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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk memahami dan mengkaji apakah terdapat dampak 

profitabilitas dari kebijakan pemerintah terhadap perusahaan sub sektor kelapa 

sawit yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia rentan waktu 2020-2023. Penelitian 

ini merupakan penelitian kuantitatif dengan sampel sebanyak 8 (Delapan) 

perusahaan. Sumber data menggunakan data sekunder yang diperoleh melalui 

laman web Bursa Efek Indonesia. Teknik analisis data menggunakan analisis 

komparantif dengan uji Statistik Deskriptif, Uji Paired Sample T test dan 

profitabilitas yang di hitung menggunakan rasio profitabilitas. 

Kata Kunci: Kebijakan Larangan Ekspor, Profitabilitas 

 

Analysis of the Impact of the Export Ban on the Profitability of 

Palm Oil Sub-Sector Companies on the Indonesia Stock Exchange 

in 2020-2023 

 

ABSTRACT 

 
This study aims to understand and examine whether there is an impact on the 

profitability of government policies on palm oil sub-sector companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange for the period 2020-2023. This research is a quantitative 

study with a sample of 8 (eight) companies. The data source uses secondary data 

obtained through the Indonesia Stock Exchange web page. The data analysis 

technique uses comparative analysis with Descriptive Statistics test, Paired Sample 

T test and profitability calculated using profitability ratios. 

 

Keywords:  Downstream Export Ban Policy, Profitability 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang Penelitian 

Hilirisasi adalah program yang bertujuan untuk mengoptimalkan produk 

bahan mentah menjadi barang yang lebih bernilai bagi konsumen. Program 

hilirisasi atau downstreaming merupakan langkah yang sangat efektif untuk 

mengembangkan produk-produk yang memiliki nilai jual yang lebih tinggi, selain 

itu, program ini dapat membuka lapangan pekerjaan yang luas di daerah-daerah 

pusat industri itu berjalan. Kebijakan hilirisasi di Indonesia diterapkan pada tahun 

2015 dan terus dilanjutkan hingga saat ini, Larangan ekspor bahan baku minyak 

goreng dan turunannya Mulai 28 April 2022 pukul 00.00 WIB, pemerintah resmi 

menerapkan kebijakan pelarangan ekspor produk minyak sawit mentah atau crude 

palm oil (CPO),  minyak sawit merah atau red palm oil (RPO), palm oil mill effluent 

(POME), serta refined, bleached, deodorized (RBD) palm olein dan used cooking 

oil melalui Permendag Nomor 22 Tahun 2022 tentang Larangan Sementara Ekspor 

CPO dan turunannya dilansir dari setkab.go.id. 

Disamping itu dengan diterapkan nya juga kebijakan perdagangan 

internasional yakni pungutan ekspor produk kelapa sawit sesuai Peraturan Menteri 

Keuangan (PMK) Nomor 76/PMK.05/2021 yang berisi batas pengenaan tarif 

progresif berubah yang semula pada harga CPO US$670/MT menjadi US$750/MT. 

“Apabila harga CPO di bawah atau sama dengan US$750/MT, maka tarif pungutan 

ekspor tetap, yaitu misalnya untuk tarif produk crude adalah sebesar US$55/MT. 

Selanjutnya, setiap kenaikan harga CPO sebesar US$50/MT, maka tarif pungutan 

ekspor naik sebesar US$20/MT untuk produk crude, dan US$16/MT untuk produk 

turunan sampai harga CPO mencapai US$1000. Apabila harga CPO di atas 

US$1000, maka tarif tetap sesuai tarif tertinggi masing- masing produk,” jelas Eddy 

Aburrachman, Direktur Utama BPDPKS dilansir dalam siaran pers Kementrian 

Keuangan RI, dengan kebijakan ini perusahaan kelapa sawit harus membatasi 

ekspornya untuk menekan biaya pungutan ekspor untuk penjualan dan berdampak 

pada profitabilitas perusahaan kelapa sawit (ekon.go.id, 2024) . 
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Keberhasilan suatu perusahaan dapat dinilai dari cara Perusahaan tersebut 

menghasilkan keuntungan karena dengan itu perusahaan dapat dikatakan memiliki 

kinerja yang baik. Untuk mengukur kinerja suatu perusahaan, digunakan rasio 

profitabilitas (Kasmir, 2019). Dengan menggunakan rasio profitabilitas, dapat 

diketahui perkembangan perusahaan dari tahun ke tahun. Rasio profitabilitas 

memiliki tingkat efektivitas manajemen dimana ditunjukkan oleh laba yang 

dihasilkan dari tingkat penjualan dan pendapatan investasi. Rasio profitabilitas 

dapat diukur dari beberapa aspek yakni Net Profit Margin (NPM), Return on Asset 

(ROA) dan Return on Equity (ROE)  

Net Profit Margin (NPM) digunakan untuk mengukur pendapatan bersih 

perusahaan atas penjualan Kemudian, Return on Asset (ROA) merupakan Teknik 

analisa yang bersifat menyeluruh, karena mengukur kemampuan perusahaan 

dengan menggumanakan keseluruhan Aset yang dimiliki untuk menghasilkan 

keuntungan (Sri Dewi Nurkomalasyari, 2022). ROA berperan bagi perusahaan 

untuk mengevaluasi efektivitas dan efisiensi dalam mengelola seluruh aset yang 

dimilikinya. Return on Equity (ROE) berfungsi untuk mengukur laba bersih setelah 

pajak dengan modal sendiri (Kasmir, 2019). ROE digunakan oleh pemegang saham 

untuk mengetahui efektivitas dan efisiensi pengelolaan modal sendiri yang 

dilakukan oleh perusahaan. 

Sebagai salah satu negara dengan sumber daya alam yang melimpah, 

minyak sawit menjadi salah satu kontributor utama dalam sektor perkebunan dan 

ekspor negara. Dalam upaya untuk meningkatkan nilai tambah produk dalam negeri 

serta mengurangi ketergantungan pada impor, industri minyak sawit memiliki peran 

penting dan strategis, selain menjadi penghasil devisa bagi Indonesia juga sebagai 

pendorong ekonomi kerakyatan yang mampu menyerap banyak tenaga kerja. 

Indonesia merupakan daerah tropis yang membuat perkebunan kelapa sawit tumbuh 

subur di negara ini, perkebunan kelapa sawit di Indonesia tersebar hampir di seluruh 

pulau. Perkebunan kelapa sawit Indonesia berkembang cepat serta mencerminkan 

adanya revolusi perkebunan sawit. Perkebunan kelapa sawit Indonesia berkembang 

di 22 provinsi dari 33 provinsi di Indonesia. Dua pulau utama sentra perkebunan 

kelapa sawit di Indonesia adalah Sumatra dan Kalimantan. Sekitar 90% perkebunan 
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kelapa sawit di Indonesia berada di kedua pulau sawit tersebut, dan kedua pulau itu 

menghasilkan 95% produksi minyak sawit mentah (crude palm oil/CPO) Indonesia 

(Jan Horas V. Purba, 2017). 

Kelapa sawit merupakan salah satu komoditas hasil perkebunan yang 

mempunyai peran cukup penting dalam kegiatan perekonomian di Indonesia karena 

kemampuannya menghasilkan minyak nabati yang banyak di butuhkan oleh sektor 

industri. Sifatnya yang tahan oksidasi dengan tekanan tinggi dan kemampuannya 

melarutkan bahan kimia yang tidak larut oleh bahan pelarut lainnya, serta daya 

melapis yang tinggi membuat minyak kelapa sawit dapat digunakan untuk beragam 

peruntukan, diantaranya yaitu untuk minyak masak, minyak industri, maupun 

bahan bakar (biodiesel), indonesia mempunyai potensi yang besar untuk 

memasarkan minyak sawit dan inti sawit baik di dalam maupun luar negeri. Pasar 

potensial yang akan menyerap pemasaran minyak sawit Crued Palm Oil (CPO) dan 

minyak inti sawit Palm Kernel Oil (PKO) adalah industry fraksinasi/rafinasi 

(terutama industri minyak goreng), lemak khusus (cocoa butter substitute), 

margarine/shorterning, oleochemical, dan sabun mandi (V. Debora Saragih, 2018). 

Selama periode 2020-2023, implementasi kebijakan larangan ekspor 

tersebut tidak hanya mempengaruhi proses produksi dan pemasaran perusahaan 

kelapa sawit, tetapi juga berpotensi memberikan dampak signifikan terhadap 

profitabilitas perusahaan-perusahaan tersebut. Oleh karena itu, untuk memahami 

implikasi dari kebijakan hilirisasi terhadap profitabilitas perusahaan sub sektor 

Kelapa Sawit di Bursa Efek Indonesia (BEI), diperlukan analisis yang 

komperhensif. Dengan memahami dampak dari kebijakan larangan ekspor terhadap 

profitabilitas perusahaan-perusahaan kelapa sawit, pemangku kepentingan dapat 

mengambil langkah-langkah strategis untuk mengoptimalkan kinerja bisnis 

mereka, serta memberikan kontribusi yang lebih besar terhadap pertumbuhan 

ekonomi nasional. Oleh karena itu, “Analisis Dampak Kebijakan Larangan 

Ekspor Terhadap Profitabilitas Perusahaan Sub Sektor Kelapa Sawit Di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023” menjadi penting untuk dilakukan. 



 

4 
 Politeknik Negeri Jakarta 

1.2. Perumusan Masalah 

Prospek  sektor  sawit  sangat  menggiurkan.  Disamping  itu  fakta  

menunjukan  banyak orang  terkaya  di  Indonesia  menggeluti  bisnis  sawit.  

Pasalnya,  margin  sektor  industri  sawit sangat menguntungkan,  sedikitnya 

mencapai 40%.  Permintaan terhadap komoditas ini tidak akan  turun,  justru  akan  

terus  meningkat.  Pertumbuhan  itu  mengakibatkan  pertumbuhan industri yang 

besar khususnya kelapa sawit, karena sawit yang paling produktif, namun dengan 

adanya kebijakan hilirisasi dan larangan ekspor membuat perusahaan-perusahaan 

kelapa sawit mengkaji kinerja keuangannya. 

Untuk memastikan perusahan-perusahaan yang bergerak di bisnis sawit 

berpengaruh atau  tidak atas dampak hilirisasi larangan ekspor pemerintah,  perlu  

dilakukan  analisis  dari  kinerja  keuangan  sebelum dan sesudah kebijakan hilirisasi 

larangan ekspor. Rasio keuangan bisa diterapkan guna penilaian keberhasilan suatu 

perusahaan. Rasio  profitabilitas merupakan rasio keuangan  yang  sangat  sering  

diterapkan.  Untuk  itu  dibutuhkan  informasi  keuangan  dalam bentuk  data  

keuangan  yang  diberikan  pada  bentuk  laporan  keuangan  perusahaan  untuk 

menganalisis rasio keuangan. Beberapa ukuran keuangan, seperti rasio ROA, ROE, 

NPM. 

Berdasarkan   latar   belakang   diatas   maka   ditemukan rumusan masalah  

untuk mengetahui dampak kebijakan larangan ekspor untuk sub sektor Kelapa 

Sawit terhadap profitabilitas sub sektor kelapa sawit di bursa efek Indonesia. 

1.3. Pertanyaan Penelitian 

Berikut ini adalah pertanyaan penelitian, yang didasarkan pada informasi 

latar belakang masalah yang telah disebutkan sebelumnya: 

1. Bagaimana Net Profit Margin sebelum dan sesudah diterapkannya kebijakan 

larangan ekspor untuk sub sektor Kelapa Sawit di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2020-2023? 

2. Bagaimana Return On Asset sebelum dan sesudah diterapkannya kebijakan 

larangan ekspor terhadap profitabilitas sub sektor Kelapa Sawit di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2020-2023? 
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3. Bagaimana Return On Equity sebelum dan sesudah diterapkannya kebijakan 

larangan ekspor terhadap profitabilitas sub sektor Kelapa Sawit di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2020-2023? 

1.4. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan penelitian yang telah diuraikan, maka tujuan dari penelitian ini 

antara lain: 

1. Menganalisis dan mendeskripsikan dampak Net Profit Margin sebelum dan 

sesudah kebijakan larangan ekspor untuk sub sektor kelapa sawit yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020-2023. 

2. Menganalisis dan mendeskripsikan dampak Return On Assets sebelum dan 

sesudah kebijakan larangan ekspor untuk sub sektor kelapa sawit yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020-2023. 

3. Menganalisis dan mendeskripsikan dampak Return On Equity sebelum dan 

sesudah kebijakan larangan ekspor untuk sub sektor kelapa sawit yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020-2023. 

1.5. Manfaat Penelitian  

 Penelitian yang dilakukan oleh peneliti diharapkan dapat memberikan 

kontribusi dalam aspek teoritis maupun aspek praktis, yaitu: 

 

1. Manfaat Teoritis  

Manfaat Teoritis penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangan 

ilmiah dalam pemahaman kebijakan hilirisasi larangan ekspor dan menambah 

wawasan baru bagaimana perbedaan profitabilitas perusahaan atas dampak 

kebijakan hilirisasi pemerintah. 

2. Manfaat Praktis 

Manfaat Praktis ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan  

perusahaan sub sektor kelapa sawit dalam mengenali pentingnya melakukan 

perbaharuan kebijakan perusahaan atas kebijakan pemerintah khususnya untul 

mendukung keberlanjutan kebijakan hilirisasi di indonesia, perusahaan dapat 
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memperbaiki kinerja, dan meningkatkan nilai perusahaan untuk meningkatkan 

kepercayaan terhadap investor maupun stakeholder. 

1.6 Sistematika Penulisan 

Penelitian yang berjudul “Analisis dampak kebijakan hilirisasi larangan 

ekspor terhadap profitabilitas  perusahaan sub sektor Kelapa Sawit di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2020-2023” ditulis secara sistematis sebagai berikut: 

 

BAB I  PENDAHULUAN 

Bab ini menjelaskan tentang latar belakang dari topik pembahasan 

penelitian. Latar belakang menjelaskan terkait dampak hilirisasi pada profitabilitas 

perusahaan, terdapat perumusan masalah yang menjelaskan apakah kebijakan 

hilirisasi larangan ekspor pemerintah berpengaruh signifikan pada perusahaan 

subsector Kelapa sawit. Dari rumusan masalah timbul pertanyaan dan tujuan 

mengenai penelitian, yaitu untuk mengidentifikasi dampak dari kebijakan hilirisasi 

terhadap profitabilitas perusahaan. Manfaat penelitian baik bersifat teori maupun 

praktis, serta sistematika dalam penulisan. 

 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini menjelaskan tentang kebijakan hilirisasi larangan ekspor dan rasio 

profitabilitas untuk menghitung dampak kebijakan hilirisasi larangan ekspor pada 

profitabilitas Perusahaan sub sektor kelapa sawit di Bursa Efek Indonesia tahun 

2019-2023. Selain itu bab ini berisi penelitian terdahulu yang digunakan dan 

kerangka pemikiran. 

 

BAB III METODE PENELITIAN 

Bab ini menjelaskan tentang jenis penelitian komparantif dengan subjek 

perusahaan kelapa sawit yang terdaftar di BEI selama 2020-2023 dan objek 

penelitian unsur-unsur pada laporan keuangan,  metode penentuan sampel dengan 

menggunakan purposive sampling, jenis data adalah kuantitatif dan sumber data 
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adalah sekunder, metode pengumpulan data adalah dokumentasi dan metode 

analisis data menggunakan rasio profitabilitas. 

 

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menjelaskan tentang hasil dari analisis dampak kebijakan hilirisasi 

larangan ekspor pada profitabilitas pada perusahaan kelapa sawit yang terdaftar di 

BEI dengan menggunakan rasio profitabilitas. 

 

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN 

Bab ini menjelaskan kesimpulan dari penelitian ini diasumsikan kebijakan 

hilirisasi pemerintah berpengaruh pada profitabilitas perusahaan kelapa sawit. 

Selain itu, peneliti mencantumkan saran untuk pemerintah agar membuat suatu 

kebijakan yang tepat sasaran dan untuk perusahaan di sektor tersebut untuk 

melakukan perbaharuan atas kebijakan pemerintah tersebut. 
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BAB V 

PENUTUP 

5.1. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dipaparkan pada bab 4, penelitian 

ini dilakukan untuk melihat apakah terdapat pengaruh secara signifikan pada 

profitabilitas Perusahaan subsector kelapa sawit sebelum dan setelah kebijakan 

larangan ekspor yang diukur menggunakan rasio NPM, ROA, ROE yang terhitung 

selama 4 tahun, yaitu dua tahun sebelum dan dua tahun sesudah kebijakan larangan 

ekspor. Dapat kesimpulan bahwa hasil penelitian kebijakan Perusahaan kelapa 

sawit yang diukur menggunakan rasio NPM, ROA, ROE dan di uji menggunakan 

uji Paired Sample T-test sebelum dan setelah kebijakan larangan ekspor 

berpengaruh namun tidak berdampak signifikan karena nilai signifikasi rasio 

tersebut  lebih besar dari 0,05. Maka, hal ini menggambarkan bahwa: 

1.  Rasio NPM (Net Profit Margin) 

Kebijakan larangan ekspor tidak memberikan dampak signifikan terhadap 

rasio NPM perusahaan subsektor kelapa sawit. Meskipun ada perubahan 

dalam margin keuntungan bersih sebelum dan setelah kebijakan diterapkan, 

perbedaannya tidak cukup besar untuk dianggap signifikan secara statistik, 

karena nilai signifikansi lebih besar dari 0,05. 

2.  Rasio ROA (Return on Assets) 

Rasio ROA juga menunjukkan bahwa tidak ada dampak signifikan dari 

kebijakan larangan ekspor pada profitabilitas aset perusahaan kelapa sawit. 

Hasil uji Paired Sample T-test menunjukkan bahwa perubahan dalam 

pengembalian aset sebelum dan setelah kebijakan tidak signifikan, dengan 

nilai signifikansi lebih besar dari 0,05. 
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3.   Rasio ROE (Return on Equity) 

Serupa dengan rasio NPM dan ROA, rasio ROE tidak menunjukkan dampak 

signifikan dari kebijakan larangan ekspor terhadap pengembalian ekuitas 

perusahaan kelapa sawit. Perbedaan dalam pengembalian ekuitas sebelum 

dan setelah kebijakan juga tidak signifikan secara statistik, karena nilai 

signifikansi yang lebih besar dari 0,05. 

 

5.2. Saran 

5.2.1. Saran Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian selanjutnya disarankan untuk melakukan penelitian lanjutan 

dengan sampel yang lebih besar atau dalam kontens industry yang berbeda untuk 

memperkuat temuan-temuan yang ada dan melihat apakah hasil yang sama dapat 

diaplikasikan secara umum. Serta mengkaji lebih lanjut mengenai factor-faktor lain 

yang mempengaruhi hubungan antara kebijakan larangan ekspor dan profitabilitas 

Perusahaan, seperti budaya pasar, kebijakan terkait, atau kondisi pasar. 

5.2.2. Saran Bagi Perusahaan 

Dalam menghadapi kebijakan larangan ekspor, Perusahaan subsector kelapa 

sawit perlu beradaptasi melalui beberapa strategi kunci. Investasi dalam teknologi 

pengolahan dan infrastruktur yang efisien sangat penting untuk menekan biaya 

produksi dan meningkatkan kualitas produk hilir. Diversifikasi produk, seperti 

pengembangan kosmetik dan bahan bakar nabati, dapat mengurangi ketergantungan 

pada satu jenis produk dan membuka pasar baru. Peningkatan kualitas dan 

sertifikasi internasional akan meningkatkan daya saing global. membangun 

kemitraan strategis dengan Perusahaan lain dan pengembangan sumber daya 

manusia melalui pelatihan juga akan memperkuat posisi Perusahaan dipasar.  

Efisiensi operasional dan manajemen resiko yang efektif sangat penting 

dalam mengelola biaya dan menghadapi tantangan regulasi. Strategi pemasaran 

yang kuat dan branding akan meningkatkan permintaan dan kesaradan terhadap 
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produk hilir. Investasi dalam penelitian dan pengembangan (R&D) serta analisis 

pasar yang rutin memungkinkan Perusahaan untuk berinovasi dan beradaptasi 

sesuai kebutuhan konsumen. Dengan menerapkan strategi-strategi ini, Perusahaan 

kelapa sawit dapat memanfaatkan kebijakan larangan ekspor untuk meningkatkan 

nilai tambah, efisiensi operasional, dan profitabilitas jangka Panjang. 
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Lampiran 1 Laporan Laba Rugi PT Astra Agro Lestari Tbk 
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Lampiran 2 Laporan Posisi Keuangan PT Astra Agro Lestari Tbk  
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Lampiran 3 Laporan Posisi Keuangan PT Astra Agro Lestari Tbk 
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Lampiran 4 Peraturan Mentri Perdagangan Republik Indonesia 
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Lampiran 5 Hasil Perhitungan Net Profit Margin (NPM) 

 

Lampiran 6 Hasil Perhitungan Return On Equity (ROE) 

 

Lampiran 7 Hasil Perhitungan Return On Asset (ROA) 

2020 2021 2022 2023

1 AALI 5% 8% 8% 5%

2 ANDI -4% -1% -3% -25%

3 ANJT 1% 15% 8% 1%

4 CSRA 29% 12% 34% 17%

5 LSIP 20% 23% 23% 18%

6 PSGO 3% 12% 13% 27%

7 PNGO 5% 9% 9% 9%

8 TBLA 6% 5% 5% 4%

NPM

Sebelum Sesudah
No Kode Perusahaan 

2020 2021 2022 2023

1 AALI 5% 10% 8% 5%

2 ANDI 4% -1% -5% -31%

3 ANJT 1% 9% 5% 0,4%

4 CSRA 13% 33% 34% 13%

5 LSIP 7% 11% 9% 7%

6 PSGO 2% 15% 15% 25%

7 PNGO 15% 30% 24% 24%

8 TBLA 12% 12% 12% 7%

ROE

No Kode Perusahaan 
Sebelum Sesudah

2020 2021 2022 2023

1 AALI 3% 7% 6% 4%

2 ANDI 2% -1% -2% -15%

3 ANJT 0% 6% 4% 0,4%

4 CSRA 5% 15% 18% 8%

5 LSIP 6% 9% 8% 6%

6 PSGO 1% 6% 1% 13%

7 PNGO 6% 13% 11% 13%

8 TBLA 4% 4% 3% 2%

ROA

No Kode Perusahaan 
Sebelum Sesudah
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Lampiran 8 Hasil Uji Statistik Deskriptif Sebelum Kebijakan 
 

Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
NPM Sebelum 16 -.39 .29 .0713 .14764 
ROA Sebelum 16 -.01 .15 .0499 .04331 
ROE Sebelum 16 -.13 .33 .1023 .10762 
Valid N (listwise) 16     
 

Lampiran 9 Hasil Uji Statistik Deskriptif Sesudah Kebijakan 

Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
NPM Sedudah 16 -.25 .34 .0946 .13535 
ROA Sesudah 16 -.15 .18 .0503 .07561 
ROE Sesudah 16 -.31 .34 .0966 .14777 
Valid N (listwise) 16     
 

Lampiran 10 Hasil Uji Prepaid Sample Test 

Paired Samples Test 

 

Paired Differences t df 
Sig. (2-
tailed) 

Mean 

Std. 
Deviati

on 
Std. Error 

Mean 

95% Confidence 
Interval of the 

Difference    
Lower Upper    

Pair 1 NPM 
Sebelum - 
NPM 
Sedudah 

-
.0233

1 

.12814 .03204 -.09160 .04497 -.728 15 .478 

Pair 2 ROA 
Sebelum - 
ROA 
Sesudah 

-
.0003

9 

.06691 .01673 -.03605 .03526 -.024 15 .982 

Pair 3 ROE 
Sebelum - 
ROE 
Sesudah 

.0057
5 

.10917 .02729 -.05242 .06392 .211 15 .836 

 


