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ABSTRAK

Pertumbuhan perusahaan sering dipakai sebagai tolok ukur dalam menilai
perkembangan suatu perusahaan. Banyak cara atau alat untuk mengukur
pertumbuhan perusahaan tetapi alat ukur yang melibatkan keputusan investasi,
keputusan pendanaan, dan keputusan dividen adalah pertumbuhan modal sendiri.
Penelitian ini akan menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi pertumbuhan
modal sendiri pada perusahaan yang masuk dalam Jakarta Islamic Index (JII)
periode tahun 2005-2008 dengan sampel penelitian yang memenuhi kriteria
sebanyak 9 perusahaan.

Penelitian ini termasuk kategori penelitian terapan atau sering disebut
applied research. Faktor yang hendak diteliti dan diduga mempengaruhi
pertumbuhan modal sendiri adalah Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio
(DER), Total Asstes Turnover (TATO), dan Plowback ratio (PR). Adapun alat
analisis yang digunakan dalam penelitian ini yaitu analisis regresi linier berganda.

Hasil uji F menunjukkan bahwa secara simultan variabel Return on Assets
(ROA), Debt to Equity Ratio (DER), Total Assets Turnover (TATO), dan
Plowback Ratio (PR) berpengaruh signifikan terhadap laju pertumbuhan modal
sendiri sebesar 40,2%. Sedangkan sisanya sebesar 59,8% dipengaruhi oleh faktor
lain di luar model analisis. Dari hasil uji t menunjukkan bahwa hanya variabel
Debt to Equity Ratio (DER) yang berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan
modal sendiri. Sedangkan ketiga variabel yang lain tidak berpengaruh terhadap
pertumbuhan modal sendiri.

Kata kunci: pertumbuhan modal sendiri, Return on Assets (ROA), Debt to Equity
Ratio (DER), Total Assets Turnover (TATO), dan Plowback Ratio
(PR).
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Memasuki era globalisasi, teknologi informasi berkembang sangat
pesat. Hal ini mengakibatkan terjadinya persaingan yang ketat antar
perusahaan. Persaingan tersebut memaksa perusahaan untuk meningkatkan
kinerjanya sehingga mampu mencapai tujuan utama dari usahanya, yaitu
memperoleh laba yang maksimal, sehingga dapat bersaing dengan perusahaan
lainnya.

Sejalan dengan berkembangnya pandangan masyarakat terhadap
perkembangan perusahaan, terjadi pula perubahan sudut pandang tentang
kesuksesan sebuah perusahaan. Sukses tidaknya sebuah perusahaan tidak
hanya diukur berdasarkan kemampuan memproduksi barang dan jasa serta
laba yang didapat melainkan juga dipengaruhi berbagai faktor yang tidak bisa
diukur  secara  kuantitatif seperti kemampuan perusahaan untuk
mempertahankan kelangsungan hidup perusahaan.

Kelangsungan hidup sebuah perusahaan bergantung pada besar
kecilnya modal yang dimiliki dan baiknya manajemen modal, tentu saja hal-
hal seperti volume penjualan, pemasaran produk dan biaya produksi tidak
dapat diabaikan begitu saja. Setiap perusahaan membutuhkan dana yang dapat
diperoleh dari intern dan ekstrern, akan tetapi perusahaan biasanya cenderung

menggunakan modal sendiri daripada modal asing (hutang) karena modal



asing lebih cocok digunakan sebagai penambah modal apabila modal sendiri
tidak memenuhi untuk digunakan dalam berinvestasi maupun untuk kegiatan
operasional perusahaan.

Prosentase yang menunjukkan besar kecilnya modal asing dan modal
sendiri dari tahun ke tahun akan menunjukkan bagaimana kinerja perusahaan
itu. Prosentase ini juga dapat menginterpretasikan kondisi perusahaan, baik
dari segi nilai maupun pertumbuhan perusahaan. Pertumbuhan yang dimaksud
dalam hal ini yaitu semakin meningkatnya ukuran dan aktifitas perusahaan
dalam kurun waktu jangka panjang. Pertumbuhan perusahaan sering dipakai
sebagai tolok ukur dalam menilai perkembangan suatu perusahaan. Di dalam
dunia bisnis, pengertian pertumbuhan menunjukkan semakin meningkatnya
ukuran dan aktivitas perusahaan dalam jangka panjang.

Banyak cara atau alat untuk mengukur pertumbuhan perusahaan, antara
lain kenaikan penjualan dan kenaikan aktiva. Tetapi alat ukur yang melibatkan
semua keputusan dalam fungsi manajemen keuangan adalah pertumbuhan
modal sendiri. Keputusan-keputusan yang dilakukan oleh pengelola
perusahaan khususnya manajer keuangan tersebut diharapkan dapat
meningkatkan nilai perusahaan. Dengan demikian, perkembangan nilai
perusahaan juga menunjukkan efisiensi dari manajer keuangan dalam

menjalankan fungsinya.'

' Suad Husnan, Manajemen Keuangan Teori dan Penerapan (Keputusan jangka
panjang). Edisi 3 (Yogyakarta : BPFE, 1995), hlm 5.



Pertumbuhan modal sendiri perusahaan adalah hasil prosentase dari
peningkatan modal sendiri dibandingkan dengan jumlah modal sendiri tahun
sebelumnya.” Suatu perusahaan yang mempunyai pertumbuhan modal sendiri
tinggi, akan mempunyai modal yang cukup untuk membiayai pertumbuhannya
sendiri. Makin cepat tingkat atau laju pertumbuhan perusahaan, maka makin
besar kebutuhan untuk membelanjakan pertumbuhan perusahaan tersebut.
Makin besar kebutuhan dana untuk membelanjai pertumbuhannya maka
perusahaan tersebut makin cenderung untuk menahan sebagian besar dari
keuntungan yang diperoleh.

Pertumbuhan modal sendiri merupakan suatu komponen yang sangat
penting dalam suatu perusahaan. Berangkat dari asumsi tersebut maka
penyusun tertarik untuk meneliti tentang laju pertumbuhan sendiri, lebih
spesifiknya mengenai faktor-faktor yang berpengaruh terhadap laju
pertumbuhan modal sendiri. Faktor-faktor tersebut antara lain Return on Asset
(ROA), Debt to Equity Rratio (DER), Total Asset Turnover (TATO), dan
Plowback Ratio (PR).

Return on Assets (ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas yang
dapat mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktiva
yang digunakan. Ketika perusahaan mempunyai ROA yang tinggi maka

perusahaan tersebut berpeluang besar dalam meningkatkan pertumbuhan

? Maryati “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Pertumbuhan Modal Sendiri pada
Industri Semen di BEJ,” dalam Gandung Tri Handoko, Analisis Faktor-Faktor  Yang
Mempengaruhi Laju Pertumbuhan Modal Sendiri Pada Perusahaan Yang Go Public di BEJ,
Skripsi Program Sarjana UL, Yogyakarta (2006), hlm. 1.



modal sendiri. Tetapi jika total aktiva yang digunakan perusahaan tidak
memberikan laba maka perusahaan akan mengalami kerugian dan akan
menghambat pertumbuhan modal sendiri.

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan salah satu rasio leverage yang
dapat menunjukkan kemampuan modal sendiri untuk memenuhi seluruh
kewajibannya. Karena DER juga menunjukkan seberapa besar struktur
finansial perusahaan berasal dari utang, maka tinggi rendahnya DER juga
menggambarkan besar kecilnya jumlah utang dalam perusahaan. Utang
perusahaan tersebut diharapkan dapat digunakan untuk menambah dana
perusahaan guna memperluas kegiatan operasionalnya. Di sisi lain Debt to
Equity Ratio ini berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan modal sendiri
karena modal sendiri akan terbebani untuk membayar kewajiban atas utang.

Faktor lain yang akan dianalisis pengaruhnya terhadap pertumbuhan
modal sendiri adalah Total Assets Turnover (TATO). Rasio ini termasuk
dalam rasio aktifitas perusahaan, yakni kemampuan dana yang tertanam dalam
keseluruhan aktiva berputar dalam suatu periode tertentu atau kemampuan
modal yang diinvestasikan untuk menghasilkan revenue.’ Dari revenue inilah
nantinya yang akan ditanamkan lagi ke dalam perusahaan yang akan
menambah modal sendiri.

Plowback Ratio (PR) adalah rasio yang menunjukkan tingkat

keuntungan yang tidak dibagikan pada pemegang saham sebagai dividen

334.

* Bambang Riyanto, Dasar Dasar Pembelanjaan Perusahaan (Yogyakarta,1995), hlm.



sehingga menyangkut keputusan dividen yang semuanya itu akan berpengaruh
terhadap laju pertumbuhan modal sendiri. Permasalahan PR merupakan salah
satu masalah yang perlu dipertimbangkan karena menyangkut tentang laba
yang diperoleh saat ini akan dibagikan seluruhnya, sebagian atau akan
ditanamkan kembali.

Penelitian mengenai pertumbuhan modal sendiri telah banyak
dilakukan, diantaranya yaitu penelitian Maryati tentang pengaruh ROA, DER,
dan PR terhadap pertumbuhan modal sendiri industri semen yang terdaftar di
BEIJ. Sri Handini meneliti ROA, DER, dan PR terhadap pertumbuhan modal
sendiri industri barang-barang konsumsi yang terdaftar di BEJ. Taupik
Hidayat meneliti mengenai ROA, DER, PR, dan bunga (i) terhadap
pertumbuhan modal sendiri perusahaan property dan real estate yang terdaftar
di BEJ. Lussi Widiawati meneliti tentang ROA, PR, dan ITO terhadap
pertumbuhan modal sendiri perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEJ.
Rully Rahmawati meneliti ROA, DER, PR, Inventory Turnover (ITO) dan
Current Ratio (CR) terhadap pertumbuhan modal sendiri perusahaan otomotif
dan komponennya yang terdaftar di BEJ. Sedangkan Gandung Tri Handoko,
menggunakan variabel ROA, DER, PR, ITO, dan DPR terhadap pertumbuhan
modal sendiri perusahaan yang go public di BEJ. Dari penelitian-penelitian
yang telah dilakukan tersebut masih menunjukkan hasil yang berbeda-beda
mengenai pengaruh rasio keuangan terhadap pertumbuhan modal sendiri.

Penelitian ini berbeda dengan penelitian-penelitian sebelumnya.

Adapun letak perbedaannya yaitu pada variabel yang digunakan yaitu



pertumbuhan Return on Assets (ROA), pertumbuhan Debt to Equito Ratio
(DER), pertumbuhan Total Assets Turnover (TATO), dan pertumbuhan
Plowback Ratio (PR). Objek penelitian yang akan diteliti juga berbeda dengan
penelitian terdahulu yaitu perusahaan yang masuk dalam kelompok Jakarta
Islamic Index (JII) tahun 2005-2008. Sehingga hal inilah yang dimungkinkan
akan memberikan hasil yang berbeda mengenai faktor yang mempengaruhi
laju pertumbuhan modal sendiri. Dengan demikian, apakah dengan variabel,
objek serta tahun penelitian yang berbeda akan menghasilkan kesimpulan

yang sama atau tidak.

. Pokok Masalah
Berdasarkan deskripsi yang terdapat dalam latar belakang di atas, maka
pokok masalah dari penelitian ini adalah;

1. Apakah pertumbuhan Return on Asset (ROA) berpengaruh terhadap
pertumbuhan modal sendiri perusahaan yang masuk dalam Jakarta Islamic
Index tahum 2005-2008.

2. Apakah pertumbuhan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap
pertumbuhan modal sendiri perusahaan yang masuk dalam Jakarta Islamic
Index tahum 2005-2008.

3. Apakah pertumbuhan Total Assets Turnover (TATO) berpengaruh
terhadap pertumbuhan modal sendiri perusahaan yang masuk dalam

Jakarta Islamic Index tahum 2005-2008.



4. Apakah pertumbuhan Plowback Ratio (PR) berpengaruh terhadap

pertumbuhan modal sendiri perusahaan yang masuk dalam Jakarta Islamic

Index tahum 2005-2008.

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1.

Tujuan penelitian

Berdasarkan pokok masalah di atas, maka penelitian ini bertujuan

untuk menjelaskan bagaimana pengaruh pertumbuhan Return on Asset
(ROA), pertumbuhan Debt to Equity Ratio (DER), pertumbuhan Total
Assets Turnover (TATO) dan pertumbuhan Plowback Ratio (PR)
berpengaruh terhadap pertumbuhan modal sendiri perusahaan yang masuk

dalam Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2005-2008.

2. Manfaat penelitian.

Manfaat yang dapat diperoleh dari penelitian ini antara lain :

a. Akademik

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan sumbangan
pemikiran bagi pengembang dan ilmu ekonomi, khususnya bagi
jurusan Keuangan Islam serta bisa dijadikan sebagai rujukan bagi

penelitian berikutnya untuk melakukan penelitian lebih lanjut.

. Praktik

Diharapkan dapat memberikan gambaran dan pertimbangan
dengan mengetahui  faktor-faktor fundamental yang harus

dipertimbangkan pada perusahaan yang masuk dalam Jakarta Islamic



Index (JII) sehingga investor dan masyarakat dapat meminimalkan

risiko dalam rangka pengambilan keputusan investasi yang tepat.

D. Telaah Pustaka

Penelitian yang menganalisis mengenai faktor-faktor yang
berpengaruh terhadap pertumbuhan modal sendiri telah banyak dilakukan oleh
peneliti-peneliti  yang  terdahulu. Adapun tujuannya yaitu untuk
membandingkan hasil dari penelitian yang telah dilakukan terdahulu dengan
penelitian ini. Penelitian sebelumnya yang dilakukan yaitu oleh Maryati yang
menggunakan variabel ROA, DER dan PR. Adapun hasil penelitiannya
menunjukkan bahwa secara simultan variabel Return on Asset (ROA), Debt to
Equity Ratio (DER), dan Plowback Ratio (PR) berpengaruh secara signifikan
terhadap pertumbuhan modal sendiri. Namun secara parsial, variabel Debt to
Equity Ratio (DER) dan Plowback Ratio (PR) yang berpengaruh secara
signifikan, sedangkan variabel Return on Asset (ROA) tidak berpengaruh
secara signifikan terhadap pertumbuhan modal sendiri. Adapun variabel yang
paling dominan berpengaruh adalah Debt to Equity Ratio (DER).* Penelitian
ini dilakukan terhadap industri semen yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta,

pada periode 1991-1995.

* Maryati “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Pertumbuhan Modal Sendiri pada
Industri Semen di BEJ,” dalam Gandung Tri Handoko, Analisis Faktor-Faktor  Yang
Mempengaruhi Laju Pertumbuhan Modal Sendiri Pada Perusahaan Yang Go Public di BEJ,
Skripsi Program Sarjana UII, Yogyakarta (2006), hlm.33.



Penelitian lain juga dilakukan oleh Sri Handini adapun variabel yang
dipakai yaitu ROA, DER dan PR. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa
secara simultan variabel Return on Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER),
dan Plowback Ratio (PR) berpengaruh secara signifikan, namun secara parsial
hanya Return on Asset (ROA) dan Plowback Ratio (PR) yang signifikan dan
lainnya tidak signifikan terhadap pertumbuhan modal sendiri. Adapun yang
paling dominan adalah Plowback Ratio (PR).” Penelitian ini dilakukan
terhadap industri barang-barang konsumsi yang terdaftar di BEJ pada tahun
1992-1994.

Penelitian lain dilakukan oleh Taupik Hidayat, variabel penelitian yang
dipakai meliputi ROA, DER, PR dan bunga (i). Hasil penelitiannya
menunjukkan bahwa secara simultan variabel Return on Asset (ROA), Debt to
Equity Ratio (DER), Plowback Ratio (PR), dan tingkat bunga (i) berpengaruh
secara signifikan terhadap pertumbuhan modal sendiri. Namun secara parsial
hanya Return on Asset (ROA) dan Plowback Ratio (PR) yang berpengaruh
secara signifikan, sedangkan debt to Equity Ratio (DER) dan tingkat bunga (i)
tidak berpengaruh secara signifikan. Adapun variabel yang paling dominan
yaitu Return on Asset (ROA).6 Penelitian ini dilakukan di perusahaan property

dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta pada tahun 1999-2001.

* Sri Handini, “Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Pertumbuhan Modal Sendiri
pada Industri Barang-Barang Konsumsi di BEJ Tahun 1992-1994,” Tesis Program Pasca Sarjana
Universitas Gajah Mada Yogyakarta (1996).

® Taupik Hidayat, “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Pertumbuhan Modal
Sendiri pada Perusahaan Property dan Real Estate di BEJ,” Skripsi Program Sarjana UPN Veteran
Yogyakarta (2004).
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Penelitian lain dilakukan oleh Lussi Widiawati, variabel yang dipakai
yaitu ROA, PR, dan ITO. Hasilnya menunjukkan bahwa secara simultan dan
parsial variabel Return on Asset (ROA), Plowback Ratio (PR) dan Inventory
Turnover (ITO) mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap pertumbuhan
modal sendiri. Sedangkan yang paling dominan adalah Return on Asset
(ROA)’. Penelitian dilakukan di perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEJ
pada tahun 1999-2001.

Penelitian juga dilakukan oleh Rully Rahmawati, variabel yang
digunakan yaitu ROA, DER, PR, Inventory Turnover (ITO) dan Current Ratio
(CR). Hasilnya menunjukkan bahwa secara simultan variabel Return on Asset
(ROA), Debt to Equity Ratio (DER), Plowback Ratio (PR), Inventory Turnover
(ITO), dan Current Ratio (CR) berpengaruh secara signifikan, sedangkan
secara parsial hanya Return on Asset (ROA) dan Plowback Ratio (PR) yang
berpengaruh secara signifikan terhadap pertumbuhan modal sendiri.
Sedangkan variabel yang paling dominan yaitu Plowback Ratio (PR).
Penalitian dilakukan di perusahaan otomotif dan komponennya yang terdaftar
di BEJ pada tahun 1999-2003.

Penelitian lain juga dilakukan oleh Gandung Tri Handoko, variabel

yang digunakan yaitu ROA, DER, PR, ITO dan DPR. Hasilnya yaitu bahwa

7 Lussi Widiawati, “Analisis Pengaruh Return On Asset, Plowback Ratio dan Inventory
Turnover Terhadap Laju Pertumbuhan Modal Sendiri Pada Perusahaan Manufaktur di BEJ,”
Skripsi Program Sarjana UPN Veteran Yogyakarta (2004).

¥ Rully Rahmawati, “Analisis Faktor-Faktor yang mempengaruhi Pertumbuhan Modal
Sendiri pada Perusahaan Otomotif dan Komponennya di BEJ,” Skripsi Program Sarjana UPN
Veteran Yogyakarta (2005).
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secara simultan variabel-variabel itu berpengaruh signifikan terhadap laju
pertumbuhan modal sendiri. Sedangkan secara parsial, variabel ROA, DER,
dan PR berpengaruh signifikan, sedang wvariabel ITO dan DPR tidak
signifikan. Adapun variabel yang paling dominan berpengaruh yaitu DER.’

Penelitian dilakukan di perusahaan yang go public di BEJ tahun 2002-2004.

E. Kerangka Teori
Pertumbuhan modal sendiri suatu perusahaan merupakan prosentase
yang menunjukkan peningkatan modal sendiri pada tahun tertentu
dibandingkan jumlah modal sendiri pada tahun sebelumnya. Proses
pertumbuhan didasarkan atas asumsi:

1. keputusan investasi merupakan kegiatan yang berkaitan dengan pemilihan
alternatif investasi, atau sering disebut fungsi penggunaan dana (allocation
of funds) sehingga dalam hal ini menjadi tugas seorang manajer keuangan
untuk memutuskan jenis investasi yang dipilih yang akan dapat
memberikan rentabilitas yang paling maksimal.

2. keputusan pendanaan merupakan kegiatan yang berhubungan dengan
pencarian sumber dana yang akan dipergunakan untuk membiayai aktiva
perusahaan dan menetapkan apakah suatu aktiva akan dibiayai dengan

sumber dari dalam perusahaan atau dari luar perusahaan. Keputusan yang

® Gandung Tri Handoko, “Analisis Faktor-Faktor —Yang Mempengaruhi Laju
Pertumbuhan Modal Sendiri Pada Perusahaan Yang Go Public di BEJ,” Skripsi Program Sarjana
UII, Yogyakarta (2006).
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diambil oleh manajer keuangan dalam hal ini berkaitan dengan penetapan
struktur finansial yang sehat dan mendukung pertumbuhan perusahaan.

3. kebijakan dividen pada hakekatnya merupakan penentuan berapa banyak
bagian keuntungan yang akan dibagikan kepada para pemegang saham,
dan berapa banyak bagian keuntungan yang akan ditanamkan kembali ke
dalam perusahaan dalam bentuk laba ditahan. Penetapan bagian
keuntungan yang akan dibayar dalam bentuk dividen dan akan ditanamkan
kembali dalam perusahaan memang merupakan masalah yang harus
diputuskan secara bijaksana oleh manajer keuangan.'

Dalam perusahaan, modal yang produktif biasanya menggunakan hasil
labanya untuk ditanamkan kembali pada modal saham, yang mana hal itu akan
meningkatkan prosentase jumlah modal sendiri. Hal ini juga terkait dengan
keputusan kebijakan perusahaan tentang alternatif perlakuan terhadap laba
yang diperoleh. Laba dalam hal ini yaitu laba setelah pajak (Earning After
Tax) yang dibagikan pada para pemegang saham dalam bentuk dividen
ataupun diinvestasikan kembali dalam bentuk laba ditahan (retained earning).

Pertumbuhan modal sendiri dipengaruhi oleh kemampuan
menghasilkan laba dengan menggunakan seluruh ekuitasnya dan kebijakan
dividen yang dianut oleh perusahaan tersebut. Selain itu, faktor-faktor yang
mempengaruhi pertumbuhan modal sendiri terbagi menjadi dua, yaitu faktor

intern yang meliputi: Return on Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER),

' Van Horne dan James C, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan, jilid 1 (Jakarta:
Erlangga,1988), him. 10.
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Profit Margin on Sales (PM) dan Plowback Ratio (PR), dan faktor ekstern
yang meliputi: tingkat bunga pinjaman (i) dan tingkat pajak (t).11

Dalam penelitian ini penyusun tidak menggunakan seluruh faktor
maupun rasio keuangan untuk menganalisis faktor pertumbuhan modal
sendiri, namun penyusun hanya menganalisis pengaruh Return on Asset
(ROA), Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO) dan
Plowback Ratio (PR) terhadap pertumbuhan modal sendiri.

Return on Asset (ROA) termasuk dalam rasio profitabilitas, yang mana
rasio ini dapat menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba dari aktiva yang digunakan.'? Perusahaan yang mampu menghasilkan
ROA yang besar mempunyai peluang yang cukup besar untuk meningkatkan
pertumbuhan modal sendiri, karena sebagian laba yang dihasilkan akan
ditanam kembali dalam bentuk laba ditahan. ROA yang positif menunjukkan
bahwa modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva yang digunakan
untuk operasi perusahaan mampu memberikan laba bagi perusahaan. Namun
apabila terjadi sebaliknya maka yang terjadi yaitu perusahaan akan menderita

kerugian sehingga mengakibatkan pertumbuhan modal sendiri menurun.

" Hopkin dkk, Financial Management in Agriculture (Illionis: The Interstate Printers
and Publishers), hlm. 148 dalam Maryati, “Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi
Pertumbuhan Modal Sendiri Pada Industri Semen di BEJ,” dalam Gandung Tri Handoko,
“Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Laju Pertumbuhan Modal Sendiri Pada Perusahaan
Yang Go Public di BEJ”, Skripsi Program Sarjana UII, Yogyakarta (2006). hlm. 26.

'2 Agus Sartono, Manajemen Keuangan: Teori dan Aplikasi (Yogyakarta: BPFE, 2001),
hlm. 123.
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Debt to Equity Ratio (DER) merupakan salah satu rasio leverage yang
dapat menunjukkan kemampuan modal sendiri untuk memenuhi seluruh
kewajibannya. Karena DER juga menunjukkan seberapa besar struktur
finansial perusahaan berasal dari utang, maka tinggi rendahnya DER juga
menggambarkan besar kecilnya jumlah utang dalam perusahaan. Utang
perusahaan tersebut diharapkan dapat digunakan untuk menambah dana
perusahaan guna memperluas kegiatan operasionalnya. Di sisi lain Debt to
Equity Ratio ini berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan modal sendiri
karena modal sendiri akan terbebani untuk membayar kewajiban atas utang.

Faktor lain yang akan dianalisis pengaruhnya terhadap pertumbuhan
modal sendiri adalah Total Assets Turnover (TATO). Rasio ini termasuk
dalam rasio aktifitas perusahaan, yakni kemampuan dana yang tertanam dalam
keseluruhan aktiva berputar dalam suatu periode tertentu atau kemampuan
modal yang diinvestasikan untuk menghasilkan revenue." Dari revenue inilah
nantinya yang akan ditanamkan lagi ke dalam perusahaan yang akan
menambah modal sendiri.

Plowback Ratio (PR) adalah rasio yang menunjukkan tingkat
keuntungan yang tidak dibagikan pada pemegang saham sebagai dividen,
sehingga menyangkut keputusan dividen yang semuanya itu akan berpengaruh
terhadap pertumbuhan modal sendiri karena diasumsikan ketika dividen tidak

dibagikan maka dana tersebut akan ditanamkan kembali ke dalam perusahaan

® Bambang Riyanto, Dasar Dasar Pembelanjaan Perusahaan (Yogyakarta: BPFE,1995),
hlm. 334.
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untuk menambah modal sendiri. Rasio ini menunjukkan perbandingan antara
perubahan laba ditahan dengan laba bersih setelah bunga dan pajak.
Permasalahan PR merupakan salah satu masalah yang perlu dipertimbangkan
apakah laba yang diperoleh saat ini akan dibagikan seluruhnya, sebagian atau

akan ditanamkan kembali.

F. Hipotesis
Hipotesis merupakan kesimpulan sementara yang masih akan
dibuktikan kebenarannya.'* Berdasarkan kerangka teori yang ada, maka dapat
disusun hipotesis sebagai berikut :
H; = pertumbuhan Return on Asset (ROA) berpengaruh positif terhadap

pertumbuhan modal sendiri perusahaan di Jakarta Islamic Index (JII).

H, = pertumbuhan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif
terhadap pertumbuhan modal sendiri perusahaan di Jakarta Islamic

Index (JII).

H; = pertumbuhan Total Assets Turnover (TATO) perusahaan berpengaruh
positif terhadap pertumbuhan modal sendiri perusahaan di Jakarta

Islamic Index (JII).

H; = pertumbuhan Plowback Ratio (PR) berpengaruh positif terhadap

pertumbuhan modal sendiri perusahaan di Jakarta Islamic Index (JII).

" Syamsul Hadi, Metodologi Penelitian Kuantitatif untuk Akuntansi dan Keuangan
(Yogyakarta: Ekonisia, 2006), hlm. 89.
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G. Metode Penelitian.

1.

Jenis dan sifat penelitian
Penelitian ini termasuk jenis penelitian terapan (applied reseach),
karena menerapkan teori-teori yang telah ada dibuktikan dengan
penerapan pada kasus kondisi sebenarnya. Adapun data yang digunakan
adalah data sekunder, yaitu sumber data penelitian yang diperoleh oleh
penulis tidak langsung, yaitu melalui media perantara.15 Data diperoleh
dan dikumpulkan dari Indonesian Capital Market Directory (ICMD) yang
merupakan hasil laporan dari BEI, buku-buku, hasil penelitian terdahului,
literatur-literatur dan bacaan-bacaan lain yang mendukung penelitian ini.
Penelitian ini bersifat deskriptif kuantitatif, yaitu penelitian yang
bertujuan menggambarkan dan menjelaskan pengaruh variabel-variabel
independen terhadap variabel dependen dengan cara menganalisis data
yang menggunakan angka-angka.
Teknik Pengumpulan Data
a. Populasi
Populasi penelitian adalah keseluruhan dari objek penelitian
yang akan diteliti. Populasi sebagai kumpulan atau agregasi dari
seluruh elemen-elemen atau individu yang merupakan  sumber

informasi dalam suatu penelitian.'® Adapun populasi dalam penelitian

' Nur Indriantoro dan Bambang Supomo, Metodologi Penelitian Bisnis untuk Akuntansi

dan Manajemen (Yogyakarta: BPFE, 1999), hlm. 20.

'® Syamsul Hadi, Metodologi Penelitian Kuantitatif untuk Akuntansi dan keuangan

(Yogyakarta: Ekonisia, 2006), him. 45.
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ini adalah seluruh perusahaan publik yang terdaftar di Jakarta Islamic

Index (JII) selama tahun 2005-2008.

b. Sampel
Sampel merupakan bagian atau wakil populasi yang memiliki
karakteristik yang sama dengan populasinya, diambil sebagai sumber
data penelitian.'” Pengambilan sampel dalam penelitian ini
menggunakan teknik purposive sampling yaitu teknik pengambilan
sampel dengan pertimbangan tertentu.'® Hanya elemen populasi yang
memenuhi kriteria tertentu dari penelititan saja yang bisa dijadikan

sampel penelitian.

Adapun kriteria yang digunakan dalam pemilihan sampel

adalah sebagai berikut :

1) Perusahaan masuk dalam daftar Jakarta Islamic Index (JII) yang
dikeluarkan dua kali dalam satu tahun dan masuk dari tahun 2005-
2008.

2) Perusahaan tersebut tidak mengalami kebangkrutan selama tahun
2005-2008.

3) Mengeluarkan laporan keuangan secara lengkap setiap tahun pada

periode penelitian.

7 Ibid., hlm. 46.

'® Sugiyono, Metode Penelitian Bisnis (Bandung : Alfabeta, 2004), hlm. 78.
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Dari kriteria di atas, diperoleh sembilan perusahaan yang selalu

konsisten dalam Jakarta Islamic Index dari tahun 2005-2008.

Teknik Analisis Data
a. Variabel Penelitian

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini meliputi :

1) Variabel Dependen

Variabel dependen adalah tipe variabel yang dapat dijelaskan
atau dipengaruhi oleh variabel lain."” Adapun variabel dependen
dalam penelitian ini adalah pertumbuhan modal sendiri pada
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII). Sedangkan
pertumbuhan modal sendiri dengan membandingkan antara
pertumbuhan modal sendiri pada periode tahun lalu (t-1) dengan

menggunakan satuan prosentase.

Rumus pertumbuhan modal sendiri adalah sebagai berikut:

_ JumlahModal Sendiri ,— JumlahModal sendiri _,

G
JumlahModal Sendiri,_,

Y 1bid., hlm. 63.
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2) Variabel Independen
Variabel independen adalah tipe variabel yang menjelaskan
atau yang mempengaruhi variabel lain.*® Variabel independen atau

variabel bebas dalam penelitian ini adalah :

a) Pertumbuhan Return on Asset (ROA)
Return on Asset adalah perbandingan antara laba setelah

pajak dengan total aktiva.*'

Laba Bersih

ROA= ——M—
Total Aktiva

Namun dalam penelitian ini variabel yang akan

digunakan adalah pertumbuhan ROA dan rumusnya adalah:

ROA,—ROA
ROA

GROA=

b) Pertumbuhan Debt to Equity Ratio (DER)
Debt to Equity Ratio merupakan perbandingan antara
total utang (jangka pendek dan jangka panjang) dengan total

. .22
modal sendiri.

* Ibid.

I Agus Sartono, Manajemen Keuangan: Teori dan Aplikasi (Yogyakarta: BPFE, 2001),
him. 123.

22 |bid., him.121.
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_ Total Utang
Total Modal Sendiri

Sedangkan rumus pertumbuhan DER yang akan

digunakan dalam penelitian ini adalah:

DER .- DER
DER

GDER=

t-1

c) Pertumbuhan Total Assets Turnover (TATO)
Total Assets Turnover (TATO) adalah perbandingan

antara total penjualan dengan total aktiva.”

Penjualan

TATO= ———
Total Aktiva

Sedangkan rumus pertumbuhan TATO yang akan

digunakan dalam penelitian ini adalah:

TATO ~TATO
TATO

GTATO=

d) Pertumbuhan Plowback Ratio (PR)
Plowback Ratio adalah perbandingan antara laba ditahan

dengan laba bersih.

» Mamduh M. Hanafi, Analisis Laporan Keuangan (Yogyakarta: UPP AMP YKPN,
2000), him. 87.
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retained Earning
EAT

PR =

Sedangkan rumus pertumbuhan PR yang akan

digunakan dalam penelitian ini adalah:

PR,-PR,
PR,

GPR=

b. Persamaan Regresi
Untuk mengetahui besarnya pengaruh pertumbuhan Return on
Asset (ROA), pertumbuhan Debt to Equity Ratio (DER), pertumbuhan
Total Assets Turnover (TATO), dan pertumbuhan Plowback Ratio
(PR) sebagai variabel independen terhadap pertumbuhan modal
sendiri sebagai variabel dependen, maka digunakan alat analisis yang

berupa regresi berganda, yaitu :**

Y=a+bX;+bXo+bsXs+hbsXs+e

Keterangan:

Y = Pertumbuhan modal sendiri (G)
a = Koefisien Konstanta
b, = Koefisien regresi untuk pertumbuhan ROA

b,

Koefisien regresi untuk pertumbuhan DER

** Syamsul Hadi, Metodologi Penelitian Kuantitatif untuk Akuntansi dan keuangan
(Yogyakarta: Ekonisia, 2006), hlm. 159.
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bs; = Koefisien regresi untuk pertumbuhan TATO

bs = Koefisien regresi untuk pertumbuhan PR

X; = pertumbuhan Return on Asset (ROA)

X, = pertumbuhan Debt to Equity Ratio (DER)

X3 = pertumbuhan Total Assets Turnover (TATO)
X4 = pertumbuhan Plowback Ratio (PR)
e = Variabel pengganggu
c. Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik adalah persyaratan statistik yang harus
dipenuhi pada analisis regresi linear berganda yang berbasis ordinary
least square (OLS). Metode OLS akan memberikan hasil yang Best
Linier Unbiased Estimator (BLUE) jika memenuhi semua asumsi
klasik.” Adapun yang termasuk dalam uji asumsi klasik yaitu:

autokorelasi, heteroskedastisitas, multikolinearitas, dan normalitas.

1) Autokorelasi
Masalah ini timbul karena residual tidak bebas dari satu
observasi ke observasi lainnya. Secara logika, autokorelasi akan
muncul bila data sesudahnya merupakan fungsi dari data

sebelumnya, atau data sesudahnya memiliki korelasi yang tinggi

» Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Program SPSS (Semarang:
Badan Penerbit UNDIP, 2005 ), him. 123.
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dengan data sebelumnya pada data runtut waktu dan besaran data

sangat tergantung pada tempat data tersebut terjadi.”®

Pengujian autokorelasi dapat dilakukan dengan uji statistik
Durbin Watson. Uji Durbin Watson mensyaratkan adanya intercept
(konstanta) dalam model regresi dan tidak terdapat variabel lag di

antara variabel independen. Berikut ini kriteria pengujian Durbin

Watson:
TABEL 1.1
Uji Durbin Watson
Hipotesis nol (Ho) Keputusan Jika
Tidak ada autokorelasi positif | Tolak 0<d< dL
Tidak ada autokorelasi positif | Tidak ada keputusan dL <d SdU
Tidak ada korelasi negatif Tolak 4- dL <d<4
Tidak ada korelasi negatif Tidak ada keputusan | 4 - dU <d<4- dL
Tidak ada korelasi, positif atau | Tidak ditolak | d <d<4-d
negatif (diterima) . ¥

Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi, sebagai berikut:
dU menunjukkan nilai tabel Durbin Waston maximum, dan dL

menunjukkan nilai Durbin Watson minimum. Nilai dU dan dL dapat

% Syamsul Hadi, Metodologi Penelitian Kuantitatif untuk Akuntansi dan keuangan
(Yogyakarta: Ekonisia, 2006), hlm. 175.
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dilihat pada tabel Durbin Watson yang ditentukan berdasarkan

jumlah observasi (n) dan jumlah variabel bebas (k).*’

2) Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu
pengamatan ke pengamatan yang lain. Model regresi yang baik
adalah  yang homoskedastisitas atau tidak  terjadi

heteroskedastisitas.”®

Untuk mendeteksi gejala heteroskedastisitas, salah satunya
dapat menggunakan uji White yang menguji heteroskedastisitas
dengan cara meregresikan residual kuadrat (U%t) dengan variabel
independen, variabel independen kuadrat, dan perkalian (interaksi)
variabel independen. Misalkan mempunyai dua variabel
independen X1 dan X2, maka persamaan regresinya sebagai

berikut: %

Ut =b0 + b1X1 + b2X2 + b3X1? + b4X2% + b5 X1X2

Dari persamaan regresi tersebut akan diperoleh nilai R*

untuk menghitung ¢”, diamana ¢* = n x R’ pengujiannya adalah

" Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Program SPSS (Semarang:
Badan Penerbit UNDIP, 2005 ), him. 96.

2 |bid., him.105.

2 1bid., hlm 130.



25

jika ¢’ hitung < c¢* tabel, maka hipotesis alternatif adanya

heteroskedastisitas dalam model ditolak.

3) Multikolinearitas
Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas
(independent). Model regresi yang baik tidak terjadi korelasi antar
variabel independen. Terdapat beberapa cara untuk mendeteksi ada
tidaknya gejala multikolinearitas, salah satunya dengan melihat

nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF)

Nilai tolerance adalah untuk mengukur variabilitas variabel
independen yang terpilih yang tidak dijelaskan oleh wvariabel
independen lainnya. Nilai tolerance yang rendah sama dengan nilai
VIF tinggi, karena VIF = 1/tolerance. Nilai cut-off yang umum
dipakai untuk menunjukkan adanya multikolinearitas adalah nilai

tolerance < 0,10 atau sama dengan nilai VIF > 10.%

4) Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam
model regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki
distribusi normal. Salah satu cara untuk menguji normalitas adalah

dengan menggunakan uji statistik non-parametrik One-Sample

30 Ibid., him 92.
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Kolmogorov-Smirnov (K-S). Uji K-S dilakukan dengan membuat

hipotesis:31

Hy : Data residual berdistribusi normal
Ha : Data residual tidak berdistribusi normal

Jika signifikansi pada nilai Kolmogorov Smirnov < 0.05
maka Ho ditolak, jadi data residual berdistribusi tidak normal. Jika
signifikansi pada nilai K-S > 0.05, maka Ho diterima, jadi data

residual berdistribusi normal.

d. Pengujian Hipotesis
1) Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (R”) pada intinya mengukur seberapa
jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel
dependen (Y). Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan
satu. Nilai R? yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel
independen (X) dalam menjelaskan variasi variabel dependen (Y)
amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel
independen (X) memberikan hampir semua informasi yang

dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel Y. **

*!'1bid., him 114.

32 Syamsul Hadi, Metodologi Penelitian Kuantitatif untuk Akuntansi dan keuangan
(Yogyakarta: Ekonisia, 2006), hlm. 83.
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2) Uji F — Statistik
Uji F digunakan untuk menguji ketepatan model, artinya
apakah model regresi bisa digunakan untuk memprediksi hubungan
variabel independen terhadap variabel dependen. Apabila nilai

signifikansi F < o maka Hj ditolak dan H, diterima.

3) Uji t— Statistik
Untuk mengetahui pengaruh variabel independen dalam
penelitian dilakukan uji t. Uji t dilakukan untuk mengetahui apakah
koefisien regresi tiap-tiap variabel independen signifikan atau tidak.
Keputusan dapat diambil dengan melihat probabilitas yang berada
pada kolom signifikan/sig dari hasil regresi Dengan kriteria:
1) Pengujian satu sisi kanan jika thiwne < twper Ha ditolak atau jika
thitung > tabel Ha diterima.
2) Pengujian satu sisi kiri jika -thiung > tanet Ha ditolak atau jika thiwng
< tabel Ha diterima.
Untuk pengujian hipotesis ini digunakan uji t-statistik satu
sisi. Pengujian hipotesis signifikansi parameter individual
dilakukan dengan membandingkan antara nilai thiwune dengan tibel

pada a= 0,05 dan df = n-k-1

H. Sistematika Pembahasan.
Pembahasan dalam skripsi ini dibagi menjadi lima bab, dimana setiap
bab terdiri atas sub-sub bab sebagai perinciannya, yaitu :

BABI PENDAHULUAN



BABII

BAB III
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Pada bab ini menjelaskan tentang latar belakang masalah, pokok
masalah, tujuan dan kegunaan penelitian, telaah pustaka, kerangka
teori, hipotesis, metodologi penelitian dan sistematika pembahasan.
LANDASAN TEORI PERTUMBUHAN MODAL SENDIRI

Bab ini membahas teori-teori yang mendukung penelitian ini, yaitu
mencakup arti penting laporan keuangan, fungsi dan tujuan
manajemen keuangan, analisis rasio keuangan, pengertian
pertumbuhan dalam perusahaan, faktor yang mempengaruhi
pertumbuhan modal sendiri, modal sendiri, modal menurut perspektif
islam serta penelitian-penelitian terdahulu.

GAMBARAN UMUM JAKARTA ISLAMIC INDEX

Bab ini berisi tentang perkembangan pasar modal syariah di
Indonesia dan profil dari perusahaan-perusahaan yang menjadi objek

penelitian ini.

BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Dalam bab ini membahas tentang analisis data dan pembahasannya,
yang memuat tentang analisis data yang tersedia, perangkat
penelitian yang digunakan untuk memperoleh gambaran, jawaban,

serta hasil dari masalah yang diteliti.

BAB V PENUTUP

Bab ini merupakan bab terakhir yang berisi tentang kesimpulan dan

saran.



BABV

PENUTUP

A. Kesimpulan
Dari hasil uji, anaisis dan pembahasan, maka dapat disimpulkan
bahwa;

1. Pertumbuhan ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan
modal sendiri. Hasil ini berbeda dengan penelitian-penelitian terdahulu,
hal ini dimungkinkan karena ROA selama tahun penelitian kecil
disebabkan oleh kondidi makro ekonomi pada saat itu yang relatif tidak
stabil. Hasil uji t menunjukkan tiane sebesar 1,6955 > t pitung Sebesar 0,251.

2. Pertumbuhan DER menunjukkan pengaruh yang negatif dan signifikan
terhadap pertumbuhan modal sendiri. Hasil ini menunjukkan bahwa
perolehan dana dari utang memang bisa meningkatkan kegiatan
operasionalnya guna mendatangkan laba, namun ini juga akan
mendatangkan biaya yang tinggi untuk membayar bunga atas utang yang
digunakan. Hal ini dapat dilihat dari hasil uji t yang menunjukkan thiwung
sebesar -4,553< t (e Sebesar 1,6955.

3. Pertumbuhan TATO tidak berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan
modal sendiri. Hasil ini menunjukkan laba yang diperoleh dari perputaran
aktivatotal tidak terlalu banyak ditanamkan kembali ke dalam perusahaan

karena kemungkinan digunakan untuk membiayai operasional perusahaan

97
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maupun untuk membayar utang.Hal ini dapat dilihat dari hasil uji t yang
menunjukkan tipe Sebesar 1,6955 > thiwng Sebesar -1,310.

4. Pertumbuhan PR berpengaruh negatif terhadap terhadap pertumbuhan
modal sendiri, hasil ini berbeda dengan hipotesis. Hasil ini juga berbeda
dengan hasil penelitian sebelumnya, hal ini dimiungkinkan karena PR
relatif tinggi sehingga sedikit dana yang ditanamkan kembali ke dalam
perusahaan. Hal ini dapat dilihat dari hasil uji t yang menunjukkan tipe

sebesar 1,3095 > thiwng Sebesar —1,967.

B. Saran

1. Bagi investor yang akan menanamkan investasinya di Jakarta Islamic
Index (JIl) sebaiknya harus teliti dalam menganalisa saham guna
mendapatkan keuntungan sesuai dengan yang diharapkan. Hal ini dapat
dilakukan dengan menggunakan beberapa alat analisa yang terbukti
mempengaruhi  pertumbuhan modal sendiri secara  signifikan dalam
pendlitian ini yaitu pertumbuhan DER. Akan tetapi investor dan calon
investor hendaknya juga memperhatikan faktor-faktor ekternal yang
mempengaruhi  kondisi keuangan perusahaan, misalnya kondisi valuta
asing, tingkat suku bunga, kondis politik, tingkat inflasi dan lain
sebagainya.

2. Penyusun menyadari bahwa penelitian ini masih jauh dari sempurna
Untuk itu peneliti memberikan saran untuk penelitian selanjutnya

sebaiknya periode penelitian yang digunakan ditambah sehingga
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menghasilkan informasi yang lebih mendukung. Jumlah sampel yang
digunakan dapat ditambah serta jumlah variabel yang dijadikan sebagai
model penelitian diperbanyak sehingga nantinya diharapkan kesimpulan

yang diperoleh Iebih sempurna.
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dalam kekuasaanmu yang dijadikan Allah sebagai pokok
kehidupan). Berilah mereka belanja dan pakaian dari
hasil harta itu. Kemudian jika menurut pendapatmu
mereka telah cerdas (pandai memelihara), maka
serahkanlah kepada mereka harta-harta itu.

Lam

piran 3

DATA pertumbuhan RETURN ON ASSET (ROA)

NO PERUSAHAAN TAHUN G ROA
1 | PT Aneka Tambang (Persero) Thk 2005 | -0.015525813
2 | PT Bumi Resources Thk - -0.162240359
3 | PT Indocement Tunggal Prakasa Thk - 4.912231514
4 | PT International Nickel Indonesia Tbk - -0.071265671
5 | PT Kalbe Farma Tbk - 0.119547292
6 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Thk - -0.065517233
7 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk - 0.18036924
8 | PT Unilever Indonesia Thk - -0.064648191
9 | PT United Tractors Thk - -0.391723645




10 | PT Aneka Tambang (Persero) Thk 2006 0.619618075
11 | PT Bumi Resources Thk - 0.190218704
12 | PT Indocement Tunggal Prakasa Tbk - -0.120247982
13 | PT International Nickel Indonesia Thk - 0.476888324
14 | PT Kabe Farma Tbk - 0.058824314
15 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk - -0.049842293
16 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk - 0.139236299
17 | PT Unilever Indonesia Tbk - -0.00730997
18 | PT United Tractors Thk - -0.162882093
19 | PT Aneka Tambang (Persero) Thk 2007 1.001919629
20 | PT Bumi Resources Tbk - 2.16414311
21 | PT Indocement Tunggal Prakasa Thk - 0.590177479
22 | PT International Nickel Indonesia Thk - 1.57021323
23 | PT Kalbe Farma Thk - -0.061228618
24 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk - 0.238383328
25 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk - 0.069668191
26 | PT Unilever Indonesia Thk - -0.010181368
27 | PT United Tractors Tbk - 0.388201346
28 | PT Aneka Tambang (Persero) Thk 2008 -0.638126937
29 | PT Bumi Resources Thk - -0.689990539
30 | PT Indocement Tunggal Prakasa Thk - 0.171080753
31 | PT International Nickel Indonesia Thk - -0.681448374
32 | PT Kabe Farma Thk - -0.363885986
33 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbhk - 0.29113678
34 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk - -0.338198927
35 | PT Unilever Indonesia Tbhk - -0.155605144




36 | PT United Tractors Tbk - 0.014191915
Lampiran 4
DATA pertumbuhan DEBT TO EQUITY RATIO (DER)
NO PERUSAHAAN TAHUN G DER
1 | PT Aneka Tambang (Persero) Thk 2005 -0.225947925
2 | PT Bumi Resources Thk - -0.065715522
3 | PT Indocement Tunggal Prakasa Tbhk - -0.206613892
4 | PT International Nickel Indonesia Tbk - -0.313105483
5 | PT Kalbe Farma Tbk - -0.395177626
6 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Thk - -0.069136946
7 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbhk - -0.088018586
8 | PT Unilever Indonesia Thk - 0.299255176
9 | PT United Tractors Thk - 0.350913909
10 | PT Aneka Tambang (Persero) Thk 2006 -0.368715071
11 | PT Bumi Resources Tbk - -0.240464035
12 | PT Indocement Tunggal Prakasa Tbk - -0.3219663
13 | PT International Nickel Indonesia Tbk - -0.045490727
14 | PT Kalbe Farma Tbk - -0.526909318
15 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Thk - -0.078856724
16 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk - -0.009500454
17 | PT Unilever Indonesia Tbk - 0.244693982
18 | PT United Tractors Thk - -0.089738449
19 | PT Aneka Tambang (Persero) Tbk 2007 | -0.468600715
20 | PT Bumi Resources Thk - -0.787798979
21 | PT Indocement Tunggal Prakasa Thk - -0.250372076




22 | PT International Nickel Indonesia Thk - 0.38114964
23 | PT Kalbe Farma Tbk - -0.082225748
24 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk - 0.144677293
25 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk - -0.165616563
26 | PT Unilever Indonesia Thk - 0.032295738
27 | PT United Tractors Tbk - -0.124681434
28 | PT Aneka Tambang (Persero) Thk 2008 -0.275657872
29 | PT Bumi Resources Thk - -0.007241855
30 | PT Indocement Tunggal Prakasa Thk - -0.24651856
31 | PT International Nickel Indonesia Thk - -0.396576887
32 | PT Kabe Farma Thk - 0.399692501
33 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk - 0.035598126
34 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk - 0.184740873
35 | PT Unilever Indonesia Thk - -0.085685261
36 | PT United Tractors Thk - -0.168880849

Lampiran 5
DATA pertumbuhan TOTAL ASSETS TURNOVER (TATO)

NO PERUSAHAAN TAHUN GTATO

1 | PT Aneka Tambang (Persero) Thk 2005 0.085297289

2 | PT Bumi Resources Thk - 0.347936633

3 | PT Indocement Tunggal Prakasa Thk - 0.123630093

4 | PT International Nickel Indonesia Tbk - 0.022995405

5 | PT Kalbe Farma Tbk - 0.097496915




6 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Thk - -0.036636643
7 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbhk - 0.114606222
8 | PT Unilever Indonesia Thk - 0.060407404
9 | PT United Tractors Thk - -0.049607175
10 | PT Aneka Tambang (Persero) Thk 2006 0.503867402
11 | PT Bumi Resources Tbk - -0.239082413
12 | PT Indocement Tunggal Prakasa Tbk - 0.24161364
13 | PT International Nickel Indonesia Tbk - 0.169323215
14 | PT Kalbe Farma Tbk - 0.057371037
15 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Thk - 0.076709979
16 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk - 0.015213262
17 | PT Unilever Indonesia Thk - -0.057754934
18 | PT United Tractors Tbhk - -0.023387445
19 | PT Aneka Tambang (Persero) Tbk 2007 0.291950736
20 | PT Bumi Resources Tbk - 0.090806577
21 | PT Indocement Tunggal Prakasa Thk - 0.109537516
22 | PT International Nickel Indonesia Thk - 0.955650689
23 | PT Kabe Farma Tbk - 0.038405165
24 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk - -0.076652327
25 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk - 0.06104522
26 | PT Unilever Indonesia Thk - -0.040074644
27 | PT United Tractors Tbk - 0.145375314
28 | PT Aneka Tambang (Persero) Thk 2008 -0.278585923
29 | PT Bumi Resources Tbk - -0.465703242
30 | PT Indocement Tunggal Prakasa Thk - -0.073983553
31 | PT International Nickel Indonesia Thk - -0.507250861

\




32 | PT Kalbe Farma Tbk - -0.272858653
33 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk - -0.105248072
34 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk - -0.284241726
35 | PT Unilever Indonesia Thk - -0.240520921
36 | PT United Tractors Thk - -0.125837442
Lampiran 6
DATA pertumbuhan PLOWBACK RATIO (PR)
NO PERUSAHAAN TAHUN G PR
1 | PT Aneka Tambang (Persero) Thk 2005 0.312070027
2 | PT Bumi Resources Thk - 0.37758515
3 | PT Indocement Tunggal Prakasa Tbhk - -0.916829899
4 | PT International Nickel Indonesia Tbk - 0.322290423
5 | PT Kalbe Farma Thk - 0.436715954
6 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Thk - 0.258670873
7 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk - -0.3934062
8 | PT Unilever Indonesia Thk - -0.048941966
9 | PT United Tractors Thk - 0.599082284
10 | PT Aneka Tambang (Persero) Tbk 2006 -0.12726788
11 | PT Bumi Resources Tbk - -0.25329761
12 | PT Indocement Tunggal Prakasa Tbk - 0.844807339
13 | PT International Nickel Indonesia Tbk - -0.233353548
14 | PT Kalbe Farma Tbk - 0.285048046
15 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Thk - 0.230036191
16 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbhk - -0.025217443
17 | PT Unilever Indonesia Thk - -0.068071515

Vi




18 | PT United Tractors Tbk - 0.329773402
19 | PT Aneka Tambang (Persero) Tbk 2007 -0.287319279
20 | PT Bumi Resources Thk - -0.185304132
21 | PT Indocement Tunggal Prakasa Thk - 0.019298579
22 | PT International Nickel Indonesia Thk - -0.66705183
23 | PT Kabe Farma Tbk - 0.190878526
24 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk - -0.072009633
25 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk - 0.119687313
26 | PT Unilever Indonesia Tbk - 0.024861419
27 | PT United Tractors Tbk - -0.169263656
28 | PT Aneka Tambang (Persero) Tbk 2008 1.964844783
29 | PT Bumi Resources Thk - 2.340270649
30 | PT Indocement Tunggal Prakasa Thk - 0.204264624
31 | PT International Nickel Indonesia Thk - 2.645062247
32 | PT Kalbe Farma Tbk - 0.582085843
33 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Thk - -0.09149936
34 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk - 0.485522897
35 | PT Unilever Indonesia Thk - 0.292533259
36 | PT United Tractors Tbk - -0.189076093

Lampiran 7
DATA pertumbuhan Modal Sendiri

NO PERUSAHAAN TAHUN GPR

1 | PT Aneka Tambang (Persero) Tbk 2005 0.222546659

2 | PT Bumi Resources Tbk - 0.272350046

3 | PT Indocement Tunggal Prakasa Thk - 0.209113464

VI




4 | PT International Nickel Indonesia Tbk - 0.261533107
5 | PT Kalbe Farma Thk - 0.959497799
6 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Thk - 0.215121624
7 | PT Telekomunikas Indonesia (Persero) Thk - 0.149598136
8 | PT Unilever Indonesia Thk - -0.053624269
9 | PT United Tractors Thk - 0.322889423
10 | PT Aneka Tambang (Persero) Tbk 2006 0.413236477
11 | PT Bumi Resources Tbk - 0.756643286
12 | PT Indocement Tunggal Prakasa Tbk - 0.071656178
13 | PT International Nickel Indonesia Tbk - 0.197210191
14 | PT Kabe Farma Tbk - 0.253582871
15 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk - 0.118285542
16 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbhk - 0.205057778
17 | PT Unilever Indonesia Thk - 0.089716433
18 | PT United Tractors Thk - 0.11903511
19 | PT Aneka Tambang (Persero) Thk 2007 1.046799072
20 | PT Bumi Resources Tbk - 2.253105036
21 | PT Indocement Tunggal Prakasa Thk - 0.148065844
22 | PT International Nickel Indonesia Thk - -0.140077307
23 | PT Kalbe Farma Tbk - 0.130907832
24 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk - 0.219414845
25 | PT Teekomunikasi Indonesia (Persero) Thk - 0.202356797
26 | PT Unilever Indonesia Thk - 0.13663091
27 | PT United Tractors Tbk - 0.247886303
28 | PT Aneka Tambang (Persero) Tbk 2008 -0.054840608
29 | PT Bumi Resources Thk - 0.209418482




30 | PT Indocement Tunggal Prakasa Thk - 0.156539958
31 | PT International Nickel Indonesia Thk - 0.103623228
32 | PT Kabe Farma Tbk - 0.022518189
33 | PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk - 0.334483934
34 | PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk - -0.034233027
35 | PT Unilever Indonesia Thk - 0.287406566
36 | PT United Tractors Thk - 0.941558796
Lampiran 8
HASIL UJI DENGAN SPSS
Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardiz
ed Residual
N 36
Normal Parametersab  Mean .0000000
Std. Deviation 31297521
Most Extreme Absolute .182
Differences Positive 182
Negative -.110
Kolmogorov-Smirnov Z 1.089
Asymp. Sig. (2-tailed) .186
a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
Uji Autokorelasi
Model SummaryP
Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 .6862 470 402 .33255 2.135

a. Predictors: (Constant), pr, der, tato, roa

b. Dependent Variable: equity




Uji Heteroskedastisitas

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -.031 .027 -1.186 247
roa .254 141 1.129 1.806 .083
der 114 113 137 1.004 .325
tato -.137 .147 -.164 -.930 .361
pr .145 .130 .480 1.114 .276
roa2 -.033 .024 -.619 -1.396 .175
der2 1.348 .259 711 5.209 .000
tato2 -.248 .287 -.181 -.863 .396
pr2 -.023 .049 -.165 - 475 .639
XXXX .199 429 .083 463 .647

a. Dependent Variable: u2t

Uji Multikolinieritas

Coefficients(a)

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta B Std. Error
1 (Constant) 248 .070
roa .019 .076 .043 577 1.733
der -1.041 229 -.637 872 1.146
tato -.355 271 -.217 621 1.611
pr -.223 113 -.377 465 2.149
a Dependent Variable: equity
Uji F (uji simultan)
ANOVA(b)
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 3.041 4 .760 6.874 .000(a)
Residual 3.428 31 111
Total 6.469 35

a Predictors: (Constant), pr, der, tato, roa
b Dependent Variable: equity

Xl




Uji t (uji parsial)

Coefficients(a)

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients -
Model t Sig.
B Std. Error Beta
1 (Constant) .248 .070 3.541 .001
roa .019 .076 .043 251 .803
der -1.041 229 -.637 -4,553 .000
tato -.355 271 -.217 -1.310 .200
pr -.223 113 -.377 -1.967 .058

a Dependent Variable: equity

Xl
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