (2011) 

15 PT. PYRIDAM FARMA Tbk (2011) 

16 PT. RICKY PUTRA GLOBALINDO Tbk (2011) 

17 PT. SIANTAR TOP Tbk (2011) 

18 PT. VOKSEL ELECRIC Tbk (2011) 

19 PT. ASTRA OTOPARTS Tbk (2012) 

20 PT. CHAROEN POKPHAND INDONESIA Tbk (2012) 

21 PT. GUNAWAN DIANJAYA STEEL Tbk (2012) 

22 PT. INTANWIJAYA INTERNASIONAL Tbk (2012) 

23 PT. MAYORA INDAH Tbk (2012) 

24 PT. RICKY PUTRA GLOBALINDO Tbk (2012) 

25 PT. SEKAWAN INTIPRATAMA Tbk (2012) 

26 PT. SIANTAR TOP Tbk (2012) 

27 PT. TRIAS SENTOSA Tbk (2012) 

28 PT. CHAROEN POKPHAND INDONESIA Tbk (2013) 

29 PT. EKHADARAMA INTERNASIONAL Tbk (2013) 

30 PT. GUNAWAN DIANJAYA STEEL Tbk (2013) 

31 PT. HOLCIM INDONESIA Tbk (2013) 

32 PT. INTANWIJAYA INTERNASIONAL Tbk (2013) 

33 PT. KEDAWUNG SETIA INDUSTRIAL Tbk (2013) 

34 PT. SIANTAR TOP Tbk (2013) 

35 PT. TRIAS SENTOSA Tbk (2013) 

36 PT. ASTRA INTERNASIONAL Tbk (2014) 

37 PT. CHAROEN POKPHAND INDONESIA Tbk (2014) 

38 PT. EKHADARAMA INTERNASIONAL Tbk (2014) 

39 PT. GUNAWAN DIANJAYA STEEL Tbk (2014) 

40 PT. HOLCIM INDONESIA Tbk (2014) 

41 PT. KIMIA FARMA (PERSERO) Tbk (2014) 

42 PT. KABELINDO MURNI Tbk (2014) 

43 PT. LION METAL WORKS Tbk (2014) 

44 PT. RICKY PUTRA GLOBALINDO Tbk (2014) 

45 PT. SEKAWAN INTIPRATAMA Tbk (2014) 

46 PT. INDO ACIDATAMA Tbk (2014) 
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Lampiran 2 

C. Tahap Kedewasaan 

No Nama Perusahaan 

1 PT. ASAHIMAS FLAT GLASS Tbk (2010) 

2 PT. ASTRA OTOPARTS Tbk (2010) 

3 PT. SEPATU BATA Tbk (2010) 

4 PT. INDO KORDSA Tbk (2010) 

5 PT. CHAROEN POKPHAND INDONESIA Tbk (2010) 

6 PT. DARYA-VARIA LABORATORIA Tbk (2010) 

7 PT. HOLCIM INDONESIA Tbk (2010) 

8 PT. INDOFARMA (PRSERO) Tbk (2010) 

9 PT. INDOCEMENT TUNGGAL PRAKASA Tbk (2010) 

10 PT. KALBE FARMA Tbk (2010) 

11 PT. ARWANA CITRAMULIA Tbk (2010) 

12 PT. PYRIDAM FARMA Tbk (2010) 

13 PT. SEKAR LAUT Tbk (2010) 

14 PT. SEMEN INDONESIA (PERSERO) Tbk (2010) 

15 PT. SELAMAT SEMPURNA Tbk (2010) 

16 PT. TAISHO PHARMACEUTICAL Tbk (2010) 

17 PT. MANDOM INDONESIA Tbk (2010) 

18 PT. SURYA TOTO INDONESIA Tbk (2010) 

19 PT. TEMPO SCAN PACIFIC Tbk (2010) 

20 PT. UNILEVER INDONESIA Tbk (2010) 

21 PT. VOKSEL ELECRIC Tbk (2010) 

22 PT. YANAPRIMA HASTAPERSADA Tbk (2010) 

23 PT. ARGHA KARYA PRMA INDUSTRY Tbk (2011) 

24 PT. ASAHIMAS FLAT GLASS Tbk (2011) 

25 PT. ASIAPLAST INDUSTRIES Tbk (2011) 

26 PT. SEPATU BATA Tbk (2011) 

27 PT. CHAROEN POKPHAND INDONESIA Tbk (2011) 

28 PT. DARYA-VARIA LABORATORIA Tbk (2011) 

29 PT. EKADHARMA INTERNASIONAL Tbk (2011) 

30 PT. HOLCIM INDONESIA Tbk (2011) 

31 PT. CHAMPION PACIFIC NASTIONAL Tbk (2011) 

32 PT. INDOFARMA (PRSERO) Tbk (2011) 

33 PT. INDOCEMENT TUNGGAL PRAKASA Tbk (2011) 

34 PT. KIMIA FARMA (PERSERO) Tbk (2011) 

35 PT. KALBE FARMA Tbk (2011) 

36 PT. KEDAWUNG SETIA INDUSTRIAL Tbk (2011) 

37 PT. MUSTIKA RATU Tbk (2011) 

38 PT. ARWANA CITRAMULIA Tbk (2011) 

39 PT. LION METAL WORKS Tbk (2011) 

40 PT. SEKAR LAUT Tbk (2011) 

41 PT. SEMEN INDONESIA (PERSERO) Tbk (2011) 

42 PT. SELAMAT SEMPURNA Tbk (2011) 

43 PT. TAISHO PHARMACEUTICAL Tbk (2011) 

44 PT. MANDOM INDONESIA Tbk (2011) 

45 PT. SURYA TOTO INDONESIA Tbk (2011) 

46 PT. TRIAS SENTOSA Tbk (2011) 

47 PT. TEMPO SCAN PACIFIC Tbk (2011) 

48 PT. ULTRA JAYA MILK INDUSTRY  TRADDING Tbk (2011) 
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49 PT. UNILEVER INDONESIA Tbk (2011) 

50 PT. YANAPRIMA HASTAPERSADA Tbk (2011) 

51 PT. ARGHA KARYA PRMA INDUSTRY Tbk (2012) 

52 PT. ASAHIMAS FLAT GLASS Tbk (2012) 

53 PT. ASTRA INTERNASIONAL Tbk (2012) 

54 PT. DARYA-VARIA LABORATORIA Tbk (2012) 

55 PT. EKADHARMA INTERNASIONAL Tbk (2012) 

56 PT. HOLCIM INDONESIA Tbk (2012) 

57 PT. INDOCEMENT TUNGGAL PRAKASA Tbk (2012) 

58 PT. KIMIA FARMA (PERSERO) Tbk (2012) 

59 PT. KALBE FARMA Tbk (2012) 

60 PT. KEDAWUNG SETIA INDUSTRIAL Tbk (2012) 

61 PT. MUSTIKA RATU Tbk (2012) 

62 PT. TIMAH (PERSERO) Tbk (2012) 

63 PT. ARWANA CITRAMULIA Tbk (2012) 

64 PT. LION METAL WORKS Tbk (2012) 

65 PT. SEKAR LAUT Tbk (2012) 

66 PT. SEMEN INDONESIA (PERSERO) Tbk (2012) 

67 PT. SELAMAT SEMPURNA Tbk (2012) 

68 PT. TAISHO PHARMACEUTICAL Tbk (2012) 

69 PT. MANDOM INDONESIA Tbk (2012) 

70 PT. SURYA TOTO INDONESIA Tbk (2012) 

71 PT. TEMPO SCAN PACIFIC Tbk (2012) 

72 PT. ULTRA JAYA MILK INDUSTRY  TRADDING Tbk (2012) 

73 PT. UNILEVER INDONESIA Tbk (2012) 

74 PT. ASAHIMAS FLAT GLASS Tbk (2013) 

75 PT. ASIAPLAST INDUSTRIES Tbk (2013) 

76 PT. ASTRA INTERNASIONAL Tbk (2013) 

77 PT. ASTRA OTOPARTS Tbk (2013) 

78 PT. SEPATU BATA Tbk (2013) 

79 PT. DARYA-VARIA LABORATORIA Tbk (2013) 

80 PT. INDOCEMENT TUNGGAL PRAKASA Tbk (2013) 

81 PT. KIMIA FARMA (PERSERO) Tbk (2013) 

82 PT. KALBE FARMA Tbk (2013) 

83 PT. MUSTIKA RATU Tbk (2013) 

84 PT. MAYORA INDAH Tbk (2013) 

85 PT. ARWANA CITRAMULIA Tbk (2013) 

86 PT. LION METAL WORKS Tbk (2013) 

87 PT. SEKAR LAUT Tbk (2013) 

88 PT. SEMEN INDONESIA (PERSERO) Tbk (2013) 

89 PT. SELAMAT SEMPURNA Tbk (2013) 

90 PT. TAISHO PHARMACEUTICAL Tbk (2013) 

91 PT. MANDOM INDONESIA Tbk (2013) 

92 PT. SURYA TOTO INDONESIA Tbk (2013) 

93 PT. TEMPO SCAN PACIFIC Tbk (2013) 

94 PT. ULTRA JAYA MILK INDUSTRY  TRADDING Tbk (2013) 

95 PT. UNILEVER INDONESIA Tbk (2013) 

96 PT. VOKSEL ELECRIC Tbk (2013) 

97 PT. ARGHA KARYA PRMA INDUSTRY Tbk (2014) 

98 PT. ASAHIMAS FLAT GLASS Tbk (2014) 

99 PT. ASIAPLAST INDUSTRIES Tbk (2014) 

100 PT. ASTRA INTERNASIONAL Tbk (2014) 

101 PT. SEPATU BATA Tbk (2014) 
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102 PT. DARYA-VARIA LABORATORIA Tbk (2014) 

103 PT. INDOFARMA (PRSERO) Tbk (2014) 

104 PT. INDOCEMENT TUNGGAL PRAKASA Tbk (2014) 

105 PT. KALBE FARMA Tbk (2014) 

106 PT. LANGGENG MAKMUR INDUSTRI Tbk (2014) 

107 PT. ARWANA CITRAMULIA Tbk (2014) 

108 PT. PYRIDAM FARMA Tbk (2014) 

109 PT. SEKAR LAUT Tbk (2014) 

110 PT. SEMEN INDONESIA (PERSERO) Tbk (2014) 

111 PT. SELAMAT SEMPURNA Tbk (2014) 

112 PT. TAISHO PHARMACEUTICAL Tbk (2014) 

113 PT. MANDOM INDONESIA Tbk (2014) 

114 PT. SURYA TOTO INDONESIA Tbk (2014) 

115 PT. TRIAS SENTOSA Tbk (2014) 

116 PT. TEMPO SCAN PACIFIC Tbk (2014) 

117 PT. ULTRA JAYA MILK INDUSTRY  TRADDING Tbk (2014) 

118 PT. UNILEVER INDONESIA Tbk (2014) 

 

D. Tahap Penurunan 

No Nama Perusahaan 

1 PT. ARGHA KARYA PRMA INDUSTRY Tbk (2010) 

2 PT. BETONJAYA MANUNGGAL Tbk (2010) 

3 PT. CHAMPION PACIFIC INDONESIA Tbk (2010) 

4 PT. INTANWIJAYA INTERNASIONAL Tbk (2010) 

5 PT. KMI WIRE AND CABLE Tbk (2010) 

6 PT. MULTI PRIMA SEJAHTERA Tbk (2010) 

7 PT. MERCK Tbk (2010) 

8 PT. RICKY PUTRA GLOBALINDO Tbk (2010) 

9 PT. INDO ACIDATAMA Tbk (2010) 

10 PT. BETONJAYA MANUNGGAL Tbk (2011) 

11 PT. DUTA PERTIWI NUSANTARA Tbk (2011) 

12 PT. INTANWIJAYA INTERNASIONAL Tbk (2011) 

13 PT. KMI WIRE AND CABLE Tbk (2011) 

14 PT. MULTI PRIMA SEJAHTERA Tbk (2011) 

15 PT. MERCK Tbk (2011) 

16 PT. INDO ACIDATAMA Tbk (2011) 

17 PT. BETONJAYA MANUNGGAL Tbk (2012) 

18 PT. DUTA PERTIWI NUSANTARA Tbk (2012) 

19 PT. CHAMPION PACIFIC INDONESIA Tbk (2012) 

20 PT. KMI WIRE AND CABLE Tbk (2012) 

21 PT. MULTI PRIMA SEJAHTERA Tbk (2012) 

22 PT. VOKSEL ELETRIC Tbk (2012) 

23 PT. BETONJAYA MANUNGGAL Tbk (2013) 

24 PT. DUTA PERTIWI NUSANTARA Tbk (2013) 

25 PT. CHAMPION PACIFIC INDONESIA Tbk (2013) 

26 PT. MULTI PRIMA SEJAHTERA Tbk (2013) 

27 PT. MERCK Tbk (2013) 
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28 PT. INDO ACIDATAMA Tbk (2013) 

29 PT. YANAPRIMA HASTAPERSADA Tbk (2013) 

30 PT. BETONJAYA MANUNGGAL Tbk (2014) 

31 PT. DUTA PERTIWI NUSANTARA Tbk (2014) 

32 PT. CHAMPION PACIFIC INDONESIA Tbk (2014) 

33 PT. KMI WIRE AND CABLE Tbk (2014) 

34 PT. MERCK Tbk (2014) 
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Lampiran 3 

OUTPUT EVIEWS 6 

 

1. Estimasi data panel Common Effect pada tahap perkenalan 

Dependent Variable: Y   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/10/16   Time: 09:52   

Sample: 2010 2011   

Periods included: 2   

Cross-sections included: 15   

Total panel (balanced) observations: 30  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 1484.664 891.7368 1.664913 0.1084 

X1 16.52522 4.197851 3.936591 0.0006 

X2 -3.307408 7.160099 4.061922 0.0064 

X3 1.424704 15.06703 2.904558 0.0254 

X4 -11.92826 5.576058 -2.139192 0.0424 
     
     R-squared 0.403445     Mean dependent var 1747.814 

Adjusted R-squared 0.703997     S.D. dependent var 4527.639 

S.E. of regression 3766.395     Akaike info criterion 19.45664 

Sum squared resid 3.55E+08     Schwarz criterion 19.69017 

Log likelihood -286.8495     Hannan-Quinn criter. 19.53135 

F-statistic 4.226830     Durbin-Watson stat 2.142725 

Prob(F-statistic) 0.009482    
     
     

 

2. Estimasi data panel common effect pada tahap pertumbuhan 

Dependent Variable: Y   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/10/16   Time: 09:55   

Sample: 2010 2011   

Periods included: 2   

Cross-sections included: 23   

Total panel (balanced) observations: 46  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 151.5442 287.7192 0.526708 0.6012 

X1 7.256073 4.229199 2.715709 0.0093 

X2 -7.564841 3.448980 -2.193356 0.0340 

X3 -14.96859 4.914979 0.045503 0.6040 

X4 4.495797 3.289727 1.766613 0.0179 
     
     R-squared 0.779154     Mean dependent var 1767.761 

Adjusted R-squared 0.757608     S.D. dependent var 3423.726 

S.E. of regression 1685.613     Akaike info criterion 17.79997 

Sum squared resid 1.16E+08     Schwarz criterion 17.99873 

Log likelihood -404.3993     Hannan-Quinn criter. 17.87443 

F-statistic 36.16249     Durbin-Watson stat 2.039310 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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3. Estimasi data panel common effect pada tahap kedewasaan 

Dependent Variable: Y   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/10/16   Time: 10:02   

Sample: 2010 2011   

Periods included: 2   

Cross-sections included: 59   

Total panel (balanced) observations: 118  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 13659.11 5256.489 2.598523 0.0106 

X1 19.22645 21.77410 2.875860 0.3791 

X2 -0.793633 2.235055 -3.574514 0.7232 

X3 10.66282 11.80998 0.890184 0.3685 

X4 -28.70283 54.89585 -2.494126 0.6021 
     
     R-squared 0.610844     Mean dependent var 16144.90 

Adjusted R-squared 0.810585     S.D. dependent var 48280.57 

S.E. of regression 48702.17     Akaike info criterion 24.46628 

Sum squared resid 2.68E+11     Schwarz criterion 24.58369 

Log likelihood -1438.511     Hannan-Quinn criter. 24.51395 

F-statistic 40.75424     Durbin-Watson stat 2.099106 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

4. Estimasi data panel common effect pada tahap penurunan 

Dependent Variable: Y   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/10/16   Time: 10:05   

Sample: 2010 2014   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 7   

Total panel (unbalanced) observations: 34  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 26702.77 11190.89 2.386116 0.0238 

X1 6.926210 111.1061 0.062339 0.9507 

X2 167.0797 316.8918 0.527245 0.0056 

X3 66.11316 239.6940 0.275823 0.0185 

X4 138.7626 270.6872 0.512631 0.0166 
     
     R-squared 0.500320     Mean dependent var 17808.24 

Adjusted R-squared 0.805349     S.D. dependent var 48467.49 

S.E. of regression 51168.45     Akaike info criterion 24.62532 

Sum squared resid 7.33E+10     Schwarz criterion 24.84978 

Log likelihood -413.6304     Hannan-Quinn criter. 24.70187 

F-statistic 30.70900     Durbin-Watson stat 2.027934 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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Lampiran 4 

Tabel Distribusi F Probabiliras 0,05 
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Tabel Distribusi Nilai t 
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