BAB 4

ANALISIS DAN PEMBAHASAN

4.1 Langkah Penelitian

Dalam melakukan penelitian ini terdapat langkahgkam yang akan dijadikan

pedoman yaitu sebagai berikut :

1. Mengambil 90 sampel perusahaan manufaktur sesugadepersyaratan yang
sudah dibahas pada bab 3

2. Mengambil data data yang diperlukan dari laporanakgan sepertCapital

Expenditure laba operasi daiotal asset

3. Mencari nilai capital investment ratiodengan cara membagi nil&apital

Expendituredengartotal asset

4. Mencari nilaireturn on assetlengan cara membagi nilai laba opedasigartotal

asset

5. Dari 144 perusahaan manufaktur akan dipilih sarepleésar 90 perusahaan yang

akan dibagi menjadi :
a. Seluruh perusahaan
b. Berdasarkan besarngapital Expenditure
- Portofolio 1 (30 perusahaan dengan ritapital Expenditurgerkecil)
- Portofolio 2 (30 perusahaan dengan rilapital Expendituranenengah)

- Portofolio 3 (30 perusahaan dengan rilapital Expenditurderbesar)
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c. Berdasarkan subsektor
- Sektor 1 ( 30 perusahaan dari subsektor anekatijdus
- Sektor 2 (30 Perusahaan dari subsektor industanigakonsumsi)
- Sektor 3 (30 perusahaan dari subsektor industardien kimia)

6. Pada masing-masing kelompok dilakukan dua kaliegtigyang pertama untuk
mengetahui hubunganapital investment ratigperiode investasi (99-02) dan
return on asset periode performa (03-09) kemudemnesi yang kedua untuk
mengetahui hubungaocapital investment ratigperiode investasi (99-02) serta
return on asset periode investasi(99-02) terhaelaprr on asset periode performa
(03-09)

7. Yang terakhir adalah melakukan uji asumsi agargoeasin regresi yang didapat
selalu bersifat BLUH§est Linear Unbiased ErrdmNachrowi (2006:11) terhadap

penyakit regresi seperti heteroskedastis, autaksirdan multikolineritas

4.2 Pengolahan Data
4.2.1 Semua perusahaan sampel ( 90 Perusahaan)

4.2.1.1 Regresi pertama

Pada regresi kali ini penulis mencoba melihat hghunyang ada pada seluruh
sampel perusahaan sehingga bisa diambil kesimpyéang menyeluruh untuk

perusahaan manufaktur
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Dependent Variable: SER03
Method: Least Squares
Date: 03/26/09 Time: 12:49

Sample: 1 90
Included observations: 90
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.119899  0.021505  5.575501 0.0000
SERO1 0.919588  0.169550  5.423690 0.0000
R-squared 0.250531 Mean dependent var 0.205609
Adjusted R-squared 0.242014 S.D. dependent var 0.158924
S.E. of regression 0.138363 Akaike info criterion -1.095894
Sum squared resid 1.684711 Schwarz criterion -1.040343
Log likelihood 51.31524 F-statistic 29.41641
Durbin-Watson stat 1.724513 Prob(F-statistic) 0.000001

Dari persamaan regresi diatas kita lihat bahwk higai SERO1 Capital investment
ratio ) dan C (konstanta) memiliki nilai probabilita ditah tingkat kepercayaan 5%
yang berarti menolak HO dan menerima H1 sehinggangulkan bahwa kedua
variable tersebut memiliki pengaruh yang signifikarhadap Return on assettio,
hasil kesimpulan ini sesuai dengan penelitian tarilayang menyatakan adanya
hubungan antara kenaikan laba perusahaan dengaaik&en pada Capital
Expendituredari perusahaan.Adapun model dari persamaan regradalah :

SER03 =0.1198990067 + 0.9195876706*SER01

SER 03 merupakan Return on asse#tio sehingga dari persamaan ini dapat
disimpulkan bahwa jika nilai daiCapital investment ratigoun nihil maka akan
terdapat penambahan sebesar 0.1199 pada nilanRetwassetratiodari perusahaan
selanjutnya penambahan 1 satuan gaajaital investment ratioari perusahaan akan
membawa penambahan Return on &sse@tio sebesar 0.9196 pada
perusahaan.Adapun persamaan regresi ini memiléi Adjusted R-squared sebesar
0.24 yang mengindikasikan bahwa variabel yang tatiéi menjelaskan penelitian

sebesar 24% dan sisanya dijelaskan oleh variabel la
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4.2.1.2 Regresi kedua

Pada regresi yang kedua ini penulis ingin melitgaruh dari laba masa lalu
terhadap laba masa depan dengan coba menambahi@meliaba perusahaan di
periode investasi karena adanya teori terdahulg yaenyatakan adanya pengaruh
antara laba masa depan oleh laba masa kini maka neaplesi diatas terdapat 2
variabel independen yaitu belanja modal periodestasi serta laba periode investasi
dan kita akan melihat hubungannya terhadap varideeénden yaitu laba periode

performa

Dependent Variable: SER03

Method: Least Squares

Date: 03/29/09 Time: 19:55

Sample: 1 90

Included observations: 90

White Heteroskedasticity-Consistent Standard Errors & Covariance

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.074719  0.029987  2.491720  0.0146

SERO1 0.687199  0.152467  4.507198  0.0000
SER02 0.564056  0.244357  2.308333  0.0234
R-squared 0.337889 Mean dependent var 0.205609
Adjusted R-squared 0.322669 S.D. dependent var 0.158924
S.E. of regression 0.130795 Akaike info criterion -1.197605
Sum squared resid 1.488339 Schwarz criterion -1.114278
Log likelihood 56.89222  F-statistic 22.19900
Durbin-Watson stat 1.599136  Prob(F-statistic) 0.000000

Hasil dari regresi ini pun menunjukkan angka baibngtanta,Capital investment
ratio (SERO1) maupun Return on ass&atioperiode investasi (SER02) memiliki
nilai dibawah tingkat kepercayaan 5 % yang beragholak HO dan menerima H1
sehingga disimpulkan bahwa kedua variable tersebemiliki pengaruh yang

signifikan terhadap Return on assedtio di periode performa

Walau menurut teori laba masa lalu juga memilikigeguh yang besar terhadap laba
masa depan akan tetapi dari persamaan regresikyi@ndapat disimpulkan bahwa

belanja modal pun disini memiliki pengaruh yanguukesar terhadap laba di masa
performa terbukti dengan nilai koefisien yang lebiésar dari laba masa lampau
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sehingga mengindikasikan sangat besarnya pengalaihbalanja modal terhadap
nilai dari laba perusahaan di masa datang padaedgmepelitian kali ini. Adapun
model dari persamaan regresi ini adalah :

SERO03 =0.0747194954 + 0.6871985518*SERO01 + 0.5839&6*SER02

Dari persamaan diatas dapat disimpulkan bahwa yalag nihil pun pada variabel
Capital investment ratifSER01) dan Return on asseRatio periode investasi
(SER02) akan memberikan penambahan nilai 0.075 padarn on assetRatio
periode performa (SER03) selanjutnya penambahaituars pad&apital investment
ratio (SER01) akan membawa penambahan sebesar 0.68@2Rmdidrn on asset
Ratio periode performa (SER03) dimana jumlah ini sediliih besar dibanding
penambahan satu satuan Return on ssRetio periode investasi (SER02) yang
hanya memberikan sumbangan sebesar 0.564qraéasets Ratiperiode performa
(SER03). Adapun persamaan regresi ini memilikiindldjusted R-squared sebesar
0.32 yang mengindikasikan bahwa variabel yang tatiéi menjelaskan penelitian
sebesar 32% dan sisanya dijelaskan oleh variabel la

4.2.2 Portofolio 1 ( 30 Perusahaan dengan nilaiapex terkecil)

4.2.2.1Regresi pertama

Pada regresi kali ini penulis mengelompokkan pérasa ke dalam 3 portofolio dan
pada portofolio 1 ini merupakan 30 perusahaan #@@risampel perusahaan yang
memiliki nilai Capital Expenditureyang kecil jika dibandingkan dengan ke 60
sampel perusahaan yang lain, disini penulis ingelimat pengaruh terhadap laba

perusahaan pada perusahaan dengan nilai belang yaod) kecil
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Dependent Variable: SER03

Method: Least Squares

Date: 03/29/09 Time: 19:56

Sample: 1 30

Included observations: 30

White Heteroskedasticity-Consistent Standard Errors & Covariance

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

C 0.081046  0.037063  2.186743  0.0373

SERO01 1.343713  0.599772  2.240374  0.0332
R-squared 0.371552 Mean dependent var 0.162306
Adjusted R-squared 0.349107 S.D. dependent var 0.171189
S.E. of regression 0.138112  Akaike info criterion -1.057163
Sum squared resid 0.534098 Schwarz criterion -0.963750
Log likelihood 17.85745  F-statistic 16.55420
Durbin-Watson stat 2.135115 Prob(F-statistic) 0.000349

Dari persamaan regresi diatas kita lihat bahwh bi#éai SERO01 Capital investment
ratio ) dan C (konstanta) memiliki nilai probabilita dit@h tingkat kepercayaan 5%
yang berarti menolak HO dan menerima H1 sehinggangulkan bahwa kedua
variable tersebut memiliki pengaruh yang signifikarhadap Return on asse#tio,
hasil kesimpulan ini sesuai dengan penelitian tarilayang menyatakan adanya
hubungan antara kenaikan laba perusahaan dengaaik&en pada Capital
Expendituredari perusahaan.Adapun model dari persamaan régradalah :

SERO03 = 0.08104618372 + 1.343712539*SER01

SER 03 merupakan Return on asseétio sehingga dari persamaan ini dapat
disimpulkan bahwa jika nilai daiCapital investment ratigoun nihil maka akan
terdapat penambahan sebesar 0.081 pada nilai Retuasset ratio dari perusahaan
selanjutnya penambahan 1 satuan g2algital investment ratioari perusahaan akan
membawa penambahan Return on ass#to sebesar 1.344 pada perusahaan Adapun
persamaan regresi ini memiliki nilai Adjusted R-amd sebesar 0.35 yang
mengindikasikan bahwa variabel yang kita teliti peaskan penelitian sebesar 35%

dan sisanya dijelaskan oleh variabel lain.
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4.2.2.2 Regresi kedua

Pada regresi yang kedua ini penulis selain inghhat pengaruh dari belanja modal

juga melihat pengaruh dari laba masa lalu terhdalag masa depan sehingga bisa
dibandingkan variabel independen manakah yang gpatiempengaruhi laba masa

depan perusahaan

Dependent Variable: SER03
Method: Least Squares
Date: 03/29/09 Time: 19:56

Sample: 1 30
Included observations: 30
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.071174  0.029405  2.420485  0.0225
SERO01 0.874061  0.347803  2.513089  0.0182
SER02 0.536926  0.202197  2.655453  0.0131
R-squared 0.501692 Mean dependent var 0.162306
Adjusted R-squared 0.464780 S.D. dependent var 0.171189
S.E. of regression 0.125240 Akaike info criterion -1.222532
Sum squared resid 0.423496  Schwarz criterion -1.082412
Log likelihood 21.33798 F-statistic 13.59168
Durbin-Watson stat 2.219190 Prob(F-statistic) 0.000082

Hasil dari regresi ini pun menunjukkan angka baingtanta,Capital investment
ratio (SERO1) maupun Return on ass&atioperiode investasi (SER02) memiliki
nilai dibawah tingkat kepercayaan 5 % yang beragnolak HO dan menerima H1
sehingga disimpulkan bahwa kedua variable tersebemiliki pengaruh yang
signifikan terhadap Return on asseitiodi periode performa

Walau menurut teori laba masa lalu juga memilikigeguh yang besar terhadap laba
masa depan akan tetapi dari persamaan regresikyi@ndapat disimpulkan bahwa
belanja modal pun disini memiliki pengaruh yanguukesar terhadap laba di masa
performa terbukti dengan nilai koefisien yang lebisar dari laba masa lampau
sehingga mengindikasikan sangat besarnya pengadlaihbalanja modal terhadap
nilai dari laba perusahaan di masa datang padaedgmepelitian kali ini. Adapun
model dari persamaan regresi ini adalah :

SER03 =0.07117409786 + 0.8740607167*SER01 + 0 Z3BW6*SER02
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Dari persamaan diatas dapat disimpulkan bahwa yalag nihil pun pada variabel
Capital investment ratifSER01) dan Return on asseRatio periode investasi
(SER02) akan memberikan penambahan nilai 0.071 padarn on assgtRatio
periode performa (SERO03) selanjutnya penambahatuirs pad&apital investment
ratio (SERO1) akan membawa penambahan sebesar 0.874Rgdglan on asset
Ratio periode performa (SER03) dimana jumlah ini lebihsdre dibanding
penambahan satu satuan Return on ssRetio periode investasi (SER02) yang
hanya memberikan sumbangan sebesar 0.537qaédasets Ratiperiode performa
(SER03). Adapun persamaan regresi ini memilikiinldjusted R-squared sebesar
0.46 yang mengindikasikan bahwa variabel yang tatidi menjelaskan penelitian

sebesar 46% dan sisanya dijelaskan oleh variabel la

4.2.3 Portofolio 2 (30 Perusahaan dengan nilatapex menengah)

4.2.3.1Regresi pertama

Pada portofolio 2 ini merupakan 30 perusahaan @@arsampel perusahaan yang
memiliki nilai Capital Expenditureyjang menengah jika dibandingkan dengan ke 60
sampel perusahaan yang lain, disini penulis ingelimat pengaruh terhadap laba

perusahaan pada perusahaan dengan nilai belang y@od) menengah

Dependent Variable: SER03
Method: Least Squares
Date: 03/26/09 Time: 17:58

Sample: 1 30
Included observations: 30
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 0.098918  0.030087  3.287711  0.0027
SERO1 0.945946  0.250057  3.782927  0.0007
R-squared 0.338226 Mean dependent var 0.192495
Adjusted R-squared 0.314591 S.D. dependent var 0.113314
S.E. of regression 0.093812 Akaike info criterion -1.830709
Sum squared resid 0.246419 Schwarz criterion -1.737296
Log likelihood 29.46064  F-statistic 14.31053
Durbin-Watson stat 1.676210 Prob(F-statistic) 0.000750
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Dari persamaan regresi diatas kita lihat bahwh bidéai SERO01 Capital investment
ratio ) dan C (konstanta) memiliki nilai probabilita diteh tingkat kepercayaan 5%
yang berarti menolak HO dan menerima H1l sehinggangulkan bahwa kedua
variable tersebut memiliki pengaruh yang signifikarhnadap Return on asseatio,
hasil kesimpulan ini sesuai dengan penelitian terilayang menyatakan adanya
hubungan antara kenaikan laba perusahaan dengaaik&en pada Capital
Expendituredari perusahaan.Adapun model dari persamaan régradalah :

SERO03 =0.09891842022 + 0.9459455104*SER01

SER 03 merupakan Return on asseatio sehingga dari persamaan ini dapat
disimpulkan bahwa jika nilai daiCapital investment ratigoun nihil maka akan
terdapat penambahan sebesar 0.099 pada nilai Retwaeset ratio dari perusahaan
selanjutnya penambahan 1 satuan paajaital investment ratiolari perusahaan akan
membawa penambahan Return on assato sebesar 0.946 pada perusahaan Adapun
persamaan regresi ini memiliki nilai Adjusted R-ampd sebesar 0.31 yang
mengindikasikan bahwa variabel yang kita teliti p&skan penelitian sebesar 31%

dan sisanya dijelaskan oleh variabel lain.

4.2.3.2Regresi kedua

Pada regresi yang kedua ini penulis selain ingdhhat pengaruh dari belanja modal
juga melihat pengaruh dari laba masa lalu terhdalag masa depan sehingga bisa
dibandingkan variabel independen manakah yang gpaliempengaruhi laba masa
depan perusahaan
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Dependent Variable: SER03
Method: Least Squares
Date: 03/26/09 Time: 17:59

Sample: 1 30
Included observations: 30
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.061546  0.033112 1.858731  0.0740
SERO1 0.651551  0.271381  2.400872  0.0235
SER02 0.576749  0.265922  2.168864  0.0391
R-squared 0.436415 Mean dependent var 0.192495
Adjusted R-squared 0.394668 S.D. dependent var 0.113314
S.E. of regression 0.088162  Akaike info criterion -1.924647
Sum squared resid 0.209857  Schwarz criterion -1.784528
Log likelihood 31.86971 F-statistic 10.45378
Durbin-Watson stat 1.881835 Prob(F-statistic) 0.000434

Hasil dari regresi ini menunjukkan bahwa ha@apital investment ratigSERO01)
dan Return on asseRatioperiode investasi (SER02) yang memiliki nilai dilzdn
tingkat kepercayaan 5 % yang berarti menolak HO demerima H1 sehingga
disimpulkan bahwa kedua variable tersebut memigkngaruh yang signifikan
terhadap Return on asseatiodi periode performa

Walau menurut teori laba masa lalu juga memilikigegeuh yang besar terhadap laba
masa depan akan tetapi dari persamaan regresikyi@ndapat disimpulkan bahwa
belanja modal pun disini memiliki pengaruh yanguukesar terhadap laba di masa
performa terbukti dengan nilai koefisien yang lebisar dari laba masa lampau
sehingga mengindikasikan sangat besarnya pengalaihbalanja modal terhadap
nilai dari laba perusahaan di masa datang padaedgmepelitian kali ini. Adapun
model dari persamaan regresi ini adalah :

SERO03 = 0.6515507678*SERO1 + 0.5767494544*SER02

Dari persamaan diatas dapat disimpulkan bahwa wg#aig nihil pada variabel
Capital investment ratiSER01) dan Return on asseRatio periode investasi
(SERO02) tidak akan memberikan penambahan nilada ggeturn on assetRatio
periode performa (SERO03) karena hasil regresi yamgngindikasikan tidak
signifikannya probabilita dari konstanta sehingggka koefisiennya pun tidak akan
dimasukkan dalam model penelitian kali ini.selamjat penambahan 1 satuan pada

Universitas Indonesia
Pengaruh capital..., Eko Dewanto, FE Ul, 2009



38

Capital investment ratigSER01) akan membawa penambahan sebesar 0.651 pada
Return on assetRatioperiode performa (SERO03) dimana jumlah ini sediktih

besar dibanding penambahan satu satuan Returnses &stio periode investasi
(SER02) yang hanya memberikan sumbangan sebeséf pdilaon Assets Ratio
periode performa (SER03), Adapun persamaan reigriesiemiliki nilai Adjusted R-
squared sebesar 0.39 yang mengindikasikan bahwmbghryang kita teliti

menjelaskan penelitian sebesar 39% dan sisanyadkign oleh variabel lain.

4.2.4 Portofolio 3 (30 Perusahaan dengan nilaapex terbesar)

4.2.4.1 Regresi pertama

Pada portofolio 3 ini merupakan 30 perusahaan @@arsampel perusahaan yang
memiliki nilai Capital Expenditureyang tertinggi jika dibandingkan dengan ke 60
sampel perusahaan yang lain, disini penulis ingelihat pengaruh terhadap laba

perusahaan pada perusahaan dengan nilai belang yaod) tinggi

Dependent Variable: SER03

Method: Least Squares

Date: 03/26/09 Time: 13:00

Sample(adjusted): 1 30

Included observations: 30 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

cC 0.196727  0.047965  4.101476  0.0003

SERO1 0.689400 0.303202  2.273728  0.0308
R-squared 0.155860 Mean dependent var 0.281903
Adjusted R-squared 0.125712  S.D. dependent var 0.175470
S.E. of regression 0.164071  Akaike info criterion -0.712700
Sum squared resid 0.753736  Schwarz criterion -0.619287
Log likelihood 12.69050 F-statistic 5.169838
Durbin-Watson stat 1.747915 Prob(F-statistic) 0.030847

Dari persamaan regresi diatas kita lihat bahwh bigai SERO1 Capital investment
ratio ) dan C (konstanta) memiliki nilai probabilita ditiah tingkat kepercayaan 5%
yang berarti menolak HO dan menerima H1 sehinggangulkan bahwa kedua

variable tersebut memiliki pengaruh yang signifikarhadap Return on assestio,
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hasil kesimpulan ini sesuai dengan penelitian terilayang menyatakan adanya
hubungan antara kenaikan laba perusahaan dengaaik&en pada Capital
Expendituredari perusahaan.Adapun model dari persamaan régradalah :

SERO03 =0.1967268115 + 0.6893997156*SER01

SER 03 merupakan Return on asseatio sehingga dari persamaan ini dapat
disimpulkan bahwa jika nilai datCapital investment ratigoun nihil maka akan
terdapat penambahan sebesar 0.197 pada nilai Retuaeset ratio dari perusahaan
selanjutnya penambahan 1 satuan gaagital investment ratiolari perusahaan akan
membawa penambahan Return on a@sssto sebesar 0.689 pada perusahaan Adapun
persamaan regresi ini memiliki nilai Adjusted R-ampd sebesar 0.13 yang
mengindikasikan bahwa variabel yang kita teliti p&skan penelitian sebesar 13%

dan sisanya dijelaskan oleh variabel lain.

4.2.4.2Regresi kedua

Pada regresi yang kedua ini penulis selain ingihat pengaruh dari belanja modal
juga melihat pengaruh dari laba masa lalu terhdalag masa depan sehingga bisa
dibandingkan variabel independen manakah yang gpaliempengaruhi laba masa
depan perusahaan

Dependent Variable: SER03

Method: Least Squares

Date: 03/26/09 Time: 13:01

Sample(adjusted): 1 30

Included observations: 30 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.028943  0.082107  0.352509 0.7272

SERO1 0.730226  0.280279  2.605355  0.0147
SER02 1.092752  0.450414  2.426104  0.0222
R-squared 0.306945 Mean dependent var 0.281903
Adjusted R-squared 0.255608 S.D. dependent var 0.175470
S.E. of regression 0.151392  Akaike info criterion -0.843243
Sum squared resid 0.618831 Schwarz criterion -0.703123
Log likelihood 15.64864  F-statistic 5.978976
Durbin-Watson stat 1.507454  Prob(F-statistic) 0.007085
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Hasil dari regresi ini menunjukkan bahwa ha@apital investment ratigSERO1)
dan Return on asseRatioperiode investasi (SER02) yang memiliki nilai dilzdo
tingkat kepercayaan 5 % yang berarti menolak HO deemerima H1 sehingga
disimpulkan bahwa kedua variable tersebut memifkngaruh yang signifikan
terhadap Return on assettiodi periode performa

Disini teori bahwa laba masa lalu memiliki pengayaimg besar terhadap laba masa
depan benar benar terjadi walau dari persamaaresiegang kita dapat terlihat
bahwa belanja modal pun disini memiliki pengaruhgyaukup besar terhadap laba di
masa performa namun koefisien laba masa lampau lebig besar dibanding
koefisien belanja modal membuktikan teori yang &dsebut pada penelitian kali ini
Adapun model dari persamaan regresi ini adalah :

SERO03 = 0.7302261179*SERO01 + 1.092751556*SER02

Dari persamaan diatas dapat disimpulkan bahwa wg#éag nihil pada variabel
Capital investment ratioSERO01) dan Return on asseRatio periode investasi
(SERO02) tidak akan memberikan penambahan nilada ggeturn on assetRatio
periode performa (SERO03) karena hasil regresi yamgngindikasikan tidak
signifikannya probabilita dari konstanta sehingggka koefisiennya pun tidak akan
dimasukkan dalam model penelitian kali ini.selamyat penambahan 1 satuan pada
Capital investment ratigSERO1) akan membawa penambahan sebesar 0.730 pada
Return on assetRatio periode performa (SER03) dimana jumlah ini lebéctik
dibanding penambahan satu satuan Return onsaRaéibperiode investasi (SER02)
yang memberikan sumbangan sebesar 1.092 gadesets Ratiperiode performa
(SERO03).Hal ini sesuai dengan teori yang menyatélesarnya pengaruh laba masa
lampau terhadap laba masa depan. Adapun persaregessirini memiliki nilai
Adjusted R-squared sebesar 0.25 yang mengindikasikhwa variabel yang kita

teliti menjelaskan penelitian sebesar 25% dan g&dijelaskan oleh variabel lain.
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4.2.5 Sektor 1 (30 perusahaan dari subsektor Aneladustri)

4.2.5.1 Regresi pertama

Pada penelitian kali ini penulis memakai 30 peraaatsampel dari subsektor aneka
industri untuk kemudian membandingkannya dengaeeddbr lainnya untuk melihat
sektor manakah yang memiliki pengaruh paling besdradap penambahan belanja

modal dimana hal ini sesuai dengan tujuan penelitia

Dependent Variable: SER03
Method: Least Squares
Date: 03/26/09 Time: 18:12

Sample: 1 30
Included observations: 30
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
C 0.131858  0.025324  5.206768  0.0000
SERO01 0.638609  0.261718  2.440066  0.0213
R-squared 0.175353 Mean dependent var 0.175938
Adjusted R-squared 0.145901 S.D. dependent var 0.105183
S.E. of regression 0.097207  Akaike info criterion -1.759604
Sum squared resid 0.264579  Schwarz criterion -1.666191
Log likelihood 28.39406  F-statistic 5.953920
Durbin-Watson stat 1.789292  Prob(F-statistic) 0.021271

Dari persamaan regresi diatas kita lihat bahwh bigai SERO1 Capital investment
ratio ) dan C (konstanta) memiliki nilai probabilita diti@h tingkat kepercayaan 5%
yang berarti menolak HO dan menerima H1 sehinggangulkan bahwa kedua
variable tersebut memiliki pengaruh yang signifikarhadap Return on assestio,
hasil kesimpulan ini sesuai dengan penelitian terilayang menyatakan adanya
hubungan antara kenaikan laba perusahaan dengaaik&en pada Capital
Expendituredari perusahaan.Adapun model dari persamaan régradalah :

SER03 =0.1318582407 + 0.638608926*SER01

SER 03 merupakan Return on asse#tio sehingga dari persamaan ini dapat
disimpulkan bahwa jika nilai daiCapital investment ratigoun nihil maka akan
terdapat penambahan sebesar 0.132 pada nilai Retuaeset ratio dari perusahaan

selanjutnya penambahan 1 satuan gaagital investment ratioari perusahaan akan
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membawa penambahan Return on asssto sebesar 0.639 pada perusahaan Adapun
persamaan regresi ini memiliki nilai Adjusted R-ampd sebesar 0.15 yang
mengindikasikan bahwa variabel yang kita teliti ppiskan penelitian sebesar 15%

dan sisanya dijelaskan oleh variabel lain.

4.2.5.2 Regresi kedua

Pada regresi yang kedua ini penulis selain ingihat pengaruh dari belanja modal
juga melihat pengaruh dari laba masa lalu terhdalag masa depan sehingga bisa
dibandingkan variabel independen manakah yang gpatiempengaruhi laba masa

depan perusahaan

Dependent Variable: SER03
Method: Least Squares
Date: 03/26/09 Time: 21:23

Sample: 1 30
Included observations: 30
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
C 0.148945  0.027501 5.416022  0.0000
SERO01 0.973585  0.345541  2.817568  0.0089
SER02 -0.411944  0.284411  -1.448409  0.1590
R-squared 0.234808 Mean dependent var 0.175938
Adjusted R-squared 0.178127 S.D. dependent var 0.105183
S.E. of regression 0.095356  Akaike info criterion -1.767766
Sum squared resid 0.245503  Schwarz criterion -1.627646
Log likelihood 29.51649 F-statistic 4.142631
Durbin-Watson stat 1.610634 Prob(F-statistic) 0.026971

Hasil dari regresi ini menunjukkan bahwa ha@apital investment ratigSERO01)

dan konstanta yang memiliki nilai dibawah tingkap&rcayaan 5 % yang berarti
menolak HO dan menerima H1 sehingga disimpulkanvhatedua variable tersebut
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Retumm a@sset ratio di periode

performa.sedangkan variabel Return on assetio di periode investasi tidak
memiliki pengaruh terhadap Return on assatio di periode performa hal ini terlihat
dari probabilita yag berada di atas tingkat kepgxaa 5% yang berarti menerima HO
dan menolak H1 sehingga disimpulkan koefisien dariabel tersebut tidak akan

dimasukkan dalam model penelitian
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Walau menurut teori laba masa lalu memiliki penpayang besar terhadap laba
masa depan akan tetapi dari persamaan regresiky@ndapat disimpulkan bahwa

laba masa lalu disini tidak memiliki pengaruh teldya laba masa depan sehingga
hasil penelitian kali ini berlawanan dengan tea@mgy telah ada. Adapun model dari
persamaan regresi ini adalah :

SERO03 = 0.1489450461 + 0.9735853221*SER01

Dari persamaan diatas dapat disimpulkan bahwa wg#ag nihil pada variabel
Capital investment ratigSER01) akan memberikan penambahan nilai patarRe

on asset Ratioperiode performa (SER03) sebesar 0.149.selanjyitegambahan 1
satuan pad&apital investment rati¢gSERO01) akan membawa penambahan sebesar
0.973 pada Return on assdRatioperiode performa (SERO03) selanjutnya variabel
Return on assetratio di periode investasi tidak dimasukkan dalam maaglelitian
karena hasil regresi yang mengindikasikan tidakiskannya probabilita. Adapun
persamaan regresi ini memiliki nilai Adjusted R-ampd sebesar 0.18 yang
mengindikasikan bahwa variabel yang kita teliti p&skan penelitian sebesar 18%

dan sisanya dijelaskan oleh variabel lain.

4.2.6 Sektor 2 (30 Perusahaan dari subsektor IndusBarang Konsumsi)

4.2.6.1 Regresi pertama

Pada penelitian kali ini penulis memakai 30 peraaahsampel dari subsektor
industri barang konsumsi untuk kemudian membandingka dengan subsektor
lainnya untuk melihat sektor manakah yang mempémgaruh paling besar terhadap

penambahan belanja modal dimana hal ini sesuaiatetoguan penelitian ini
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Dependent Variable: SER03
Method: Least Squares
Date: 03/26/09 Time: 20:38

Sample: 1 30
Included observations: 30
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.014270  0.050397 0.283146  0.7791
SERO1 2.132254  0.425462  5.011622  0.0000
R-squared 0.472855 Mean dependent var 0.234610
Adjusted R-squared 0.454029 S.D. dependent var 0.182605
S.E. of regression 0.134927  Akaike info criterion -1.103830
Sum squared resid 0.509746  Schwarz criterion -1.010416
Log likelihood 18.55744  F-statistic 25.11635
Durbin-Watson stat 1.264583 Prob(F-statistic) 0.000027

Dari persamaan regresi diatas kita lihat bahwaydanilai SERO1 Capital
investment ratig yang memiliki nilai probabilita dibawah tingkaefercayaan 5%
yang berarti menolak HO dan menerima H1 sehinggangulkan bahwa hanya
variable tersebut yang memiliki pengaruh yangisiigin terhadap Return on asset
ratio, hasil kesimpulan ini sesuai dengan penelitiamaienlu yang menyatakan
adanya hubungan antara kenaikan laba perusahagandé&enaikan pad&apital
Expendituredari perusahaan.sedangkan variabel konstanta reakiliki probabilita
yang signifikan sehingga tidak dimasukkan ke datamdel penelitian Adapun model
dari persamaan regresi ini adalah :

SERO03 = 2.13225372*SER01

SER 03 merupakan Return on asse#tio sehingga dari persamaan ini dapat
disimpulkan bahwa jika nilai da@apital investment ratipun nihil maka tidak akan
terdapat penambahan pada nilai Return on @ssdio dari perusahaan karena
koefisien konstanta yang tidak akan dimasukkan ndalmodel selanjutnya
penambahan 1 satuan padapital investment rati@ari perusahaan akan membawa
penambahan Return on asseatio sebesar 2.132 pada perusahaan.Disini terlihat
bahwa besarnya pengaruh dari belanaj modal terhéaizp masa depan yang
tercermin dari tingginya nilai koefisien da@apital investment ratio Adapun

persamaan regresi ini memiliki nilai Adjusted R-amd sebesar 0.45 yang
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mengindikasikan bahwa variabel yang kita teliti ppiskan penelitian sebesar 45%

dan sisanya dijelaskan oleh variabel lain.

4.2.6.2 Regresi kedua

Pada regresi yang kedua ini penulis selain inggtihat pengaruh dari belanja modal
juga melihat pengaruh dari laba masa lalu terhdalagp masa depan sehingga bisa
dibandingkan variabel independen manakah yang gpatieampengaruhi laba masa

depan perusahaan

Dependent Variable: SER03
Method: Least Squares
Date: 03/26/09 Time: 20:38

Sample: 1 30
Included observations: 30
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
C -0.015933  0.036372 -0.438043  0.6648
SERO1 1.184695 0.352018  3.365437  0.0023
SER02 0.910508 0.171738 5.301721  0.0000
R-squared 0.741728 Mean dependent var 0.234610
Adjusted R-squared 0.722597  S.D. dependent var 0.182605
S.E. of regression 0.096176  Akaike info criterion -1.750625
Sum squared resid 0.249747  Schwarz criterion -1.610506
Log likelihood 29.25938  F-statistic 38.77052
Durbin-Watson stat 1.813673  Prob(F-statistic) 0.000000

Hasil dari regresi ini menunjukkan bahwa ha®@apital investment ratigSERO1)
dan Return on asseRatioperiode investasi (SER02) yang memiliki nilai diladn
tingkat kepercayaan 5 % yang berarti menolak HO demerima H1 sehingga
disimpulkan bahwa kedua variable tersebut memibkhgaruh yang signifikan

terhadap Return on asseatio di periode performa

Walau menurut teori laba masa lalu juga memilikigeguh yang besar terhadap laba
masa depan akan tetapi dari persamaan regresikyi@ndapat disimpulkan bahwa

belanja modal pun disini memiliki pengaruh yanguukesar terhadap laba di masa
performa terbukti dengan nilai koefisien yang lebiésar dari laba masa lampau

sehingga mengindikasikan sangat besarnya pengalaihbalanja modal terhadap
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nilai dari laba perusahaan di masa datang padaedgmepelitian kali ini. Adapun
model dari persamaan regresi ini adalah :
SERO03 = 1.184694558*SERO01 + 0.9105076773*SER02

Dari persamaan diatas dapat disimpulkan bahwa wg#éaig nihil pada variabel
Capital investment ratifSER01) dan Return on asseRatio periode investasi
(SERO02) tidak akan memberikan penambahan nilaidla ggeturn on assetRatio
periode performa (SERO03) karena hasil regresi yamgngindikasikan tidak
signifikannya probabilita dari konstanta sehingggka koefisiennya pun tidak akan
dimasukkan dalam model penelitian kali ini.selampat penambahan 1 satuan pada
Capital investment ratidSERO1) akan membawa penambahan sebesar 1.18 pada
Return on assetRatio periode performa (SER03) dimana jumlah ini lebésdr
dibanding penambahan satu satuan Return onsaRaéibperiode investasi (SER02)
yang memberikan sumbangan sebesar 0.91 padsssets Ratiperiode performa
(SERO03).hal ini membuktikan besarnya pengaruhlzdanja modal terhadap laba di
masa datang. Adapun persamaan regresi ini memliei Adjusted R-squared
sebesar 0.72 yang mengindikasikan bahwa variabed) yata teliti menjelaskan

penelitian sebesar 72% dan sisanya dijelaskanvaleabel lain.

42.7 Sektor 3 (30 Perusahaan dari subsektor Industbasar dan Kimia)

4.2.7.1 Regresi pertama

Pada penelitian kali ini penulis memakai 30 peraaahsampel dari subsektor
Industri dasar dan kimia untuk kemudian membardingya dengan subsektor
lainnya untuk melihat sektor manakah yang mempémgaruh paling besar terhadap

penambahan belanja modal dimana hal ini sesuaetietoguan penelitian ini

Universitas Indonesia
Pengaruh capital..., Eko Dewanto, FE Ul, 2009



a7

Dependent Variable: SER03
Method: Least Squares
Date: 03/26/09 Time: 16:53

Sample: 1 30
Included observations: 30
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.133453  0.040436  3.300320 0.0026
SERO1 0.838272  0.252749  3.316617  0.0025
R-squared 0.282050 Mean dependent var 0.226154
Adjusted R-squared 0.256409 S.D. dependent var 0.185605
S.E. of regression 0.160051  Akaike info criterion -0.762312
Sum squared resid 0.717254  Schwarz criterion -0.668898
Log likelihood 13.43467  F-statistic 10.99995
Durbin-Watson stat 2.018901 Prob(F-statistic) 0.002531

Dari persamaan regresi diatas kita lihat bahwh bi#éai SERO01 Capital investment
ratio ) dan C (konstanta) memiliki nilai probabilita ditah tingkat kepercayaan 5%
yang berarti menolak HO dan menerima H1 sehinggangulkan bahwa kedua
variable tersebut memiliki pengaruh yang signifikarhadap Return on assestio,
hasil kesimpulan ini sesuai dengan penelitian tarilayang menyatakan adanya
hubungan antara kenaikan laba perusahaan dengaaik&en pada Capital
Expendituredari perusahaan.Adapun model dari persamaan régradalah :

SERO03 = 0.1334531328 + 0.8382717539*SER01

SER 03 merupakan Return on asseatio sehingga dari persamaan ini dapat
disimpulkan bahwa jika nilai darCapital investment ratigoun nihil maka akan
terdapat penambahan sebesar 0.133 pada nilai Retuasset ratio dari perusahaan
selanjutnya penambahan 1 satuan p2alaital investment ratioari perusahaan akan
membawa penambahan Return on ass#to sebesar 0.838 pada perusahaan Adapun
persamaan regresi ini memiliki nilai Adjusted R-amd sebesar 0.26 yang
mengindikasikan bahwa variabel yang kita teliti jeaskan penelitian sebesar 26%

dan sisanya dijelaskan oleh variabel lain.
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4.2.7.2Regresi kedua

Pada regresi yang kedua ini penulis selain inghhat pengaruh dari belanja modal
juga melihat pengaruh dari laba masa lalu terhdalag masa depan sehingga bisa
dibandingkan variabel independen manakah yang gpatiempengaruhi laba masa

depan perusahaan

Dependent Variable: SER03
Method: Least Squares
Date: 03/26/09 Time: 16:53

Sample: 1 30
Included observations: 30
Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
C 0.058384  0.044386  1.315362  0.1994
SERO01 0.699647  0.230006  3.041872  0.0052
SER02 0.930212 0.321930 2.889489  0.0075
R-squared 0.451623 Mean dependent var 0.226154
Adjusted R-squared 0.411003 S.D. dependent var 0.185605
S.E. of regression 0.142445  Akaike info criterion -0.965082
Sum squared resid 0.547846  Schwarz criterion -0.824962
Log likelihood 17.47623  F-statistic 11.11812
Durbin-Watson stat 1.541638 Prob(F-statistic) 0.000300

Hasil dari regresi ini menunjukkan bahwa ha@apital investment ratigSERO01)
dan Return on asseRatioperiode investasi (SER02) yang memiliki nilai diladn
tingkat kepercayaan 5 % yang berarti menolak HO demerima H1 sehingga
disimpulkan bahwa kedua variable tersebut memigkngaruh yang signifikan

terhadap Return on asseatio di periode performa

Disini teori bahwa laba masa lalu memiliki pengayaimg besar terhadap laba masa
depan benar benar terjadi walau dari persamaaresiegang kita dapat terlihat
bahwa belanja modal pun disini memiliki pengaruhgyaukup besar terhadap laba di
masa performa namun koefisien laba masa lampau lempg besar dibanding
koefisien belanja modal membuktikan teori yang &dsebut pada penelitian kali ini
Adapun model dari persamaan regresi ini adalah :

SERO03 = 0.6996474426*SER01 + 0.9302120951*SER02
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Dari persamaan diatas dapat disimpulkan bahwa wg#éag nihil pada variabel
Capital investment ratifSER01) dan Return on asseRatio periode investasi
(SERO02) tidak akan memberikan penambahan nilaidla fgeturn on assetRatio
periode performa (SERO03) karena hasil regresi yamgngindikasikan tidak
signifikannya probabilita dari konstanta sehingggka koefisiennya pun tidak akan
dimasukkan dalam model penelitian kali ini.selampat penambahan 1 satuan pada
Capital investment ratidSERO01) akan membawa penambahan sebesar 0.699 pada
Return on assetRatio periode performa (SER03) dimana jumlah ini lebécik
dibanding penambahan satu satuan Return onsaRaéibperiode investasi (SER02)
yang memberikan sumbangan sebesar 0.930 gadesets Ratiperiode performa
(SERO03).Hal ini sesuai dengan teori yang menyatdlesarnya pengaruh laba masa
lampau terhadap laba masa depan. Adapun persaragessirini memiliki nilai
Adjusted R-squared sebesar 0.41 yang mengindikasikhwa variabel yang kita

teliti menjelaskan penelitian sebesar 41% dan g&sdijelaskan oleh variabel lain.

4.3 Uji Asumsi

Karena penelitian ini menggunakan metode regreki Iobaer dan majemuk maka
penyakit-penyakit yang dapat membuat hasil regredak baik memiliki
kemungkinan untuk terjadi untuk itu kita perlu metes terhadap ketiga penyakit
tersebut
Berikut adalah tabel hasil dari persamaan regiasg pudah didapat :
Tabel 4.1
el Hasil Uji Asumsi

Regresi | heteroskedastis | Autokorelasi
EPANTN 0.353972 1724513
2 0.011167 1.599136
Portofolio 1 1 0.00133 2.135115
2 0.009253 2.21919
Portofolio 2 1 0.766951 1.67621
2 0.766013 1.881835
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Tabel 4.1
@&l Hasil Uji Asumsi

( Lanjutan)

Regresi | heteroskedastis | Autokorelasi

Porfofolio 3 1 0.588274 1.747915
2 0.708246 1.507454

Sektor 1 1 0.979439 1.789292
2 0.445757 1.610634

Sektor 2 1 0.652012 1.564583
2 0.26135 1.813673

Sektor 3 1 0.675104 2.018901
2 0.80816 1.541638

Sumber : Hasil Olahan Penulis

4.3.1 Autokorelasi

Disini kita akan menguji adanya autokorelasi didak dengan menggunakan angka
DW stat yang sudah tersedia dalam setiap hasgsedan kesimpulannya dari semua
persamaan regresi yang ada pada kisaran angka dvi-&-2.5 dimana hal ini
mengindikasikan bahwa pada semua persamaan rg@megiada dalam penelitian
kali ini tidak terdapat indikasi adanya penyakitakorelasi

4.3.2 Multikolineritas

Disini kita akan menguji ada atau tidaknya mulikeritas dengan melihat angka t
statistic dan membandingkannya dengan nilai Adjusiesquared nya pada
persamaan regresi yang ada dimana dari semuan@asaegresi yang ada tidak
terdapat angka t statistic yang bertentangan dendan Adjusted R-squared nya
sehingga dalam penelitian kali ini dapat disimpaolkehwa pada penelitian kali ini

tidak terdapat penyakit multikolineritas

4.3.3 Heteroskedastis

Disini kita akan menguji ada tidaknya heteroskedadtngan melakukan wvhite

heteroscedasticitydengancross termkarena sedikitnya variabel independen yang
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ada.dan dari persamaan regresi yang ada setelalakukeh tes white
heteroscedasticitynaka didapat bahwa terdapat beberapa persamagmmemiliki
probabilita dibawah tingkat kepercayaan 2,5% nam@ngan menggunakanhite
Heteroscedasticity-Consistent Standard Error and/&i@ance makastandarderror
sudah mempertimbangkan dampak dari heteroskedastisbnsekuensinya adalah
uji hipotesis (inferensi) yang dilakukan akan tetapid dan menghasilkan parameter
yang konsisten namun bukan merupakan parameter pahgg efisien karena
terdapat parameter lain yang memiliki variarsor yang lebih rendah Karena uji
hipotesis yang diajukan hanya ingin melihat hubungatara variabel dependen
dengan variabel independen, maka fakta bahwa pteamjang dihasilkan bukan

merupakan parameter yang paling efisien, tidak akanjadi masalah.(Indra,2009)

4.4 Hasil Penelitian

Berikut adalah kesimpulan dari hasil persamaaresegang didapat
1. Terdapat hubungan antatapital Expendituredengan laba perusahaan masa

depan pada sampel 90 perusahaan manufaktur.

2. Terdapat hubungan anta@apital Expendituredan laba perusahaan masa
investasi dengan laba perusahaan masa depan pagel 20 perusahaan

manufaktur.

3. Terdapat hubungan antaCapital Expendituralengan laba perusahaan masa
depan pada sampel 30 perusahaan portofolio 1.

4. Terdapat hubungan antafapital Expendituredan laba perusahaan masa
investasi dengan laba perusahaan masa depan pagel s20 perusahaan

portofolio 1.

5. Terdapat hubungan antaCapital Expendituradlengan laba perusahaan masa

depan pada sampel 30 perusahaan portofolio 2.
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6. Terdapat hubungan anta@apital Expendituredan laba perusahaan masa
investasi dengan laba perusahaan masa depan pagel s20 perusahaan

portofolio 2.

7. Terdapat hubungan antaCapital Expendituredengan laba perusahaan masa
depan pada sampel 30 perusahaan portofolio 3.

8. Terdapat hubungan anta@apital Expendituredan laba perusahaan masa
investasi dengan laba perusahaan masa depan pagel s20 perusahaan

portofolio 3.

9. Terdapat hubungan antaCapital Expendituralengan laba perusahaan masa

depan pada sampel 30 perusahaan sektor 1 yaiteksobaneka industria.

10.Terdapat hubungan antatapital Expenditurelengan laba perusahaan masa
depan pada sampel 30 perusahaan sektor 1 yaiteksabsineka industri
namun disini tidak terdapat adanya hubungan amddwa perusahaan masa

investasi dengan laba perusahaan masa depan.

11.Terdapat hubungan antaCapital Expenditurelengan laba perusahaan masa
depan pada sampel 30 perusahaan sektor 2 yaiteksobsndustri barang

konsumsi.

12.Terdapat hubungan anta@apital Expendituredan laba perusahaan masa
investasi dengan laba perusahaan masa depan pagel s20 perusahaan
sektor 2 yaitu subsektor industri barang konsumsi.

13.Terdapat hubungan antaCapital Expenditurelengan laba perusahaan masa
depan pada sampel 30 perusahaan sektor 3 yaiteksabsdustri dasar dan

kimia.

14.Terdapat hubungan anta@apital Expendituredan laba perusahaan masa
investasi dengan laba perusahaan masa depan pagel s20 perusahaan

sektor 3 yaitu subsektor industri dasar dan kimia.
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Dari hasil yang didapat dapat disimpulkan bahwainilari Capital Expenditure
perusahaan berpengaruh terhadap laba perusahaamepas dimana hal ini terlihat
dengan signifikannya hasil dari ke 14 persamaaresegang diuji, kemudian untuk
mengecek teori yang menyatakan adanya pengaruhmaba investasi perusahaan
terhadap laba masa depan maka penulis juga memegbaesi yang menyertakan
variabel independen laba masa investasi perusalamhasilnya pun sebagian besar
laba masa lalu perusahaan berpengaruh pada laleadeean perusahaan walau pada
sektor 1 yaitu subsektor aneka industri laba maseesiasi perusahaan tidak
berpengaruh pada laba masa depan perusahaan senientesil dari regresi yang
dilakukan pun menunjukkan bahwa koefisien daapital Expenditureebih besar
pengaruhnya terhadap laba masa depan perusahaan a@h dua regresi yang
mengindikasikan besarnya angka laba masa invgstassahaan dibandir@apital
Expenditurenamun hasil ini menunjukkan adanya perbedaan dengsil penelitian
dari Ching-Hai Jiang, Hsiang-Lan Chen dan Yen-Shbogng pada perusahaan
manufaktur di Taiwan yang menunjukkan pengaruh ysamgat besar dari laba masa
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