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ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji adanya pengaruh variabel
harga Sukuk Negara Ritel SR-006, bagi hasil deposito mudharabah, nilai kurs
rupiah, dan harga ORI 011 terhadap tingkat permintaan Sukuk Negara Ritel SR-
006. Populasi dalam penelitian ini adalah Sukuk Negara Ritel SR-006. Penentuan
sampel dalam penelitian ini menggunakan metode sampel jenuh. Alat analisis
yang digunakan adalah menggunakan metode analisis regresi berganda.

Hasil penelitian menunjukkan variabel independen harga Sukuk Negara
Ritel SR-006, bagi hasil deposito mudharabah, nilai kurs rupiah secara simultan
berpengaruh terhadap tingkat permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006. Secara
parsial, nilai kurs rupiah berpengaruh negatif signifikan terhadap tingkat
permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006. Sedangkan variabel harga Sukuk Negara
Ritel SR-006, bagi hasil deposito mudharabah, dan harga ORI 011tidak
berpengaruh terhadap tingkat permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa faktor utama yang menentukan tingkat investor
terhadap permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006 adalah nilai kurs rupiah. Hal ini
terjadi karena nilai kurs rupiah mengalami peningkatan (apresiasi) sehingga
investor memilih investasi derivatif valas sebagai alternatif investasi.

Kunci Kunci: Harga Sukuk Negara Ritel, Bagi hasil deposito mudharabah, Nilai
kurs rupiah, Harga ORI, dan Permintaan Sukuk Negara Ritel.
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ABSTRACT

The purpose of this study was to examine the effect of Retail state sukuk SR-
006 price, mudharabah deposit profit sharing, rupiah exchange rate, and ORI 011 price
to the demand of retail state sukuk SR-006. The population in this search is Retail State
Sukuk SR-006. Determination of the sample in this research use the saturated sample
method. The analytical tool used uses a multiple regression analysis method.

The results showed independent variables retail state sukuk SR-006 price, the
mudharabah deposit share, the rupiah exchange rate, and ORI 011 price ,simultaneously
effect to the demand of the retail state sukuk SR-006. In part, the rupiah exchange rate
has a significant negative effect to the demand of the retail state sukuk SR-006. While
retail state sukuk SR-006 price, mudharabah deposit share, and ORI 011 price does not
affect the demand of retail state sukuk SR-006. The results showed that the main factor
determining the investor level at the demand of retail state sukuk SR-006 is the Rupiah
exchange rate. This occurs because the value of the rupiah exchange rate has increased
(appreciation), so that investors choose the foreign currency derivative investment as an
alternative investment.

Key words: Retail state sukuk price, Mudharabah depot share, Rupiah exchange rate,
ORI price and Demand of retail state sukuk.
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BAB |

PENDAHULUAN

Latar Belakang Penelitian

Usaha pemerintah sebagai penyedia barang-barang publik untuk
memenuhi  kebutuhan masyarakat tentunya membutuhkan dana operasional
yang cukup banyak. Hal ini berdampak pada peningkatan APBN (Anggaran
Pendapatan dan Belanja Negara) setiap tahunnya. Tidak menyangkal
peningkatan APBN menimbulkan utang negara karena negara tersebut
mengalami defisit dimana pendapatan negara lebih kecil daripada jumiah
belanja negara. Berikut merupakan pergerakan defisit APBN dalam kurun

waktu 5 tahun, yaitu tahun 2012 sampai 2016 :

Defisit Anggaran
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Gambar 1.1. Grafik Defisit Anggaran Tahun 2012 — 2016
Sumber: Kementerian Keuangan (Direktorat Jenderal Pengelolaan Pembiayaan
dan Risiko)



Grafikk di atas menggambarkan pergerakan defisit anggaran negara
dalam kurun waktu lima tahun, yaitu tahun 2012 sampai dengan 2016.
Grafik tersebut menunjukkan terjadi peningkatan defisit anggaran pada
tahun 2012 hingga 2014, kemudian stabil pada tahun 2015, dan terjadi
peningkatan kembali pada tahun 2016.

Utang negara dapat diperoleh dari pinjaman dalam negeri maupun
luar negeri. Pinjaman dalam negeri, diatur oleh pemerintah pada Peraturan
Pemerintah (PP) No: 54 Tahun 2008 Tentang Tata Cara Pengadaan dan
Penerusan Pinjaman Dalam Negeri oleh Pemerintah. Peraturan tersebut
menyatakan bahwa pinjaman dalam negeri berasal dari :

a. Badan Usaha Milik Negara (BUMN);
b. Pemerintah Daerah, dan
c. Perusahaan Daerah.

Pemerintah juga meminjam dana jangka panjang kepada masyarakat
dalam bentuk instrumen investasi. Surat utang pemerintah ini dikenal
dengan obligasi pemerintah (government bond). Obligasi pemerintah
mempunyai sifat yang sama dengan obligasi perusahaan, perbedaannya
terletak pada penerbitannya adalah pemerintan bukan perusahaan swasta,
sehingga obligasi pemerintah dianggap lebih aman dibandingkan dengan
obligasi perusahaan. (Jogiyanto, 2016: 214).

Pada tahun 2008, pemerintah menerbitkan obligasi syariah atau
disebut dengan sukuk. Obligasi syariah menurut fatwa DSN No. 32/DSN-
MUI/1X/2002, merupakan surat berharga jangka panjang berdasarkan

prinsip syariah yang diterbitkan emiten kepada obligasi syariah yang



mewajibkan emiten untuk membayar pendapatan kepada pemegang obligasi
syariah berupa bagi hasil atau marjin atau fee serta membayar kembali dana
obligasi pada saat jatuh tempo.

Sukuk juga diterbitkan oleh pemerintah, lebih dikenal dengan sukuk
syariah negara. Sukuk negara dibagi menjadi dua, yaitu sukuk korporasi dan
sukuk ritel, perbedaannya terletak pada nilai nominal pemesanan pembelian.
Sukuk ritel memiliki nilai nominal pemesanan pembelian yang lebih kecil
dibandingkan sukuk korporasi, yaitu sebesar 5 juta. Pemerintah berharap
dengan diterbitkannya sukuk ritel, sukuk ritel dapat dijangkau seluruh
elemen masyarakat, sehingga kesadaran partisipasi dalam pembangunan
negara turut meningkat.

Penerbitan sukuk terlebih dahulu harus mendapatkan pernyataan
kesesuaian dengan prinsip syariah untuk meyakinkan investor bahwa
instrumen sukuk negara benar-benar sesuai prinsip syariah. DSN-MUI
mengeluarkan 5 fatwa terkait penerbitan sukuk negara, yaitu (Maftuh, 2014:
3):

1. Fatwa N0.69/DSN-MUI/VI/2008 tentang SBSN;

2. Fatwa No.70/DSN-MUI/V1/2008 tentang Metode Penerbitan SBSN;
3. Fatwa No0.71/DSN-MUI/VI/2008 tentang Sale and Lease Back;

4. Fatwa No.72/DSN-MUI/V1/2008 tentang SBSN ljarah Sale and Lease

Back;

5. Fatwa No.76/DSN-MUI/NVI/2010 tentang SBSN Iljarah Asset to be

Lease.



Beberapa kali pemerintan  menerbitkan  sukuk ritel yang
memiliki karakteristik yang berbeda pada setiap seri. Adapun sukuk ritel
yang telah dikeluarkan oleh pemerintah, yaitu SR-001, SR-002, SR-003, SR-
004, SR-006, SR-007, SR-008, dan SR-009. Untuk SR-005 memberikan
imbal hasil 6%, SR-006 memberikan imbal hasil sebesar 8,75%, SR-007
memberikan imbal hasil 8,25%, SR-008 memberikan imbal hasil sebesar
8,30%, dan SR-009 memberikan imbal hasil sebesar 6,9% (Bank Syariah
Mandiri, 2017).

Adapun karakteristik Sukuk Negara Ritel SR-006, yaitu diterbitkan
dengan menggunakan akad ijarah asset to be leased. Sukuk Negara Ritel
memiliki tenor selama tiga tahun dengan masa penawaran dari tanggal 14 s.d
28 Februari 2014, dan jatuh tempo pada 5 Maret 2017. Sukuk ini memiliki
tingkat imbal hasil sebesar 8,75%, lebih besar 2,75% dari sukuk ritel
sebelumnya. Dana yang diperoleh pemerintah dalam penerbitan Sukuk
Negara Ritel SR-006 akan digunakan untuk membiayai proyek Kementerian
Pekerjaan Umum dan Kementerian Perhubungan. Berdasarkan catatan
Kemenkeu, ada total 287 proyek APBN senilai Rp 27,7 triliun yang menjadi
underlying asset penerbitan SR-006 ini (Indonesia Bond Pricing
Agency,2014).

Sampai dengan penutupan masa penawaran dari tanggal 14 s.d 28
Februari 2014, jumlah total pemesanan yang masuk melalui 28 agen penjual
Sukuk Negara Ritel SR-006 sebesar Rp 19.354.490.000.000,00. Selanjutnya,
sesuai dengan kewenangan yang diberikan oleh Undang-Undang Nomor 19

tahun 2008 tentang Surat Berharga Syariah Negara dan dengan



memperhatikan minat beli masyarakat terhadap Sukuk Negara Ritel SR-006
yaang demikian besar, Direktur Jenderal Pengelolaan Utang atas nama
Menteri Keuangan menetapkan pemesanan pembelian Sukuk Negara Ritel
SR-006 yang mendapatkan penjatahan sebesar Rp 19.323.345.000.000,00
(Kementerian Keuangan RI, 2017).

Sukuk Negara Ritel SR-006 memiliki daya tarik yang cukup kuat
bagi investornya, hal ini dibuktikan dengan peningkatan jumlah investor dari
sukuk sebelumnya. Walaupun penerbitan ini melebihi target yang telah
ditetapkan oleh pemerintah, tetapi penerbitan Sukuk Negara Ritel SR-006
mengalami  penurunan rata-rata pembelian per investor dari Sukuk Negara
Ritel SR-005. Kedua hal tersebut dapat dibuktikan dengan grafik yang

tercantum dibawah ini:

Rata-rata Pembelian per investor
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Gambar 1.2. Grafik Perkembangan Sukuk Negara Ritel
Sumber: Kementerian Keuangan (Direktorat Jenderal Pengelolaan Pembiayaan dan

Risiko), 2017.

Berdasarkan grafik 1.2 menunjukkan bahwa total investor meningkat

sebanyak 16.899 orang yang berarti menunjukkan peningkatan sebesar



195%. Sedangkan, jumlah rata-rata pembelian per investor mengalami
penurunan sebesar 66%, dari 842 per juta rupiah menjadi 557 per juta
rupiah. Banyak faktor yang mempengaruhi permintaan Sukuk Negara Ritel
sehingga mengalami penurunan permintaan dari Sukuk Negara Ritel SR-
005.

Jika diperhatikan, imbalan yang diterima dari penerbitan ini lebih
tinggi 2,75% dibandingkan penerbitan sebelumnya. Total investor juga
mengalami  peningkatan, yang berarti semakin banyak yang berinvestasi
pada penerbitan ini. Namun, investor hanya membeli dalam jumlah yang
lebih  rendah  dari penerbitan sebelumnya, sehingga mengakibatkan
penurunan rata-rata pembelian sebesar 66%.

Menurut Mishkin (2008: 128) menjelaskan bahwa faktor-faktor yang
mempengaruhi  permintaan aset adalah kekayaan. Salah satu faktor
pengambilan keputusan suatu investasi adalah harga per unit sukuk. Pada
kurva permintaan obligasi memiliki kemiringan yang negatif, yaitu apabila
harga yang ditawarkan rendah, maka permintaan obligasi akan mengalami
kenaikan. Artinya ketika harga yang ditawarkan sesuai dengan kekayaan
yang dimiliki masyarakat, maka permintaan investor akan mengalami
kenaikan.

Kemudian, menurut Menurut Fatwa DSN Nomor 03/DSN-
MUI/IV/2000 tentang Deposito, menerangkan bahwa tingkat bagi hasil
deposito adalah tingkat manfaat yang didapatkan nasabah karena telah

bersedia menitipkan dananya pada deposito. Tingkat bagi hasil yaitu



semakin tinggi pendapatan semakin tinggi pula imbalan yang akan diterima.
Berdasarkan asumsi tersebut, maka nasabah cenderung lebih memilih
menitipkan dananya di deposito mudharabah daripada berinvestasi di
instrumen keuangan dengan harapan akan memperoleh imbal hasil yang
tinggi sesuai dengan uang Yyang dititipkan nasabah. Bagi hasil deposito
mudharabah diasumsikan sebagai aset alternatif dari Sukuk Negara Ritel
SR-006. Menurut Masyhuri (2007: 77), harga barang lain aset alternatif
memiliki hubungan negatif terhadap harga barang aset relatif yang akan
berpengaruh terhadap permintaan aset relatif, berarti semakin tinggi imbal
hasil deposito mudharabah, maka akan mempengaruhi penurunan
permintaan yaitu Sukuk Negara Ritel SR-006.

Perkembangan investasi pada suatu negara turut dipengaruhi oleh
faktor-faktor ekonomi makro, salah satunya adalah nilai tukar mata uang
(exchange rate). Peningkatan nilai kurs merupakan sinyal positif bagi
perkembangan investasi (Tandelilin, 2010: 344). Ketika nilai kurs rupiah
terhadap dolar Amerika mengalami apresiasi, maka investor akan cenderung
beralih pada derivatif valas sebagai alternatif investasi. Kemudahan dan
tingkat likuiditas yang tinggi menjadi alasan utama masyarakat memilin
investasi di derivatif valas. Ketika masyarakat beralih untuk berinvestasi di
derivatif valas, maka permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006 akan
mengalami penurunan. Hal ini sesuai dengan teori permintaan barang/ jasa
oleh Masyhuri (2007: 77) yang menyatakan bahwa harga barang aset

alternatif memiliki hubungan negatif terhadap harga barang aset relatif.



Persamaan dari Sukuk Negara Ritel dan Obligasi Republik Indonesia
adalah surat hutang yang keduanya diterbitkan oleh pemerintah, artinya
mereka memiliki karakteristik yang hampir sama. Pada penelitian ini ORI
011 merupakan barang substitusi (pengganti) dari Sukuk Negara Ritel SR-
006. Faktor lain menurut Masyhuri (2007: 77) dalam teori permintaan, harga
barang lain merupakan salah satu faktor-faktor yang mempengaruhi
permintaan, yaitu barang pengganti seperti beras disubsitusi dengan jagung,
dan sama halnya dengan Sukuk Negara Ritel SR-006 disubstitusi dengan
ORI 011. Jika terjadi kenaikan harga Sukuk Negara Ritel SR-006, maka
akan menyebabkan permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006 turun, dan
permintaan terhadap ORI 011 naik, karena ORI 011 merupakan barang
substitusi yang baik terhadap Sukuk Negara Ritel SR-006, dengan asumsi
harga ORI 011 tetap.

Berdasarkan pemaparan di atas, penelitian ini akan menganalisa
secara lebih dalam terhadap faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi
permintaan Sukuk Negara Ritel seri SR-006. Fokus penelitian ini
dimaksudkan untuk memaksimalkan produk ini sehingga dapat digunakan
sebagai instrumen pendukung dalam pembangunan infrastruktur negara
dengan analisa faktor-faktor yang mempengaruhinya.

Dalam  penelitian  ini, penyusun mencoba mengambil  judul
“Pengaruh Harga Sukuk Negara Ritel SR-006, Tingkat Bagi Hasil
Deposito Mudharabah, Nilai Kurs Rupiah, dan Harga ORI 011

terhadap Tingkat Permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006.



B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang dipaparkan di atas, maka

permasalahan dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh harga Sukuk Negara Ritel SR-006 terhadap
tingkat permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006?

2. Bagaimana pengaruh bagi hasil deposito mudharabah terhadap
tingkat permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006?

3. Bagaimana pengaruh nilai kurs rupiah terhadap tingkat permintaan
Sukuk Negara Ritel SR-006?

4. Bagaimana pengaruh harga ORI 011 terhadap tingkat permintaan

Sukuk Negara Ritel SR-006?

C. Tujuan Penelitian

Tujuan yang akan dicapai dalam penelitian ini adalah :

1.  Menjelaskan seberapa besar pengaruh harga Sukuk Negara Ritel SR-
006 terhadap tingkat permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006.

2.  Menjelaskan seberapa besar pengaruh bagi hasil deposito mudharabah
terhadap tingkat permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006.

3. Menjelaskan seberapa besar pengaruh nilai kurs rupiah terhadap
tingkat permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006.

4. Menjelaskan seberapa besar pengaruh harga ORI 011 terhadap tingkat

permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006.
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D. Manfaat Penelitian

1. Secara akademis, menambah khasanah keilmuan. Memberikan
sumbangan pengetahuan bagi pembaca mengenai dunia investasi
berbasis syariah, khususnya investasi pada jenis instrumen Sukuk.
Penelitian ini  diharapkan dapat menjadi bahan referensi untuk
penelitian berikutnya.

2. Secara praktis, membuka wawasan penyusun maupun masyarakat
tentang pentingnya berinvestasi secara syariah sebagai alternatif
dalam turut mengisi pembangunan negeri, serta sebagai wujud
cerminan  diri  kesadaran dalam partisipasi masyarakat  untuk
pembangunan infrastruktur Indonesia yang lebih baik.

E. Sistematika Penyusunan

Pembahasan penelitian dibagi menjadi lima bab yang akan diuraikan
sesuai dengan kaidah penyusunan dan disusun dengan sistematika tulisan
sebagai berikut :

BAB | Pendahuluan yang meliputi latar belakang masalah, yang
memuat isudan pengetahuan singkat tentang sukuk, sehingga penting untuk
diteliti. Kemudian perumusan masalah yang akan dibahas pada penelitian
ini, dilanjutkan dengan tujuan dan manfaat penelitian.

BAB Il Tinjauan pustaka yang menguraikan teori-teori yang
melandasi danmendukung penelitian ini yang diperoleh dari literatur dan
sumber lain.

BAB IIl Metode penelitian yang menguraikan bagaimana penelitian

inidilakukan yang terdiri dari jenis penelitian, deskripsi dan pemilihan data,
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sumber dan teknik pemilihan data, definisi variabel yang diteliti model
analisis data, pengujian model penelitian dari metode yang digunakan, uji
beda dan uji hipotesis.
BAB IV Pembahasan, analisis hasil dari pengujian statistik yang
telahdigunakan dan didukung dengan teori maupun penelitian terdahulu.
BAB V Kesimpulan dan saran. Kesimpulan merupakan hasil dari
penelitian.Serta pada bagian ini dikemukakan saran-saran demi terciptanya

kesempurnaan penelitian.



BAB V
PENUTUP
Berdasarkan analisis yang dilakukan terhadap penelitian dan pembahasan
tentang pengaruh harga Sukuk Negara Ritel SR-006, tingkat bagi hasil deposito
mudharabah, nilai kurs rupiah, dah harga ORI 011 terhadap tingkat permintaan
Sukuk Negara Ritel SR-006, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut:
A.  Kesimpulan
Berdasarkan analisis dan pembahasan di atas, kesimpulan yang
dapat disampaikan penyusun adalah sebagai berikut:

1. Harga Sukuk Negara Ritel tidak berpengaruh terhadap tingkat
permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006. Hal ini dikarenakan bahwa
Sukuk Negara Ritel tidak memiliki risiko gagal bayar dan tingkat imbal
hasil yang tinggi sehingga berapapun harganya tidak akan mengurangi
jumlah investor yang ingin mendapat keuntungan dari sukuk ini. Oleh
karena itu, dalam penelitian ini H; tidak didukung.

2. Tingkat bagi hasil deposito mudharabah tidak berpengaruh terhadap
tingkat permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006. Hal ini mungkin terjadi
karena Kketika investor atau pihak yang membeli sukuk yaitu salah
satunya adalah Lembaga Keuangan atau LK menginvestasikan jumlah
dana pada deposito mudharabah ke dalam sukuk, sehingga jumlah
deposito mudharabah naik, maka jumlah emisi sukuk juga akan naik.

Oleh karena itu, dalam penelitian ini H, tidak didukung.

76
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3. Nilai kurs rupiah berpengarun negatif dan signifikan terhadap tingkat
permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006. Mata uang yang nilainya relatif
stabil dan kadang-kadang mengalami apresiasi atau kenaikan nilai,
menjadi alasan masyarakat untuk melakukan investasi valas sehingga
permintaan Sukuk Negara Ritel mengalami penurunan. Oleh karena itu,
dalam penelitian ini Hsz didukung.

4. Harga ORI 011 tidak berpengaruh terhadap tingkat permintaan Sukuk
Negara Ritel SR-006. Beberapa alasan terkait dengan harga ORI yang
tinggi dan imbal hasil yang lebih kecil dari Sukuk Negara Ritel SR-006,
sehingga tidak memengaruhi investor untuk membeli Sukuk Negara
Ritel SR-006. Oleh karena itu, dalam penelitian ini Hy tidak didukung.

5. Secara bersama-sama variabel independen yang terdiri dari harga Sukuk
Negara Ritel SR-006, tingkat bagi hasil deposito mudharabah, nilai kurs
rupiah, dah harga ORI 011 mempunyai pengaruh yang signifikan
terhadap tingkat permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006.

B. Saran
Berdasarkan kesimpulan di atas, saran yang dapat disampaikan
penyusun adalah sebagai berikut:

1. Bagi pemerintah, agen penjual Sukuk Negara Ritel dan semua
komponen masyarakat, saling bahu membahu mengoptimalkan kegiatan
sosialisasi atas keberadaan Sukuk Negara Ritel kepada publik. Menurut
Kepala Seksi Kepala Hubungan Kelembagaan Direktorat Pembiayaan

Syariah Kementerian Keuangan (Sindonews.com, 2014), mengatakan
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bahwa minat masyarakat terhadap Sukuk Negara Ritel dari tahun ke
tahun semakin meningkat, namun perlu peningkatan sosialisasi atas
keberadaan Sukuk Negara Ritel dengan melibatkan semua komponen
masyarakat.

Bagi investor lebin mempertimbangkan Sukuk Negara Ritel sebagai
pilihnan sarana berinvestasi, karena investasi ini terlindung dari risiko
gagal bayar dan bagi hasil yang didapatkan lebih besar dari deposito
mudharabah. Selain itu, secara langsung investor memiliki peran
kontribusi  bagi peningkatan pembangunan infrastruktur negara dan
tentunya sebagai sarana pengembangan investasi pada obligasi syariah.
Bagi penelitian selanjutnya sebaiknya menambahkan variabel lain di
luar variabel yang ada dalam penelitian ini yang memungkinkan lebih

berpengaruh terhadap tingkat permintaan Sukuk Negara Ritel.
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Lampiran 1: Tabel Data Permintaan Sukuk Negara Ritel SR-006, Harga
Sukuk Negara Ritel SR-006, Bagi hasil deposito mudharabah, Nilai Kurs
Rupiah, dan Harga ORI 011

Tanggal

Y_PERMIN

X1_HARGA | X2_DEPOSITO | X3_KURS | X4_HARGA
(MFY) (-rrnAi]Cal\rl) SNR (%) T (%) (Rp) ORI (%)
Feb-17-1 860,33 99,63 6,08 13341 101,87
Jan-17-1 - 1866,72 100,21 6,03 13359 101,87
Des-16 1867 100,13 6,26 13418 101,61
Nov-16 5033 99,94 6,2 13311 101,67
Okt-16 2397 100,65 5,81 13017 102,00
Sep-16 3693 100,81 6,08 13118 102,14
Agu-16 5814 101,28 6,12 13165 102,28
JR16 1 345089 101,31 6,22 13119 101,93
161 2396,26 101,14 6,53 13355 101,62
Mei-16 3489 101,19 6,25 13420 101,87
Apr-16 3877 100,54 6,56 13180 101,96
Mar-16 4679 100,74 6,6 13193 101,79
Feb-1§ 6876 101,04 6,73 13516 101,04
Jan-16 5577 100,27 7,09 13889 100,61
Des-15 1169 100,11 7,45 13855 100,33
Nov-15 5305 99,75 7,14 13673 100,39
Okt-15 5204 99,94 7,19 13796 100,32
Sep-15 7289 100,07 7,35 14396 100,28
Agu-15 5916 100,55 75 13782 100,85
Jul-15 5903 100,73 7,61 13375 101,12
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T(i/rl‘?g‘;" Y_$§iNIN X1 _HARGA | X2 _DEPOSITO | X3 KURS | X4 HARGA
0, 0, 0,
rilya) SNR (%) (%) (Rp) ORI (%)
Jun-15 5306 100,66 7.61 13313 101,10
Mei-15 9676 1009 8.03 13141 101,61
Apr-15 6115 101,41 7.71 12948 102,64
Mar-15 6365 102,18 7.92 13067 103,26
Feb-15 9557 102,45 793 12750 103,63
Jan-15 9557 101,63 7.69 12579 102,64
Des-14 6773 100,45 78 12438 101,24
Nov-14 9636 100,89 7,54 12158 101,22
Okt-14 23688 100,79 8.31 12145 102,02
Lampiran 2 : Hasil Statistika Deskriptif
Date: 02/01/18
Time: 01:00
Sample: 2014M10 2017M02
Y_PERMINTAA X1_HARGASN
N R X2_DEPOSITO X3_KURS X4 _HARGAORI
Mean 5839.145 100.7374 7.011724 13234.96 101.6173
Median 5306.000 100.7300 7.140000 13310.50 101.6658
Maximum 23688.00 102.4500 8.310000 14396.10 103.6347
Minimum 860.3300 99.62605 5.810000 12144.87 100.2761
Std. Dev. 4244138 0.675038 0.746640 501.2591 0.839047
Skewness 2579977 0.611475 -0.040958 -0.270903 0.301536
Kurtosis 11.88822 3.198262 1.589333 3.393689 2.921885
Jarque-Bera 127.6309 1.854688 2.412669 0.541991 0.446839
Probability 0.000000 0.395603 0.299292 0.762620 0.799779
Sum 169335.2 2921.386 203.3400 383813.9 2946.901
Sum Sqg. Dev. 5.04E+08 12.75892 15.60921 7035300. 19.71198
Observations 29 29 29 29 29



Lampiran 3 : Hasil Regresi Linier Berganda

Dependent Variable: LNY_PERMINTAAN

Method: Least Squares
Date: 02/05/18 Time:17:40
Sample: 2014M10 2017M02
Included observations: 29

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
X1_HARGASNR 0.401160 0.242869 1.651755 0.1116
X2_DEPOSITO 0.426770 0.152158 2.804783 0.0098

LNX3_KURS -5.739194 3.208281 -1.788869 0.0863

X4 _HARGAORI -0.281017 0.213564 -1.315844 0.2007

C 48.07705 40.71187 1.180910 0.2492

R-squared 0.573514 Mean dependent var 8.460643

Adjusted R-squared 0.502433 S.D. dependentvar 0.687286

S.E. of regression 0.484801 Akaike info criterion 1.545428

Sum squared resid 5.640763 Schwarz criterion 1.781169

Log likelihood -17.40871 Hannan-Quinn criter. 1.619259

F-statistic 8.068455 Durbin-Watson stat 2.008290
Prob(F-statistic) 0.000285

Lampiran 4: Hasil Uji Normalitas Metode Kolmogorov Smirnov

Empirical Distribution Test for RESIDO1

Hypothesis: Normal

Date: 02/01/18 Time: 21:54
Sample: 2014M10 2017M02
Included observations: 29

Method Value Adj. Value Probability
Lilliefors (D) 0.134286 NA >0.1
Cramer-von Mises (W2) 0.072450 0.073699 0.2503
Watson (U2) 0.066225 0.067367 0.2669
Anderson-Darling (A2) 0.507298 0.521775 0.1844

Method: Maximum Likelihood -

d.f. corrected (Exact Solution)

Parameter Value Std. Error z-Statistic Prob.

MU -5.15E-15 0.083347 -6.17E-14 1.0000

SIGMA 0.448838 0.059979 7.483315 0.0000

Log likelihood -17.41753  Mean dependent var. -5.16E-15
No. of Coefficients 2  S.D. dependentvar. 0.448838
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Lampiran 5: Hasil Uji Heteroskedastisitas

Heteroskedasticity Test: White

87

F-statistic 1.045651 Prob. F(4,24) 0.4045
Obs*R-squared 4.303914 Prob. Chi-Square(4) 0.3664
Scaled explained SS 5.873850 Prob. Chi-Square(4) 0.2088
Test Equation:
Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares
Date: 01/24/18 Time: 15:57
Sample: 2014M10 2017M02
Included observations: 29
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.753075 16.54665 -0.045512 0.9641
X112 -0.000993 0.000974 -1.019447 0.3182
X4n2 0.000132 0.000846 0.156292 0.8771
X212 0.007261 0.008787 0.826335 0.4168
LNX372 0.103232 0.137869 0.748770 0.4613
R-squared 0.148411 Mean dependentvar 0.194509
Adjusted R-squared 0.006479 S.D. dependentvar 0.395177
S.E. of regression 0.393894 Akaike info criterion 1.130117
Sum squared resid 3.723665 Schwarz criterion 1.365858
Log likelihood -11.38670 Hannan-Quinn criter. 1.203948
F-statistic 1.045651 Durbin-Watson stat 2.325561
Prob(F-statistic) 0.404531

Lampiran 6: Hasil Uji Multikolinieritas

Variance Inflation Factors
Date: 01/24/18 Time: 15:58
Sample: 2014M10 2017M02
Included observations: 29

Coefficient  Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF
X1 0.058985 73861.24 3.202077
X4 0.045610 58115.38 3.825249
X2 0.023152 141.9841 1.537603
LNX3 10.29306 114379.4 1.783779
C 1657.456 204509.5 NA




Lampiran 7:Hasil Uji Autokorelasi

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.585361 Prob. F(2,22) 0.5653
Obs*R-squared 1.465252 Prob. Chi-Square(2) 0.4806
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 01/24/18 Time: 15:57
Sample: 2014M10 2017M02
Included observations: 29
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
X1 0.113914 0.269283 0.423028 0.6764
X4 -0.075355 0.228530 -0.329738 0.7447
X2 -0.029012 0.157440 -0.184272 0.8555
LNX3 0.349353 3.281750 0.106453 0.9162
C -6.937181 41.94469 -0.165389 0.8701
RESID(-1) -0.147486 0.228976 -0.644109 0.5262
RESID(-2) -0.225785 0.232468 -0.971256 0.3420
R-squared 0.050526 Mean dependent var -5.16E-15
Adjusted R-squared -0.208422 S.D. dependentvar 0.448838
S.E. of regression 0.493400 Akaike info criterion 1.631512
Sum squared resid 5.355758 Schwarz criterion 1.961549
Log likelihood -16.65693 Hannan-Quinn criter. 1.734876
F-statistic 0.195120 Durbin-Watson stat 1.987853
Prob(F-statistic) 0.974811
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