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ABSTRAK

Rizki, Novi Aulia. 2011. Estimasi Parameter Model Regresi Data Panel
Random Effect Dengan Metode Generalized Least Squares (GLS).
Skripsi, Jurusan Matematika Fakultas Sains dan Teknologi Universitas
Islam Negeri Maulana Malik Ibrahim Malang.

Pembimbing : (I) Abdul Aziz, M. Si
(Il) Fachrur Rozi, M.Si

Kata Kunci: Regresi Data Panel, Model Random Effect, Estimasi Parameter,
Metode Generalized Least Squares (GLS).

Data empiris dalam suatu penelitian terdiri dari berbagai macam tipe, yaitu
time series, cross-section, dan data panel, yang merupakan gabungan antara time
series dan cross-section. Model regresi yang dibentuk dari data panel disebut
model regresi panel. Dalam regresi panel terdapat tiga model regresi, yaitu model
Common Effect, Fixed Effect, dan Random Effect. Model random effect digunakan
untuk mengatasi kelemahan model fixed effect yang menggunakan peubah semu,
sehingga model mengalami ketidakpastian. Model random effect menggunakan
residual, yang dianggap memiliki hubungan antar time series dan cross-section.
Oleh karena itu, estimasi perlu dilakukan dengan model komponen error atau
model random effect.

Karena data yang digunakan adalah cross-section, sehingga terjadi
heteroskedastisitas, maka dilakukan estimasi melalui kuadrat terkecil yang
diberlakukan secara umum atau disebut Generalized Least Squares (GLS). Dari
hasil analisis, diperoleh estimasi

Bors = (X WX) (X WY = X" 11)

dan model regresi data panel random effect pada pengaruh kurs terhadap harga
saham adalah

I}” =13167.72-3727.581-2343.391-5464.264 —1730.128 - 2.00768 1.X
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ABSTRACT

Rizki, Novi Aulia. 2011. Parameter Estimation of Panel Data Regression Models
With Random Effects Generalized Least Squares method (GLS). Thesis,
Mathematical Department, Faculty of Science and Technology of Maulana
Malik Ibrahim State Islamic University of Malang.

Supervisor: (I) Abdul Aziz, M. Si
(II) Fachrur Rozi, M. Si

Keywords: Panel Data Regression, Random Effect Model, Parameter Estimates,
Generalized Least Squares (GLS) method.

Empirical data in a study consists of various types, namely time series, cross-
section and panel data, which is a combination of time series and cross-section.
Regression models formed from panel data regression model called the panel. In a
panel regression, there are three regression models, namely the Common Effect
model, Fixed Effect and Random Effect. Random effect model is used to overcome
the weaknesses of fixed effect models that use pseudo-variables, so the models have
uncertainties. Random effect model using the residual, which is considered to have
the relationship between time series and cross-section. Therefore, the estimate needs
to be done with an error component model or random effect model.

Because the data used are cross-section, resulting in heteroskedastisitas, then

carried through a least squares estimation is applied in general or the so-called
Generalized Least Squares (GLS). From the analysis, obtained estimates

Bows = (X' WX) (X'WY - X' 1)

regression model and random effect panel data on exchange rate effects on stock
prices is

)A’it =13167.72-3727.581-2343.391-5464.264 —1730.128 —2.00768 1.X
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BAB 1
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Salah satu ilmu statistika yang sedang berkembang saat ini khususnya
dibidang regresi adalah regresi panel. Hal ini dikarenakan regresi panel dianggap
lebih informatif, karena data yang digunakan adalahdata panel dimana data panel
mampu mengkombinasikan antara time series dancross-section. Dalam suatu data
panel terdapat nilai-nilai peubah penjelas dan peubah respon yang akan digunakan
dalam analisis regresi panel. Greene (1997) mendefinisikan data panel sebagai
data suatu peubah yang didapatkan dari hasil pengamatan pada beberapa cross-
sectional unit yang masing-masing diamati selama beberapa periode waktu
tertentu.

Wanner dan Pevalin (2005) berpendapat, bahwa regresi panel merupakan
sekumpulan teknik untuk memodelkan pengaruh peubah penjelas terhadap peubah
respon pada data panel. Nilai-nilai peubah tersebut didapatkan dari pengamatan
pada beberapa kondisi dari objek penelitian. Secara khusus data panel biasanya
digunakan di bidang ekonomi, misalnya harga saham, kurs mata uang, atau
tingkat inflasi.

Banyak sekali model regresi panel yang bisa didapatkan untuk data panel.
Salah satunya adalah model dengan intersep bervariasi untuk setiap cross-
sectional unit maupun time series,dan slope konstan untuk seluruh unit cross-
sectional dan time series. Model ini dapat dikelompokkan lagi berdasarkan unit

asal dari peubah yang diabaikan (omitted variables) dalam model. Salah satunya



adalah model komponen satu arah atau one-way component model (Judge, dKk,
1980).

Pemodelan regresi panel sangat berguna, karena model regresi linier untuk
setiap cross-sectional unitdapat diketahui dari satu model regresi panel yang
terbentuk untuk seluruh cross-section. Begitu pula untuk time series, model
regresi linier untuk setiap unit dapat diketahui dari satu model regresi panel yang
terbentuk untuk seluruh time series. Namun, hanya akan dipilih satu model regresi
panel terbaik untuk memodelkan pengaruh peubah penjelas terhadap peubah
respon pada data panel yang digunakan (Wanner dan Pevalin, 2005).

Selain denganmodelfixed effect kita juga dapat menganalisis regresi data
panel dengan model random effect. model random effect digunakan untuk
mengatasi kelemahanmodel fixed effect yang menggunakan peubah semu,
sehingga model mengalami ketidakpastian. Model random effect menggunakan
residual, yang dianggap memiliki hubungan antar time series dan cross-
section.Oleh karena itu, estimasi perlu dilakukan dengan model komponen error
atau model random effect. Metode estimasi yang digunakan untuk random effect
adalah Generalized Least Square (GLS). Pada model random effect diasumsikan
bahwa cross-sectional unit dan time series yang digunakan dalam model tidak
ditentukan terlebih dahulu melainkan hasil pengambilan sampel secara acak dari
suatu populasi.

Al-Qur’an surat Al-Hujurat ayat 6menggambarkan adanya suatu
berita,berita tersebut harus dicari kebenaranya dari berbagai sumber agar

keputusan yang diambil adalah benar. Seperti adanya data panel yang diambil dari



data time series dan cross-sectionuntuk mendapatkan hasil yang lebih informatif.

Ayat tersebut berbunyi :

a7

},..A‘;Q‘/S/ Bwbu‘wu“wupwlwépuwmué

3£ G
Al

(oAl

h\=7

Artinya:

Hai orang-orang yang beriman, jika datang kepadamu orang fasik membawa
suatu berita, Maka periksalah dengan teliti agar kamu tidak menimpakan suatu
musibah kepada suatu kaum tanpa mengetahui keadaannya yang menyebabkan
kamu menyesal atas perbuatanmu itu.

Pada katal sixidAllah SWT memerintahkan agar benar-benar meneliti berita
yang dibawa oleh orang-orang fasik dalam rangka mewaspadainya, sehingga tidak
ada seorang pun yang memberikan keputusan berdasarkan perkataan orang fasik
tersebut, dimana pada saat itu orang fasik tersebut berpredikat sebagai seorang
pendusta dan berbuat kekeliruan, sehingga orang yang memberikan keputusan
berdasarkan ucapan orang fasik itu berarti ia telah mengikutinya dari belakang
(Abdullah, 2007).

Berdasarkan latar belakang diatas, maka penulis mengambil judul penelitian
”Estimasi Parameter Model Regresi Data Panel Random Effect dengan Metode

Generalized Least Square (GLS).



1.2 Rumusan Masalah
Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah:
1. Bagaimanaestimasi parameter model regresi data panel random
effectdengan metodeGeneralized Least Square (GLS)?
2. Bagaimana model regresi data panelrandom effect pada pengaruh Kurs
terhadap harga saham perusahaanyang tergabung di Jakarta Islamic

Index (JII)?

1.3 Tujuan Penelitian
Tujuan dari penelitian ini adalah:
1. Untuk mengetahuiestimasi parameter model regresi data panel random
effect dengan metodeGeneralized Least Square (GLS).
2. Untuk mengetahui model regresi data panelrandom effect pada pengaruh
Kurs terhadap harga saham perusahaanyang tergabung di Jakarta

Islamic Index (JII).

1.4 Batasan Masalah
Untuk membatasi masalah pada penelitian ini agar fokus dengan yang
dimaksudkan dan tidak menimbulkan permasalahan yang baru, maka peneliti
memberikan batasan sebagai berikut:
1. Menggunakan estimasi parameter koefisien regresi dengan metode
Generalized Least Square (GLS).

2. Data yang digunakan adalah periode waktu bulanan tahun 2008-2009.



3. Observasi yang digunakan adalah saham-saham dari 5 perusahaan.

4. Menggunakan software Eviews.

1.5 Manfaat Penelitian
Manfaat penelitian ini adalah :
1. Bagi penulis
Mengetahui lebih dalam tentang disiplin ilmu matematika khususnya
bidang satistika yang sedang berkembang saat ini, yaitu regresi data panel.
2. Bagi pembaca
Menginformasikan dan sebagai referensi tentang estimasi parameter
model regresi data panel random effect dengan metodeGeneralized Least
Square (GLS).
3. Bagi instansi
Sebagai sumbangan pemikiran keilmuan dan menambah kepustakaan
untuk menambah pengetahuan keilmuan dalam bidang matematika
khusunya pada bidang regresi data panelterhadap Jurusan Matematika dan

Fakultas Sains dan Teknologi UIN Maliki Malang.

1.6 Metode Penelitian
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode library research
atau studi literatur yaitu penelitian yang dilakukan dengan cara mengumpulkan

data dan informasi yang berhubungan dengan penelitian dengan bantuan
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bermacam-macam material yang terdapat di perpustakaan seperti buku-buku,
jurnal, dan lain-lain.
Adapun langkah-langkah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Menentukan model regresi data panel yang akan diteliti dan menotasikan
model dengan pendekatan matrik (model regresi data panel random effect).

2. Menentukan estimasi parameter model regresi data panel dengan metode
Generalized Least Square (GLS).

3. Uji signifikansi parameter.

4. Penerapan model random effect pada regresi data panel dengan menggunakan
softwareEviews.

5. Merumuskan kesimpulan dari beberapa rumusan masalah yang telah

dikemukakan.

1.7 Sistematika Penulisan

Dalam penulisan tugas akhir ini, penulis menggunakan sistematika
penulisan yang terdiri dari empat bab, dan masing-masing bab dibagi dalam
subbab dengan sistematika penulisan sebagai berikut:

BABI : Pendahuluan, yang meliputi beberapa sub bahasan yaitu
latarbelakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, batasan
masalah,manfaat penelitian, metode penelitian, dan sistematika
penulisan.

BABII : Kajian pustaka, kajian yang berisi tentang teori-teori yang ada

kaitannya dengan hal-hal penulis bahas diantaranya adalah,regresi
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data panel, model random effect, estimasi parameter, metode
generalized least square (GLS), kajian estimasidan regresi data
panel pada Al- Quran dan beberapa definisi yang diambildari
berbagai literatur (buku, jurnal, internet, dan lain-lain) yangberkaitan

dengan penelitian.

BAB III : Pembahasan, pada bab ini berisi tentang uraian cara mengestimasi

BAB 1V :

parameter model regresi data panel random effectyang meliputi:
menentukan model regresi data panel random effect;menentukan
estimasi parameter model regresi data panel random effectdengan
metode generalized least square (GLS) dan menerapkan model
tersebut.

Penutup, pada bab ini penulis mengkaji tentang kesimpulan

yangdilengkapi dengan saran-saran dari penelitian ini.
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BAB I1
TINJAUAN PUSTAKA
2.1 Analisis Regresi
Secara umum, dapat dikatakan bahwa analisis regresi berkenaan dengan studi
ketergantungan suatu variabel, yaitu variabel tak bebas (dependent variable), pada
satu atau lebih variabel yang lain, yaitu variabel bebas (independent variable), dengan
maksud menduga dan atau meramalkan nilai rata-rata hitung (mean) ataurata-rata
(populasi) dari variabel tak bebas, dipandang dari segi nilai yang diketahui atau tetap
(dalam pengambilan sampel berulang) dari variabel bebas. Menurut Supranto (1994),
hubungan fungsi antara variabel X (variabelbebas) dan Y (variabel tak bebas) tidak
selalu bersifat linier, akan tetapi bisajuga bukan linier (nonlinier). Diagram pencar
dari hubungan yang linier akanmenunjukkan suatu pola yang dapat didekati dengan
garis lurus, sedangkanyang bukan linier harus didekati dengan garis lengkung.
Analisis regresi bertujuan untuk mendapatkan estimasi dari suatu variabel dengan
menggunakan menggunakan variabel lain yang telah diketahui.
Menurut Firdaus (2004), Analisis regresi linier dibedakan menjadi dua, yaitu :
1. Analisis regresi sederhana (simple regression analysis) atau regresi duavariabel,
yang mempelajari ketergantungan satu varibel tak bebas hanyapada satu variabel

bebas. Model regresi sederhana adalah sebagai berikut:

Y=0+BX +s;i=12,...n (2.1
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dimana :

Y. = variable tak bebas (dependent variable)
X, =variable bebas (independent variable)
B, = parameter kontanta/intersept regresi yang tidak diketahui nilainya

S, = parameter koefisien regresi yang tidak diketahui nilainya
¢ = variabel galat/kesalahan regresi
n = banyaknya data observasi

2. Analisis regresi berganda (multiple regression analysis) atau regresi lebihdari dua
variabel, yang mempelajari ketergantungan suatu variabel takbebas pada lebih dari
satu variabel bebas.Model regresi berganda adalah sebagai berikut:

Y=8+B8X+ X, +..+B.X, +¢;i=12,..n (2.2)

dimana :

Y. = variable tak bebas (dependent variable)

X, =variable bebas (independent variable)

[, = parameter kontanta/intersept regresi yang tidak diketahui nilainya
B, = parameter koefisien regresi yang tidak diketahui

¢ = variabel galat/kesalahan regresi
k = banyaknya variabel bebas/faktor

n = banyaknya data observasi
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2.2 Model Regresi dalam Pendekatan Matriks
Model regresi yang paling sederhana adalah model linier. Model ini terdiri
dari satu variabel bebas. Model tersebut dapat digeneralisasikan menjadi lebih dari
satu atau dalam variabel bebas. Persamaan model regresi linier dengan variabel
bebas diberikan sebagai berikut (Sembiring, 1995):
K —SDON06 X 50 Kol B, X, + ¢ (2.3)
Bila pengamatan mengenai , , ,.., dinyatakan masing-masing dengan

7 A dan galatnya ,, maka persamaan (2.3)dapat dituliskan sebagai

Y=08+pX,+5,X,+..+ X, +¢& 2.4)

dimana = 1,2, ...,

jika persamaan diatas dinotasikan dalam bentuk matriks, menjadi:

W
Y X, X, .. X, ﬁo e
Y, la a8 PN e
:2 -|. :21 :22 § :k2 B, |+ :2 2.5)
Yn 1 an Xl12 Xnk i ﬁ.k | gn
Misalkan:
_ﬂ _
Y 1 X, X, Xy ,30 &
Y = Y, y — 1 Xy X.zz X.kz B = ﬁl e &
Y 1 X, X, X, : &
n n n 1 _ﬂk_ n

Persamaan (2.5) tersebut dapat dinyatakan sebagai:

Y=XB+e (2.6)
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dimana:
= vektor respon x1
= matrik peubah bebas ukuran x( +1)
= vektor parameter ukuran ( +1)x1

= vektor galat ukuran  x1

2.3 Regresi Panel

Data empiris dalam suatu kasus ekonomi terdiri dari berbagai macam tipe,
yaitu time series, cross-section, dan data panel, yang merupakan gabungan antara
time series dan cross-section. Dalam time series, observasi dilakukan dari beberapa
periode yang berbeda. Untuk cross-section, nilai akan diambil dari satu atau lebih
peubah dalam satu periode. Sedangkan untuk data panel, unit data cross-section yang
sama (misal perusahaan) disurvei secara terus menerus selama beberapa periode.
cross-sectional unit dalam bidang ekonomi dapat berupa individu, firma, dan lain-lain
(Gujarati, 2010).

Wanner dan Pevalin (2005), mendefinisikan regresi panel sebagai sekumpulan
teknik untuk memodelkan pengaruh peubah penjelas terhadap peubah respon pada
data panel. Dalam bidang ekonomi, regresi panel dirumuskan untuk membentuk satu
model yang dapat memodelkan pengaruh peubah penjelas terhadap peubah respon
pada berbagai cross-sectional unit maupun time series. Melalui satu model regresi

panel yang terbentuk untuk seluruh cross-sectional unit dapat diketahui model regresi
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untuk setiap cross-sectional unit, begitu pula model regresi untuk tiap time series
dapat diketahui dari model regresi panel yang tebentuk untuk seluruh time series.
Pada umumnya regresi panel digunakan pada data panel yang mempunyai banyak
cross-sectional unit dan sedikit time series. Selain itu, perbedaan pengaruh dari cross-
sectional unit menjadi perhatian utama dalam regresi panel dari pada perbedaan
pengaruh dari time series. Model umum regresi linier untuk data panel adalah (Judge,

dkk, 1980).
K
Y, =B+ Zﬂkiszit +é&, 2.7)
k=2

dimana:

= variabel terikat untuk unit individu ke- dan waktu ke-

= variabel bebas ke- untuk unit individu ke- dan waktu ke-

= parameter yang tidak diketahui atau koefisien variabel bebas

= error untuk individu ke- dan waktu ke-

= 1,2,.. untuk unit individu

= 1,2,.. untuk waktu
Asumsi yang digunakan pada data panel adalah bahwa semua variabel bebas adalah
nonstochastic dan error term mengikuti asumsi klasik yaitu berdistribusi normal,

~ (0, )

Model (2.7) mengindikasikan bahwa setiap cross-sectional unit dan time

series berpengaruh pada data panel. Hal ini ditunjukan dengan adanya indeks if pada

intersep dan slope model. Namun, dalam Greene (1997) mengasumsikan bahwa
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model regresi panel memiliki variasi hanya pada intersep saja. Unsur-unsur regresi
panel tersebut adalah biaya Operasional Generator sebagai peubah penjelas, Besar
Daya Listrik yang dihasilkan generator sebagai peubah respon, Perusahaan sebagai
cross-sectional unit, dan tahun sebagai time series. Banyak cross-sectional unit
adalah 6 dan banyak time series adalah 4. Variasi intersep dapat terjadi pada
perusahaan (cross-sectional unit) atau tahun pengamatan (time series), sedangkan
slope konstan untuk seluruh perusahaan dan tahun pengamatan. Jika intersep
bervariasi menurut perusahaan, maka intersep untuk seluruh tahun pengamatan dalam
suatu perusahaan adalah sama, namun berbeda dengan intersep untuk perusahaan
lain. Sebaliknya, jika intersep bervariasi menurut tahun pengamatan, maka intersep
untuk seluruh perusahaan dalam suatu tahun pengamatan adalah sama, namun

berbeda dengan tahun pengamatan yang lain.

2.4 Penentuan Model Regresi Panel

Dalam regresi panel terdapat empat unsur yang harus ditetapkan pada awal
penelitian, yaitu peubah penjelas, peubah respon, cross-sectional unit dan time series.
Setelah data panel didapatkan, model regresi panel yang akan diestimasi harus
disesuaikan dengan ciri yang ditunjukkan oleh data panel yang didapatkan dalam
penelitian. Ciri yang ditunjukkan oleh data panel akan mengarah pada beberapa
kriteria dalam penentuan model regresi panel. Kriteria-kriteria tersebut adalah sebagai

berikut:
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a. Kriteria yang berkaitan dengan keseimbangan data
Berdasarkan keseimbangan data, menurut Greene (1997) terdapat dua jenis
data panel, yaitu :
1) Data panel seimbang (balance panel data)
Data panel seimbang adalah data panel yang mempunyai time series yang sama
banyak untuk setiap cross-sectional unit.
2) Data panel tidak seimbang (unbalance panel data)
Data panel tidak seimbang adalah data panel yang mempunyai time series yang
tidak sama banyak untuk setiap cross-sectional unit.
b. Kriteria yang berkaitan dengan peubah yang diabaikan dalam model
Berdasarkan peubah yang diabaikan dalam model, menurut Judge, dkk. (1980)
model regresi panel dapat dikelompokkan menjadi dua, yaitu :
1) Model komponen satu arah (one-way component model).
Suatu model regresi panel dikatakan termasuk dalam model komponen satu
arah jika diasumsikan peubah yang diabaikan dalam model hanya berasal dari
cross-sectional unit dan time series saja.
2) Model komponen dua arah (two-way component model).
Pada model komponen dua arah diasumsikan peubah yang diabaikan dalam
model berasal dari cross-sectional unit dan time series.
c. Kriteria yang berkaitan dengan keacakan cross-sectional unit dan time series yang

digunakan dalam model
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Berdasarkan keacakan cross-sectional unit dan time series yang digunakan,
menurut Greene (1997) model regresi panel dapat dikelompokkan menjadi dua,
yaitu :

1) Model efek tetap (fixed effect).
Model fixed effect digunakan jika diasumsikan bahwa cross-sectional unit dan
time series yang digunakan dalam model sudah ditentukan terlebih dahulu.

2) Model efek acak (random effect).
Pada model random effect diasumsikan cross-sectional unit dan time series
yang digunakan dalam model tidak ditentukan terlebih dahulu melainkan hasil

pengambilan sampel secara acak dari suatu populasi yang besar.

2.5 Model Random Effect

Pada model random effect digunakan untuk mengatasi permasalahan yang
ditimbulkan dari model fixed effect.Pendekatan model fixed effect dengan peubah
semu (dummy) untuk data panel menimbulkan permasalahan hilangnya derajat bebas
dari model. Selain itu, peubah dummy bisa menghalangi untuk mengetahui model
aslinya. Oleh karena itu, estimasi perlu dilakukan dengan model komponen error atau
model random effect. Secara umum, menurut Setiawan dan Kusrini (2010) persamaan

random effect adalah sebagai berikut :
P
Y, =B+, + Z:Bkan +é&,
k=1 (2.8)
P
=p, + Zﬂkan tH,TE,

k=1
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dimana
= variabel terikat untuk unit individu ke- dan waktu ke-
= variabel bebas ke- untuk unit individu ke- dan waktu ke-
= intersep untuk unit individu
= parameter yang tidak diketahui atau koefisien variabel bebas
= error untuk time series
= error untuk cross-section
=1,2,.., untuk unitindividu

=1,2,..., untuk waktu

diasumsikan variabel random dengan nilai rata-rata  (tidak ada indeks i) dan

nilai intersep untuk individu perusahaan dapat dituliskan dengan persamaan:
Boi = By + 1 (2.9)

dan  adalah random error term yang berdistribusi normal g, ~ N (0,0/21). Dalam

hal ini, dikatakan bahwa individu dalam sampel yang diestimasi diambil dari populasi
individu-individu yang besar dan mereka mempunyai nilai rata-rata umum untuk
intersep yaitu  dan perbedaan individu dalam nilai intersep untuk masing-masing
individu dinyatakan dalam error term  yang berdistribusi normal disekitar nilai

tengah nol dan variansi. Sehingga ekspektasi dan variansi dari g, dan  dapat

dinyatakan dengan
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E(u)=0 (2.10)
Var(p) =0, (2.11)
E(g)=0 (2.12)
Var(g) =’ (2.13)

Berdasarkan koefisien korelasi tersebut, didapatlah dua hal, yaitu:

(1) Untuk suatu cross-sectional unit tertentu, nilai korelasi antara error term pada
dua titik waktu yang berbeda tetap sama tanpa memperdulikan seberapa jauh
jarak dua periode waktu tersebut.

(i1) Struktur korelasi tersebut sama untuk semua cross-sectional unit atau identik

untuk semua individu.

2.6 Estimasi Parameter
Estimasi (pendugaan) adalah proses yang menggunakan sampel statistik untuk
menduga atau menaksir hubungan parameter populasi yang tidak diketahui. Estimasi
merupakan suatu pernyataan mengenai parameter populasi yang diketahui
berdasarkan populasi dari sampel, dalam hal ini sampel random, yang diambil dari
populasi yang bersangkutan. Jadi dengan estimasi ini, keadaan parameter populasi
dapat diketahui (Hasan, 2002).
Parameter adalah nilai yang mengikuti acuan keterangan atau informasi yang
dapat menjelaskan batas-batas atau bagian-bagian tertentu dari suatu sistem
persamaan. Sedangkan menurut Yitnosumarto (1990), estimator (penduga) adalah

anggota peubah acak dari statistik yang mungkin untuk sebuah parameter (anggota
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peubah diturunkan). Besaran sebagai hasil penerapan estimasi terhadap data dari
semua contoh disebut nilai duga (estimator value).
Adapun sifat-sifat dalam estimasi menurut Yitnosumarto (1990) adalah
sebagai berikut :
a. Tidak bias (unbias)
Suatu estimasi dikatakan tak bias jika estimasi tersebut mendekati nilai sebenarnya
dari parameter yang diestimasi. Misalnya terdapat parameter . Jika merupakan
estimasi tak bias (unbiased estimator) dari parameter , maka rata-rata sampel dari

populasi nilainya sama dengan , dirumuskan
E (é) 1% (2.14)

b. Efisien
Suatu estimasi dikatakan efisien jika estimasi tersebut mempunyai varian yang
kecil. Apabila terdapat lebih dari satu estimasi, maka estimasi yang efisien adalah
estimasi yang mempunyai varian terkecil. Dua buah penduga dapat dibandingkan
efisiensinya dengan menggunakan efisiensi relative (Relative efficiency). Efisiensi
relatif  terhadap terhadap  dirumuskan:

E(6, -0y

E(0>—-0)

_ E(0 ~E@))

E(0>—E(6-))’

var 0,

R(éz,é1)=

(2.15)

var 0>
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=—,jlka >1maka > |, artinya lebih efisien dari pada , dan jika

<1maka < ,artinya lebih efisien dari pada
c. Konsisten
Suatu estimasi dikatakan konsisten apabila nilai estimasi tersebut akan sama
dengan parameter yang diestimasi. Misalnya merupakan estimasi dari dengan
sampel acak berukuran yang menuju takhingga dan variansi mendekati 0 maka

mendekati , dirumuskan

E(0—-E(6:))> = 0 jika n — o (2.16)

2.7 Metode Ordinary Least Square (OLS)

Kuadrat terkecil biasa (Ordinary Least Square) merupakan salah satu metode
bagian dari kuadrat terkecil dan sering hanya disebut kuadrat terkecil saja. Metode ini
sering digunakan oleh para ilmuwan atau peneliti dalam proses penghitungan suatu
persamaan regresi sederhana. Dalam penggunaan regresi, terdapat beberapa asumsi
dasar yang dapat menghasilkan estimator linier tidak bias yang terbaik dari model
regresi yang diperoleh dari metode kuadrat terkecil biasa atau biasa dikenal dengan
regresi OLS agar taksiran koefisien regresi itu bersifat BLUE (Best Linier Unbiased
Estimator).

Misalkan

Y=XB+¢ (2.17)
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Variabel & sangat memegang peran dalam model ekonometrika,
tetapivariabel ini tidak dapat diteliti dan tidak pula tersedia informasi tentang bentuk
distribusi kemungkinannya. Di samping asumsi mengenai distribusi probabilitasnya,
beberapa asumsi lainnya khususnya tentang sifat statistiknya perlu dibuat dalam
menerapkan metode OLS.

Berkaitan dengan model regresi yang telah dikemukakan sebelumnya, Gauss
telah membuat asumsi mengenai variabel & sebagai berikut:

Nilai rata-rata atau harapan variabel ¢ adalah sama dengan nol atau
E(e)=0 (2.18)

Yang berarti nilai bersyarat £ yang diharapkan adalah sama dengan nol. Dengan

demikian, untuk nilai X tertentu mungkin saja nilai & sama dengan nol, mungkin

positif atau negatif, tetapi untuk banyak nilai X secara keseluruhan nilai rata-rata &

diharapkan sama dengan nol.

1. Tidak terdapat korelasi serial atau autokorelasi antar variabel untuk setiap
observasi. Dengan demikian dianggap bahwa tidak terdapat hubungan yang

positif atau negatif antara ¢, dan &,. Dan tidak terdapat heteroskedastisitas antar

variabel & untuk setiap observasi, atau dikatakan bahwa setiap variabel ¢

memenuhi syarat homoskedastisitas. Artinya variabel & mempunyai varian yang

positif dan konstan yang nilainya ¢, yaitu
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o, i=j
Var(gi,ej):{ ’ (2.19)
0,i#
atau dalam bentuk matriks
var(¢,))  cov(g,&,) -+ cov(e,g)| |o* 0 - 0
COV(‘?zagl) Var.(gz) COV(é.‘Z,gn) R 0 o . (2.20)
cov(e,,g) cov(g,,&) -  var(g,) 0O 0 - o
sehingga asumsi kedua ini dapat dituliskan dalam bentuk
Cov(e;,¢;) = E[(¢, - E(¢)))g,; — E(¢)))]
= E(gigj) b 2E(81)E(8j) +E(85)E(é‘j)
=E(ge,)-E(g)E(g;) (2.21)
= E(g[gj)
= Gij

Variabel X dan variabel ¢ adalah saling tidak tergantung untuk setiap observasi
sehingga

Cov(X,e)=E[(X-E(X))e-E(¢))]
=FE(Xe)-2E(X)E(e)+E(X)E(¢)
=E(Xe)-E(X)E(e)

(2.22)
=K (%) S0
=E(X¢)
= O-X ’¢
Dari ketiga asumsi ini diperoleh:
EY)=Xp (2.23)

dan kovariansi:
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COV(Y,-, Yj) = O-Yi oY) (224)
Untuk mendapatkan taksiran dari f adalah dengan meminimalkan jumlah

kuadrat error dengan tujuan untuk mendapatkan estimasi error sekecil mungkin. Yang

dinyatakan dengan
S=ee=Y-XB Y -XpP) (2.25)
Persamaan (2.25) adalah skalar, sehingga komponen-komponennya juga skalar. Dan

akibatnya, transpose skalar tidak merubah nilai skalar tersebut. Sehingga S dapat

ditulis sebagai

S=(Y-XpB) (¥ -Xp)
=¥ -BX)Y-XPB)
= V& YO g= B X YERE X X
=Y i (P =G ek i
—or= B XS0 Y B XD
=YY-2BXY+BXXB

(2.26)

Untuk meminimumkannya dapat diperoleh dengan melakukan turunan parsial

pertama S terhadap £,

a5 1 0-2X'Y+XXB+(BXX)

ap
=2X'Y+XXB+XXp (2.27)
=2X'Y+2XXp

dan menyamakannya dengan nol diperoleh

X'XB=X'Y (2.28)

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



23
yang dinamakan sebagai persamaan normal, dan
Boys =(X'X)'X'Y (2.29)

yang dinamakan sebagai penaksir (estimator) parameter [ secara kuadrat terkecil

(Ordinary Least Square, OLS) (Aziz, 2010).

2.8 Metode Generalized Least Squares (GLS)

Menurut Greene (1997), penanggulangan kasus heteroskedastisitas dapat
dilakukan dengan estimasi melalui pembobotan (weighted) yang dapat pula dikatakan
sebagai kuadrat terkecil yang diberlakukan secara umum atau disebut Generalized
Least Squares (GLS). Kasus heteroskedastisitas ini sering muncul apabila data yang
digunakan adalah cross-section.

Gujarati (2003) mengatakan bahwa untuk data panel, Metode Generalized
Least Squares (GLS) ini lebih baik dan konsisten dibandingkan dengan metode OLS.
Hal ini dikarenakan metode GLS dapat dianalisis dengan model fixed effect dan
model random effect, sehingga dapat diketahui model mana yang terbaik. Metode
GLS mengambil informasi secara eksplisit dan oleh karenanya mampu memproduksi
BLUE.

Model statistik linier yang diperumum menurut Aziz (2010) adalah

y=XB+e (2.30)

dengan & ~ N (0, @),
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dimana
o’ 0 0
D= o p= 0:22 0 2.31)
0 0 o’

adalah matriks simetris dan positive definitedan D adalah matrik diagonal yang

elemen-elemennya merupakan nilai-nilai eigen dari ©.

Misalkan
" 0
O%a /B 0
D= : (2.32)
0O O A,
dan ditulis
1/ 4, 0 0
0 1/4, - 0
= - : . : (2.33)
0 0 - 1/4,
maka diperoleh W'DW =1.
misalkan
e=Y-Xp

=Y-X(X'X)'X'Y
=(I-XX'X)'X"YY

dan P=X(X'X)"'X'makag=(—-P)Y.

Sehingga jumlah kuadrat error dari pesamaan (2.25)dapat dinyatakan dengan
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e'e=Y'(I-P)I-P)Y (2.34)
Karena persamaan (2.34) adalah matrik idempoten, sehingga menjadi

g'e=Y'(I-P)Y (2.35)

Estimasi parameter-parameter pada funtuk model transformasi statistik linier
umum pada persamaan(2.30) disebut sebagai generalized least squares estimator

(GLSE), yaitu

ﬂAGLS =Y'(I-P)I-P)Y
=Y'A-XX'WX)' X' W)Y1-X(X'WX)"' X'W)Y (2.36)
=Y'(I-X(X'WX)"' X'W)Y

yang merupakan best linier unbiased estimator(BLUE).

29UjiF
Menurut Gujarati(2003), uji F digunakan untuk menguji apakah model
random effect pada data panel signifikan atau tidak.
Hipotesis:
H,: B, = Pp-..= By =0, (B tidak signifikan)
H, :terdapat B, # 0, (5 signifikan)
dengan tingkat signifikansi & = 0,05 dan statistik uji

_ (SSE, —SSE,)/ (N -1)
s SSE, /(NT =N —k)
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dimana:
SSE, . jumlah kuadrat kesalahan (Sum Square Error) dari model regresi data
panel

SSE, : jumlah kuadrat kesalahan (Sum Square Error) dari model Variabel

random
N : banyaknya unit individu
T : banyaknya waktu
k : K —1,dengan K adalah banyaknya variabel bebas

dengan kriteria penolakan: H, ditolak jika statistik uji lebih besar dari statistik tabel

2 i
> F atau F, = i il

atau F, tabel hung — ) _R2(NT — N —k)

hitung

2.10 Uji Signifikansi Parameter
Uji signifikansi parameter dilakukan setelah dilakukan estimasi parameter.
Menurut Wei (1994), uji signifikansi parameter yang harus digunakan adalah
Hipotesis: Hy: =0
H,: #0.

dengan menggunakan statistik uji

__P (2.37)
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dimana:
= nilai estimasi parameter

( ) = Standar Error dari estimasi parameter

Pengambilan keputusan atas hipotesis tersebut dengan melakukan penolakan
Hy jika 2 ( y atau p-value < o, yang artinya bahwa parameter

adalah signifikan terhadap model,
dimana:
n = banyak pengamatan

n, = banyak parameter yang diestimasi

2.9 Kajian Estimasi dan Regresi Data Panel dalam Al-Qur’an

Mempelajari matematika yang sesuai dengan paradigma Ulul Albab tidak
cukup berbekal kemampuan intelektual semata, tetapi perlu didukung secara bersama
dengan dengan kemampuan emosional dan spiritual. Pola pikir deduktif dan logis
dalam matematika juga bergantung pada kemampuan intuitif dan imajinatif serta
mengembangkan pendekatan rasional empiris dan logis (Abdussakir, 2006).

Estimasi dalam statistik diartikan sebagai pendugaan parameter. Di dalam Al-
Quran terdapat suatu ayat yang menjelaskan tentang estimasi. Seperti yang

disebutkan dalam surat Az-Zumar ayat 47

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



28

£ =

P30l Tl 21l g oY

—
A\

dl -
SR TR ATt ] A TN e PP
@;%};W‘jwybpwf}ﬂu‘M‘Cﬁ%ﬁ“w\)(«.&

AL S g

Artinya:

“"Dan sekiranya orang-orang yang zalim mempunyai apa yang ada di bumi
semuanya dan (ada pula) sebanyak itu besertanya, niscaya mereka akan menebus
dirinya dengan itu dari siksa yang buruk pada hari kiamat, dan jelaslah bagi mereka
azab dari Allah yang belum pernah mereka perkirakan.’’

Dari ayat diatas dapat diketahui bahwa, kaitan ayat tersebut dengan metode

'

estimasi (pendugaan) adalah terletak pada lafadh " (s ", Karena pada ayat
tersebut sudah tampak jelas bahwa adzab dan hukuman dari Allah SWT kepada
mereka adalah sesuatu yang tidak pernah terlintas dalam pikiran dan perkiraan
mereka. Dalam Al-Qur’an Surat Ali-‘Imran ayat 24 juga disebutkan

P
£ - 824 2.7 -

OSSR I TAACHHIN [ B S S PO PP vie.
Artinya:
“Hal itu adalah karena mereka mengaku: "Kami tidak akan disentuh oleh api neraka

kecuali beberapa hari yang dapat di hitung". mereka diperdayakan dalam agama

mereka oleh apa yang selalu mereka ada-adakan.”
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Kaitan dari ayat tersebut dengan metode estimasi (pendugaan) terletak pada
lafadh " <asalyi¥) " | yang dimaksud pada lafadz tersebut adalah hari-hari yang
terbilang (tertentu). Pada ayat tersebut tidak dijelaskan secara jelas lama waktu ketika
orang yahudi meentukan masa akan disentuh oleh api neraka, akan tetapi hanya
tertulis “beberapa hari saja”.

Dalam Al-Qur’an surat Ash-Shaaffat ayat 147 juga disebutkan

Artinya:
”Dan Kami utus dia kepada seratus ribu orang atau lebih”.

Pada ayat tersebut dijelaskan bahwa Nabi Yunus diutus kepada umatnya yang
jumlahnya 100.000 orang atau lebih. Jika membaca ayat tersebut secara secksama,
maka terdapat rasa atau kesan ketidakpastian dalam menentukan jumlah umat Nabi
Yunus. Mengapa harus menyatakan 100.000 orang atau lebih? Mengapa tidak
menyatakan dengan jumlah yang sebenarnya? Bukankah Allah SWT mengetahui
yang ghaib dan yang nyata? Bukankah Allah SWT Maha Mengetahui Segala Sesuatu,
termasuk jumlah umat Nabi Yunus? (Abdussakir, 2007).

Metode estimasi juga disebutkan dalam suatu Hadits pada bab jual-beli tentang
larangan menjual buah-buahan yang belum tampak jadinya tanpa syarat untuk dipetik
dan haram menjual kurma basah dengan kurma kering kecuali dalam (jual beli)

araya (ariah), yakni:
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Hadis riwayat Ibnu Abbas r.a, ia berkata: *’Rasulullah SAW melarang menjual
pohon kurma sebelum ia memakan sebagian buahnya atau dimakan orang lain dan
sebelum ditimbang. Aku bertanya: Apa yang dimaksud dengan ditimbang? Seorang
lelaki yang berada di sebelahnya menjawab: Yaitu ditaksir.”” (Shahih Muslim
No.2833).

Al-Qur’an surat Al-bagarah 284 menggambarkan adanya data panel, yaitu
bahwa amal perbuatan kita akan di hitung menurut waktu dan banyaknya amal,
dimana yang akan di jadikan sampel adalah manusia dengan ruang lingkup
penelitiannya adalah amal perbuatan, perbuatan manusia yang satu tidak sama
hasilnya dengan manusia yang lain yang dalam hal ini menunjukkan adanya data
cross section, dengan amal perbuatannya di lihat (diketahui) oleh Allah setiap hari

yang menunjukkan bahwa adanya runtun waktu (¢time series). Ayat tersebut berbunyi:

z z E
£5 %0 2 8@~ °

). P P i L o 2 s, 8 3 _ ¥ PR
@uéggwl 3%}&‘09‘)@&@@\)‘0#&@2&J.f:_i:.éo.a./'ﬁl.&gg:):t

Artinya:
Kepunyaan Allah-lah segala apa yang ada di langit dan apa yang ada di bumi. dan
Jjika kamu melahirkan apa yang ada di dalam hatimu atau kamu menyembunyikan,

niscaya Allah akan membuat perhitungan dengan kamu tentang perbuatanmu itu.
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Maka Allah mengampuni siapa yang dikehandaki-Nya dan menyiksa siapa yang
dikehendaki-Nya, dan Allah Maha Kuasa atas segala sesuatu.

Menurut Ibnu Katsir (2007), dalam ayat ini Allah menyatakan kebesaran-Nya
yang meliputi langit dan bumi serta mengetahui semua yang terang maupun yang
tersembunyi dalam hati dan tiada yang mengetahui kecuali Allah sendiri, dan Allah
mengancam akan mengadakan perhitungan terhadap semua perbuatan lahir bathin,
terang dan samar. Allah dapat mengadakan perhitungan atas semua itu. Turunya ayat
ini dirasa berat oleh para sahabat dan para sahabat merasa khawatir (takut kalau
dituntut atas semua perasaan dan gejolak dalam hati yang tidak dapat ditahan. Ini

merupakan contoh betapa tingginya tingkat keimanan para sahabat Nabi saw.



BAB III
PEMBAHASAN

3.1 Model Regresi Data Panel Random Effect
Dalam regresi data panel terdapat tiga model regresi, yaitu model Common
Effect, Fixed Effect, dan Random Effect. Pada penelitian ini penulis menggunakan

model regresi data panel Random Effect yang dinyatakan dalam bentuk linier
P
Yir :ﬁ0+Zﬂkait+:uit+gir (31)
k=1

dengan 1, ~ N(0,0;) dan &, ~ N(0,0;)
dimana
= variabel terikat untuk unit individu ke- dan waktu ke-
= variabel bebas ke- untuk unit individu ke- dan waktu ke-
= intersep untuk unit individu
= parameter yang tidak diketahui atau koefisien variabel bebas
= error untuk time series
= error untuk cross-section
=1, 2,.., untuk unit individu

=1,2,.., untuk waktu

Model random effect pada data panel terdapat n persamaan individu
dengan masing-masing 7T observasi waktu dapat dituliskan sebagai berikut:

Untuki=1maka Y, = g, + 5, X,,, + B, Xo,, +- -+ B, X, + 14, + &,

1=2makaY, =B + B X, + B Xy +ot B, X o + 1y, + &y,

32



33

i=3makal,, = B, + B, X, + [, Xy, +.o+ B,X 5, + 115, + &, dan seterusnya.
t= 1 maka YI] =ﬂ0 +ﬂ1X111 +ﬂ2X211 +"‘+ﬂanll +lu11 +811
t:2 maka)]lZ zﬂO +ﬂ1X112 +ﬂ2X212 +"'+ﬁan12 +:u12 +812

t=3makaY, = B, + f,X,;; + B, X, +...+ B, X5 + 145 + & dan seterusnya.

Sehingga diperoleh persamaan berikut
2
Y, =B+ Zﬁkalt TH, T,
k=1

17
Y, =P, +Zﬁka21 Ty, T &y,
=

P
}Int i ﬁ() iy ZﬁlemI + /um A gnt

k=1
Untuki=1dant=1, 2, ..., T, model random effect pada persamaan (3.1)dapat

ditulis dalam bentuk matriks sebagai

¥ 1 X, .. Xpll By My &
sz _ 1 X.nz X{le 51 N ,U.m N 5.12
Y, 1 Xip o Xplr /Bp Hir Eir

Maka untuk individu ke-1 dapat ditulis dalam bentuk

P
Ylt = ﬂo + Zﬂkalt + lulr + glr
k=1

Untuk i=2danz=1, 2, ..., T, model random effect pada persamaan (3.1) dapat

ditulis dalam bentuk matriks sebagai

Y, L Xy o X || B Hy &
A VA e

Y, 1 Xy o X o1 pr Hor Eor
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Maka untuk individu ke-2 dapat ditulis dalam bentuk

P
Y, =p+ Zﬂka2t T Hy T Ey
k=1

Untuki=ndan¢=1,2, ..., T, model random effect pada persamaan (3.1) dapat

ditulis dalam bentuk matriks sebagai

},nl 1 Xlnl
)Inz 1 X1n2
YnT 1 XlnT

szl By Hn
szz B + Ha 4|
XpnT IBp :unT

&

nl

gnZ

gnT

Maka untuk individu ke-# dapat ditulis dalam bentuk

4
),nt o ﬁO - Zﬂkant + /’lnt + 8nt
k=1

Sehingga untuk suatu individu dari i =1, 2,...,n dapat dinyatakan sebagai

Y11 1 Xlll
Y12 _ 1 X112
YnT 1 XlnT
dimana

% !

&, !
Y:Z . Xi_ .

Y, !
Maka

X

p

| Bo Hiy &

X e Xpil :BO
D, CPR Y XpiZ B = ﬁl
1T XpiT ﬁp

Y=XpB+u+e¢

Hiy &
&,
[ = ﬂ:u dan ¢ = :’2
Har &ir
(3.2)
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3.2 Estimasi Parameter dengan Metode Generalized Least Square (GLS)

Estimasi parameter f pada model regresi data panel random effectdengan
metode GLS, dilakukandengan cara mencari jumlah kuadrat error dengan tujuan
untuk meminimumkan error dari model, dengan cara sebagai berikut

S=e'e=(Y-Xp-p)' Y-Xp—-pn) (3.3)
Dimanaf untuk model ini adalah ;. Karena persamaan tersebut skalar,

sehingga S dapat ditulis dengan

S=(Y=Xp-p)' (V=XB-p)
=Y'Y-V'XB-Y'u-B'X'Y+B'X'XB+B' X' u—-u'Y+u' XB+u'u
=Y'Y-(V'XB)-B'X'Y-(Y'w)-pu'Y+B' X' XB+(u' XB)+ ' X u+u'n (3.4)
S R B WL T S Y B X B SUXC X e )
=Y'Y-2B8'X'Y-2u'Y+B'X'XB+2B'X'u+u'u

Kemudian untuk meminimumkannya, dilakukan turunan parsial pertama

terhadap £, dan disamakan dengan nol

ds
—=-2X'Y+2X' 2X'X
ip + U+ S
2X'XB=2X'Y+2X'u (3.5)
X'XB=X'Y-X'u
Sehingga diperoleh
B=(X'X)'(X'Y-X"u) (3.6)

Karena A adalah ﬁGLS, sesuai dengan (2.36) maka persamaan (3.6) dapat ditulis
kembali menjadi

Boys = (XWX (X'WY - X' ) (3.7)
Sehingga
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-l (3.8)

Untuk mengetahui apakah GLSmerupakan estimator yang baik, akan
ditunjukkan bahwa estimasi GLS adalah unbias (tidak bias).

Bows = E((X'WX)'(X'WY - X "))
=(X'WX)'E(X'WY-X"n)
=(X'WX)'E(X'WY)-E(X'u)
=(X'WX)(X'W)EQY)-u E(X)
=(X'WX) (X'W)XB,,—0
i (X'W)il(x'm)ﬂas
= Bous

karena ekspektasi dari estimasi parameter sama dengan parameter yang

sebenarnya, maka BGLS merupakan estimasi parameter yang tidak bias bagi S, .

3.3 Aplikasi Model Regresi Data Panel Random Effect pada Pengaruh Kurs
Terhadap Harga Saham Perusahaan yang Tergabung di Jakarta Islamic
Index (JII)

Dalam penelitian ini, sampel-sampel yang digunakan adalah saham-saham
yang termasuk dalam perhitungan Jakarta Islamic Index (JII) mulai Januari 2008
hingga Desember 2009, yang dipublikasikan dalam situs Bank Indonesia. Dari
populasi saham JII, diambil sampel 5 saham yang tetap konsisten berada di JII
tahun 2008-2009. Dengan variabel terikatnya (Y) adalah harga saham, sedangkan

variabel bebasnya adalah kurs (X). Adapun saham-saham tersebut adalah:



Tabel 3.1: Saham Sampel Penelitian
No Code Nama Perusahaan
1 AALI Astra Agro Lestari Tbk
2 ANTM Aneka Tambang (Persero) Tbk
3 BUMI Bumi Resources Tbk
4 CITRA Ciputra Development Tbk
5 INCO International Nickellnd Tbk
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Dari data pada Lampiran 1, akan diestimasi parameter-parameter model

data panelrandom effectpada data panel dengan asumsi bahwa semua variabel

bebas adalah rata-rata bulan dan error term mengikuti asumsi klasik yaitu

berdistribusi

normal, ¢, ~ N(0,0%) .Sebelum  dilakukan

terhadap

parameter, terlebih dahulu dilakukan uji normalitas. Dengan bantuan Eviews

diperoleh output sebagai berikut:

0.

Gambear 3.1 Histogram Harga Saham

T T T roODr—rOoOr—rrr

500010000 15000 20000

30000

Series:HARGA

Sample 2008:012009:12
Observations 24

Mean 1922083
Median 2017500,
Maximum 31600.00
Minimum 6050.000!
Std. Dev. 6962226
Skewness -0.057650
Kurtosis 2222665
Jarque-Bera 0617543
Probability 0734348
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Series: KURS
Sample 2008:01 2009:12
Observations 24

Mean 10056.46|
Median 9613.000
Maximum 12151.00]
Minimum 9051.000
Std. Dev. 974.7853
Skewness 0.849567
Kurtosis 2.403736

Jarque-Bera 3.242585
. .I ..ll Probabiity ~ 0.197643
sy Ay U Ty T U U U

9000 9500 10000 10500 11000 11500 12000

Gambar 3.2 Histogram Kurs

Hipotesis: /7, = berdistribusi normal

H, =tidak berdistribusi normal
Penolakan H, jika p—value <a Dari gambar 3.1 dan gambar 3.2 masing-masing
nilai probability adalah 0.734348 dan 0.197643 Artinya p—value>a  menerima

H, . Sehingga data hargasaham dan kurs berdistribusi normal.
Kemudian dilakukanestimasidengan parameter kurs. Berdasarkan
perhitungan pada lampiran 1 dengan menggunakan persamaan (3.8) diperoleh

hasil estimasi parameter-parameter regresi data panel random effectsebagai

berikut:
B _1206775x73.77469 —120x1206775
0 73.77469x0.012033-14400
=26731.31

~ 1206775x0.012033 -120%73.77469

hi= 73.77469 x0.012033-14400
=-2.06579
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dan estimasi dengan bantuan Eviews diperoleh output sebagai berikut:

Tabel 3.2: Hasil Analisis dengan bantuan Eviews

Dependent Variable: HARGA?
Method: GLS (Variance Components)
Date: 07/18/11 Time: 18:25

Sample: 2008:01 2009:12

Included observations: 24

Total panel observations 119

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 26181.16 4734.019 5.530429 0.0000

KURS? -2.007681 0.275666 -7.283034 0.0000

Random Effects
_AALI--C 13167.72
_ANTM--C -3727.581
_BUMI--C -2343.391
_CITRA--C -5464.264
_INCO--C -1730.128
GLS Transformed
Regression

R-squared 0.858876  Mean dependent var 6006.832

Adjusted R-squared 0.857670  S.D. dependent var 7606.029

S.E. of regression 2869.501  Sum squared resid 9.63E+08
Durbin-Watson stat 0.355836

Unweighted Statistics
including Random

Effects
R-squared 0.862614 Mean dependent var 6006.832
Adjusted R-squared 0.861440  S.D. dependent var 7606.029
S.E. of regression 2831.243  Sum squared resid 9.38E+08
Durbin-Watson stat 0.365517

Berdasarkan output tersebut diperoleh:
= 26181.16 dan =-2.007681

Sehingga persamaan regresi untuk masing-masing perusahaan adalah

Y, =13167.72 —2.007681X,
Y, =-3727.581-2.007681X,
7, =—2343.391-2.007681X,
V., = —5464.264—2.007681X,

4
?5 =-1730.128-2.007681X,,

t

v
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dan model random effect pada data saham perusahaan adalah
f’it =13167.72-3727.581-2343.391-5464.264 —-1730.128 - 2.007681.X
Sehingga koefisien untuk variabel kurs (X') adalah -2.007681 dengan standard
errornya adalah 0.275666.
Berdasarkan data pada Tabel 3.2 dapat dibuat 5 model regresi linier

menurut perusahaan, seperti ditunjukkan pada gambar berikut:

Gambar 3.3 Model regresi linier untuk setiap perusahaan

Model regesi panel tersebut menggambarkan pengaruh kurs terhadap
harga saham yang diteliti. Berdasarkan grafik diatas dapat dilihat bahwa model

regresi tiap perusahaan mempunyai intersep yang berbeda dan slope yang sama.

3.3.1 Uji Signifikansi Model

Uji signifikansi model atau disebut juga dengan uji ketepatan model
bertujuan untuk mengetahui apakah regresi sudah tepat, hal ini bisa ditunjukan
dengan melakukan uji koefisiensi determinan. Koefisiensi determinan (R*) di atas

berguna untuk mengetahui besarnya sumbangan pengaruh variabel bebas terhadap

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG



41

variabel terikat yang dinyatakan dalampersentase.Output FEviews di atas
memberikan koefisiensi determinan adalah R* =0.862614

Hal ini menunjukkan bahwa variasi harga saham (Y )dapat dijelaskan oleh
variasi kurs( X') adalah sebesar 86.2614% dansisanya sebesar 13.7386%
dijelaskan oleh faktor lain yang tidak termasuk dalam regesi.Sehingga model

regresi data panel random effect adalah signifikan terhadap model.

3.3.2 Uji Model Random Effect
Untuk menguji signifikansi model random effect pada data panel dengan

menggunakan uji F.
H, ditolak jika Fiume > Fiuser dengan@ = 0.05 artinyamodel tersebut —signifikan

secara statistik pada tingkat signifikansi ¢ -

. 0:862614/(5-1)
Mune 0137386/ (5x24 - 5—4)

_0.862614/4
0.137386/111
=174.2356
Frung = 1742356 > F,,, = 2.453458 H, del

3.3.1 Uji Signifikansi Parameter
Setelah diperoleh model untuk semua perusahaan, maka perlu dilakukan
uji signifikansi parameter untuk mengetahui pengaruh kurs terhadap harga saham

dari masing-masing perusahaan dengan menggunakan uji t.



Hipotesis : Hy : = 0dan H; :

Penolakan Hy didasarkan pada t-hitung dan t-tabel.

1. Perusahaan AALI

I :LOA
hitung SE(ﬂO)
_ 13167.72
2.11967F -13
=6.21215E +16

2. Perusahaan ANTM

B,
SE(B,)
_ —-3727.581
C2.11967E —13
=—1.75857E +16

hitung —

3. Perusahaan BUMI

B,
SE(B,)
2343391
C2.11967E —13
=—1.10554E +16

hitung

4. Perusahaan CITRA

thitung = ﬁ—o"
SE(f,)
_ =5464.264
C2.11967E 13
=-2.57788E +16

5. Perusahaan INCO

A

b,

SE(f,)

_ =102
C2.11967E-13

=-8.16225E +15

thitung a

42

Dari hasil t hitung diatas dengan t tabel adalah 2.069, maka dapat diketahui

bahwa perusahaan yang mempunyai pengaruh signifikan terhadap harga saham

adalah perusahaan AALI, CITRA, dan INCO.
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3.4 Inspirasi Al-Qur’an dalam kajian tentang Estimasi Parameter Model
Regresi Data Panel Random Effect serta Aplikasinya dalam Prediksi
Nilai Harga Saham

3.4.1 Kajian tentang Estimasi

Pada penelitian ini penulis berusaha mengestimasi dan memprediksi nilai
harga saham untuk masa yang akan datang, yang dapat memberikan kontribusi
yang cukup berarti untuk manusia, salah satunya dalam bidang perekonomian.
Sebagaimana disebutkan dalam Al-Qur’an sebagai inspirasi mengenai estimasi,
surat Yusuf 47-48, berbunyi:

£ -4
‘ -

R N N R N -k
JbﬁﬁM}éijégg}ﬂwﬂ Ylwwuﬁb\ua

65 5255 i

T IPL I S L P R TP =
Do B UL B AN L ad D)

Artinya:

Yusuf berkata: Supaya kamu bertanam tujuh tahun (lamanya) sebagaimana biasa,
Maka apa yang kamu tuai hendaklah kamu biarkan dibulirnya kecuali sedikit
untuk kamu makan. Kemudian sesudah itu akan datang tujuh tahun yang Amat
sulit, yang menghabiskan apa yang kamu simpan untuk menghadapinya (tahun
sulit), kecuali sedikit dari (bibit gandum) yang kamu simpan.

Pada ayat tersebut, diceritakan mengenai prediksi Nabi yusuf bahwa
perencanaan pembangunan pertanian yang beliau lakukan dapat menghadapi
krisis pangan menyeluruh atau musim paceklik yang sangat lama yang akan
terjadi pada masyarakat Mesir dan daerah-daerah sekelilingnya pada waktu itu.

Dari makna konsep memprediksi perencanaan pembangunan pertanian di atas
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dapat kita terapkan dalam memprediksi nilai harga saham. Dimana para pemilik
saham harus jeli dalam memperkirakan nilai harga saham yang akan terjadi
dikemudian hari. Para pemilik saham harus pandai melihat faktor-faktor yang
mempengaruhi naik turunnya harga saham dan pemilik saham harus tahu kapan
waktu terbaik dalam menjual saham, karena pemilik saham harus menjual saham
untuk mendapatkan profit saham. Di mana faktor hadnews, good news, dan faktor
mood para pemilik saham akan mempengaruhi naik turunnya harga saham.
Walaupun harga saham naik, tetapi bila saham tidak dijual maka pemilik saham
tidak akan mendapat profit.

Akan tetapi, perlu diingat bahwa tidak semua jual beli saham
diperbolehkan oleh ajaran Islam karena jual beli saham dalam Islam hukumnya
ada yang boleh dan ada yang tidak, salah satu contoh jual beli saham yang
diperbolehkan adalah perusahaan yang tidak melakukan praktik riba, baik pada
penyimpanan harta, atau lainnya. Bila suatu perusahaan dalam penyimpanan
hartanya menggunakan konsep riba, maka tidak dibenarkan untuk membeli saham

perusahaan tersebut.

3.4.2 Kajian tentang Data Panel

Al-Qur’an surat Al-Baqarah 284 menggambarkan adanya data panel, yaitu
bahwa amal perbuatan kita akan di hitung menurut waktu dan banyaknya amal,
dimana yang akan dijadikan sampel adalah manusia dengan ruang lingkup
penelitiannya adalah amal perbuatan, perbuatan manusia yang satu tidak sama

hasilnya dengan manusia yang lain yang dalam hal ini menunjukkan adanya data



45

cross section, dengan rentang waktu yang beruntun artinya tiap hari amal
perbuatannya dilihat (diketahui) oleh Allah yang menunjukkan bahwa adanya

runtun waktu (time series). Ayat tersebut berbunyi:
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Artinya:

Kepunyaan Allah-lah segala apa yang ada di langit dan apa yang ada di bumi.
dan jika kamu melahirkan apa yang ada di dalam hatimu atau kamu
menyembunyikan, niscaya Allah akan membuat perhitungan dengan kamu tentang
perbuatanmu itu. Maka Allah mengampuni siapa yang dikehendaki-Nya dan
menyiksa siapa yang dikehendaki-Nya, dan Allah Maha Kuasa atas segala

sesuatu.

Menurut Ibnu Katsir (2007), dalam ayat ini Allah menyatakan kebesaran-
Nya yang meliputi langit dan bumi serta mengetahui semua yang terang maupun
yang tersembunyi dalam hati dan tiada yang mengetahui kecuali Allah sendiri,
dan Allah mengancam akan mengadakan perhitungan terhadap semua perbuatan
lahir bathin, terang dan samar. Allah dapat mengadakan perhitungan atas semua
itu. Turunnya ayat ini dirasa berat oleh para sahabat dan para sahabat merasa

khawatir (takut kalau dituntut atas semua perasaan dan gejolak dalam hati yang
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tidak dapat ditahan). Ini merupakan contoh betapa tingginya tingkat keimanan
para sahabat Nabi saw.

Abu Hurairah r.a. menuturkan, bahwa ketika ayat 284 surat Al-Baqarah ini
turun, terasa berat bagi sahabat Nabi saw., maka mereka datang bersimpuh
dihadapan Nabi saw. Dan berkata ’Ya Rasulullah saw., kami diwajibkan
melaksanakan beberapa amal yang dapat kami lakukan, yaitu salat, puasa, zakat,
jihad, dan kini telah turun ayat yang kami tidak sanggup melaksanakannya.”
Demi mendengar hal itu kemudian Rasulullah saw. bersabda, “Apakah kalian
akan berkata sebagaimana ahli kitab yang sebelummu. ‘Kami mendengar, tapi
kami melanggarnya‘. Sebaliknya kalian harus berkata, ‘Kami mendengar dan
taat. Kami mohon ampun kepada-Mu dan kepada-Mu kami akan kembali‘.”

Perjalanan hidup manusia tidaklah sama antar individu, demikian juga
setiap individu dalam menjalaninya berdasarkan waktu adalah berubah-ubah.
Seperti halnya dalam suatu waktu mereka taat melakukan perintah-Nya dan
diwaktu lain mereka melanggarnya, sehingga Allah mengadakan perhitungan
terhadap semua perbuatannya dan memberi balasan (yaumul hisab) sesuai dengan
amal baik dan buruknya semasa hidup.

Disebutkan juga dalam Al-Qur’an surat Al-Hujurat ayat 6, yang
menggambarkan adanya suatu berita. berita tersebut harus dicari kebenarannya
dari berbagai sumber agar keputusan yang diambil adalah benar. Seperti adanya
data panel yang diambil dari data time series dan cross-section untuk

mendapatkan hasil yang lebih informatif. ayat tersebut berbunyi :
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Artinya:

Hai orang-orang yang beriman, jika datang kepadamu orang fasik membawa
suatu berita, Maka periksalah dengan teliti agar kamu tidak menimpakan suatu
musibah kepada suatu kaum tanpa mengetahui keadaannya yang menyebabkan

kamu menyesal atas perbuatanmu itu.

Ayat ini menguraikan bagaimana bersikap dengan sesama manusia. Yang
pertama diuraikan adalah sikap terhadap orang fasik. Menurut M. Quraish Shihab
(2003), ada suatu riwayat tentang asbabun nuzul ayat ini, ia berpesan bahwa: “hai
orang-orang yang beriman, jika datang kepada kamu seorang fasik membawa
suatu berita yang penting, maka bersungguh-sungguhlah mencari kejelasannya
vakni telitilah kebenaran informasinya dengan menggunakan berbagai cara agar
kamu tidak menimpakan suatu musibah kepada suatu kaum tanpa pengetahuan
tentang keadaan yang sebenarnya dan pada gilirannya dengan segera atas
perbuatanmu menyebabkan kamu menjadi orang-orang yang menyesal atas
tindakan kamu yang keliru).

Kata (~lé diambil dari kata 3«4 yang biasa digunakan untuk melukiskan

buah yang telah rusak atau terlalu matang sehingga terkelupas kulitnya. Seorang
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yang durhaka adalah orang yang keluar dari koridor agama, akibat melakukan
dosa besar atau sering kali melakukan dosa kecil.

Kata L digunakan dalam arti berita yang penting. Berbeda dengan kata
yang berarti kabar secara umum, baik penting maupun tidak. Dari sini terlihat
perlunya memilah informasi, apakah itu penting atau tidak, dan apakah dapat
dipercaya atau tidak.

Kata 4lessdapat berarti tidak mengetahui, dan dapat juga diartikan serupa
dengan makna kejahilan yakni perilaku seseorang yang kehilangan kontrol dirinya
sehingga melakuakn hal-hal yang tidak wajar, baik atas dorongan nafsu,
kepentingan sementara maupun kepicikan pandangan. Istilah ini juga digunakan
dalam arti mengabaikan nilai-nilai ajaran Ilahi.

Ayat di atas merupakan salah satu dasar yang ditetapkan agama dalam
kehidupan sosial sekaligus ia merupakan tuntunan yang sangat logis bagi
penerimaan dan pengamalan suatu berita. Kehidupan manusia dan interaksinya
haruslah didasarkan hal-hal yang diketahui dan jelas. Dalam time series, observasi
dilakukan hanya berdasarkan periode tertentu, sehingga kita hanya mendapatkan
informasi berdasarkan waktu saja, dan cross-section hanya memperhatikan
individu dan tidak memperhatikan waktu sehingga kita hanya mendapatkan
informasi berdasarkan individu saja. Karena itu kita dapat menggunakan data
panel yang merupakan gabungan dari time series dan cross-section sehingga

diperoleh informasi yang lebih akurat.



BAB1V
PENUTUP

4.1 Kesimpulan
Kesimpulan yang dapat diperoleh dari penelitian ini adalah:
1. Estimasi parameter 3 dengan metode GLS diperoleh
Bows =(X WX) (X' WY =X )
2. Model data panel random effect dengan metode GLS pada pengaruh kurs

terhadap harga saham adalah sebagai berikut:

)7” =13167.72-3727.581-2343.391-5464.264-1730.128 - 2.00768 1.X
Yang artinya bahwa pengaruh kurs ( ﬂl) pada t-hitung (-7.283034) lebih besar

dari t-tabel (1.980448) maka Hy ditolak sehingga parameter S adalah signifikan

terhadap model. yang berarti kurs berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. sehingga berdasarkan hasil estimasi parameter maka parameter dengan

metode GLS signifikan terhadap model.

4.2 Saran

Dalam mengestimasi model data panel random effect dengan metode GLS
dan diaplikasikan pada pengaruh kurs terhadap harga saham, penulis mengunakan
model regresi data panel dalam bentuk linier. Jadi, penulis menyarankan agar

penelitian ini diperluas dengan menggunakan model regresi non linier.
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Lampiran 1. DataSaham

LAMPIRAN

A

Perushn Bulan | Harga(Y) | Kurs(X) Y Y/X 1/X

_AALI Jan-08 30200 9291 | -5485,64 | 3,250457 | 0,000108
_AALI Feb-08 31600 9051 -5003,8 | 3,491327 0,00011
_AALI | Mar-08 25850 9217 | -5337,08 2,8046 | 0,000108
_AALI | Apr-08 23700 9234 | -5371,21 | 2,566602 | 0,000108
_AALI | Mei-08 26450 9318 | -5539,85 | 2,838592 | 0,000107
_AALI Jun-08 29550 9225 | -5353,14 | 3,203252 | 0,000108
_AALI Jul-08 21900 9118 | -5138,32 | 2,401843 0,00011
_AALI | Agust-08 17950 9153 | -5208,58 | 1,961106 | 0,000109
_AALI Sep-08 12950 9378 | -5660,31 | 1,380891 | 0,000107
_AALI Okt-08 6050 | 10995 | -8906,73 | 0,55025 9,1E-05
_AALI | Nop-08 8450 | 12151 | -11227,6 | 0,695416 | 8,23E-05
_AALI | Des-08 9800 | 10950 | -8816,39 | 0,894977 | 9,13E-05
_AALI Jan-09 10900 | 11355 -9629,5 | 0,95993 | 8,81E-05
_AALI | Feb-09 12850 | 11980 | -10884,3 | 1,072621 | 8,35E-05
_AALI | Mar-09 14100 | 11575 | -10071,2 | 1,218143 | 8,64E-05
_AALI | Apr-09 15800 | 10713 | -8340,57 | 1,474844 | 9,33E-05
_AALI | Mei-09 17800 | 10340 -7591,7 1,72147 | 9,67E-05
_AALI Jun-09 16850 | 10225 | -7360,82 | 1,647922 | 9,78E-05
_AALI Jul-09 19300 9920 | -6748,48 | 1,945565 | 0,000101
_AALI | Agust-09 21500 | 10060 | -7029,55 | 2,137177 | 9,94E-05
_AALI Sep-09 21050 9681 | -6268,64 | 2,174362 | 0,000103
_AALI Okt-09 21650 9545 -5995,6 | 2,268203 | 0,000105
_AALI | Nop-09 22300 9480 -5865,1 | 2,352321 | 0,000105
_AALI | Des-09 22750 9400 | -5704,48 | 2,420213 | 0,000106




Lampiran 1. (Lanjutan)

A

Perushn Bulan | Harga(Y) | Kurs(X) Y Y/X 1/X

~ANTM | Jan-08 3575 9291 -22380,9 | 0,384781 | 0,000108
_ANTM | Feb-08 4100 9051 -21899,1 | 0,452989 | 0,00011
_ANTM | Mar-08 3350 9217 -22232,4 | 0,363459 | 0,000108
_ANTM | Apr-08 3500 9234 -22266,5 | 0,379034 | 0,000108
_ANTM | Mei-08 3250 9318 -22435,2 | 0,348787 | 0,000107
_ANTM | Jun-08 3175 9225 -22248,4 | 0,344173 | 0,000108
_ANTM | Jul-08 2475 9118 -22033,6 | 0,271441 | 0,00011
_ANTM | Agust-08 1890 S5 -22103,9 0,20649 | 0,000109
_ANTM | Sep-08 1460 9378 -22555,6 | 0,155684 | 0,000107
_ANTM | Okt-08 1040 10995 -25802 | 0,094588 | 9,1E-05
_ANTM | Nop-08 1020 128065 |} -28122,9 | 0,083944 | 8,23E-05
_ANTM | Des-08 1090 10950 -25711,7 | 0,099543 | 9,13E-05
_ANTM | Jan-09 1110 11355 -26524,8 | 0,097754 | 8,81E-05
_ANTM | Feb-09 1200 11980 -27779,6 | 0,100167 | 8,35E-05
_ANTM | Mar-09 1090 11575 -26966,5 |  0,094168 | 8,64E-05
_ANTM | Apr-09 2970 10713 -25235,9 | 0,277233 | 9,33E-05
_ANTM | Mei-09 1980 10340 -24487 | 0,191489 | 9,67E-05
~ANTM | Jun-09 2025 10225 -24256,1 | 0,198044 | 9,78E-05
_ANTM | Jul-09 2200 9920 -23643,8 | 0,221774 | 0,000101
_ANTM | Agust-09 2986 10060 -23924,9 | 0,226143 | 9,94E-05
_ANTM | Sep-09 2450 9681 -23163,9 | 0,253073 | 0,000103
_ANTM | Okt-09 2275 9545 -22890,9 | 0,238345 | 0,000105
_ANTM | Nop-09 2200 9480 -22760,4 | 0,232068 | 0,000105
_ANTM | Des-09 2200 9400 -22599,8 |  0,234043 | 0,000106




Lampiran 1. (Lanjutan)

A

Perushn Bulan | Harga(Y) | Kurs(X) Y Y/X 1/X

~BUMI | Jan-08 6400 9291 -20996,8 |  0,688839 | 0,000108
~_BUMI | Feb-08 7700 9051 -20514,9 | 0,850735 | 0,00011
~BUMI | Mar-08 6200 9217 -20848,2 0,67267 | 0,000108
~_BUMI | Apr-08 6650 9234 -20882,3 | 0,720165 | 0,000108
~BUMI | Mei-08 8050 9318 -21051 | 0,863919 | 0,000107
~_BUMI | Jun-08 8200 9225 -20864,2 | 0,888889 | 0,000108
_BUMI Jul-08 6750 9118 -20649,4 | 0,740294 | 0,00011
_BUMI | Agust-08 5500 S5 -20719,7 | 0,600896 | 0,000109
_BUMI | Sep-08 3200 9378 -21171,4 | 0,341224 | 0,000107
~_BUMI | Okt-08 N/A 10995 -24417,8 0| 9,1E-05

_BUMI | Nop-08 1010 180 I -26738,7 | 0,083121 | 8,23E-05

~BUMI | Des-08 910 10950 -24327,5 | 0,083105 | 9,13E-05

_BUMI Jan-09 510 11355 -25140,6 | 0,044914 | 8,81E-05

~BUMI | Feb-09 770 11980 -26395,4 | 0,064274 | 8,35E-05

_BUMI | Mar-09 820 11575 -25582,3 | 0,070842 | 8,64E-05

_BUMI | Apr-09 2960 10713 -23851,7 0,2763 | 9,33E-05

_BUMI | Mei-09 1960 10340 -23102,8 | 0,189555 | 9,67E-05

~BUMI Jun-09 1860 10225 -22871,9 | 0,181907 | 9,78E-05

~BUMI Jul-09 2800 9920 -22259,6 | 0,282258 | 0,000101
_BUMI | Agust-09 2900 10060 -22540,7 0,28827 | 9,94E-05
_BUMI | Sep-09 3225 9681 -21779,8 | 0,333127 | 0,000103
~BUMI | Okt-09 2375 9545 -21506,7 | 0,248821 | 0,000105

_BUMI | Nop-09 2350 9480 -21376,2 0,24789 | 0,000105

_BUMI | Des-09 2425 9400 -21215,6 | 0,257979 | 0,000106




Lampiran 1. (Lanjutan)

A

Perushn Bulan | Harga(Y) | Kurs(X) Y Y/X 1/X

~CTRA | Jan-08 720 9291 -24117,6 | 0,077494 | 0,000108
_CTRA | Feb-08 790 9051 -23635,8 | 0,087283 | 0,00011
~CTRA | Mar-08 550 9217 -23969,1 | 0,059672 | 0,000108
_CTRA | Apr-08 510 9234 -24003,2 |  0,055231 | 0,000108
_CTRA | Mei-08 490 9318 -24171,8 | 0,052586 | 0,000107
_CTRA | Jun-08 395 9225 -23985,1 | 0,042818 | 0,000108
_CTRA Jul-08 500 9118 -23770,3 | 0,054837 | 0,00011
_CTRA | Agust-08 455 S5 -23840,6 0,04971 | 0,000109
_CTRA | Sep-08 375 9378 -24292,3 | 0,039987 | 0,000107

~CTRA | Okt-08 240 10995 -27538,7 | 0,021828 | 9,1E-05

_CTRA | Nop-08 189 180 I -29859,6 | 0,015554 | 8,23E-05

_CTRA | Des-08 184 10950 -27448,4 | 0,016804 | 9,13E-05

_CTRA Jan-09 270 11355 -28261,5 | 0,023778 | 8,81E-05

_CTRA | Feb-09 310 11980 -29516,3 | 0,025876 | 8,35E-05

_CTRA | Mar-09 360 11575 -28703,2 | 0,031102 | 8,64E-05

_CTRA | Apr-09 480 10713 -26972,6 | 0,044805 | 9,33E-05

_CTRA | Mei-09 550 10340 -26223,7 | 0,053191 | 9,67E-05

_CTRA Jun-09 720 10225 -25992,8 | 0,070416 | 9,78E-05

_CTRA Jul-09 820 9920 -25380,5 | 0,082661 | 0,000101
_CTRA | Agust-09 760 10060 -25661,5 |  0,075547 | 9,94E-05
_CTRA | Sep-09 740 9681 -24900,6 | 0,076438 | 0,000103

CTRA | Okt-09 630 9545 -24627,6 |  0,066003 | 0,000105

_CTRA | Nop-09 500 9480 -24497,1 | 0,052743 | 0,000105

CTRA | Des-09 485 9400 -24336,5 | 0,051596 | 0,000106




Lampiran 1. (Lanjutan)

A

Perushn Bulan | Harga(Y) | Kurs(X) Y Y/X 1/X

_INCO Jan-08 7950 9291 -20383,5 | 0,855667 | 0,000108
_INCO | Feb-08 9450 9051 -19901,6 | 1,044084 | 0,00011
_INCO | Mar-08 7000 9217 -20234,9 | 0,759466 | 0,000108
_INCO | Apr-08 6650 9234 -20269,1 | 0,720165 | 0,000108
_INCO | Mei-08 6100 9318 -20437,7 | 0,654647 | 0,000107
_INCO Jun-08 6050 9225 -20251 | 0,655827 | 0,000108
_INCO Jul-08 4600 9118 -20036,2 | 0,504497 | 0,00011
_INCO | Agust-08 3725 S5 -20106,4 0,40697 | 0,000109
_INCO Sep-08 3075 9378 -20558,2 | 0,327895 | 0,000107

_INCO Okt-08 1690 10995 -23804,6 | 0,153706 | 9,1E-05

_INCO | Nop-08 1970 180 I -26125,5 | 0,162127 | 8,23E-05

_INCO Des-08 1930 10950 -23714,2 | 0,176256 | 9,13E-05

_INCO Jan-09 2475 11355 -24527,3 | 0,217966 | 8,81E-05

_INCO Feb-09 2175 11980 -25782,1 | 0,181553 | 8,35E-05

_INCO | Mar-09 2225 11575 -24969 | 0,192225 | 8,64E-05

_INCO Apr-09 3425 10713 -23238,4 | 0,319705 | 9,33E-05

_INCO | Mei-09 3600 10340 -22489,5 | 0,348162 | 9,67E-05

_INCO Jun-09 4150 10225 -22258,7 | 0,405868 | 9,78E-05

_INCO Jul-09 4300 9920 -21646,3 | 0,433468 | 0,000101
_INCO | Agust-09 4225 10060 -21927,4 0,41998 | 9,94E-05
_INCO Sep-09 4150 9681 -21166,5 | 0,428675 | 0,000103
_INCO Okt-09 4050 9545 -20893,4 | 0,424306 | 0,000105

_INCO | Nop-09 3450 9480 -20762,9 | 0,363924 | 0,000105

_INCO Des-09 3650 9400 -20602,3 | 0,388298 | 0,000106
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