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Abstrak 

 

Return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi suatu perusahaan, 

return  saham dapat dipengaruhi oleh faktor internal maupun eksternal. Salah satu 

faktor internal yaitu kinerja keuangan perusahaan sedangkan faktor eksternal yaitu 

makro ekonomi. Agar suatu perusahaan dapat menarik investor untuk 

menginvestasikan dananya, perusahaan harus mampu memberikan sinyal yang 

baik kepada investor. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan 

dengan proksi yaitu Return On Equity  (ROE) dan Earning Per Share (EPS) 

terhadap return saham. Dengan variabel moderasi yaitu inflasi sebagai salah satu 

indikator makro ekonomi. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan-perusahaan 

yang listing di Jakarta Islamic Index selama periode 2011-2014. Data yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Melalui teknik pengambilan 

sampel Purposive Sampling dipilihlah 14 perusahaan di Jakarta Islamic Index 

dengan total sampel 56. Proses pengujian data menggunakan statistik deskriptif, 

uji regresi data panel, uji pemilihan model regresi, uji hipotesis dan uji interaksi. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial Return On Equity  

(ROE) dan Earning Per Share (EPS) mempunyai pengaruh signifikan terhadap 

return  saham. Secara parsial variabel inflasi tidak dapat memoderasi hubungan 

antara Return On Equity  (ROE) terhadap  return  saham. Dan secara parsial 

variabel inflasi tidak dapat memoderasi hubungan antara Earning Per Share 

(EPS) terhadap  return  saham. 

 

Kata kunci : Return On Equity (ROE), Earning Per Share (EPS), Inflasi dan 

Return Saham  
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Abstract 

 

 

 Return the results obtained from the investment of a company, stock returns can be 

affected by internal and external factors. One of the internal factor are the company's 

financial performance while external factor are macroeconomic. In order for a company to 

attract investors to invest, companies should be able to give a good signal to investors. 

 

 This study aims to determine the effect of the financial performance of the proxy is 

Return On Equity (ROE) and Earning Per Share (EPS) to stock return. With inflation 

moderating variables, namely as one of the macroeconomic indicators. This research was 

conducted on companies listed in the Jakarta Islamic Index for the period 2011-2014. The 

data used in this research is secondary data. Sampling through purposive sampling technique 

was chosen from 14 companies in Jakarta Islamic Index with a total sample of 56. The testing 

process data using descriptive statistics, regression test panel data, regression model selection 

test, test hypotheses and test interactions. 

 

 The results of this study showed that partially Return On Equity (ROE) and Earning 

Per Share (EPS) has significant influence on stock returns. In partial inflation may not 

moderate the relationship between Return On Equity (ROE) to stock return. And in partial 

inflation may not moderate the relationship between the Earning Per Share (EPS) to stock 

return. 

 

 

Keywords: Return On Equity (ROE), Earning per Share (EPS), Inflation and Stock Return 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

Di zaman perekonomian yang semakin maju, perkembangan dunia 

usaha semakin dihadapkan dengan situasi persaingan yang semakin tajam 

antar perusahaan. Hal ini didukung dengan adanya Masyarakat Ekonomi 

ASEAN (MEA). MEA merupakan pola mengintegrasikan ekonom ASEAN 

dengan cara membentuk sistem perdagangan bebas atau free trade antar 

negara-negara anggota ASEAN yang dilakukan mulai 1 Januari 2016. Oleh 

karena itu, perusahaan yang ingin tetap bertahan dalam persaingan harus 

berusaha untuk menyesuaikan strategi perusahaan agar dapat bekerja secara 

efisien dan efektif. Bagi perusahaan yang ingin tumbuh dan berkembang 

diperlukan dana yang cukup besar. Salah satu cara untuk menambah modal 

perusahaan adalah dengan menjual saham di pasar modal. 

Bagi para investor, seleksi secara ketat akan dilakukan untuk 

menentukan pilihan investasinya. Hanya perusahaan yang memiliki kinerja 

keuangan yang baik saja yang mendapatkan perhatian dari para investor. 

Tujuan investasi dari para investor adalah untuk meningkatkan pengembalian 

(return) dari aset yang dimilikinya. Investor yang menginvestasikan dananya 

pada sekuritas, sangat berkepentingan terhadap keuntungan saat ini dan 

keuntungan yang diharapkan dimasa yang akan datang, serta adanya stabilitas 

dari keuntungan yang diperoleh. Sebelum menginvestasikan dananya investor 
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melakukan analisis terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

keuntungan. Namun banyak faktor yang dapat mempengaruhi return saham 

di lantai bursa, faktor-faktor tersebut tidak hanya berasal dari faktor internal 

perusahaan saja akan tetapi juga faktor eksternal perusahaan. Faktor internal 

adalah faktor-faktor yang berasal dari dalam perusahaan, misalnya kinerja 

perusahaan yang terangkum dalam laporan keuangan perusahaan. Kinerja 

perusahaan yang bisa digunakan sebagai dasar untuk investasi oleh para 

investor adalah Earning Per Share (EPS) dan Return On Equity (ROE)(Dwi 

Prasetyo, 2012:24). 

Salah satu alasan utama perusahaan beroperasi adalah menghasilkan 

laba yang bermanfaat bagi para pemegang saham, ukuran dari keberhasilan 

suatu perusahaan adalah besarnya angka ROE yang dicapai. Semakin besar 

ROE mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

keuntungan yang tinggi bagi pemegang saham. 

Menurut Syamsul, bagi investor jangka pendek informasi yang 

penting adalah laba per saham (EPS) dan ROE. Bagi investor jangka panjang 

semua informasi sangat penting, terutama untuk mengetahui kualitas 

manajemen. Profitabilitas perusahaan akan menghasilkan informasi yang 

penting dalam pengaruhnya terhadap return saham. Semakin tinggi 

profitabilitas atau keuntungan perusahaan, akan berpengaruh terhadap 

keputusan investasi para investor. Semakin banyak investor yang 

menginvestasikan modalnya maka akan berpengaruh terhadap harga saham. 

Jika harga saham naik, maka return yang dihasilkan juga akan naik 

(Muhammad Syamsul, 2006: 152). 



3 
 

EPS merupakan rasio keuangan yang digunakan para investor untuk 

menganalisis tingkat per lembar saham. Salah satu angka yang diperhatikan 

oleh analis adalah EPS. EPS diukur dengan membandingkan jumlah earning 

perusahaan dengan jumlah lembar saham yang beredar. EPS memberikan 

informasi mengenai kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba setiap 

lembar saham sehingga dapat menggambarkan keberhasilan dan keunggulan 

perusahaan dimasa yang akan datang (Fabarozzi. Frank J, 2000: 859). 

Selain dipengaruhi oleh faktor kinerja perusahaan dalam menentukan 

return saham juga dipengaruhi oleh faktor eksternal. Faktor eksternal tersebut 

meliputi berbagai informasi yang berasal dari luar perusahaan, seperti 

informasi mengenai makro ekonomi, politik dan kondisi pasar. Indikator 

makro ekonomi yang seringkali dihubungkan dengan pasar modal adalah 

inflasi, fluktuasi tingkat bunga, kurs rupiah dan pertumbuhan PDB. 

Kemampuan investor dalam memahami dan meramalkan kondisi makro 

ekonomi di masa datang akan sangat berguna dalam pembuatan keputusan 

investasi yang menguntungkan. Kondisi ini mempengaruhi  kemampuan daya 

beli konsumen dalam membeli produk atau jasa sehingga kinerja perusahaan 

dalam membentuk laba serta return kepada investor yang dihasilkan. 
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Sumber: Data Bank Indonesia  

 

Kondisi inflasi yang tinggi berpengaruh pada peningkatan harga 

barang-barang atau bahan baku akan membuat biaya produksi menjadi tinggi 

sehingga akan berpengaruh pada jumlah permintaan yang berakibat pada 

penurunan penjualan sehingga dapat mengurangi pendapatan perusahaan dan 

berdampak negatif terhadap tingkat return yang diharapkan. Berdasarkan 

penjelasan tersebut dapat dikatakan bahwa selain berpengaruh terhadap 

return saham, inflasi juga berpengaruh terhadap profitabilitas suatu 

perusahaan. Dengan kata lain kenaikan inflasi dapat menurunkan tingkat 

profitabilitas dan return saham yang diharapkan oleh para investor. 

Penelitian tentang Earning Per Share (EPS) dan Return On Equity 

(ROE), Inflasi dan return saham sudah banyak dilakukan dan hasilnya tidak 

konsisten. Giovanni Budialim melakukan penelitian tentang  Pengaruh 

Kinerja Perusahaan terhadap return saham menghasilkan ROE dan EPS 

secara bersama-sama berpengaruh positif signifikan terhadap return saham 

(Budialim, 2013: 18). 
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Penelitian yang dilakukan Dwi Budi Prasetyo Supadi dan M. 

Nuryanto Amin tentang Pengaruh Faktor Fundamental dan Resiko Sistematis 

terhadap Return Saham Syariah menghasilkan Return On Equity (ROE) dan 

Earnig Per Share (EPS) berpengaruh positif, namun tidak signifikan terhadap 

return saham syariah (Supadi, 2012: 40). 

Penelitian selanjutnya dilakukan oleh Jaja Suteja tentang Determinan 

Return Saham Industri Otomotif dan Komponen yang terdaftar di BEI 

menghasilakan Return On Equity (ROE) dan Inflasi berpengaruh positif 

terhadap return saham, sementara DER menunjukkan tidak memiliki 

pengaruh signifikan terhadap retun saham (Suteja, 2015: 84). 

Penelitian dilakukan oleh Adies Frina Suryaveni dan Christina Dwi 

Astuti. Batasan masalah pada penelitian ini yaitu perusahaan yang terdaftar di 

Bursa Efek Jakarta (BEJ) dengan pengamatan dari tahun 1999 - 2001 dan 

penelitian hanya menguji pengaruh variabel  Earnig Per Share (EPS), Return 

On Asset (ROA), Return On Equity (ROE), dan Economic Value Added 

(EVA)  terhadap return saham. Hasil penelitiannya menunjukan bahwa ROA 

tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap return saham. Hal ini 

disebabkan  investor ragu untuk melihat rasio ROA untuk mengambil 

keputusan karena ketidakstabilan rasio ROA suatu perusahaan yang 

disebabkan ketidakmampuan manajemen dalam mengefektifkan nilai aktiva 

perusahaan sebagai alat prediksi pengembalian. Sedangkan EPS, ROE dan 

EVA memiliki pengaruh positif dan dominan terhadap return saham (Astuti, 

2004: 214). 
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Selanjutnya, penelitian ini merupakan replikasi penelitian yang 

dilakukan oleh Mega Yolanda Putri Utomo. Batasan masalah pada penelitian 

sebelumnya yaitu perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) dengan pengamatan dari tahun 2006-2011 dan penelitian 

menguji pengaruh Kinerja Keuangan (Current Ratio, Debt to Equity Ratio 

(DER), Total Asset Turnover),  Profitabilitas (Return On Asset, Size of the 

Firm), Beta dan Inflasi sebagai variabel moderasi terhadap return saham. 

Hasil penelitiannya secara parsial menunjukan bahwa varaiabel current ratio, 

debt to equity ratio, total asset turnover dan size of the firm memiliki 

pengaruh signifikan terhadap return saham, penelitian ini juga menyimpulkan 

bahwa sensitifitas inflasi hanya dapat memoderasi pengaruh variabel beta 

terhadap return saham. 

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya yaitu sampel 

pada penelitian sebelumnya merupakan perusahaan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) tahun 2006-2011, penelitian ini menggunakan sampel 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2011-2014. 

Peneliti memilih perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index karena 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index merupakaan perusahaan-

perusahaan pilihan yang memenuhi standar saham syariah seperti dalam 

fatwa MUI. Perusahaan dalam Jakarta Islamic Index berjumlah 30 dalam satu 

perioda dan setiap akhir perioda akan dilakukan mekanisme penentuan 

apakah perusahaan masih layak terdaftar di Jakarta Islamic Index atau harus 

di ganti dengan perusahaan lain. Alasan lainnya Jakarta Islamic Index 

mendapat pengawasan dari dua pengawas sekaligus yakni Dewan Syariah 



7 
 

Nasional serta Otoritas Jasa Keuangan. Sehingga diharapkan kinerja anggota 

Jakarta Islamic Index dapat lebih maksimal dan dapat memberikan gambaran 

yang lebih lengkap. 

Perbedaan selanjutnya adalah penelitian sebelumnya memakai alat 

SPSS 15 pada penelitian ini alat yang digunakan adalah Eviews 8. Kelebihan 

Eviews di banding dengan SPSS adalah Eviews lebih akurat untuk mengolah 

data panel. Eviews juga lebih akurat dalam membaca data. 

Perbedaan yang lain adalah teknik analisis data. Pada penelitian 

sebelumnya menggunakan teknik analisis regresi berganda atau Ordinary 

Least Square (OLS), sedangkan pada penelitian ini menggunakan regresi data 

panel. Regresi data panel lebih lengkap daripada regresi berganda biasa. 

Regresi data panel menggunakan tiga estimasi yaitu Fixed Effect, Common 

Effect dan Random Effect. Jadi harus melakukan ketiga estimasi dan memilih 

hasil yang paling baik. 

Berdasarkan latar belakang serta penelitian terdahulu yang telah 

dikemukakan sebelumnya, maka peneliti akan menyusun sebuah penelitian 

yang berjudul “ PENGARUH KINERJA KEUANGAN DAN INDIKATOR 

MAKRO EKONOMI TERHADAP RETURN SAHAM (Studi Kasus Pada 

Jakarta Islamic Index)”.  

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, beberapa masalah yang dapat 

dirumuskan dari penelitian ini adalah 

1. Apakah ROE berpengaruh positif signifikan terhadap return saham pada 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index? 
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2. Apakah EPS berpengaruh positif signifikan terhadap return saham pada 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index? 

3. Apakah faktor makro ekonomi dapat memoderasi hubungan antara ROE 

dengan return saham di Jakarta Islamic Index? 

4. Apakah faktor makro ekonomi dapat memoderasi hubungan antara EPS 

dengan return saham di Jakarta Islamic Index? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan dengan pokok masalah yang diajukan, tujuan yang ingin 

dicapai dari penelitian ini adalah 

1. Untuk menguji pengaruh ROE secara parsial terhadap return saham pada 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index. 

2. Untuk menguji pengaruh EPS secara parsial terhadap return saham pada 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index. 

3. Untuk menganalisis peran makro ekonomi memperkuat hubungan antara 

ROE dan return saham pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 

Index. 

4. Untuk menganalisis peran makro ekonomi memperkuat hubungan antara 

EPS dan return saham pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 

Index. 

D. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi akademis, 

pihak praktis, dan perusahaan. Adapun manfaat penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 
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1. Manfaat Akademis 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangsih 

intelektual kepada para peneliti yang melaksanakan penelitian lebih 

lanjut dengan bahasan yang serupa, baik dijadikan sumber referensi 

maupun sebagai wawasan keilmuan yang dapat mendukung kegiatan 

akademis pembaca. 

2. Manfaat Praktis 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan informasi yang 

bermanfaat bagi manajemen sebagai bahan pertimbangan untuk 

mengatasi masalah yang berhubungan dengan ROE dan EPS yang secara 

konseptual mempengaruhi kinerja perusahaan dan inflasi sebagai 

moderasi. 

3. Manfaat Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan mampu menjadi rujukan untuk pengambilan 

langkah strategis perusahaan dalam menganalisis peran makro ekonomi 

dalam memperkuat hubungan antara kinerja keuangan dengan return 

saham pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index. 

E. Sistematika Pembahasan 

Sistematika pembahasan memberikan gambaran alur berpikir 

penyusun mulai awal penelitian hingga akhir penelitian. Sistematika 

penelitian ini terdiri dari lima bab bahasan sebagai berikut : 

Bab pertama, bagian ini berupa pendahuluan. Bagian pendahuluan ini 

merupakan gambaran umum penulisan penelitian ini. Pendahuluan terdiri dari 

latar belakang yang menjelaskan mengapa penelitian ini dilakukan, pokok 
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masalah yang akan dibahas dalam penelitian, tujuan dan kegunaan penelitian 

yang merupakan gambaran tujuan yang ingin dicapai oleh penyusun baik 

berupa manfaat secara akademik, manfaat praktis maupun kontribusi 

kebijakan, serta sistematika pembahasan yang merupakan gambaran secara 

singkat alur penyusunan penelitian ini. 

Bab kedua dalam penelitian ini berupa landasan teori dari penelitian 

yang akan dilakukan. Bab kedua ini terdiri dari beberapa sub bab, antara lain : 

telaah pustaka yang berisikan kutipan-kutipan teori serta hasil dari beberapa 

penelitian terdahulu yang mendukung penelitian ini, landasan teori sendiri 

menjadi acuan dalam pengembangan dalam pembahasan penelitian yang akan 

dilakukan serta pengembangan hipotesis yang akan diteliti selanjutnya. 

Bab ketiga berisi mengenai paparan metodologi penelitian yang akan 

digunakan dalam penelitian ini. Metoda penelitian tersebut akan menjelaskan 

mulai dari jenis penelitian apa yang akan dilakukan, sampel, populasi, teknik 

pengumpulan data, hingga teknik analisis apa yang akan digunakan dalam 

penelitian ini. 

Bab keempat terdiri dari uraian analisis dari hasil penelitian  yang 

telah dilakukan dengan menggunakan metoda kuantitatif dan pembahasan 

lebih lanjut dari hasil penelitian tersebut. 

Bab kelima merupakan penutup yang berisikan kesimpulan yang 

menjadi jawaban dari pokok masalah dalam penelitian ini, keterbatasan 

penelitian yang berisi kekurangan penyusun dalam melakukan penelitian ini 

serta saran yang diberikan penyusun untuk penelitian selanjutnya yang 

berkaitan dengan penelitian ini. 
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BAB V 

SIMPULAN, IMPLIKASI DAN SARAN 

A. Simpulan 

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui bagaimana pengaruh 

kinerja keuangan terhadap  return  saham dengan inflasi sebagai variabel 

moderasi. Penentuan pengambilan sampel dengan metode purposive sampling 

pada Jakarta Islamic Index. Kemudian didapatkan  sampel 14 perusahaan 

dengan periode 4 tahun yaitu mulai dari tahun 2011 sampai 2014 maka total 

data adalah 56 data . Data yang digunakan pada penelitian ini adalah data 

panel. Kesimpulan yang dapat penulis ambil dari penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

1. Berdasarkan koefisien regresi variabel Return On Equity (ROE) secara 

parsial berpengaruh positif signifikan terhadap return  saham pada 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index perioda 2011-2014. 

Pengaruh ROE terhadap return saham dikarenakan ROE yang tinggi 

dalam laporan keuangan perusahaan akan dianggap sebagai perusahaan 

yang menguntungkan bagi calon investor, karena ROE merupakan 

kemampuan modal sendiri untuk menghasilkan keuntungan bagi 

pemegang saham. Dengan ROE yang tinggi akan meningkatkan minat 

investor untuk berinvestasi diperusahaan tersebut. Berarti bahwa ketika 

ROE meningkat maka return saham juga meningkat.  

2. Berdasarkan koefisien regresi variabel Earning Per Share (EPS) secara 

parsial berpengaruh positif signifikan terhadap return  saham pada 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index perioda 2011-2014. 
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Pengaruh EPS terhadap return saham dikarenakan EPS yang tinggi 

dalam laporan keuangan perusahaan akan dianggap sebagai perusahaan 

yang menguntungkan bagi calon investor, karena EPS diukur dengan 

membandingkan jumlah earning perusahaan dengan jumlah lembar 

saham yang beredar. EPS memberikan informasi mengenai 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba setiap lembar saham 

sehingga dapat menggambarkan keberhasilan dan keunggulan 

perusahaan dimasa yang akan datang. Berarti bahwa ketika EPS 

meningkat maka return saham juga meningkat. 

3. Inflasi sebagai variabel moderasi secara parsial dalam penelitian ini 

terbukti tidak mampu memoderasi hubungan antara ROE terhadap  

return  saham pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 

periode 2011-2014. Hal ini desebabkan karena pada perioda 

pengamatan dalam penelitian ini merupakan perioda normal (bukan 

perioda krisis) inflasi termasuk dalam kategori ringan, sehingga inflasi 

tidak dapat memoderasi hubunga langsung antara ROE terhadap return  

saham. 

4. Inflasi sebagai variabel moderasi secara parsial dalam penelitian ini 

terbukti tidak mampu memoderasi hubungan antara EPS terhadap  

return  saham pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 

periode 2011-2014. Hal ini desebabkan karena pada perioda 

pengamatan dalam penelitian ini merupakan perioda normal (bukan 

perioda krisis) inflasi termasuk dalam kategori ringan, sehingga inflasi 
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tidak dapat memoderasi hubunga langsung antara EPS terhadap return  

saham. 

B. Implikasi 

Peneliti berharap hasil penelitian ini dapat memberikan kontribusi 

dalam bidang keilmuan akademik khusunya dalam manajemen perusahaan 

yang berkaitan dengan ROE, EPS , Inflasi dan return  saham . Kontribusi dan 

implikasi tersebut antara lain sebagai berikut : 

1. Penelitian ini diharapkan mampu memberikan manfaat bagi penelitian 

yang akan datang mengenai hubungan antara ROE, EPS, Inflasi dan 

return saham. Serta diharapkan mampu menjadi rujukan dalam penelitian 

yang berkaitan dengan tema yang dibahas dalam penelitian ini. 

2. Diharapkan penelitian ini dapat memberikan informasi dan pengetahuan 

bagi pelaku pasar modal, seperti calon investor guna melihat calon 

emitennya berdasarkan tingkat ROE, EPS, Inflasi dan return saham. Juga 

bagi perusahaan emiten perusahaan di JII sebagai bahan pertimbangan 

guna meningkatkan kinerja perusahaan. 

C. Saran 

Berdasarkan hasil peneltian ini, penulis menyarankan untuk peneltian 

selanjutnya: 

1. Melakukan penelitian lebih lanjut dengan tahun periode yang lebih 

panjang.  

2. Untuk penelitian selanjutnya, agar menambahkan variabel dependen 

karena kinerja keuangan tidak hanya dicerminkan oleh ROE dan EPS. 
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3. Penelitian selanjutnya juga dapat mengganti inflasi sebagai variabel 

moderasi dengan variabel lain yang disinyalir dapat memoderasi antara  

kinerja perusahaan terhadap return saham. 
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Lampiran I 

Al-Qur’an surat Al -Baqarah ayat 275: 

 ...وأحل الله البيع وحرم الربا 
 

Artinya: 

“......padahal Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba” 
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Lampiran II 

Klasifikasi Sampel Perusahaan di Jakarta Islamic Index 

NO NAMA PERUSAHAAN WEBSITE 

1 Astra Agro Lestari www.astra-agro.co.id  

2 Astra International www.astra.co.id  

3 Alam Sutera Realty www.alamsuterarealty.com  

4 Charoen Pokphand Indonesia www.cp.co.id  

5 Indocement Tunggal Prakarsa www.indocement.co.id  

6 Indo Tambangraya Megah www.itmg.co.id  

7 Kalbe Farma www.kalbe.co.id  

8 Lippo Karawaci www.lippokarawaci.co.id  

9 PP London Sumatera Indonesia www.londonsumatra.com  

10 Tambang Batubara Bukit Asam www.ptba.co.id  

11 Semen Indonesia www.semenindonesia.com  

12 Telekomunikasi Indonesia www.telkom.co.id  

13 United Tractors www.unitedtractors.com/id  

14 Unilever Indonesia www.unilever.co.id  
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Lampiran III 

ROE Perusahaan di JII periode 2011-2014 

No Kode Saham Nama Perusahaan 2011 2012 2013 2014 

1 AALI Astra Agro Lestari Tbk 
29.65 26.91 18.53 22.14 

2 ASII Astra International Tbk 
27.79 25.32 21 18.39 

3 ASRI Alam Sutera Realty Tbk 
21.63 25.7 16.68 18.47 

4 CPIN Charoen Pokhpand Tbk 
38.17 32.79 25.41 15.96 

5 INTP 

Indocement Tunggal 

Prakasa Tbk 

22.89 24.53 21.18 21.28 

6 ITMG 

Indo Tambangraya 

Megah Tbk 

50.53 43.1 23.91 22.28 

7 KLBF Kalbe Farma Tbk 
23.37 24.08 23.18 21.61 

8 LPKR Lippo Karawaci Tbk 
8.65 11.53 11.23 17.77 

9 LSIP 

PP London Sumatera 

Plantion Tbk 

29.14 17.76 11.62 12.7 

10 PTBA 

Tambang Batubara Bukit 

Asam (Persero) Tbk 

37.82 34.21 24.55 23.29 

11 SMGR 

Semen Indonesia 

(Persero) Tbk 

27.06 27.12 24.56 22.29 

12 TLKM 

Telekomunikasi 

Indonesia (Persero) Tbk 

25.37 27.41 26.21 24.9 

13 UNTR United Tractors Tbk 
21.45 17.81 13.46 12.55 

14 UNVR Unilever Indonesia Tbk 
113.13 121.94 125.81 124.78 



V 
 

 

EPS Perusahaan di JII periode 2011-2014 

No Kode Saham Nama Perusahaan 2011 2012 2013 2014 

1 AALI Astra Agro Lestari Tbk 
1527.59 1530.57 1143.93 1589.91 

2 ASII Astra International Tbk 
4393.14 479.73 479.63 473.8 

3 ASRI Alam Sutera Realty Tbk 
33.68 60.7 44.62 59.9 

4 CPIN Charoen Pokhpand Tbk 
143.64 163.68 154.34 106.52 

5 INTP 

Indocement Tunggal Prakasa 

Tbk 
977.1 1293.15 1361.02 1431.82 

6 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 
4382.83 3697.46 942.68 2203.61 

7 KLBF Kalbe Farma Tbk 
145.95 28.45 37.8 44.05 

8 LPKR Lippo Karawaci Tbk 
30.69 45.94 53.22 110.38 

9 LSIP 

PP London Sumatera Plantion 

Tbk 
249.39 163.6 112.78 134.36 

10 PTBA 

Tambang Batubara Bukit Asam 

(Persero) Tbk 
1339.26 1258.66 792.55 875.02 

11 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk 
661.79 817.2 905.37 938.35 

12 TLKM 

Telekomunikasi Indonesia 

(Persero) Tbk 
543.9 637.4 140.92 145.22 

13 UNTR United Tractors Tbk 
1581.96 1549.45 1295.85 1439.52 

14 UNVR Unilever Indonesia Tbk 
545.66 634.24 701.52 752.1 
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Lampiran IV 

Data Penelitian 

Nama Perusahaan ROE EPS INFLASI ROEINFLASI EPSINFLASI RETURN 

_AALI-2011 29.65 
1527.5
9 5.38 

159.517 8,218.434 
21700 

_AALI-2012 26.91 
1530.5
7 4.28 

115.174 6,550.839 
19700 

_AALI-2013 18.53 
1143.9
3 6.97 

129.154 7,973.192 
25100 

_AALI-2014 22.14 
1589.9
1 6.42 

142.138 10,207.222 
24250 

_ASII-2011 27.79 439.31 5.38 149.510 23,635.093 7400 

_ASII-2012 25.32 479.73 4.28 108.369 2,053.244 7600 

_ASII-2013 21 479.63 6.97 146.370 3,343.021 6800 

_ASII-2014 18.39 473.8 6.42 118.063 3,041.796 7425 

_ASRI-2011 21.63 33.68 5.38 116.369 181.198 460 

_ASRI-2012 25.7 60.7 4.28 109.996 259.796 600 

_ASRI-2013 16.68 44.62 6.97 116.259 311.001 430 

_ASRI-2014 18.47 59.9 6.42 118.577 384.558 560 

_CPIN-2011 38.17 143.64 5.38 205.354 772.783 2150 

_CPIN-2012 32.79 163.68 4.28 140.341 700.550 3650 

_CPIN-2013 25.41 154.34 6.97 177.107 1,075.749 3375 

_CPIN-2014 15.96 106.52 6.42 102.463 683.858 3780 

_INTP-2011 22.89 977.1 5.38 123.148 5,256.798 17050 

_INTP-2012 24.53 
1293.1
5 4.28 

104.988 5,534.682 
22450 

_INTP-2013 21.81 
1361.0
2 6.97 

152.015 9,486.309 
20000 

_INTP-2014 21.28 
1431.8
2 6.42 

136.617 9,192.284 
25000 

_ITMG-2011 50.53 
4382.8
3 5.38 

271.851 23,579.625 
38650 

_ITMG-2012 43.1 
3697.4
6 4.28 

184.468 15,825.128 
41550 

_ITMG-2013 23.91 942.68 6.97 166.652 6,570.479 28500 

_ITMG-2014 22.28 
2203.6
1 6.42 

143.037 14,147.176 
15375 

_KLBF-2011 23.37 29.19 5.38 125.730 785.211 680 

_KLBF-2012 24.08 28.45 4.28 103.062 121.766 1060 

_KLBF-2013 23.18 37.8 6.97 161.564 263.466 1250 
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_KLBF-2014 21.61 44.05 6.42 138.736 282.801 1830 

_LPKR-2011  8.65 30.69 5.38 46.537 165.112 660 

_LPKR-2012 11.53 45.94 4.28 49.348 196.623 1000 

_LPKR-2013 11.23 53.22 6.97 78.273 370.943 910 

_LPKR-2014 17.77 110.38 6.42 114.083 708.639 1020 

_LSIP-2011 29.14 249.39 5.38 156.773 1,341.718 2250 

_LSIP-2012 17.76 163.6 4.28 76.012 700.208 2300 

_LSIP-2013 11.62 112.78 6.97 80.991 786.076 1930 

_LSIP-2014 12.7 134.36 6.42 81.534 862.591 1890 

_PTBA-2011 37.82 
1339.2
6 5.38 

203.471 7,205.218 
17350 

_PTBA-2012 34.21 
1258.6
6 4.28 

146.418 5,387.064 
15100 

_PTBA-2013 24.55 792.55 6.97 171.113 5,524.073 10200 

_PTBA-2014 23.29 875.02 6.42 149.521 5,617.628 12500 

_SMGR-2011 27.06 661.79 5.38 145.582 3,560.430 11450 

_SMGR-2012 27.12 817.2 4.28 116.073 3,497.616 15850 

_SMGR-2013 24.56 905.37 6.97 171.183 6,310.428 14150 

_SMGR-2014 22.29 938.35 6.42 143.101 6,024.207 16200 

_TLKM-2011 25.37 543.9 5.38 136.490 2,926.182 1410 

_TLKM-2012 27.41 637.4 4.28 117.314 2,728.072 1810 

_TLKM-2013 26.21 140.92 6.97 182.683 982.212 2150 

_TLKM-2014 24.9 145.22 6.42 159.858 932.312 2865 

_UNTR-2011 21.45 
1581.9
6 5.38 

115.401 8,510.944 
26350 

_UNTR-2012 17.81 
1549.4
5 4.28 

76.226 6,631.646 
19700 

_UNTR-2013 13.46 
1295.8
5 6.97 

93.816 9,032.074 
19000 

_UNTR-2014 12.55 
1439.5
2 6.42 

80.571 9,241.718 
17350 

_UNVR-2011 
113.1
3 545.66 5.38 

608.639 2,935.650 
18800 

_UNVR-2012 
121.9
4 634.24 4.28 

521.903 2,714.547 
20850 

_UNVR-2013 
125.8
1 701.52 6.97 

876.895 4,889.594 
26000 

_UNVR-2014 
124.7
8 752.1 6.42 

801.087 4,828.482 
32300 
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HASIL OLAH DATA 



IX 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  
 
 

  

Hasil Output 

Statistik Deskriptif 

 

 ROE? EPS? INFLASI? RETURN? 

 Mean  30.41482  773.5180  5.762500  11816.43 

 Median  23.64000  589.9500  5.900000  8900.000 

 Maximum  125.8100  4382.830  6.970000  41550.00 

 Minimum  8.650000  28.45000  4.280000  430.0000 

 Std. Dev.  26.62112  852.8802  1.038203  10901.86 

 Skewness  2.896941  2.117640 -0.291352  0.722584 

 Kurtosis  10.33833  8.907995  1.598274  2.678826 

     

 Jarque-Bera  203.9803  123.2980  5.376883  5.113883 

 Probability  0.000000  0.000000  0.067987  0.077542 

     

 Sum  1703.230  43317.01  322.7000  661720.0 

 Sum Sq. Dev.  38977.62  40007256  59.28265  6.54E+09 

     

 Observations 56 56 56 56 

 Cross sections 14 14 14 14 
 

 

Hasil Regresi Data Panel 

A. Sebelum moderasi dengan Independen ROE 

1. Common Effect 



X 
 

 

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Pooled Least Squares   

Date: 09/20/16   Time: 13:10   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 6479.964 2027.413 3.196174 0.0023 

ROE? 175.4560 50.35454 3.484414 0.0010 
     
     R-squared 0.183564     Mean dependent var 11816.43 

Adjusted R-squared 0.168445     S.D. dependent var 10901.86 

S.E. of regression 9941.370     Akaike info criterion 21.28186 

Sum squared resid 5.34E+09     Schwarz criterion 21.35419 

Log likelihood -593.8920     Hannan-Quinn criter. 21.30990 

F-statistic 12.14114     Durbin-Watson stat 0.135137 

Prob(F-statistic) 0.000987    
     
     

 

 

2. Fixed Effect 

 

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Pooled Least Squares   

Date: 09/20/16   Time: 13:13   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 1192.523 2627.598 0.453845 0.6523 

ROE? 349.3003 85.07654 4.105718 0.0002 

Fixed Effects (Cross)     

_AALI--C 13004.36    

_ASII--C -1963.842    

_ASRI--C -7882.595    

_CPIN--C -7762.998    

_INTP--C 12028.68    

_ITMG--C 17616.44    

_KLBF--C -8042.387    

_LPKR--C -4589.670    

_LSIP--C -5319.314    

_PTBA--C 2127.321    

_SMGR--C 4397.525    

_TLKM--C -8205.974    

_UNTR--C 13707.77    

_UNVR--C -19115.32    
     
      Effects Specification   
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Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.926709     Mean dependent var 11816.43 

Adjusted R-squared 0.901683     S.D. dependent var 10901.86 

S.E. of regression 3418.345     Akaike info criterion 19.33564 

Sum squared resid 4.79E+08     Schwarz criterion 19.87814 

Log likelihood -526.3978     Hannan-Quinn criter. 19.54596 

F-statistic 37.02948     Durbin-Watson stat 1.519256 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

3. Random Effect 

 

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Pooled EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 09/20/16   Time: 13:13   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  

Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 3415.589 3339.189 1.022880 0.3109 

ROE? 276.2088 65.73349 4.201949 0.0001 

Random Effects (Cross)     

_AALI--C 12191.64    

_ASII--C -2423.836    

_ASRI--C -8347.687    

_CPIN--C -7702.044    

_INTP--C 11125.21    

_ITMG--C 17424.72    

_KLBF--C -8329.677    

_LPKR--C -5741.556    

_LSIP--C -6058.930    

_PTBA--C 2033.523    

_SMGR--C 3903.285    

_TLKM--C -8281.823    

_UNTR--C 12307.56    

_UNVR--C -12100.39    
     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 9860.123 0.8927 

Idiosyncratic random 3418.345 0.1073 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.243577     Mean dependent var 2018.186 

Adjusted R-squared 0.229570     S.D. dependent var 3924.342 

S.E. of regression 3444.559     Sum squared resid 6.41E+08 

F-statistic 17.38866     Durbin-Watson stat 1.112054 

Prob(F-statistic) 0.000111    
     
      Unweighted Statistics   
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     R-squared 0.123035     Mean dependent var 11816.43 

Sum squared resid 5.73E+09     Durbin-Watson stat 0.124291 
     
     

4. Uji Hausman 

 

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Pool: Untitled    

Test cross-section random effects  
     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 1.831381 1 0.1760 
     
          

Cross-section random effects test comparisons: 

     

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  
     
     ROE? 349.300275 276.208756 2917.126759 0.1760 
     
          

Cross-section random effects test equation:  

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Panel Least Squares   

Date: 09/22/16   Time: 08:15   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 1192.523 2627.598 0.453845 0.6523 

ROE? 349.3003 85.07654 4.105718 0.0002 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.926709     Mean dependent var 11816.43 

Adjusted R-squared 0.901683     S.D. dependent var 10901.86 

S.E. of regression 3418.345     Akaike info criterion 19.33564 

Sum squared resid 4.79E+08     Schwarz criterion 19.87814 

Log likelihood -526.3978     Hannan-Quinn criter. 19.54596 

F-statistic 37.02948     Durbin-Watson stat 1.519256 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

 

B. Sebelum moderasi dengan Independen EPS  

1. Common Effect 

 

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Pooled Least Squares   
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Date: 09/20/16   Time: 13:13   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 3524.142 1085.464 3.246669 0.0020 

EPS? 10.72022 0.947382 11.31563 0.0000 
     
     R-squared 0.703368     Mean dependent var 11816.43 

Adjusted R-squared 0.697874     S.D. dependent var 10901.86 

S.E. of regression 5992.313     Akaike info criterion 20.26940 

Sum squared resid 1.94E+09     Schwarz criterion 20.34174 

Log likelihood -565.5433     Hannan-Quinn criter. 20.29745 

F-statistic 128.0435     Durbin-Watson stat 0.949121 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

2. Fixed Effect 

 

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Pooled Least Squares   

Date: 09/20/16   Time: 13:14   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 7749.002 1019.756 7.598879 0.0000 

EPS? 5.258347 1.185519 4.435481 0.0001 

Fixed Effects (Cross)     

_AALI--C 7324.411    

_ASII--C -2904.277    

_ASRI--C -7497.974    

_CPIN--C -5257.174    

_INTP--C 6720.127    

_ITMG--C 8511.434    

_KLBF--C -6727.374    

_LPKR--C -7167.305    

_LSIP--C -6524.300    

_PTBA--C 431.1410    

_SMGR--C 2295.507    

_TLKM--C -7619.329    

_UNTR--C 5138.606    

_UNVR--C 13276.51    
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.930111     Mean dependent var 11816.43 

Adjusted R-squared 0.906247     S.D. dependent var 10901.86 

S.E. of regression 3338.060     Akaike info criterion 19.28810 
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Sum squared resid 4.57E+08     Schwarz criterion 19.83061 

Log likelihood -525.0668     Hannan-Quinn criter. 19.49843 

F-statistic 38.97470     Durbin-Watson stat 2.009566 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

3. Random Effect 

 

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Pooled EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 09/20/16   Time: 13:14   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  

Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 6099.526 1531.128 3.983683 0.0002 

EPS? 7.390781 0.982585 7.521770 0.0000 

Random Effects (Cross)     

_AALI--C 5223.187    

_ASII--C -1999.278    

_ASRI--C -5283.892    

_CPIN--C -3470.161    

_INTP--C 5031.784    

_ITMG--C 3705.604    

_KLBF--C -4571.978    

_LPKR--C -5010.018    

_LSIP--C -4638.073    

_PTBA--C -171.5751    

_SMGR--C 1928.810    

_TLKM--C -5991.683    

_UNTR--C 3248.187    

_UNVR--C 11999.09    
     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 4684.853 0.6633 

Idiosyncratic random 3338.060 0.3367 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.471821     Mean dependent var 3965.587 

Adjusted R-squared 0.462039     S.D. dependent var 4928.836 

S.E. of regression 3615.094     Sum squared resid 7.06E+08 

F-statistic 48.23797     Durbin-Watson stat 1.670338 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.635523     Mean dependent var 11816.43 

Sum squared resid 2.38E+09     Durbin-Watson stat 0.494769 
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4. Uji Hausman 

 

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Pool: Untitled    

Test cross-section random effects  
     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 10.335146 1 0.0013 
     
          

Cross-section random effects test comparisons: 

     

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  
     
     EPS? 5.258347 7.390781 0.439982 0.0013 
     
          

Cross-section random effects test equation:  

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Panel Least Squares   

Date: 09/22/16   Time: 08:16   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 7749.002 1019.756 7.598879 0.0000 

EPS? 5.258347 1.185519 4.435481 0.0001 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.930111     Mean dependent var 11816.43 

Adjusted R-squared 0.906247     S.D. dependent var 10901.86 

S.E. of regression 3338.060     Akaike info criterion 19.28810 

Sum squared resid 4.57E+08     Schwarz criterion 19.83061 

Log likelihood -525.0668     Hannan-Quinn criter. 19.49843 

F-statistic 38.97470     Durbin-Watson stat 2.009566 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

C. Moderasi dengan Independen ROE  
1. Common Effect 

 

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Pooled Least Squares   

Date: 08/26/16   Time: 13:38   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   



XVI 
 

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 6935.960 12104.20 0.573021 0.5691 

ROE? 144.7582 294.7703 0.491088 0.6254 

INFLASI? -76.24317 2019.719 -0.037749 0.9700 

ROEINFLASI? 0.005312 0.049689 0.106905 0.9153 
     
     R-squared 0.183812     Mean dependent var 11816.43 

Adjusted R-squared 0.136724     S.D. dependent var 10901.86 

S.E. of regression 10129.21     Akaike info criterion 21.35298 

Sum squared resid 5.34E+09     Schwarz criterion 21.49765 

Log likelihood -593.8835     Hannan-Quinn criter. 21.40907 

F-statistic 3.903592     Durbin-Watson stat 0.135697 

Prob(F-statistic) 0.013709    
     
     

 

 

 

2. Fixed Effect 

 

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Pooled Least Squares   

Date: 08/26/16   Time: 13:39   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -1288.469 6452.299 -0.199691 0.8428 

ROE? 313.7034 154.5554 2.029715 0.0492 

INFLASI? 206.9649 766.4593 0.270027 0.7886 

ROEINFLASI? 0.013734 0.017166 0.800090 0.4285 

Fixed Effects (Cross)     

_AALI—C 13283.30    

_ASII—C -1645.718    

_ASRI—C -7443.810    

_CPIN—C -7621.902    

_INTP—C 12348.14    

_ITMG—C 17518.92    

_KLBF—C -7749.857    

_LPKR—C -3853.354    

_LSIP—C -4754.492    

_PTBA—C 2180.119    

_SMGR—C 4607.426    

_TLKM—C -8040.688    

_UNTR—C 14320.23    

_UNVR—C -23148.31    
     
      Effects Specification   
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     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.930991     Mean dependent var 11816.43 

Adjusted R-squared 0.902679     S.D. dependent var 10901.86 

S.E. of regression 3400.971     Akaike info criterion 19.34686 

Sum squared resid 4.51E+08     Schwarz criterion 19.96170 

Log likelihood -524.7121     Hannan-Quinn criter. 19.58523 

F-statistic 32.88393     Durbin-Watson stat 1.748812 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

3. Random Effect 

 

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Pooled EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 08/26/16   Time: 13:40   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  

Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 4590.994 5844.292 0.785552 0.4357 

ROE? 175.5382 128.1611 1.369668 0.1767 

INFLASI? -198.0882 721.6847 -0.274480 0.7848 

ROEINFLASI? 0.017540 0.016954 1.034555 0.3057 

Random Effects (Cross)     

_AALI—C 12149.02    

_ASII—C -2408.050    

_ASRI—C -8287.005    

_CPIN—C -7613.832    

_INTP—C 11048.30    

_ITMG—C 17459.36    

_KLBF—C -8319.375    

_LPKR—C -5770.872    

_LSIP—C -6004.352    

_PTBA—C 2064.623    

_SMGR—C 3867.635    

_TLKM—C -8273.399    

_UNTR—C 12249.67    

_UNVR—C -12161.72    
     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 9060.018 0.8765 

Idiosyncratic random 3400.971 0.1235 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.261290     Mean dependent var 2179.777 

Adjusted R-squared 0.218672     S.D. dependent var 3989.756 

S.E. of regression 3526.656     Sum squared resid 6.47E+08 

F-statistic 6.130989     Durbin-Watson stat 1.162660 

Prob(F-statistic) 0.001192    
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      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.121164     Mean dependent var 11816.43 

Sum squared resid 5.74E+09     Durbin-Watson stat 0.130891 
     
     
     

4. Uji Hausman 

 

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Pool: Untitled    

Test cross-section random effects  
     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 5.914404 3 0.1158 
     
          

Cross-section random effects test comparisons: 

     

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  
     
     ROE? 313.703420 175.538199 7462.084360 0.1097 

INFLASI? 206.964934 -198.088173 66631.066255 0.1166 

ROEINFLASI? 0.013734 0.017540 0.000007 0.1573 
     
          

Cross-section random effects test equation:  

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Panel Least Squares   

Date: 08/26/16   Time: 13:41   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -1288.469 6452.299 -0.199691 0.8428 

ROE? 313.7034 154.5554 2.029715 0.0492 

INFLASI? 206.9649 766.4593 0.270027 0.7886 

ROEINFLASI? 0.013734 0.017166 0.800090 0.4285 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.930991     Mean dependent var 11816.43 

Adjusted R-squared 0.902679     S.D. dependent var 10901.86 

S.E. of regression 3400.971     Akaike info criterion 19.34686 

Sum squared resid 4.51E+08     Schwarz criterion 19.96170 

Log likelihood -524.7121     Hannan-Quinn criter. 19.58523 

F-statistic 32.88393     Durbin-Watson stat 1.748812 

Prob(F-statistic) 0.000000    
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D. Moderasi dengan Independen EPS 
1. Common Effect 

 

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Pooled Least Squares   

Date: 08/26/16   Time: 13:41   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -1311.198 4834.488 -0.271218 0.7873 

EPS? 10.69928 1.715167 6.238042 0.0000 

INFLASI? 816.9499 806.4176 1.013061 0.3157 

EPSINFLASI? 0.030396 0.277064 0.109707 0.9131 
     
     R-squared 0.709628     Mean dependent var 11816.43 

Adjusted R-squared 0.692876     S.D. dependent var 10901.86 

S.E. of regression 6041.676     Akaike info criterion 20.31950 

Sum squared resid 1.90E+09     Schwarz criterion 20.46417 

Log likelihood -564.9460     Hannan-Quinn criter. 20.37559 

F-statistic 42.36031     Durbin-Watson stat 0.945658 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

2. Fixed Effect 

 

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Pooled Least Squares   

Date: 08/26/16   Time: 13:42   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 6060.936 3150.867 1.923577 0.0617 

EPS? 5.792139 1.503338 3.852852 0.0004 

INFLASI? 281.4185 471.2398 0.597187 0.5538 

EPSINFLASI? -0.073210 0.177782 -0.411795 0.6827 

Fixed Effects (Cross)     

_AALI--C 7220.934    

_ASII--C -2500.743    

_ASRI--C -7437.322    

_CPIN--C -5207.433    

_INTP--C 6650.235    

_ITMG--C 8180.051    

_KLBF--C -6652.998    

_LPKR--C -7106.592    

_LSIP--C -6478.454    

_PTBA--C 362.7032    

_SMGR--C 2273.425    

_TLKM--C -7610.237    
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_UNTR--C 5033.692    

_UNVR--C 13272.74    
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.930909     Mean dependent var 11816.43 

Adjusted R-squared 0.902564     S.D. dependent var 10901.86 

S.E. of regression 3402.988     Akaike info criterion 19.34805 

Sum squared resid 4.52E+08     Schwarz criterion 19.96289 

Log likelihood -524.7454     Hannan-Quinn criter. 19.58642 

F-statistic 32.84207     Durbin-Watson stat 2.045695 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

3. Random Effect 

 

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Pooled EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 08/26/16   Time: 13:42   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  

Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 3110.704 3264.764 0.952811 0.3451 

EPS? 7.779337 1.335610 5.824559 0.0000 

INFLASI? 498.2535 465.1921 1.071070 0.2891 

EPSINFLASI? -0.038647 0.174817 -0.221073 0.8259 

Random Effects (Cross)     

_AALI--C 5140.489    

_ASII--C -1791.656    

_ASRI--C -5217.026    

_CPIN--C -3406.701    

_INTP--C 4981.164    

_ITMG--C 3377.243    

_KLBF--C -4493.096    

_LPKR--C -4942.517    

_LSIP--C -4585.420    

_PTBA--C -232.7240    

_SMGR--C 1924.160    

_TLKM--C -5983.441    

_UNTR--C 3151.562    

_UNVR--C 12077.96    
     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 4903.309 0.6749 

Idiosyncratic random 3402.988 0.3251 
     
      Weighted Statistics   
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R-squared 0.477277     Mean dependent var 3873.806 

Adjusted R-squared 0.447120     S.D. dependent var 4872.815 

S.E. of regression 3623.227     Sum squared resid 6.83E+08 

F-statistic 15.82634     Durbin-Watson stat 1.731010 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.644852     Mean dependent var 11816.43 

Sum squared resid 2.32E+09     Durbin-Watson stat 0.509004 
     
     

4. Uji Hausman 

 

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Pool: Untitled    

Test cross-section random effects  
     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 8.948594 3 0.0300 
     
          

Cross-section random effects test comparisons: 

     

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  
     
     EPS? 5.792139 7.779337 0.476172 0.0040 

INFLASI? 281.418485 498.253533 5663.222511 0.0040 

EPSINFLASI? -0.073210 -0.038647 0.001045 0.2851 
     
          

Cross-section random effects test equation:  

Dependent Variable: RETURN?   

Method: Panel Least Squares   

Date: 08/26/16   Time: 13:42   

Sample: 2011 2014   

Included observations: 4   

Cross-sections included: 14   

Total pool (balanced) observations: 56  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 6060.936 3150.867 1.923577 0.0617 

EPS? 5.792139 1.503338 3.852852 0.0004 

INFLASI? 281.4185 471.2398 0.597187 0.5538 

EPSINFLASI? -0.073210 0.177782 -0.411795 0.6827 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.930909     Mean dependent var 11816.43 

Adjusted R-squared 0.902564     S.D. dependent var 10901.86 

S.E. of regression 3402.988     Akaike info criterion 19.34805 

Sum squared resid 4.52E+08     Schwarz criterion 19.96289 

Log likelihood -524.7454     Hannan-Quinn criter. 19.58642 

F-statistic 32.84207     Durbin-Watson stat 2.045695 
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Prob(F-statistic) 0.000000    
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