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BAB |11
METODE PENELITIAN

A. Gambaran Umum Objek Penelitian
Objek penelitian yang digunakan di dalam penelitian ini adalah perusahaan-

perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia dan termasuk dalam Indeks
Kompas 100 selama periode 2009-2011 yang tidak termasuk dalam kategori
perbankan dan jasa keuangan lainnya. Laporan keuangan tahunan yang diteliti adalah
laporan keuangan untuk periode dari 1 Januari hingga 31 Desember tahun 2009,
2010 dan 2011 yang telah diaudit.

Indeks Kompas 100 merupakan indeks yang terdiri dari 100 saham
perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia yang dipilih berdasarkan
pertimbangan likuiditas dan kapitalisasi pasar dengan Kriteria-kriteria yang sudah
ditentukan. Review dan penggantian saham dalam indeks Kompas 100 dilakukan
setiap 6 bulan.

B. Metode Penelitian
Penelitian ini merupakan jenis penelitian causal study, yaitu suatu penelitian yang

dilakukan untuk melihat hubungan sebab akibat (melihat apakah terdapat pengaruh
yang signifikan atau tidak) antar variabel-variabel penelitian (Sekaran, 2010).
Variabel independen dari penelitian ini adalah keputusan investasi, keputusan

pendanaan, kebijakan dividen, dan profitabilitas, dengan nilai perusahaan sebagai
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variabel dependen. Penelitian ini bersifat ex-post facto, yang artinya adalah bahwa

data dikumpulkan setelah semua kejadian berlalu.

C. Variabel Penelitian
Terdapat 2 jenis variabel dalam penelitian ini, yaitu variabel dependen dan variabel

independen yang diukur dengan menggunakan skala rasio. Definisi operasional dari
variabel yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu:

1. Variabel Dependen

Variabel dependen ialah variabel yang menjadi tujuan utama dari suatu penelitian
yang dilakukan (Sekaran, 2010). Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai
perusahaan.

Nilai perusahaan adalah nilai yang bersedia dibayarkan oleh investor ketika
mereka ingin memiliki kepemilikan di perusahaan tersebut, nilai perusahaan akan
tercermin dari harga pasar sahamnya. Dalam penelitian ini, nilai perusahaan diukur
dengan menggunakan Price to book value (PBV).

PBV merupakan rasio keuangan yang dapat mengukur seberapa besar pasar
menghargai nilai buku suatu perusahaan. Menurut Brigham dan Houston (2001)

dalam Ningsih dan Indarti (2010), PBV dirumuskan sebagai berikut:

_harga pasar saham

nilai buku saham

Keterangan:

PBV : Price Book Value
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Harga pasar saham : rata-rata harian harga penutupan saham selama tahun 2009-2011
Dengan perhitungan nilai buku saham (book value per share) menurut

Sugiono (2009):

27 total ekuitas
~ jumlah lembar saham

Keterangan:
BVS : book value per share
Total Ekuitas - total ekuitas perusahaan

Jumlah lembar saham : jumlah lembar saham yang beredar

2. Variabel Independen

Variabel independen adalah variabel yang memberikan pengaruh terhadap variabel
dependen baik itu secara positif maupun negatif (Sekaran, 2010). Variabel
independen dalam penelitian ini adalah:

a) Keputusan Pendanaan

Keputusan pendanaan merupakan keputusan suatu perusahaan untuk membiayai
investasi mereka. Keputusan ini bersifat strategis bagi manajemen perusahaan.
Dikatakan strategis karena keputusan ini berdampak pada kelangsungan usaha, daya

saing perusahaan, pengelolaan keuangan dan aliran kas, serta image perusahaan

Pengaruh Keputusan..., Dani Sutanto, FB UMN, 2014



khususnya di pasar keuangan. Dalam penelitian ini, keputusan pendanaan diukur
dengan menggunakan debt to total asset (DAR) dan debt equity ratio (DER). Debt to
total asset merupakan rasio yang menghitung seberapa besar aset perusahaan dibiayai
oleh utang. Menurut Ogolmagai (2013) rumus untuk menghitung debt to asset ratio

adalah sebagai berikut:

: totatdebt
debt to asset ratio = ———
total asset

Keterangan:

Total Debt = total utang
Total Asset = total aset

Debt to equity ratio merupakan rasio yang mengukur seberapa besar perusahaan
dibiayai oleh hutang. Brigham dan Houston (2001) dalam Wijaya dan Wibawa (2010)

merumuskan debt to equity ratio sebagai berikut:

) total hutang
debt to equty ratio = ———————
total ekuitas

b) Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen merupakan keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan
dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau akan ditahan dalam bentuk
laba ditahan guna pembiayaan investasi di masa datang. Dalam penelitian ini,

keputusan investasi diukur dengan menggunakan Dividend Payout Ratio (DPR).

Pengaruh Keputusan..., Dani Sutanto, FB UMN, 2014



Dividend Payout Ratio (DPR) mengukur persentase dari laba yang didistribusikan
dalam bentuk dividen tunai. Dividend Payout Ratio (DPR) menurut Brigham dan

Houston (2001) dalam Wijaya dan Wibawa (2010), dihitung dengan rumus berikut:

Dividend Per Share
Earning Per Share

Dividend Payout ratio =

Keterangan:

DPR = dividend payout ratio
Dividend Per Share = dividen per lembar saham
Earning Per Share = laba per lembar saham

Menurut Kieso, et.al (2011) rumus untuk menghitung EPS adalah sebagai berikut:

EpS — Net income — Prefered Dividends
~ Weighted — averageordinarysharesoutstanding
Keterangan:
Net Income : Laba yang diartibusikan ke entitas induk
Prefered Dividend : Dividen yang dibagikan kepada para pemegang saham

istimewa
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Weighted — average ordinary shares outstanding (WAQOS) : jumlah rata — rata
tertimbang saham

Menurut Weygandt, et. al (2013) rumus untuk menghitung WAOS adalah:

outstanding shares i + outstanding sharesi — 1

7 A =
WAOS >

Keterangan :
Outstanding shares i : Jumlah saham beredar pada akhir tahun i

Outstanding shares i-1 : Jumlah saham beredar pada awal tahun i

¢) Profitabilitas

Profitabilitas adalah ukuran kemampuan perusahaan perorangan atau badan untuk
menghasilkan laba dengan memperhatikan modal yang digunakan. Dalam penelitian
ini, profitabilitas diukur dengan menggunakan Return on Asset (ROA). ROA adalah
rasio -yang menunjukkan seberapa besar perusahaan-mampu menggunakan aset
mereka untuk menghasilkan laba. Rasio ini menjelaskan seberapa efektif suatu
perusahaan memanfaatkan semua asset yang dimilikinya untuk menghasilkan laba.

Menurut Weygandt, et. al (2013), rumus untuk menghitung ROA adalah:

Net income

Return on Assets =
Average Assets
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Keterangan:
Net Income  : Laba bersih tahun berjalan
Average Assets : Rata-rata nilai aset,
Menurut Weygandt, et. al (2013), rumus untuk menghitung average asset

adalah:

Total Assets ; + Total Assets;_4
2

Average Assets =

Keterangan:
Total Assets; : Total aset pada tahun t

Total Assets t; : Total aset pada 1 tahun sebelum tahun t

D.Teknik Pengumpulan Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang berupa data
keuangan perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam indeks Kompas 100 untuk
tahun 2009 hingga 2011. Data yang dibutuhkan dalam penelitian ini adalah laporan
keuangan yang telah diaudit oleh auditor independen dan laporan tahunan
perusahaan. Data sekunder yang dikumpulkan diperoleh dari www.idx.co.id untuk
data laporan keuangan dan laporan tahunan dan yahoo.finance.com untuk data harga

saham.
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E.Teknik Pengambilan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang termasuk dalam indeks

Kompas 100 pada periode 2009 hingga 2011. Pemilihan sampel dalam penelitian ini

menggunakan metode purposive sampling. Menurut Sekaran (2010), purposive

sampling adalah teknik pengambilan sampel berdasarkan Kriteria-kriteria tertentu
yang telah ditetapkan. Kriteria yang digunakan dalam penelitian ini adalah:

1. Perusahaan yang secara berturut-turut termasuk dalam indeks Kompas 100
periode 2009-2011 edisi review Februari dan Agustus dan yang tidak termasuk di
dalam kategori perbankan dan jasa keuangan lainnya.

2. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan per 31 Desember dalam mata
uang Rupiah serta telah diaudit oleh auditor independen pada periode 2009-2011.

3. Perusahaan yang memperoleh laba positif selama periode 2009-2011.

4. Perusahaan yang tidak melakukan share split selama periode 2009-2011

5. Perusahaan yang membagikan dividen dalam bentuk dividen tunai secara

berturut-turut selama periode 2009-2011.

F. Teknik Analisis Data

1. Statistik Deskriptif

Menurut Ghozali (2012), statistik deskriptif memberi gambaran atau deskripsi suatu
data yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, maksimum, minimum

dan range.
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2. Uji Kualitas Data

Uji Normalitas

Ghozali (2012) menyatakan uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam

model regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Seperti

diketahui bahwa uji t dan F mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti distribusi

normal. Metode uji normalitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan uji

Kolmogorov-Smirnov.

Dasar pengambilan keputusan untuk uji normalitas ini yaitu:

a. Jika probabilitas signifikansi > 5%, maka dapat disimpulkan bahwa data yang
sedang diuji terdistribusi secara normal.

b. Jika probabilitas signifikansi < 5%, maka dapat disimpulkan bahwa data yang

sedang diuji tidak terdistribusi secara normal (Ghozali, 2012).

3. Uji Asumsi Klasik

a) Uji Multikolonieritas

Menurut Ghozali (2012), uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi
yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel independen. Jika

variabel independen saling berkorelasi, maka variabel-variabel ini tidak ortogonal.
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Variabel ortogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi antar sesama
variabel independen sama dengan nol.

Uji multikolonieritas dapat dilakukan dengan melihat nilai tolerance dan
lawannya Variance Inflation Factor (VIF). Kedua ukuran ini menunjukkan setiap
variabel independen manakah yang dijelaskan oleh variabel independen lainnya.
Tolerance mengukur variabilitas variabel independen yang terpilin yang tidak
dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Nilai tolerance yang rendah sama
dengan nilai VIF yang tinggi (karena VIF = 1/Tolerance). Nilai cut-off yang umum
dipakai untuk menunjukkan multikolonieritas adalah nilai Tolerance < 0,10 atau sama

dengan nilai VIF > 10 (Ghozali, 2012).

b) Uji Autokorelasi

Uji autokorekasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier ada korelasi
antar kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada
periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada problem
autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan sepanjang waktu
berkaitan satu sama lain. Masalah ini timbul karena residual (kesalahan pengganggu)
tidak bebas dari satu observasi ke observasi lainnya. Hal ini sering ditemukan pada
data runtut waktu (time series) karena “gangguan” pada seorang individu/kelompok

cenderung mempengaruhi “gangguan” pada individu/kelompok yang sama pada
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periode berikutnya. Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari
autokorelasi (Ghozali, 2012).

Cara untuk mendeteksi terjadinya autokorelasi dalam penelitian ini adalah
dengan menggunakan Runs Test. Runs Test sebagai bagian dari statistik non-
parametrik, dapat digunakan untuk menguji apakah antar residual terdapat korelasi
yang tinggil. Jika antar residual tidak terdapat hubungan korelasi, maka dikatakan
bahwa residual adalah acak atau random. Runs Test digunakan untuk melihat apakah
data residual terjadi secara random atau tidak (Ghozali, 2012). Hipotesis yang diuji
adalah:

HO: residual (res_1) random (acak)
HA: residual (res_1) tidak random

Pengambilan keputusan ada atau tidaknya autokorelasi dapat dilihat dari
tingkat signifikansi yang dihasilkan dalam pengujian Runs Test. Jika tingkat
signifikansi dari hasil pengujian lebih besar dari 0.05, maka hipotesis nol diterima
bahwa residual random atau tidak terjadi autokorelasi antar nilai residual (Ghozali,

2012).

c) Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika

variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut
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homoskedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang
baik adalah yang homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozali,
2012)

Cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan
melihat grafik plot antara nilai prediksi variabel terikat (dependen) yaitu ZPRED
dengan residualnya SRESID. Deteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dapat
dilakukan dengan melihat ada tidaknya pola tertentu pada grafik scatterplot antara
SRESID dan ZPRED dimana sumbu Y adalah Y yang telah diprediksi, dan sumbu X
adalah residual (Y prediksi-Y sesungguhnya) yang telah di-studentized. Jika titik-titik
yang ada membentuk pola tertentu secara teratur (bergelombang, melebar, kemudian
menyempit) maka hal ini mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisitas. Jika tidak
ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas dan di bawah angka O pada
sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 2012).

4. Uji Hipotesis
Metode analisis data penelitian ini menggunakan regresi linier berganda karena
terdapat lebih dari satu variabel independen. Rumus regresi linier berganda yang

digunakan dalam penelitian ini adalah:

PBV = a+ B,DAR + BiDER + B,DPR + B<ROA + e
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Keterangan:

PBV = price book value

o = konstanta

B1, B2, B3, Ba = koefisien variabel independen
DAR = debt to asset ratio

DER = debt equity ratio

DPR = dividen payout ratio

ROA = return on asset

e = standard error

a. Uji Koefisien Determinasi

Koefisien korelasi, yang dilambangkan dengan R, menunjukkan kekuatan hubungan
antara dua himpunan variabel interval berskala atau rasio berskala. Nilai R berkisar -
1,00 sampai +1,00. Nilai -1,00 menunjukkan korelasi negatif sempurna. Nilai R -0,50
menunjukkan korelasi negatif sedang dan nilai R antara -0,50 sampai -1,00
menunjukkan korelasi negatif kuat. Nilai R -0,50 sampai 0 menunjukkan korelasi
negatif lemah, sedangkan nilai R sebesar 0 menunjukkan tidak ada korelasi. Nilai R
antara 0 sampai +0,50 menunjukkan korelasi positif lemah. Nilai R sebesar +0,50
menunjukkan korelasi positif sedang dan nilai R antara +0,50 sampai +1,00
menunjukkan korelasi positif kuat. Nilai +1,00 menunjukkan korelasi positif

sempurna (Lind, et.al 2012)
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Ghozali (2012) menyatakan bahwa koefisien determinasi (R?) pada intinya
mengukur seberapa jauh sebuah model dalam menerangkan variasi variabel
dependen. Nilai koefisien determinasi adalah antara 0 dan 1. Nilai R® yang kecil
berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel
dependen amat terbatas. Nilai yang mendekati 1 berarti variabel-variabel independen
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi
variabel dependen. Koefisien determinasi digunakan untuk menguji goodnes-fit dari
model regresi.

Kelemahan dasar pada penggunaan koefisien determinasi adalah bias terhadap
jumlah variabel independen yang dimasukkan ke dalam model. Setiap tambahan satu
variabel independen maka R? pasti meningkat tanpa melihat apakah variabel tersebut
berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen atau tidak. Tidak seperti
R? nilai adjusted R?® dapat naik atau turun apabila satu variabel independen
ditambahkan ke dalam model (Ghozali, 2012). Oleh karena itu, sebaiknya digunakan

nilai adjusted R? untuk mengevaluasi model regresi terbaik.

b. Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F)

Uji statistik F mengukur goodness of fit yaitu ketepatan fungsi regresi sampel dalam
menaksir nilai aktual. Jika nilai signifikansi F (p-value) < 0,05, maka model regresi
dapat digunakan untuk memprediksi variabel dependen. Uji statistik F juga
menunjukkan apakah semua variabel independen atau variabel bebas yang

dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap

Pengaruh Keputusan..., Dani Sutanto, FB UMN, 2014



variabel dependen/terikat. Uji statistik F mempunyai signifikansi a = 5%. Kriteria
pengujian hipotesis dengan menggunakan uji statistik F adalah jika nilai signifikansi
F (p-value) < 0,05, maka hipotesis alternatif diterima, yang menyatakan bahwa semua
variabel independen secara simultan dan signifikan mempengaruhi variabel dependen

(Ghozali, 2012).

c. Uji Signifikansi Parameter Individual (' Uji Statistik t)

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel
penjelas/independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen.
Uji t mempunyai nilai signifikansi a = 5%. Kriteria pengujian hipotesis dengan
menggunakan uji statistik t adalah jika nilai signifikansi t (p-value) < 0,05, maka
hipotesis alternatif diterima, yang menyatakan bahwa suatu variabel independen

secara individual dan signifikan mempengaruhi variabel dependen (Ghozali, 2012).
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