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ABSTRAK 

Perusahaan harus menyajikan laporan keuangan secara jujur dan tidak ada unsur 

kecurangan dalam menyusunnya. Ada lima kondisi yang diusulkan Crowe Howarth 

(2011) menjelaskan faktor-faktor yang mempengaruhi kecurangan dalam laporan 

keuangan. Elemen dari fraud pentagon adalah pressure, opportunity, rationalization, 

competence, dan arrogance. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh fraud 

pentagon dengan menggunakan sembilan variabel proksi yaitu financial stability, 

financial target, eksternal pressure, nature of industry, kualitas audit, pergantian 

auditor, pergantian direktur, komisaris independen, dan frequent number of CEO’s 

pictures terhadap pendeteksian fraudulent financial statement dengan menggunakan 

manajemen laba model Beneish M-Score serta menambahkan komite audit sebagai 

variabel moderasi. Penelitian ini menggunakan sampel sebanyak 38 perusahaan sub 

sektor manufaktur yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 

2015-2017. Jenis data yang digunakan adalat data sekunder yang berupa laporan 

tahunan perusahaan yang terdaftar di ISSI selama periode 2015-2017. Analisis data 

menggunakan model regresi data panel dengan Eviews versi 9. Hasil analisis data 

dalam penelitian ini menunjukkan bahwa variabel komite audit memperlemah 

pengaruh financial stability dan financial target terhadap fraudulent financial 

statement. Hasil penelitian ini juga membuktikan bahwa komite audit tidak 

mempengaruhi pengaruh ekternal pressure, nature of industry, kualitas audit, 

pergantian auditor, pergantian direktur, komisaris independen, dan frequent number of 

CEO’s pictures terhadap fraudulent financial statement.  

 

Kata Kunci: Fraudulent Financial Statement, Fraud Pentagon Theory, dan Komite 

Audit 
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ABSTRACT 

The company must present financial statements honestly and there is no element of 

fraud in compiling them. Crowe Howarth (2011) mentions five conditions (pentagon 

fraud) that explain the factors that influence fraud in the financial statements or 

fraudulent financial reporting. Elements of pentagon fraud are pressure, opportunity, 

rationalization, competence, and arrogance. However, in this study each element has 

several proxies. This study aims to determine the effect of pentagon fraud using nine 

proxy variables, namely financial stability, financial targets, external pressure, nature 

of industry, audit quality, auditor turnover, director turnover, independent 

commissioner, and frequent number of CEO's pictures on the detection of fraudulent 

financial reporting by using the earnings management model of the Beneish M-Score 

and adding an audit committee as a moderating variable. This study uses a sample of 

38 manufacturing sub-sector companies listed in the Indonesian Syariah Stock Index 

(ISSI) for the period 2015-2017. The type of data used is secondary data in the form 

of annual reports of companies registered with the ISSI for the period 2015-2017. Data 

analysis used a panel data regression model with Eviews version 9. The results of data 

analysis in this study showed that the audit committee variable weakened the influence 

of financial stability and financial targets on fraudulent financial reporting. The 

results of this study also prove that the audit committee strengthens external pressure, 

nature of industry, audit quality, auditor turnover, director turnover, independent 

commissioner, and frequent number of CEO's pictures of fraudulent financial 

reporting. 

 

Keywords: Fraudulent Financial Statement, Fraud Pentagon Theory, and Audit 

Committee 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang  

Studi global yang dilakukan Association of Certified Fraud Examiners 

(ACFE) pada bulan April 2018 tentang occupational fraud and abuse memberikan 

hasil yang secara konsisten menunjukkan bahwa kasus penipuan pekerjaan dapat 

dipecah menjadi tiga kategori besar. Pertama, penyalahgunaan aset (asset 

misappropriation) yaitu terjadi 80% kasus di wilayah Asia-Pasifik yang 

melibatkan penyelewangan aset dari organsasi. Kasus asset misappropriation 

mengakibatkan kerugian rata-rata USD 180.000. Kedua, korupsi yaitu terjadi pada 

51% kasus dan menyebabkan kerugian rata-rata USD 500.000. Ketiga, financial 

statement fraud terjadi 13% dari kasus di wilayah ini dan menyebabkan kerugian 

rata-rata paling banyak yaitu USD 700.000 (ACFE, 2018: 4). Berdasarkan 

penelitian yang dilakukan oleh ACFE (2018) di atas bahwa kasus penipuan yang 

menyebabkan kerugian paling besar berasal dari fraudulent financial statement. 

Hal tersebut sesuai dengan pendapat Yusof, Khair, & Simon (2015) yaitu banyak 

pelaku pasar modal mengakui potensi kerugian bisnis disebabkan dari fraudulent 

financial statement. Hal ini mengakibatkan rusaknya peran inti pasar modal untuk 

mengalokasikan sumber daya secara efisien karena fraudulent financial statement 

melibatkan manipulasi laporan keuangan dengan berbagai agen ekonomi di pasar 

modal dibawah hukum tertentu (Amiram et al., 2018). 
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Gambar 1.1 Penipuan Pekerjaan yang dilakukan di Wilayah Asia-Pasifik. 

Sumber: Association of Certified Fraud Examiners, April 2018  

 

Pelaku pasar modal memiliki harapan tinggi mengenai integritas, 

transparansi, dan kualitas informasi keuangan (Zainudin & Hashim, 2016). 

Pelaporan keuangan penting dalam menyebarluaskan informasi keuangan suatu 

organisasi atau perusahaan (Yusof, Khair, & Simon., 2015). Mereka menjelaskan 

bahwa pelaporan keuangan mencerminkan akuntabilitas dan efisiensi manajemen 

dalam mengelola sumber daya dan pengeluaran keuangan. Menurut Machdar & 
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Nurdiniah (2018) laporan keuangan harus diaudit oleh seorang auditor perusahaan 

dan memiliki kompetensi dan kemandirian yang kuat sehingga memastikan bahwa 

laporan keuangan bebas dari kesalahan yang material atau dalam artian laporan 

keuangan yang memiliki integritas. Integritas laporan keuangan adalah laporan 

keuangan yang menampilkan kondisi suatu perusahaan yang sebenarnya, tanpa 

ada yang ditutup-tutupi atau disembunyikan (Tessa G & Harto, 2016). Informasi 

akuntansi yang memiliki integritas tinggi maka akan dapat diandalkan karena 

suatu penyajian yang jujur sehingga memungkinkan pengguna akuntansi 

bergantung pada informasi tersebut, sehingga memiliki kemampuan untuk 

mempengaruhi keputusan pengguna laporan keuangan dalam membuat keputusan 

(Siahaan, 2017). 

Menurut perspektif akuntansi, laporan keuangan yang mencakup neraca, 

laporan laba rugi, dan laporan arus kas berpotensi untuk digunakan sebagai alat 

penipuan (Yusof, Khair, & Simon., 2015). Tata nilai Islam meliputi semua aspek 

kehidupan baik politik, pertahanan, sosial, hukum dan ekonomi sehingga dalam 

Islam tidak diperbolehkan seseorang untuk melakukan penipuan (Alfian, 2016:). 

Hal tersebut juga dijelaskan dalam Al-Qur’an Surat Al-Baqarah (2: 188):  

الِ و   ا إلِ ى الْحُكَّامِ لِت أكُْلوُا ف رِيقاً مِنْ أ مْو  تدُْلوُا بهِ  ال كُمْ ب يْن كُمْ بِالْب اطِلِ و  ثمِْ اللا  ت أكُْلوُا أ مْو  نَّاسِ باِلِْْ

أ نْتمُْ ت عْل مُون   و 
1Baqarah: 188).-(QS. Al  

                                                           
1 Artinya: “Dan janganlah kamu makan harta di antara kamu dengan jalan yang batil, dan (janganlah) 

kamu menyuap dengan harta itu kepada para hakim, dengan maksud agar kamu dapat memakan 

sebagian harta orang lain itu dengan jalan dosa, padahal kamu mengetahui. “(QS. AL-Baqarah/2: 

188). 
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Ayat tersebut bermakna “Janganlah sebagian kalian makan harta sebagian 

lain dengan cara yang tidak benar” yaitu makan harta yang tidak benar adalah 

memiliki harta hasil perjudian, penipuan, gasab, yaitu menahan atau menguasai 

harta orang lain, serta berbagai usaha yang dilarang oleh agama meskipun 

perbuatan tersebut oleh pemiliknya dianggap baik (Tafsir Al-Qur’an Tematik, 

n.d.). Shihab (2001: 414) menjelaskan ayat di atas dapat juga bermakna, janganlah 

sebagian kamu mengambil harta orang lain dan menguasainya tanpa hak, dan 

jangan pula menyerahkan urusan harta kepada hakim yang berwenang 

memutuskan perkara bukan untuk tujuan memperoleh hak kalian, tetapi untuk 

mengambil hak orang lain dengan melakukan dosa, dan dalam keadaan 

mengetahui bahwa kalian sebenarnya tidak berhak. Allah juga memberi 

peringatan agar manusia menghindari kecurangan dan penipuan (Tafsir Al-Qur’an 

Tematik, n.d.) 

PCAOB (2016, Paragraf 07) menyebutkan ada tiga penyebab fraud 

(penipuan) dapat terjadi yaitu manajemen atau karyawan lain yang memiliki 

insentif atau berada di bawah tekanan akan melakukan penipuan. Kedua, adanya 

kesempatan seperti tidak adanya kontrol, pengawasan yang tidak efektif atau 

kemampuan manajemen untuk mengesampingkan kontrol internal sehingga 

memberi peluang terjadinya fraud (penipuan). Mardiana, Ali, Harryanto, & Rura 

(2017) juga menjelaskan bahwa terjadinya praktik fraud adalah salah satu efek 

dari pemantauan atau pengawasan yang lemah sehingga memberi manajer 

kesempatan untuk berperilaku menyimpang. Ketiga, manajemen yang terlibat 

fraud dapat melakukan rasionalisasi (pembenaran) atas tindakan penipuan yang 
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dilakukan. Wolfe & Hermanson (2014) menambahkan bahwa fraud (kecurangan) 

tidak dapat terjadi tanpa adanya orang yang tepat dengan kemampuan yang tepat 

untuk melakukan kecurangan (fraud). Mereka juga mengatakan bahwa peluang 

membuka pintu bagi pelaku fraud dan insentif serta rasionalisasi dapat menarik 

seseorang untuk melakukan kecurangan (fraud). Dengan kata lain pelaku juga 

tidak dapat melakukan tanpa memiliki kemampuan (capability) atau kompetensi 

(competence) untuk mengelabuhi pengendalian internal perusahaan, 

mengendalikan situasi dan mengembangkan strategi untuk menyamarkan 

kecurangannya (Septriani & Handayani, 2018). Mereka juga menyebutkan 

perasaan superior dan arogansi (kesombongan) dengan posisi yang dimiliki dan 

sifat tamak akan membuat pelaku percaya diri bahwa pengendalian internal 

perusahaan tidak berlaku bagi pelaku kecurangan (fraud). 

Nakashima (2017) menyebutkan ada beberapa studi empiris bahwa 

fraudulent financial reporting dapat dikaitkan dengan mekanisme tata kelola 

internal perusahaan. Tata kelola perusahaan adalah hubungan antara manajer 

perusahaan, direktur dan penyedia ekuitas, kreditor, serta orang yang 

menginvestasikan modal mereka untuk mendapatkan pengembalian keuntungan 

(Choudhury & Alam, 2013). Pendeteksian kecurangan tidak luput dari 

pengawasan pihak-pihak internal yang sangat berpengaruh terhadap perusahaan  

(Sugita, 2018). Gusnadi & Budiharta (2008) menjelaskan pelaksanaan good 

corporate governance sebagaimana yang diharapkan semua pihak maka 

memerlukan peran yang optimal dari komite audit, pengendalian internal dan audit 

internal tersebut sehingga mengurangi terjadinya kecurangan (Sugita, 2018: 3). 
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Penerapan prinsip-prinsip good corporate governance secara menyeluruh dan 

konsisten merupakan hal yang bersifat fundamental bagi organisasi. Ikatan 

Komite Audit Indonesia menjelaskan salah satu unsur kelembagaan dalam 

kerangka good corporate governance yang diharapkan mampu memberikan 

kontribusi tinggi dalam level penerapannya adalah komite audit. Keberadaannya 

diharapkan mampu  meningkatkan kualitas pengawasan internal perusahaan, serta 

mampu mengoptimalkan mekanisme checks and balances, yang pada akhirnya 

ditujukan untuk memberikan perlindungan yang optimum kepada para pemegang 

saham dan para pemangku kepentingan lainnya2. Sehingga pada penelitian ini 

menambahkan komite audit sebagai variabel moderasi yang diharapkan dapat 

memperlemah hubungan fraud pentagon terhadap fraudulent financial statement. 

Berdasarkan penelitian-penelitian sebelumnya yaitu penelitian yang 

dilakukan oleh  Mardiana, Ali, Harryanto, & Rura (2017) yang meneliti beberapa 

faktor yang mempengaruhi fraudulent financial reporting dimana mereka 

menggunakan variabel tekanan dan peluang dengan variabel moderat ASEAN 

Corporate Governance Score card. Tujuan penelitian ini adalah untuk 

menyempurnakan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh  Mardiana, Ali, 

Harryanto, & Rura (2017). Hasil penelitian mereka menunjukkan bahwa hanya 

peluang yang berhubungan positif terhadap financial statement fraud. Sedangkan 

pressure (tekanan), pressure dengan ASEAN Corporate governance score card, 

dan opportunity (peluang) dengan ASEAN Corporate governance score card 

memiliki hubungan negatif dengan financial statement fraud.  

                                                           
2 http://www.komiteaudit.or.id/tentang-komite-audit/ diakses pada 7 Agustus 2019 pukul 22:40 WIB 

http://www.komiteaudit.or.id/tentang-komite-audit/
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Penelitian selanjutnya dilakukan oleh  Mardiana, Ali, Harryanto, & Rura 

(2017) dan Sugita (2018) dengan menambahkan variabel independen rasionalisasi 

dan kemampuan (capability) serta menggunakan variabel moderating komite 

audit. Penelitian ini dilakukan untuk melengkapi dan untuk membedakan dengan 

penelitian sebelumnya maka peneliti menambahkan variabel independen 

rationalization (pembenaran), kompetensi, dan arrogance. Perbedaan selanjutnya 

adalah pada objek penelitian. Dalam penelitian ini memilih perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Alasan 

peneliti memilih objek penelitian ISSI adalah Studi global yang dilakukan (ACFE, 

2018) menunjukkan bahwa jumlah terbesar kasus penipuan (fraud) di kawasan 

Asia-Pasifik terjadi disektor manufaktur yaitu 17%. Hal inilah yang mendasari 

peneliti memilih sektor manufaktur sebagai industri yang paling rentan terhadap 

kasus penipuan (fraud). Penelitian yang dilakukan  Mardiana, Ali, Harryanto, & 

Rura (2017) serta Sugita (2018)  menggunakan data sekunder yang diperoleh dari 

Bursa Efek Indonesia. Sedangkan penelitian yang dilakukan Mardiani, 

Sukarmanto, & Maemunah, (2017) menggunakan perusahaan sub sektor farmasi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Oleh karena itu peneliti 

menggunakan Indeks Saham Syari’ah Indonesia (ISSI) yang merupakan indikator 

dari kinerja pasar saham syari’ah Indonesia sebagai pembeda dari penelitian 

sebelumnya.  

Alasan selanjutnya adalah peneliti memilih Indeks Sahan Syariah Indonesia 

(ISSI) sebagai objek penelitian karena ISSI merupakan indikator dari kinerja pasar 

saham syariah Indonesia. Berdasarkan data Bursa Efek Indonesia (BEI), investor 
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pasar modal syariah Indonesia pada tahun 2018 berjumlah 44.536 atau meningkat 

signifikan 92% dari tahun sebelumnya yang berjumlah 23.207 investor3. Dengan 

adanya peningkatan jumlah investor di pasar modal syariah menunjukkan bahwa 

semakin penting laporan keuangan perusahaan disajikan jujur tanpa ada 

kecurangan.  

Berdasarkan uraian latar belakang tersebut di atas, maka peneliti tertarik 

untuk melakukan penelitian dengan judul “PENGUJIAN KOMITE AUDIT 

SEBAGAI VARIABEL MODERASI: ANALISIS FRAUD PENTAGON 

THEORY TERHADAP FRAUDULENT FINANCIAL STATEMENT” 

B. Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka perumusan masalah 

yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh dari komite audit dalam memoderasi financial stability 

terhadap fraudulent financial statement ? 

2. Bagaimana pengaruh dari komite audit dalam memoderasi financial target 

terhadap fraudulent financial statement ? 

3. Bagaimana pengaruh komite audit dalam memoderasi ekternal pressure 

terhadap fraudulent financial statement ? 

4. Bagaimana pengaruh dari komite audit dalam memoderasi nature of industry  

terhadap fraudulent financial statement ? 

                                                           
3 https://investasi.kontan.co.id/news/bei-melihat-potensi-pengembangan-pasar-modal-syariah-masih-

besar diakses pada 21 Mei 2019 pukul 15:45 WIB 

https://investasi.kontan.co.id/news/bei-melihat-potensi-pengembangan-pasar-modal-syariah-masih-besar
https://investasi.kontan.co.id/news/bei-melihat-potensi-pengembangan-pasar-modal-syariah-masih-besar
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5. Bagaimana pengaruh dari komite audit dalam memoderasi kualitas audit 

terhadap fraudulent financial statement ?  

6. Bagaimana pengaruh dari komite audit dalam memoderasi pergantian auditor 

terhadap fraudulent financial statement ? 

7. Bagaimana pengaruh dari komite audit dalam memoderasi pergantian direktur 

terhadap fraudulent financial statement ? 

8. Bagaimana pengaruh dari komite audit dalam memoderasi komisaris 

independen terhadap fraudulent financial statement ? 

9. Bagaimana pengaruh dari komite audit dalam memoderasi frequent number of 

CEO’s pictures terhadap fraudulent financial statement ? 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian  

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah penelitian yang telah penulis uraikan di 

atas, maka tujuan dari penelitian yang ingin dicapai adalah sebagai berikut:  

a. Untuk menjelaskan pengaruh komite audit dalam memoderasi financial 

stability terhadap fraudulent financial statement. 

b. Untuk menjelaskan pengaruh komite audit dalam memoderasi financial 

target terhadap fraudulent financial statement. 

c. Untuk menjelaskan pengaruh komite audit dalam memoderasi eksternal 

pressure terhadap fraudulent financial statement. 

d. Untuk menjelaskan pengaruh komite audit dalam memoderasi nature of 

industry terhadap fraudulent financial statement. 
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e. Untuk menjelaskan pengaruh komite audit dalam memoderasi kualitas 

audit terhadap fraudulent financial statement. 

f. Untuk menjelaskan pengaruh komite audit dalam memoderasi pergantian 

auditor terhadap fraudulent financial statement. 

g. Untuk menjelaskan pengaruh komite audit dalam memoderasi pergantian 

direktur terhadap fraudulent financial statement. 

h. Untuk menjelaskan pengaruh komite audit dalam memoderasi komisaris 

independen terhadap fraudulent financial statement. 

i. Untuk menjelaskan pengaruh komite audit dalam memoderasi frequent 

number of CEO’s pictures terhadap fraudulent financial statement. 

2. Manfaat Penelitian 

Berdasarkan tujuan tersebut, maka hasil penelitian ini diharapkan dapat 

memberikan kontribusi bagi berbagai pihak yang berkepentingan, antara lain:  

a. Bagi pihak akademisi diharapkan hasil penelitian ini  dapat menambah 

wawasan mengenai pengujian komite audit sebagai pemoderasi pada 

pengaruh fraud pentagon theory terhadap fraudulent financial statement. 

b. Bagi pihak praktisi diharapkan hasil penelitian ini menjadi sarana dalam 

memberikan informasi bagi organisasi untuk mengetahui peran komite 

audit sebagai pemoderasi pada pengaruh fraud pentagon theory terhadap 

fraudulent financial statement. 

c. Bagi pihak peneliti, hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan 

referensi bagi penelitian selanjutnya yang sedang atau akan melakukan 
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penelitian terkait dengan peran komite audit sebagai pemoderasi pada 

pengaruh fraud pentagon theory terhadap fraudulent financial statement. 

D. Sistematika Pembahasan 

Sistematika pembahasan dalam penelitian ini akan disajikan secara 

sistematis, dengan menggunakan lima bab pembahasan yang didalamnya terdiri 

dari sub-sub bab sebagai perinciannya. Oleh karena itu , sistem pembahasannya 

adalah sebagai berikut 

BAB I PENDAHULUAN, pada bab ini menjelaskan tentang latar belakang 

penelitian yang memberikan gambaran mengenai fenomena dan permasalahan 

yang mendasari penelitian ini untuk dilakukan, rumusan masalah, tujuan dan 

kegunaan penelitian, serta sistematika pembahasan. 

BAB II LANDASAN TEORI, bab ini terdiri atas telaah pustaka, teori-teori 

yang menunjang penelitian ini, yaitu teori agensi serta faktor-faktor yang 

mempengaruhi terjadinya fraudulent financial statement yaitu mekanisme good 

corporate governance. 

BAB III METODE PENELITIAN, bab ini membahas tentang jenis 

penelitian, jenis dan teknik pengumpulan data, definisi operasional variabel, serta 

metode analisis penelitian. 

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN, bab ini 

menguraikan secara lebih mendalam tentang analisis data penelitian dan 

pembahasan mengenai uraian deskriptif obyek penelitian serta analisis data dan 

interpretasi hasil sebagai pembahasan hasil penelitian 
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BAB V PENUTUP, bab ini berisi tentang kesimpulan atas hasil penelitian, 

keterbatasan dari penelitian yang dilakukan, serta saran yang disampaikan untuk 

penelitian selanjutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan  

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis penggunaan financial 

stability, financial target, eksternal pressure, nature of industry, kualitas audit, 

pergantian auditor, pergantian direktur, komisaris indenpenden, dan frequent 

number of CEO’s pictures dengan komite audit sebagai variabel moderasi 

dalam mendeteksi fraudulent financial statement. Berdasarkan data yang telah 

dikumpulkan, maka dapat diambil kesimpulan bahwa komite audit dapat 

memoderasi pengaruh financial stability dan financial target terhadap 

fraudulent financial statement. Namun tidak berhasil memoderasi pengaruh 

eksternal pressure, nature of industry, kualitas audit, pergantian auditor, 

pergantian direktur, komisaris independen, dan frequent number of CEO’s 

pictures terhadap fraudulent financial statement. 

B. Keterbatasan  

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yaitu  

1. Dalam penelitian ini tahun observasi yang digunakan masih sebatas tiga 

tahun. 

2. Terdapat beberapa perusahaan yang tidak menampilkan beberapa informasi 

mengenai variabel-variabel yang dibutuhkan dalam penelitian ini sehingga 

mengurangi beberapa sampel. 
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C. Saran  

Saran-saran yang dapat peneliti berikan untuk kesempurnaan penelitian 

selanjutnya adalah:  

1. Peneliti selanjutnya diharapkan menambah rentang waktu penelitian 

dengan mengambil periode waktu yang lebih panjang dan juga memperluas 

objek penelitian. 

2. Peneliti selanjutnya dapat menggunakan variabel moderasi lainnya untuk 

mengetahui pengaruh adanya variabel moderasi terhadap variabel 

dependen dan variabel independen. 

3. Peneliti selanjutnya dapat menggunakan metode pengumpulan data lain 

seperti wawancara, kuesioner, atau eksperimen untuk mendapatkan hasil 

penelitian yang lebih akurat dan beragam. 
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Lampiran 2: Daftar Perusahaan Sampel 

NO. NAMA PERUSAHAAN KODE PERUSAHAAN 

1 Arita Prima Indonesia Tbk APII 

2 Asiaplast Industries Tbk APLI 

3 Agung Podomoro Land Tbk APLN 

4 Arwana Citramulia Tbk ARNA 

5 Bumi Citra Permai Tbk BCIP 

6 Betonjaya Manunggal Tbk BTON 

7 Duta Pertiwi Nusantara Tbk DPNS 

8 Dharma Samudera Fishing Industries Tbk DSFI 

9 Darya-Varia Laboratoria Tbk DVLA 

10 Megapolitan Developments Tbk EMDE 

11 Erajaya Swasembada Tbk ERAA 

12 Fortune Mate Indonesia Tbk FMII 

13 Gading Development Tbk GAMA 

14 Gunawan Dianjaya Steel Tbk GDST 

15 Perdana Gapuraprima Tbk GPRA 

16 Champion Pacific Indonesia Tbk IGAR 

17 Indofarma (Persero) Tbk INAF 

18 Jasuindo Tiga Perkasa Tbk JTPE 

19 Kimia farma (Persero) Tbk KAEF 

20 Kabelindo Murni Tbk KBLM 

21 Kedaung Indah Can Tbk KICI 

22 Kawasan Industri Jababeka Tbk KIJA 

23 Multi Indocitra Tbk MICE 

24 Prasida Aneka Niaga Tbk PSDN 

25 Ricky Putra Globalindo Tbk RICY 

26 Millennium Pharmacon International Tbk SDPC 

27 Sona Topas Tourism Industry Tbk SONA 

28 Sunson Textile Manufacturer Tbk SSTM 

29 Trisula International Tbk TRIS 

30 Trias Sentosa Tbk TRST 

31 Wahana Pronatural Tbk WAPO 

32 Indospring Tbk INDS 

33 Inter Delta Tbk INTD 

34 KMI Wire and Cable Tbk KBLI 

35 Langgeng Makmur Industri Tbk LMPI 

36 Martina Berto Tbk MBTO 
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37 Mustika Ratu Tbk MRAT 

38 Mayora Indah Tbk MYOR 
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Lampiran 3: Hasil Output Excel 

No. FFS X1a X1b X1c X2 X3a X3b X4a X4b X5 Z 

1 
7.59 0.04 0.29 0.48 

-

0.01 
0 1 1 0.33 8.00 3.00 

2 
7.72 0.03 0.25 0.41 

-

0.01 
0 1 0 0.33 12.00 4.00 

3 8.20 0.04 0.24 0.42 0.03 0 1 0 0.33 2.00 4.00 

4 
8.65 0.02 0.11 0.28 

-

0.02 
1 1 0 0.33 6.00 3.00 

5 
5.39 0.19 0.16 0.31 

-

0.01 
1 1 1 0.50 6.00 3.00 

6 7.55 0.04 0.14 0.43 0.03 1 0 1 0.33 8.00 3.00 

7 
7.02 0.04 0.13 0.63 

-

0.08 
1 1 0 0.33 24.00 3.00 

8 7.24 0.04 0.12 0.61 0.01 1 0 1 0.50 22.00 3.00 

9 7.38 0.11 0.12 0.60 0.00 1 0 1 0.33 10.00 3.00 

10 8.97 0.12 0.20 0.37 0.08 1 0 1 1.00 8.00 4.00 

11 
7.49 0.07 0.21 0.39 

-

0.01 
1 0 0 0.33 11.00 4.00 

12 7.48 0.04 0.25 0.36 0.00 1 0 1 0.50 8.00 4.00 

13 9.33 0.12 0.12 0.62 0.00 0 1 1 0.33 2.00 3.00 

14 
6.16 0.15 0.16 0.61 

-

0.03 
0 1 0 0.33 12.00 3.00 

15 8.56 0.06 0.14 0.57 0.04 0 1 1 0.33 11.00 3.00 

16 10.46 0.05 0.01 0.19 0.03 0 0 0 0.50 5.00 3.00 

17 
8.61 0.03 0.01 0.19 

-

0.01 
0 0 0 0.50 5.00 3.00 

18 6.44 0.03 0.11 0.16 0.01 0 0 0 0.50 9.00 3.00 

19 7.43 0.02 0.10 0.12 0.00 0 0 0 0.33 2.00 3.00 

20 
7.15 0.07 0.10 0.11 

-

0.03 
0 0 0 0.33 2.00 3.00 

21 7.93 0.04 0.08 0.13 0.04 0 0 0 0.33 2.00 3.00 

22 8.57 0.10 0.22 0.53 0.03 0 0 1 0.50 0.00 3.00 

23 7.99 0.08 0.16 0.55 0.01 0 0 0 0.50 0.00 3.00 

24 
7.71 0.10 0.18 0.56 

-

0.01 
0 0 1 0.50 0.00 3.00 
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No. FFS X1a X1b X1c X2 X3a X3b X4a X4b X5 Z 

25 
8.09 0.10 0.49 0.29 

-

0.01 
1 0 0 0.43 2.00 3.00 

26 7.90 0.10 0.52 0.30 0.01 1 0 1 0.43 15.00 3.00 

27 
7.56 0.07 0.54 0.32 

-

0.07 
1 0 0 0.43 17.00 3.00 

28 
7.03 0.01 0.17 0.45 

-

0.19 
0 0 0 0.50 2.00 3.00 

29 8.01 0.12 0.14 0.50 0.12 0 0 1 0.40 3.00 2.00 

30 
7.43 0.27 0.14 0.58 

-

0.04 
0 1 0 0.40 2.00 2.00 

31 9.03 0.22 0.19 0.59 0.01 1 0 0 0.33 4.00 3.00 

32 
7.59 

-

0.05 
0.24 0.54 

-

0.02 
1 0 0 0.33 3.00 3.00 

33 
8.29 0.16 0.24 0.58 

-

0.01 
1 0 0 0.33 3.00 3.00 

34 
10.30 0.21 0.34 0.24 

-

0.01 
0 0 0 0.33 1.00 3.00 

35 
7.11 0.24 0.41 0.13 

-

0.03 
0 1 0 0.33 2.00 3.00 

36 21.33 0.04 0.03 0.15 0.00 0 0 0 0.33 2.00 3.00 

37 
16.95 

-

0.04 
0.03 0.18 0.07 0 0 1 0.50 2.00 3.00 

38 7.29 0.01 0.41 0.18 0.30 0 1 0 0.50 2.00 3.00 

39 8.19 0.04 0.03 0.22 0.09 0 1 0 0.50 2.00 3.00 

40 
11.80 

-

0.15 
0.01 0.32 0.03 0 1 0 0.33 2.00 3.00 

41 
6.37 0.06 0.09 0.34 

-

0.01 
0 0 0 0.50 1.00 3.00 

42 
8.03 0.02 0.10 0.34 

-

0.05 
0 0 1 0.33 2.00 3.00 

43 7.43 0.04 0.15 0.40 0.09 0 0 1 0.33 4.00 3.00 

44 
7.67 0.00 0.14 0.36 

-

0.01 
0 0 0 0.33 3.00 3.00 

45 
8.03 

-

0.05 
0.13 0.31 0.03 0 0 1 0.33 3.00 3.00 

46 
7.76 0.09 0.26 0.19 

-

0.01 
0 0 1 0.50 1.00 3.00 

47 
7.81 0.13 0.32 0.15 

-

0.01 
0 0 1 0.33 1.00 3.00 

48 7.94 0.14 0.25 0.14 0.01 1 1 1 0.33 3.00 3.00 



127 

 

 

No. FFS X1a X1b X1c X2 X3a X3b X4a X4b X5 Z 

49 
8.39 0.19 0.22 0.06 

-

0.02 
0 0 0 0.33 2.00 2.00 

50 
8.15 

-

0.11 
0.24 0.58 0.01 0 0 0 0.33 2.00 2.00 

51 
7.92 0.10 0.18 0.66 

-

0.02 
0 1 1 0.33 3.00 3.00 

52 
8.02 0.25 0.22 0.60 

-

0.01 
0 1 1 1.00 1.00 3.00 

53 8.56 0.16 0.22 0.47 0.04 0 1 0 0.50 1.00 3.00 

54 
7.52 

-

0.04 
0.26 0.42 0.00 0 1 1 0.50 1.00 3.00 

55 
7.45 0.07 0.47 0.42 

-

0.02 
0 0 0 0.40 4.00 3.00 

56 9.17 0.30 0.40 0.51 0.03 0 1 0 0.40 3.00 3.00 

57 8.26 0.24 0.36 0.58 0.03 0 0 1 0.40 2.00 3.00 

58 
7.99 0.01 0.15 0.55 

-

0.04 
0 0 1 0.33 2.00 3.00 

59 
7.24 

-

0.02 
0.16 0.50 

-

0.06 
0 1 1 0.33 2.00 3.00 

60 10.42 0.48 0.09 0.36 0.05 0 1 1 0.33 1.00 3.00 

61 8.17 0.25 0.14 0.30 0.01 0 0 0 0.33 1.00 3.00 

62 7.89 0.04 0.13 0.36 0.07 0 0 0 0.33 1.00 3.00 

63 
6.95 0.06 0.19 0.39 

-

0.03 
0 0 0 0.33 1.00 3.00 

64 7.67 0.13 0.14 0.49 0.02 0 0 1 0.40 3.00 3.00 

65 8.46 0.09 0.12 0.47 0.12 0 0 0 0.20 3.00 3.00 

66 
7.02 0.05 0.10 0.48 

-

0.12 
0 0 0 0.20 2.00 3.00 

67 
8.10 0.13 0.39 0.23 

-

0.03 
0 0 1 0.33 2.00 3.00 

68 8.42 0.10 0.36 0.29 0.02 0 1 0 0.33 3.00 2.00 

69 7.97 0.02 0.36 0.30 0.00 0 1 0 0.33 5.00 3.00 

70 
6.35 0.00 0.17 0.48 

-

0.04 
1 0 0 0.33 3.00 3.00 

71 13.92 0.05 0.18 0.57 0.02 1 0 1 0.33 2.00 3.00 

72 8.01 0.05 0.28 0.57 0.00 1 0 0 0.33 3.00 3.00 

73 8.05 0.02 0.24 0.67 0.02 0 0 0 0.25 2.00 3.00 
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No. FFS X1a X1b X1c X2 X3a X3b X4a X4b X5 Z 

74 8.51 0.07 0.21 0.68 0.01 0 1 0 0.33 0.00 3.00 

75 
8.24 0.06 0.22 0.69 

-

0.05 
0 1 0 0.33 1.00 3.00 

76 8.70 0.16 0.25 0.79 0.01 0 0 1 0.50 1.00 3.00 

77 9.10 0.14 0.23 0.80 0.00 0 0 0 0.50 1.00 3.00 

78 10.05 0.22 0.19 0.77 0.01 0 0 1 0.50 1.00 3.00 

79 7.38 0.04 0.59 0.38 0.00 0 0 1 0.43 0.00 3.00 

80 
7.74 

-

0.10 
0.61 0.43 0.00 0 0 0 0.43 0.00 3.00 

81 7.25 0.10 0.64 0.44 0.00 0 0 0 0.43 0.00 3.00 

82 
9.40 

-

0.07 
0.00 0.66 0.01 0 0 0 0.40 1.00 3.00 

83 
7.30 

-

0.11 
0.00 0.63 0.01 0 0 1 0.40 1.00 3.00 

84 
6.65 

-

0.07 
0.01 0.65 

-

0.07 
0 1 1 0.40 1.00 3.00 

85 
7.94 0.09 0.38 0.43 

-

0.03 
0 1 0 0.33 4.00 4.00 

86 8.24 0.10 0.34 0.46 0.00 0 0 1 0.33 4.00 3.00 

87 
7.51 

-

0.17 
0.33 0.35 

-

0.02 
0 1 0 0.33 4.00 3.00 

88 
7.10 0.03 0.06 0.42 

-

0.02 
1 0 0 0.50 2.00 3.00 

89 
7.37 

-

0.02 
0.06 0.41 0.01 1 0 0 0.50 2.00 3.00 

90 7.66 0.01 0.06 0.41 0.00 1 0 1 0.33 2.00 3.00 

91 
6.34 

-

0.01 
0.04 0.86 

-

0.01 
0 0 0 0.50 0.00 3.00 

92 
7.76 

-

0.02 
0.04 0.29 0.03 0 0 0 0.50 1.00 3.00 

93 
9.20 0.14 0.05 0.39 

-

0.01 
0 0 1 0.50 1.00 3.00 

94 7.55 0.11 0.07 0.25 0.01 0 0 0 0.33 1.00 3.00 

95 5.98 

-

0.03 0.10 0.17 

-

0.01 
0 

0 0 0.33 1.00 
3.00 

96 6.28 

-

0.02 0.16 0.12 0.00 
0 

0 0 0.33 1.00 
3.00 

97 5.77 

-

0.06 0.39 0.34 

-

0.02 
0 

0 0 0.33 0.00 
3.00 
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No. FFS X1a X1b X1c X2 X3a X3b X4a X4b X5 Z 

98 5.04 

-

0.02 0.39 0.27 0.13 
0 

1 1 0.33 0.00 
3.00 

99 6.61 0.06 0.37 0.10 0.00 0 1 0 0.33 0.00 3.00 

100 12.09 

-

1.27 0.48 0.89 0.01 1 0 0 0.40 2.00 
3.00 

101 5.38 0.68 0.29 0.29 

-

0.01 1 0 1 0.40 3.00 
3.00 

102 8.35 0.38 0.17 0.41 0.03 1 0 1 0.33 2.00 3.00 

103 7.38 

-

0.02 0.13 0.49 0.05 0 1 0 0.50 1.00 
3.00 

104 7.49 0.02 0.13 0.50 0.16 0 0 0 0.50 1.00 3.00 

105 7.83 0.03 0.10 0.55 

-

0.12 0 1 1 0.50 1.00 
3.00 

106 7.17 0.04 0.54 0.33 0.03 0 0 0 0.33 1.00 2.00 

107 7.35 0.09 0.50 0.38 0.02 0 0 0 0.33 1.00 2.00 

108 7.68 0.09 0.48 0.47 0.02 0 0 0 0.33 1.00 2.00 

109 7.19 

-

0.01 0.50 0.24 0.04 0 1 0 0.33 2.00 2.00 

110 7.06 

-

0.03 0.42 0.24 0.09 0 1 0 0.33 2.00 2.00 

111 7.24 0.03 0.40 0.26 

-

0.02 0 1 0 0.33 1.00 2.00 

112 6.75 0.09 0.37 0.54 0.01 0 0 0 0.40 0.00 3.00 

113 7.08 0.12 0.38 0.52 0.01 0 1 0 0.20 1.00 3.00 

114 7.12 0.13 0.33 0.51 0.04 0 0 0 0.40 1.00 3.00 
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Lampiran 4: Hasil Uji Eviews 

1. Analisis Deskriptif 

 

 

2. Hasil regresi commont effect model 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 8.580375 0.694665 12.35182 0.0000 

X1A*Z -0.616026 0.379099 -1.624973 0.1072 

X1B*Z -0.808311 0.428178 -1.887791 0.0618 

X1C*Z -0.022443 0.356791 -0.062902 0.9500 

X2*Z 1.345466 1.192157 1.128598 0.2617 

X3A*Z -0.000869 0.172629 -0.005036 0.9960 

X3B*Z -0.081848 0.137659 -0.594568 0.5534 

X4A*Z 0.095214 0.135311 0.703673 0.4832 

X4B*Z 0.138589 0.472962 0.293024 0.7701 

X5*Z -0.007482 0.016766 -0.446301 0.6563 
     
     R-squared 0.082626     Mean dependent var 8.051404 

Adjusted R-squared 0.003237     S.D. dependent var 1.955056 

S.E. of regression 1.951889     Akaike info criterion 4.259104 

Sum squared resid 396.2266     Schwarz criterion 4.499121 

Log likelihood -232.7689     Hannan-Quinn criter. 4.356513 

F-statistic 1.040780     Durbin-Watson stat 1.712658 

Prob(F-statistic) 0.413090    

 

 

 

 MEAN MEDIA

N 

MAXIMUM MINIMUM STD.DEV 

FFS 8.051404 7.730000 21.33000 5.040000 1.955056 

X1a 0.061667 0.05 0.68 -1.270.000 0.17007 

X1b 0.225965 0.19 0.64 0 0.151533 

X1c 0.417105 0.415 0.89 0.06 0.179121 

X2 0.006842 0 0.3 -0.19 0.053947 

X3a 0.219298 0 1.000.000 0 0.415598 

X3b 0.324561 0 1.000.000 0 0.470278 

X4a 0.368421 0 1.000.000 0 0.484506 

X4b 0.392632 0.33 1.000.000 0.2 0.11291 

X5 3.175.439 2.000.000 2.400.000 0 4.118.264 

Z 0.949211 1.000.000 1.500.000 0.4 0.32736 
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3. Hasil regresi fixed effect model 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 12.05704 1.200765 10.04113 0.0000 

X1A*Z -1.569070 0.363483 -4.316762 0.0001 

X1B*Z -6.299626 0.945733 -6.661105 0.0000 

X1C*Z 0.105829 0.671486 0.157604 0.8752 

X2*Z 1.767865 1.084463 1.630175 0.1078 

X3A*Z -0.133053 0.635784 -0.209274 0.8349 

X3B*Z -0.031464 0.159870 -0.196811 0.8446 

X4A*Z 0.151264 0.127673 1.184776 0.2403 

X4B*Z 0.193888 0.572693 0.338555 0.7360 

X5*Z -0.002215 0.024125 -0.091829 0.9271 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.654782     Mean dependent var 8.051404 

Adjusted R-squared 0.417766     S.D. dependent var 1.955056 

S.E. of regression 1.491791     Akaike info criterion 3.930887 

Sum squared resid 149.1045     Schwarz criterion 5.058969 

Log likelihood -177.0606     Hannan-Quinn criter. 4.388713 

F-statistic 2.762612     Durbin-Watson stat 2.655286 

Prob(F-statistic) 0.000075    
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4. Hasil regresi random effect model 

 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 9.098006 0.676906 13.44057 0.0000 

X1A*Z -0.873040 0.308602 -2.829011 0.0056 

X1B*Z -1.399065 0.438178 -3.192915 0.0019 

X1C*Z -0.064192 0.356450 -0.180086 0.8574 

X2*Z 1.275872 0.982361 1.298781 0.1969 

X3A*Z 0.017683 0.175260 0.100898 0.9198 

X3B*Z -0.091899 0.121840 -0.754261 0.4524 

X4A*Z 0.129590 0.113117 1.145622 0.2546 

X4B*Z 0.087247 0.429850 0.202971 0.8396 

X5*Z -0.008646 0.015924 -0.542951 0.5883 

     
     
 Effects Specification   

   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 0.876144 0.2565 

Idiosyncratic random 1.491791 0.7435 

     
     
 Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.138568     Mean dependent var 5.644309 

Adjusted R-squared 0.064021     S.D. dependent var 1.776506 

S.E. of regression 1.718699     Sum squared resid 307.2082 

F-statistic 1.858804     Durbin-Watson stat 1.983109 

Prob(F-statistic) 0.066388    

     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.060762     Mean dependent var 8.051404 

Sum squared resid 405.6698     Durbin-Watson stat 1.501782 

 

5. Hasil uji chow 

Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  
     
     

Cross-section F 3.001193 (37,67) 0.0000 

Cross-section Chi-square 111.416639 37 0.0000 
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6. Hasil uji hausman 

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

     
     

Cross-section random 43.043785 9 0.0000 

 

7. Hasil uji langrange multiplier 

 Test Hypothesis 

 Cross-section Time Both 
    
    

Breusch-Pagan  1.676091  0.026746  1.702837 

 (0.1954) (0.8701) (0.1919) 

 

8. Hasil uji simultan (F) 

R-squared 0.654782     Mean dependent var 8.051404 

Adjusted R-squared 0.417766     S.D. dependent var 1.955056 

S.E. of regression 1.491791     Akaike info criterion 3.930887 

Sum squared resid 149.1045     Schwarz criterion 5.058969 

Log likelihood -177.0606     Hannan-Quinn criter. 4.388713 

F-statistic 2.762612     Durbin-Watson stat 2.655286 

Prob(F-statistic) 0.000075    

 

9. Hasil uji parsial (t) 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 13.35137 2.603931 5.127391 0.0000 

X1A -5.534302 1.061919 -5.211606 0.0000 

X1B -21.34577 2.811995 -7.590972 0.0000 

X1C -1.844339 1.895333 -0.973095 0.3341 

X2 6.559479 3.084996 2.126252 0.0372 

X3A -0.466461 1.806803 -0.258169 0.7971 

X3B -0.220739 0.448696 -0.491957 0.6244 

X4A 0.471177 0.363486 1.296271 0.1994 

X4B -0.224381 1.916729 -0.117065 0.9072 

X5 -0.025597 0.071930 -0.355860 0.7231 

Z 0.256699 0.798322 0.321548 0.7488 
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10. Koefisien determinasi 

R-squared 0.654782     Mean dependent var 8.051404 

Adjusted R-squared 0.417766     S.D. dependent var 1.955056 

S.E. of regression 1.491791     Akaike info criterion 3.930887 

Sum squared resid 149.1045     Schwarz criterion 5.058969 

Log likelihood -177.0606     Hannan-Quinn criter. 4.388713 

F-statistic 2.762612     Durbin-Watson stat 2.655286 

Prob(F-statistic) 0.000075    
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