BAB IV

HASIL PENELITIAN

A. Deskripsi Data

Penelitian ini menganalisis pengaruh Produk Domestik Bruto (PDB),
inflasi, nilai tukar, dan suku bunga terhadap harga saham perusahaan property
& real estate pada DES. Data yang digunakan dalam penelitian ini
menggunakan data panel atau gabungan antara time series (tahun 2010-2017)
dan cross section (11 perusahaan). Alat pengolahan data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah perangkat software E-Views 9.0 dengan metode
analisis regresi panel. Oleh karena itu, perlu dilihat bagaimana gambaran
perkembangan secara umum dari harga saham, PDB, inflasi, nilai tukar, dan
suku bunga.
1. Perkembangan Harga Saham Syariah

Saham  merupakan bentuk penyertaan modal kepemilikan dari
investor pada perusahaan. Harga saham adalah harga yang terjadi dipasar
bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan
oleh permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan di pasar modal.
Dalam penelitian ini, harga saham yang digunakan adalah harga akhir dari
transaksi jual-beli saham di bursa efek (closing price). Perkembangan harga
saham di Indonesia dari tahun 2010-2017 pada 11 perusahaan dapat dilihat

pada grafik berikut:
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Gambar 4.1

Grafik Harga Saham Perusahaan Property & Realestate pada DES
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Berdasarkan gambar 4.1, dapat dijelaskan bahwa 11 perusahaan di
atas memiliki harga saham yang berbeda-beda. PWON pada tahun 2010 harga
saham tertinggi sebesar Rp 900, dan harga saham terendah berada pada tahun
2012 sebesar Rp 225. BKSL pada tahun 2011 harga saham tertinggi sebesar
Rp 265, dan harga saham terendah berada pada tahun 2015 sebesar Rp 58.
LPKR pada tahun 2015 harga saham tertinggi sebesar Rp 1035, dan harga
saham terendah berada pada tahun 2017 sebesar Rp 488. KIJA pada tahun
2014 harga saham tertinggi sebesar Rp 295, dan harga saham terendah berada
pada tahun 2010 sebesar Rp 120. APLN pada tahun 2010 harga saham
tertinggi sebesar Rp 385, dan harga saham terendah berada pada tahun 2017
sebesar Rp 210. ASRI pada tahun 2012 harga saham tertinggi sebesar Rp 600,
dan harga saham terendah berada pada tahun 2010 sebesar Rp 295. BSDE

pada tahun 2014 harga saham tertinggi sebesar Rp 1805, dan harga saham


http://www.idx.co.id/
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terendah berada pada tahun 2010 sebesar Rp 900. CTRA pada tahun 2015
harga saham tertinggi sebesar Rp 1460, dan harga saham terendah berada
pada tahun 2010 sebesar Rp 350. SMRA pada tahun 2015 harga saham
tertinggi sebesar Rp 1650, dan harga saham terendah berada pada tahun 2013
sebesar Rp 780. RODA pada tahun 2015 harga saham tertinggi sebesar Rp
595, dan harga saham terendah berada pada tahun 2010 sebesar Rp 50. JRPT
pada tahun 2012 harga saham tertinggi sebesar Rp 2900, dan harga saham
terendah berada pada tahun 2015 sebesar Rp 745.

2. Perkembangan Produk Domestik Bruto (X1)

Gambar 4.2

Grafik Pertumbuhan PDB
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Dari gambar 4.2 diatas dapat dilihat bahwa tingkat pertumbuhan
Produk Domestik Bruto (PDB) tertinggi terjadi pada tahun 2010 sebesar
6,81% sementara pertumbuhan PDB terendah selama periode tersebut yaitu

sebesar 4,79% pada tahun 2015. Pada tahun 2010 pertumbuhan PDB sangat
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tinggi yaitu sebesar 6,81%. Kemudian pada tahun 2011 pertumbuhan PDB
terus mengalami penurunan sampai tahun 2015 yaitu sebesar 4,79%.
Penurunan Produk Domestik Bruto (PDB) tidak berlarut-larut lagi, pada
tahun 2016 pertumbuhan ekonomi indonesia mulai bangkit lagi dan
mengalami pertumbuhan sebesar 5,02%. Dan terus mengalami peningkatan
sampali tahun 2017 yaitu sebesar 5,07%.

3. Perkembangan Inflasi (X2)

Gambar 4.3
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Inflasi

9.00%
8.00%

7.00%
6.00%
5.00%
4.00%
3.00%
2.00%
1.00%
0.00%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Sumber: www.bi.go.id
Dari gambar 4.3 diatas dapat kita lihat bahwa inflasi dari tahun 2010-

2017 mengalami fluktuasi, inflasi tertinggi terjadi pada tahun 2013 yaitu
sebesar 8,38%, sementara inflasi terendah selama periode tersebut adalah
sebesar 3,02% yang terjadi pada tahun 2016. Pada tahun 2010 tingkat inflasi
sebesar 6,96%, kemudian pada tahun 2011 mengalami penurunan menjadi
3,79%. Dari tahun 2012-2013 inflasi mengalami peningkatan dari 4,30%

menjadi 8,38%. Angka terbebut menjadi tingkat tertinggi sejak Kkrisis
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ekonomi yang pernah dialami tahun 2008. Tingginya inflasi pada tahun 2013
disebabkan oleh gangguan pasokan sejumlah komoditas.!*® Pada tahun 2014
inflasi kembali mengalami penuurunan tetapi hanya sedikit yaitu sebesar
8,36%. Pada tahun tahun berikutnya yakni tahun 2015, inflasi terus
mengalami penurunan sebesar 3,35%. Pada tahun 2016 inflasi mengalami
penurunan yaitu sebesar 3,02%. Kemudian pada tahun 2017 kembali naik
pada tingkat 3,61%.

4. Perkembangan Nilai Tukar (Xs)

Gambar 4.4
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Pada gambar 4.4 diatas menunjukkan bahwa dari tahun 2010 hingga
tahun 2017 nilai tukar rupiah terhadap dollar AS mengalami fluktuasi. Nilai
tukar tertinggi terjadi pada tahun 2015 yaitu sebesar Rp 13.795, dan nilai

tukar terendah terjadi pada tahun 2010 yaitu sebesar Rp 8.991. pada tahun

146Sjaran Pers, No: 15/ 18 /Dkom, https://www.bi.go.id/id/ruang-media/siaran-
pers/Pages/sp_151813-1.aspx, diakses pada 10 April 2019
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2010-2015 nilai tukar terus mengalami pengingkatan yaitu dari sebesar Rp
8.991 menjadi Rp 13.795. Perlemahan rupiah pada tahun 2015 ini disebabkan
oleh pemulihan ekonomi AS dan dinamika politik di masa transisi
pemerintahan.'*” Pada tahun 2016 nilai tukar rupiah kembali mengarah
penguatan dengan nilai Rp 13.436. Pada tahun 2017 nilai tukar rupiah
kembali sedikit melemah menjadi Rp. 13.548.
5. Perkembangan Suku Bunga (X4)

Gambar 4.5

Grafik Perkembangan Suku Bunga
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Gambar 4.5 diatas menunjukkan tingkat suku bunga tahun 2010-2017
yang mengalami fluktuasi setiap tahunnya. Suku bunga tertinggi terjadi pada
tahun 2014 sebesar 7,75% dan suku bunga terendah terjadi pada tahun 2017

sebesar 4,25%. Dari tahun 2010-2012 suku bunga mengalami penurunan dari

147 Hashi Maulana, Mengingat lagi masa-masa Rupiah Melemah, pada
https://www.msn.com/id-id/ekonomi/ekonomi/mengingat-lagi-masa-masa-rupiah-melemah-2005-
2018/ar-BBMWBmMF#page=2 diakses pada 10 Juni 2019
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6,50% ke 6,00% kemudian menjadi 5,75%. Selanjutnya di tahun 2013-2014
suku bunga mengalami peningkatan dari 7,5% menjadi 7,75%. Pada tahun
2015-2016 suku bunga kembali mengalami penurunan dari 7,5% menjadi
6,5%. Dan pada tahun 2017 suku bunga mengalami penurunan yang drastis

yaitu sebesar 4,25%.

. Pengujian Data
1. Uji Standarisasi

Apabila satuan data antarvariabel penelitian berbeda-beda, data asli
harus ditransformasi (standarisasi) dulu sebelum bisa dianalisis. Dengan
demikian, perlu dilakukan transformasi. Salah satu jenis transformasi yang
sering digunakan dalam analisis data runtun waktu adalah transformasi
logaritma.'*® Jadi, data logaritma inilah yang akan digunakan peneliti dalam
melakukan semua pengujian hipotesis penelitian, yaitu mulai dari uji asumsi
klasik, sampai dengan uji determinasi. Data logaritma terdapat di lampiran
skripsi penelitian.
2. Pengujian Model Regresi Data Panel

Model yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi data panel,
untuk menguji spesifiksi model dan kesesuaian teori-teori dengan kenyataan.
Pada bagian ini, akan dilakukan pemilihan model regresi data panel mana
yang terbaik. Apakah common effect, fixed effect atau random effect.

Pengolahan data untuk memilih model mana yang paling tepat, penelitian

148 Dedi Rosadi, Ekonometrika & Analisis Runtun...., him. 24
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dilakukan secara elektronik dengan menggunakan perangkat lunak Eviews 9.
Pemilihan model ini berdasarkan pada dua uji yaitu:
a. Pemilihan model Common Effect atau Fixed Effect
Untuk menentukan model Fixed Effet atau Common Effect yang
paling tepat digunakan dalam mengestimasi data panel, maka dilakukan
Uji Chow (Chow test). Ketentuannya, apabila probabilitas > 0,05 maka Ho
diterima, artinya model common effect (pool least square) yang akan
digunakan. Tetapi jika nilai probabilitas < 0,05, maka Hz diterima, berarti

menggunakan pendekatan fixed effect. Hasil uji Chow dalam penelitian ini

adalah:
Tabel 4.1
Uji Chow
Redundant Fixed Effects Tests
Pool: PANEL
Test cross-section fixed effects
Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 28.688781 (10,73) 0.0000
Cross-section Chi-square 140.389296 10 0.0000

Sumber: Output Eviews

Hasil uji chow pada tabel 4.1 diatas menunjukkan nilai probabilitas
cross-section F = 0,0000 < 0,05. Sehingga Ho ditolak dan H1 diterima,
artinya model fixed effect yang tepat digunakan dibandingkan dengan

common effect untuk mengestimasi data panel.
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b. Pemilihan model Random Effect atau Fixed Effect
Setelah uji chow dilakukan dan memperoleh hasil bahwa model fixed
effect yang digunakan, model data panel harus dibandingkan lagi antara
fixed effect dengan random effect dengan menggunakan uji hausman. Uji
hausman digunakan untuk memilih apakah model fixed effect atau model
random effect yang paling tepat digunakan. Jika probabilitas Chi-Square
> (0.05), maka Ho artinya random effect diterima, jika nilai probabilitas
Chi-Square < (0.05), maka fixed effect diterima. Hasil uji hausman dalam
penelitian ini adalah:
Tabel 4.2

Uji Hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test
Pool: PANEL
Test cross-section random effects

Chi-Sq.
Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.000000 4 1.0000

Sumber: Output Eviews

Dari hasil uji hausman pada tabel 4.2 diatas, dapat dilihat bahwa nilai
probabilitas adalah 1,0 atau lebih besar dari pada alpha (0,05), artinya
model random effect lebih baik dari pada fixed effcet.
Namun menurut Gujarati yang dikutip oleh Ghozali menyatakan
bahwa jika unit cross-secsional tidak diambil secara random maka fixed effect

lebih tepat.’*® Dalam penelitian ini pemilihan sampel tidak dilakukan secara

149 Imam Ghozali, Analisis Multivariat...., him. 247
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acak, namun menggunakan purposive sampling dengan menggunakan 4
kriteria dalam pemilihan sampel. Alasan peneliti menggunakan purposive
sampling sebagai teknik pengambilan sampel adalah agar memperoleh data
yang representatif. Kriteria tersebut adalah: 1) Perusahaan sektor property &
realestate pada Daftar Efek Syariah; 2) Perusahaan yang tetap listing dalam
Daftar Efek Syariah dalam rentang waktu dari tahun 2010 sampai dengan
tahun 2017; 3) Perusahaan-perusahaan tersebut tidak delisting dalam Daftar
Efek Syariah selama periode periode penelitian.; 4) Perusahaan memiliki
data-data yang diperlukan dalam penelitian. Berdasarkan alasan tersebut
diatas maka, model yang paling tepat digunakan dalam penelitian ini adalah
model fixed effect.

Berikut adalah hasil uji regresi data panel menggunakan metode fixed
effect.

Tabel 4.3

Model fixed effect

Dependent Variable: LOG(HS?)
Method: Pooled Least Squares

Date: 05/31/19 Time: 18:49

Sample: 2010 2017

Included observations: 8
Cross-sections included: 11

Total pool (balanced) observations: 88

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -49.23449 24.35241 -2.021750 0.0469

LOG(PDB?) 5.825357 2.579371 2.258440 0.0269

LOG(INFLASI?) 0.027597 0.155807 0.177126 0.8599

LOG(NT?) -3.605032 1.677918 -2.148515 0.0350

LOG(SB?) 1.289783 0.521977 2.470960 0.0158

Fixed Effects (Cross)

_PWON—C -0.024938
_BKSL—C -1.411282
_LPKR—C 0.427666

_KIJA—C -0.853606
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_APLN—C -0.567335
_ASRI—C -0.221292
_BSDE—C 1.014802
_CTRA—C 0.540574
_SMRA—C 0.893446
_RODA—C -0.636397
_JRPT—C 0.838363

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.801184 Mean dependent var 6.244186
Adjusted R-squared 0.763055 S.D. dependent var 0.874818
S.E. of regression 0.425835 Akaike info criterion 1.284502
Sum squared resid 13.23748 Schwarz criterion 1.706775
Log likelihood -41.51808 Hannan-Quinn criter. 1.454625
F-statistic 21.01242 Durbin-Watson stat 1.061876
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber: Output Eviews

Berdasarkan hasil regresi data panel fixed effect, nilai intersep untuk
tiap-tiap perusahaan adalah:
PWON -49.259428 (-49.23449 - 0.024938); BKSL -50.645772 (-49.23449 -
1.411282); LPKR 48.806824 (-49.23449 + 0.427666); KIJA -50.088096 (-
49.23449 - 0.853606); APLN 49.801825 (-49.23449 - 0.567335); ASRI
49.455782 (-49.23449 - 0.221292); BSDE 48.219688 (-49.23449 +
1.014802); CTRA 48.693916 (-49.23449 + 0.540574); SMRA 48.341044 (-
49.23449 + 0.893446); RODA 49.870887 (-49.23449 - 0.636397); JRPT
48.396127 (-49.23449 + 0.838363).
3. Uji Asumsi Klasik

Menurut Indra Sakti uji asumsi klasik berupa uji normalitas,
autokorelasi, heteroskedastisitas dan multikolinieritas tetap dilakukan pada
model apapun yang terpilih dengan tujuan untuk mengetahui apakah model

yang terbentuk memenuhi syarat BLUE (Best Linier Unbias Estimator).
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Uji Normalitas
Tabel 4.4

Uji Normalitas

14

Series: Standardized Residuals
12 _ Sample 2010 2017
Observations 88

10 —
Mean 1.20e-14
Median 0.007981
Maximum 1.668404
Minimum -2.175640
Std. Dev. 0.866094
Skewness -0.356318
Kurtosis 2.535088

Jarque-Bera  2.654639
Probability 0.265187

T T T T
-2.0 -1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 15

Sumber: Output Eviews

Untuk mengetahui data berdistribusi normal atau tidak, dilakukan
dengan cara membandingkan nilai probabilitas Jarque-Bera hitung
dengan tingkat alpha 5%. Jika nilai probabilitas Jarque-Bera lebih besar
dari 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa residual terdistribusi normal
dan sebaliknya. Dari tabel uji normalitas diatas menunjukkan bahwa nilai
probabilitas Jarque-Bera 0,265187 lebih besar dari 0,05, artinya data
berdistribusi normal.

Autokorelasi

Tabel 4.5 dibawah menunjukkan bahwa nilai Durbin-Watson
Statistik sebesar 1,981813. Kemudian dicari nilai tabel Durbin-Watson
dengan menggunakan significance level sebesar 5%, dengan (n) = 88
dan jumlah variabel independen (k) = 4, maka pada tabel Durbin-Watson

didapatkan nilai dL sebesar 1,5597 dan dU sebesar 1,7493. Karena
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1,9818 berada diantara dL dan dU maka dapat disimpulkan bahwa model

tidak mengandung masalah autokorelasi.
Tabel 4.5

Uji Autokorelasi

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.866893 Mean dependent var 6.289719
Adjusted R-squared 0.834162 S.D. dependent var 0.841251
S.E. of regression 0.342585 Akaike info criterion 0.878056
Sum squared resid 7.159213 Schwarz criterion 1.365081
Log likelihood -17.80516 Hannan-Quinn criter. 1.072862
F-statistic 26.48526 Durbin-Watson stat 1.981813
Prob(F-statistic) 0.000000
Sumber: Output Eviews
Heterokedastisitas
Tabel 4.6
Uji Heterokedastisitas
Dependent Variable: RESABS
Method: Panel Least Squares
Date: 05/31/19 Time: 18:12
Sample: 2010 2017
Periods included: 8
Cross-sections included: 11
Total panel (balanced) observations: 88
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C 14.04182 27.79722 0.505152 0.6148
LOG(PDB) -1.349679 2.944241 -0.458413 0.6479
LOG(INFLASI) -0.057545 0.177847 -0.323563 0.7471
LOG(NT) 0.787818 1.915271 0.411335 0.6819
LOG(SB) -0.233482 0.595814 -0.391871 0.6962
R-squared 0.003443 Mean dependent var 0.719711
Adjusted R-squared -0.044583 S.D. dependent var 0.475586
S.E. of regression 0.486072 Akaike info criterion 1.450221
Sum squared resid 19.61010 Schwarz criterion 1.590979
Log likelihood -58.80973 Hannan-Quinn criter. 1.506929
F-statistic 0.071698 Durbin-Watson stat 0.601352
Prob(F-statistic) 0.990468

Sumber: Output Eviews
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Heteroskedastisitas biasanya terjadi pada data cross section. Data
panel lebih dekat dengan ciri data cross section dibanding dengan data
time series. Pada tabel 4.6 diatas menunjukkan nilai probabilitas masing-
masing variabel lebih dari 0,05. Jadi dapat disimpulkan bahwa tidak
terdapat heteorkedastisitas.

d. Multikolonieritas
Tabel 4.7
Uji Multikolonieritas

LOG(PDB) LOG(INFLASI) LOG(NT) LOG(SB)

LOG(PDB) 1.000000 -0.431810 0.836904 -0.238367
LOG(INFLASI) -0.431810 1.000000 -0.226809 0.481557
LOG(NT) 0.836904 -0.226809 1.000000 0.072217
LOG(SB) -0.238367 0.481557 0.072217 1.000000

Sumber: Output Eviews

Multikolinearitas terjadi jika terjadi hubungan linear antar variabel
bebas. Dari hasil uji multikolonieritas pada tabel 4.7 diatas dapat kita
lihat bahwa nilai korelasi antar variabel yaitu kurang dari 9, artinya tidak
terdapat adanya multikolonieritas.

4. Uji Hipotesis
a. Ujit (Parsial)

Uji t digunakan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh
variabel makro (PDB, inflasi, nilai tukar dan suku bunga) secara parsial
terhadap harga saham sektor property & realestate pada DES. Uji t
digunakan untuk menguji pengaruh setiap variabel independen terhadap
variabel dependennya. Jika t hitung > t tabel maka tolak Ho dan dapat

disimpulkan bahwa variabel independen berpengaruh secara nyata
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terhadap variabel dependen. Jika t hitung < t tabel maka terima Ho,
artinya tidak ada pengaruh variabel independen terhadap variabel
dependen secara nyata. T tabel diperoleh dari penghitungan df = n — k
dan o/2. Atau jika nilai probabilitas < 0,05 maka hasilnya signifikan,
artinya terdapat pengaruh variabel independen terhadap variabel
dependen. Hasil uji t statistik dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
Tabel 4.8
Uji t

Dependent Variable: LOG(HS?)
Method: Pooled Least Squares

Date: 05/31/19 Time: 18:49

Sample: 2010 2017

Included observations: 8
Cross-sections included: 11

Total pool (balanced) observations: 88

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -49.23449 24.35241 -2.021750 0.0469
LOG(PDB?) 5.825357 2.579371 2.258440 0.0269
LOG(INFLASI?) 0.027597 0.155807 0.177126 0.8599
LOG(NT?) -3.605032 1.677918 -2.148515 0.0350
LOG(SB?) 1.289783 0.521977 2.470960 0.0158

Sumber: Output Eviews

1) Pengaruh PDB (X1) terhadap harga saham syariah perusahaan
property & realestate pada DES
Jumlah observasi dalam penelitian ini adalah sebesar 88 dengan
jumlah variabel sebanyak 5 (bebas dan terikat) dan alpha 5%. Untuk
memperoleh t tabel maka rumus yang digunakan:
df =n—k; dan o/2

df =88 — 5 =83; dan 0,05/2 = 0,025
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Karena hasil pengujian dengan analisis regresi data panel diatas
menunjukkan bahwa hasil t hitung 2,258440 > 1,98896 t tabel, dengan
nilai probabilitas sebesar 0,0269 < 0,05 sehingga variabel PDB
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham syariah
perusahaan property & realestate pada DES.

Kemudian, koefisien beta dalam aplikasi Eviews dapat dilihat
pada tabel coefficient. Koefisien beta merupakan nilai prediksi sebuah
variabel di dalam model terhadap variabel respon. Nilai coefficient
beta untuk variabel PDB adalah sebesar 5,825357. X: dapat
menjelaskan Y sebesar 5,825357 atau dapat diartikan setiap kenaikan
satu satuan X dapat mengakibatkan kenaikan pada Y sebesar 5,82%.
Dalam hal ini faktor lain dianggap konstan. Nilai coefficient sebesar
(+ 5,825357) berarti bahwa PDB memiliki pengaruh yang positif
terhadap harga saham syariah perusahaan property & realestate pada
DES.

2) Pengaruh inflasi (X2) terhadap harga saham syariah perusahaan
property & realestate pada DES

Hasil uji t untuk variabel inflasi diatas adalah sebesar 0,177126
< 1,98896 t tabel, dengan nilai probabilitas sebesar 0,8599 > 0,05.
Nilai t hitung lebih kecil dari nilai t tabel, dan dilihat nilai
probabilitasnya lebih besar dari 0,05. Artinya variabel inflasi tidak
memiliki pengaruh terhadap harga saham syariah perusahaan property

& realestate pada DES selama periode penelitian.
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3) Pengaruh nilai tukar (X3) terhadap harga saham syariah
perusahaan property & realestate pada DES

Hasil uji t untuk variabel nilai tukar terhadap dolar diatas adalah
sebesar 2,148515 > 1,98896 t tabel, dengan nilai probabilitas sebesar
0,0350 < 0,05 artinya variabel nilai tukar terhadap dolar memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap harga saham syariah perusahaan
property & realestate pada DES.

Nilai coefficient beta untuk variabel nilai tukar terhadap dolar
adalah sebesar -3,605032. X3 dapat menjelaskan Y sebesar -3,605032
atau dapat diartikan setiap kenaikan satu satuan X3 dapat
mengakibatkan penurunan pada Y sebesar 3,60 %. Dalam hal ini
faktor lain dianggap konstan. Nilai coefficient sebesar (-3,605032)
berarti tanda negatif (-) menunjukkan bahwa nilai tukar terhadap dolar
memiliki pengaruh yang negatif terhadap harga saham syariah
perusahaan property & realestate pada DES.

4) Pengaruh suku bunga (Xs) terhadap harga saham syariah
perusahaan property & realestate pada DES

Hasil uji t untuk variabel suku bunga diatas adalah sebesar
2.470960 > 1,98896 t tabel, dengan nilai probabilitas sebesar 0,0158 <
0,05 artinya variabel suku bunga memiliki pengaruh signifikan
terhadap harga saham syariah perusahaan property & realestate pada

DES selama periode penelitian.
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Nilai coefficient beta untuk variabel suku bunga adalah sebesar
1,289783, X4 dapat menjelaskan Y sebesar 1,289783 dapat diartikan
setiap perubahan satu satuan X4 dapat mengakibatkan kenaikan pada
Y sebesar 1,29 %. Dalam hal ini faktor lain dianggap konstan. Nilai
coefficient sebesar (+1,289783) berarti tanda positif (+) menunjukkan
bahwa suku bunga memiliki pengaruh yang positif terhadap harga
saham syariah perusahaan property & realestate pada DES.

b. Uji F (Simultan)

Uji F digunakan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh
variabel makro (PDB, inflasi, nilai tukar dan suku bunga) terhadap harga
saham syariah perusahaan property & realestate pada DES selama
periode 2010 sampai dengan 2017 secara simultan atau bersama-sama.

Tabel 4.9
Uji F

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.801184 Mean dependent var 6.244186
Adjusted R-squared 0.763055 S.D. dependent var 0.874818
S.E. of regression 0.425835 Akaike info criterion 1.284502
Sum squared resid 13.23748 Schwarz criterion 1.706775
Log likelihood -41.51808 Hannan-Quinn criter. 1.454625
F-statistic 21.01242 Durbin-Watson stat 1.061876
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber: Output Eviews

Hasil uji F statistik adalah sebesar 21,01242 > 2,48 f tabel, F tabel
diperoleh dengan cara mencari (dfl) = 4 dan (df2) = n — k = 84. Dan nilai
probabilitas f statistik adalah 0,00 < 0,05 berarti PDB, inflasi, nilai tukar

dan suku bunga secara simultan memiliki pengaruh yang signifikan
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terhadap harga saham syariah perusahaan property & realestate pada

DES periode tahun 2010 sampai 2017.

c. Uji Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi pada regresi data panel digunakan untuk

mengetahui presentase pengaruh variabel independen secara bersamasama

terhadap variabel dependen. Koefisien determinasi berfungsi untuk

mengetahui seberapa besar variabel independen dapat menjelaskan

variabel dependen. Hasil uji koefisien determinasi dalam penelitian ini

ditunjukkan pada tabel berikut:

Tabel 4.10

Koefisien Determinasi

€ross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.801184
Adjusted R-squared 0.763055
BLE. of regression 0.425835
Sum squared resid 13.23748
hog likelihood -41.51808
F-statistic 21.01242
Prob(F-statistic) 0.000000

Mean dependent var
S.D. dependent var
Akaike info criterion
Schwarz criterion

Hannan-Quinn criter.

Durbin-Watson stat

6.244186
0.874818
1.284502
1.706775
1.454625
1.061876

Sumber: Output Eviews

Pada tabel 4.10 diatas angka R Square adalah sebesar 0,801184.

Nilai R Square adalah berkisar antara O sampai dengan 1. Hasil R Square

yang mendekati O berarti variabel independen memiliki kekuatan yang

sangat lemah dalam menjelaskan variabel dependen, sedangkan hasil R

Square yang mendekati 1 berarti variabel independen dapat dikatakan

kuat dalam menjelaskan variabel dependen.
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Nilai R Square 0,801184 menunjukkan bahwa variabel terikat
harga saham syariah dapat dijelaskan variabel bebas yang terdiri dari
PDB, inflasi, nilai tukar dan suku bunga sebesar 80,11%. Sedangkan
sisanya sebesar 19,89 % lainnya dipengaruhi faktor lain diluar model
regresi tersebut. Dari nilai 80,11% dapat dikatakan keempat variabel
makro ekonomi tersebut cukup memiliki pengaruh yang besar terhadap
pergerakan harga saham syariah perusahaan property & realestate DES
selama periode pengamatan. Angka 19,89 % menunjukkan bahwa faktor
lain yang belum ada dalam penelitian ini mampu mempengaruhi fluktuasi

harga saham.



