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OBJEK DAN METODOLOGI PENELITIAN

3.10bjek dan Ruang Lingkup Penelitian
3.1.1 Objek Penelitian
Objek penelitian ini adalaheturn saham LQ45 yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2008 — 20dri&gdn meneliti
beta, firm size, daRrice to Book Valu¢PBV).
3.1.2 Periode Penelitian
Penelitian ini meneliti dan menganaliseturn saham LQ45 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia antara tahun a&ang008 —
Desember 2012.
3.2 Metode Penelitian
Metode yang digunakan dalam penelitian ini ad&@atrelational
study yaitu untuk mengetahui hubungan antara dua vdriatae lebih
dengan variabel lainya atau bagaimana suatu vériaeenpengaruhi
variabel lain. Tujuan daricorrelational study adalah mencari bukti
terdapat tidaknya hubungan antar variabel setéliatnituk melihat tingkat
keeratan hubungan antar variabel dan kemudian unelihat kejelasan
dan kepastian apakah hubungan tersebut signifikaun tedak signifikan
(Muhidin & Abdurrahman, 2007:105).
Setelah data penelitan diperoleh kemudian akaraldialianalisis

secara kuantitatif dan diproses dengan menggunalearbantusoftware



Eviews 7 serta dasar-dasar teori yang dipelajaelsennya. Maka dengan
proses tersebut akan memperjelas gambaran menggekiyang diteliti
sehingga hasil dari penelitian tersebut dapatilit@simpulan.

Model dalam penelitian ini dapat dituliskan sebdgaikut:

Ri-= o+ B1Beta+f,Size + BsPBV + €

Keterangan :
R return saham
o : konstanta

B, : koefisien regresi
Beta : risiko sistematik (beta)
Size : kapitalisasi pasar
PBV :price to book value
e error
3.3 Operasionalisasi Variabel Penelitian
Sesuai dengan judul penelitian ini, yaitu “PenbaBeta,Size dan
Price to Book Valu¢PBV) TerhadapgreturnSaham LQ45 yang Terdaftar
Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Pada Tahun 2008 —220thaka terdapat
beberapa variabel dalam penelitian ini yang tedhn variabel dependen
(Y) dan variabel independen (X).
3.3.1 Variabel Dependen
Variabel terikat atau variabel dependen merupakaiabel yang
dipengaruhi atau yang menjadi akibat karena adawgaabel

independen (variabel bebas). Variabel dependemdpknelitian ini



3.3.2

adalahreturn saham.Returnsuatu saham adalah hasil yang diperoleh
dari investasi dengan cara menghitung selisih haejgm periode
berjalan dengan periode sebelumnya dengan mengabdikiden,
maka dapat dinyatakan Ross et al, 2003:238) dalahar$ (2005)

dengan rumus :

Keterangan :
R; :Returnsaham
Pt : Harga saham pada periode t
Pt-1 : Harga saham pada periode t-1
Variabel Independen
Variabel independen atau variabel bebas adalatabedr yang
menjadi sebab timbulnya atau berubahnya varialggrien (terikat),
sehingga variabel independen dapat dikatakan selagabel yang
mempengaruhi. Variabel independen dalam penelitiaadalah beta,
size dan Price to Book Value(PBV). Masing-masing variabel
independen dalam penelitian ini dapat dijelaské&agai berikut :
a. Beta(p)
Risiko sistematik (yang diukur dari beta sahamjupakan
risiko yang berasal dari hubungan antara returrtasugaaham
dengan return pasar (Andri, 2010). Koefisien betgatl ditentukan

dengan rumus sebagai berikut :



NRQxy)-Ex)Xy)
NYx*)-Xx?)

B =
Keterangan :

X = Returnpasar (Rm)

Y = Returnsaham (Ri)

N = Jumlah data

B = Beta saham
Atau dinyatakan dengan rumus Bodie.et.al. (2006:385

Cov (Ri.Rm)

Bi =

Keterangan :

Var (Rm)

B; : Beta saham

Cov : Kovarian

Var : Varian

Ri :Returnsaham

Rm : Returnpasar

Returnpasar (Rm) yang dapat dihitung dengan rumus menurut
Jogiyanto (2003 : 232) dalam Rachmawati (2010)

IHSG, — IHSG,_,

R, =
IHSG;_4
Keterangan :
R, : Return pasar

IHSG; :Indeks harga saham gabungan tahun t

IHSG,_, : Harga saham periode t-1



b. Firm Size

Size (ukuran) perusahaan yang menggunakan nilai
kapitalisasi pasar nfarket value or market capitalizatipn
Kapitalisasi pasar diperoleh dari harga pasar ikal dengan
jumlah sahamyang diterbitkardutstanding sharesnaka akan
didapatkan nilai pasar atau nikapitalisasi pasanfarket value or
market capitalizatiopdalam Faried (2008).
Kapitalisasi pasar = Harga pasar x jumlah saharg géerbitkan

c. Price to Book Valu¢PBV)

adalah rasio harga pasar saham terhadap nilai pakun
Rasio ini menunjukkan seberapa jauh sebuah peraisahampu
menciptakan nilai perusahaan relatif terhadap jomtedal yang
diinvestasikan. PBV dapat dinyatakan Brigham danudtan
(tahun : 112@dengan rumus sebagai berikut :

Ps
PBV =
BVS

Keterangan :
PBV :Price to book value
Ps : harga per lembar saham pada tahun t
BVS : nilai daribook valueper lembar saham pada tahun t

Nilai dari book valueper lembar saham dapat dinyatakan

Brigham dan Houston (2006 : 11@&@ngan rumus sebagai berikut:

Total ekuitas
BVS =

Jumlah saham beredar



Secara ringkas variabel yang digunakan dijabarkaia pabel 3.1

Tabel 3.1
Operasionalisasi Variabel

dilihat dari nilai
kapitalisasi pasar

Variabel Konsep Indikator

Risiko Beta () merupakan

Sistematik/Betd pengukuran risiko NYxy)—Cx) Xy)

(X41) sistematis dari suatu B =
saham atau portofolig N x2) - (X x?)
relatif terhadap risiko
pasar.

Size Size (ukuran) Kapitalisasi pasar =

(X2) perusahaan yang harga pasar x jumlah saham yang

diterbitkan

Price to Book | rasio harga pasar Ps

Value(PBV) saham terhadap nilai PBV =

(X3) bukunya. BVS

ReturnSaham | Returnsaham adalah (Pr-Pi.1)

(Y) hasil yang diperoleh Rijm o 2 b
dari investasi. iy

Sumber: Data diolah oleh penulis

3.4Metode Pengumpulan Data
Prosedur dan metode yang digunakan dalam pengumplaita
penelitian ini adalah:
1. Pengumpulan Data Sekunder
Penelitian ini menggunakan data sekunder yang potelidata
bulanan berupa harga saham perusahaan yang dijashkapel. Pada

situs_http://finance.yahoo.comBursa Efek Indonesia, sebagai sumber

data untuk memperoleh pengumuman saham emiten yaaspk
dalam perhitungan Indeks LQ45 yang dipublikasilsehagai sumber

data untuk memperoleh harga saham dan Indeks HSsj@am



Gabungan (IHSG), dan situs http://www.idx.cq.idbdonesian Capital

Market Directory(ICMD).
2. KepustakaanL({brary Research
Penelitian kepustakaan dilakukan untuk memperoketddsan
teoritis yang dapat menunjang dan dapat digunagbagai tolok ukur
pada penelitian ini. Penelitian kepustakaan dilakuldengan cara
membaca, mengumpulkan, mencatat dan mengkaiji tlitelieratur
yang tersedia seperti buku, jurnal, majalah daikedriyang tersedia
meyangkut betdjrm size PBV danreturn saham.
3.5 Teknik Penentuan Populasi dan Sampel
Pengambilan sampel pada penelitian ini dilakukamgde metode
non-probablity sampling yaitu dengan teknik pengidanb sampel
purposive samplinglni merupakan suatu metode pangambilan sampel
yang dilakukan dengan pertimbangan-pertimbangatenter, karakter-
karekter sampel yang sudah diketahui. Adapun kaHeiteria sampel
yaitu sebagai berikut :

a. Perusahaan-perusahan yang terdaftar di Bursa Binésia (BEI)
yang mempunyai data keuangan yang lengkap dan depadalkan
kebenarannya pada tahun 2008 — 2012.

b. Perusahaan dalam LQ45 yang sahamnya aktif dan aetapli saham
LQ45 yang terdaftar Di Bursa Efek Indonesia selapeiode

penelitian.



Dari kriteria sampel yang digunakan maka penelgnemukan 14
perusahaan yang sahamnya aktif dan mempunyai aataah keuangan
yang lengkap dan dapat diandalkan kebenarannyanddiftar LQ45
dalam kurun waktu Januari 2008 sampai dengan Deseftli2. Daftar
nama-nama perusahaan tersebut terdapat pada Lartpira

3.6 Metode Analisis
3.6.1 Analisis Model Regresi Data Panel

Metode analisis yang akan digunakan untuk mengefigpruh
variabel independen terhadap variabel dependenataddkengan
menggunakan metode data panel. Data panel adafejggteungan
dari datacross-sectiordantime-seriesDatacross-sectiormerupakan
data yang dikumpulkan dari satu waktu terhadap &kamdividu. Dan
time-seriesadalah data yang dikumpulkan dari waktu ke waktu
terhadap satu individu.

Keuntungan utama dibandingkan data jeisss sectiormaupun
time-series yaitu dapat memberikan peneliti jumlah pengamatan
yang besar, meningkatkadegree of freedon{derajat kebebasan),
data memiliki variabilitas yang besar dan mengurdtainieritas
antara variabel penjelas, di mana dapat menghasikstimasi
ekonometri yang efisien. Panel ddgpat memberikan informasi lebih
banyak yang tidak dapat diberikan hanya oleh dedas sectioratau
time seriesaja. Dan panel data dapat memberikan penyelegaran

lebih baik dalam inferensi perubahan dinamis dibagichn data



cross-section Kelemahan dengan pendekatan ini adalah tidak bisa

melihat perbedaan antar individu dan perbedaarnr avdhktu, karena
interceptmaupunslopedari model sama.
Data panel dapat dikelompokkan menjadi tiga jeyéstu Pooled

Least SquaredPLS), Fixed Effect Mode(FEM), danRandom Effect

Model (REM).

1)

2)

Pooled Least Squar@LS)

Model ini adalah jenis data panel yang paling dealea.
Dikatakan sederhana karena dalam model ini interdap slope
diestimasikan konstan untuk seluruh observasi. f@ehga model
ini adalah model OLS{rdinary Least Squajeyang diterapkan
dalam data panel. Sehingga untuk mengestimasi péeamegresi
model ini, dapat dengan metode OLS.

Fixed Effect Mode{FEM)

Model ini disebut juga dengaheast Square Dummy
Variable (LSDV). Model ini mengasumsntercepttidak konstan
tapi tetap mempertahankan asumsi konstan sa@e Dalam
fixed effect modekerdapat beberapa kemungkinan persamaan
regresi yang tergantung pada asumsi yang digungk#n;

a) Interceptdanslopedari koefisien tetap atau konstan sepanjang
waktu dan error term menangkap perbedaan-perbedaan

sepanjang waktu dan individu.



b) Slope dari koefisien konstantetapi intercept individual
bervariasi.

c) Intercept dan slope dari koefisien berbeda pada individu
maupun waktu.

Terdapat beberapa kelemahan ddiaed effect modeyaitu:

a) Terlalu banyak variabelummy

b) Terlalu banyak variabel dalam model sehingga textap
kemungkinan terjadi multikolinearitas.

c) Tidak mampu mengidentifikasi dampak variabel-vagldalme
invariant

3) Random Effect ModéREM)

Dalam pendekatan ini perbedaan antar waktu damr anta
individu diakomodasi menggunakanror. Dalam pendekatan ini
terdapaterror yang untuk komponen individierror komponen
waktu, danerror gabungan. Kelebiharandom effect modgika
dibandingkan dengafixed effect modehdalah dalandegree of
freedomtidak perlu dilakukan estimasi terhadagercept dan
cross-sectional.

3.6.2 Pendekatan Model Estimasi
Setelah melakukan eksplorasi karakteristik masiaging model,
kemudian kita akan memilih model yang sesuai dengguan
penelitian dan karakteristik data. Terdapat tigagogan yang dapat

dilakukan untuk melakukan pemilihan pendekatan pateel:



a. Chow Test

Tujuan dari pengujian ini adalah untuk memilih legda
model yang digunakan adalah PLS diged effectPertimbangan
pemilihan pendekatan yang digunakan ini dengan gerakan
pengujian F statistik yang membandingkan antara jolalah
kuadrat error dari proses pendugaan dengan menggunakan
metode kuadrat terkecil dan efek tetap yang tel@masukkan
dummy variable.

Kriteria penolakan terhadap hipotesis nol adajzdbda F
statistik > F tabel, di mana F statistik dihitungendan
menggunakan rumus berikut:

(RRSS — URSS) / (N — 1)

Chow =
UURS / (NT = N — K)

Dimana:
RRSS = Restricted residual sum square
URSS = Unrestricted residual sum square
N = Jumlah dataross-section
T = Jumlah datéime series
K = Jumlah variabel penjelas

Hipotesis yang akan diuji dalam pengujian ini atial
Ho :Pooled least squar@Restrictedl

Ha :Fixed effec{Unrestricted



Jika hasil nilai ujichowatau F hitung lebih besar dari F
tabel maka cukup bagi kita untuk melakukan penaoldkahadap
hipotesis nol dan menerima hipotesis alternatihir@ga model
yang digunakan adalah modéked effect dan begitu pula
sebaliknya.

b. Haustman Test

Keputusan penggunaan model efek tetap atau efek aca
ditentukan dengan menggunakan spesifikasi yangmtikegkan oleh
Haustman. Spesifikasi ini akan memberikan penilaideangan
menggunakan nilaChi Squaresehingga keputusan pemilihan model
akan ditentukan secara statistik.
Hipotesis yang akan diuji dalam pengujian ini adala

Ho : Random effects model

H; : Fixed effects model

Apabila Chi Squarehitung > Chi Squaretabel (pvalue <
a) maka hipotesis nol ditolak sehingga pendekatag yigunakan
adalah pendekatan efek tetap. Dan sebaliknya Gika Square
hitung < Chi Squaretabel (pvalue> a) maka hipotesis nol gagal
ditolak sehingga pendekatan yang digunakan adatsiugikatan

efek acak.



3.6.3 Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dala
model regresi, variabel pengganggu atau residuamilike
distribusi normal. Seperti diketahui bahwa uji tndaF
mengasumsikan bahwa nilai residual mengikuti diggi normal.
Kalau asumsi ini dilanggar maka uji statistik melnjadak valid
untuk jumlah sampel kecil (Ghozali, 2011).

Dalam penelitian ini digunakan program softwareeis7.
dengan metode yang dipilih untuk uji normalitaslakl@arque-
Bera.DenganJarque-Bergengujian normalitas dilakukan dengan
cara membandingkan nildarque-Beradengan tabel Jika nilai
Jarque-Bera< X tabel, maka data tersebut telah terdistribusi
normal. Namun sebaliknya jika nildarque-Bera> x* maka data
tersebut tidak terdistribusi normal. Normalitas tsudata juga
dapat ditunjukan dengan nilai probabilitas daarque-Bera>
0.05, dan sebaliknya data tidak terdistribusi ndrmi&a
probabilitaslarque-Bera <0.05

b. Uji Multikolinearitas
Menurut Winarno (2011:5.1), multikolinearitas aatal
kondisi adanya hubungan linear antar variabel iaddpn. Karena
melibatkan beberapa variabel independen, maka kuliitieritas

tidak akan terjadi pada persamaan regresi sedeflyang terdiri



atas satu variabel dan satu variabel independamyifpangan
asumsi klasik multikolinearitas adalah antar vagiabdependen
yang terdapat dalam model memiliki hubungan yangpsena
atau mendekati sempurna (Ghozali, 2011). Uji maliiearitas
bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemuadanya
korelasi antar variabel bebas (independen). Men@hbzali
(2011) terdapat beberapa cara untuk menemukan abuantara
variabel X yang satu dengan variabel X yang lainftggadinya
multikolinearitas).

Untuk uji multikolinieritas pada penelitian ini ok
ditentukan apakah terjadi multikolinieritas atadak dengan cara
melihat koefisien korelasi antar variabel yang helbesar dari 0.8.
Jika antar variabel terdapat koefisien korelasihletari 0.8 atau
mendekati 1 maka dua atau lebih variabel bebasadierj
multikolinieritas.

c. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalandeho
regresi linear ada korelasi antara kesalahan pegggapada
periode t dengan kesalahan pengganggu pada petidde
(sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamak@a masalah
autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasing
berurutan sepanjang waktu berkaitan satu samayki(@hozali,

2011). Menurut Winarno (2011:5.26), autokorelasialak



hubungan antara residual satu observasi dengatuatsibservasi
lainnya. Otokorelasi lebih mudah timbul pada deaagy bersifat
runtut waktu, karena berdasarkan sifatnya, dataansa&karang
dipengaruhi oleh data pada masa-masa sebelumnyskifva
demikian, tetap dimungkinkan autokorelasi dijumpaida data
yang bersifat antar objekrpss section

Untuk mengidentifikasi ada tidaknya autokorelasidg
penelitian ini dilakukan dengan melihat nilai obs$uared
dengan menggunakan uji Breusch-Godfra¥ilai probability
obs*R-squared > 0.05 mengindikasikan bahwa data tidak
mengandung masalah autokorelasi. Sebaliknya jilabamility
obs*Rsquared < 0.05 maka mengindikasikan bahwa data
mengandung masalah autokorelasi.

d. Uji Heterokedastisitas

Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakalard
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dssidual satu
pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika variamceasidual
satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, makabutise
Homoskedastisitas dan jika berbeda disebut Hetedasitisitas.
Model regresi yang baik adalah yang Homoskedaasisitau tidak

terjadi Heteroskedastisitas (Ghozali, 2011).



Heteroskedastisitas dapat diketahui dengan giavehite’s
general heteroscedasticitpaat nilai probabilitas obs*R-square <
0.05 maka data tersebut terjadi heteroskedastifiaas sebaliknya
jika probabilitas obs*R-square > 0.05 maka dataefent tidak
terjadi heteroskedastisitas.

3.6.4 Uiji Hipotesis
a. Uji-t
Uji-t digunakan untuk mengujiiHH,, Hs. Menurut Nachrowi
(2006: 18) ujit adalah pengujian hipotesis pada koefisien regresi
secara individu. Pada dasarnyatujilakukan untuk mengetahui
seberapa jauh pengaruh suatu variabel bebas sichvadual
dalam menerangkan variasi variabel terikat. Kriitgsenerimaan
atau penolakan HO diantaranya:
1) Berdasarkan perbandingan t-statistik dengan t-tabel
Uji t digunakan menguji pengaruh variabel bebakaeap
variabel terikat secara parsial. Uji t 2-arah dekan apabila
kita tidak memiliki informasi mengenai arah kecemmhgan
dari karakteristik populasi yang sedang diamatda®gkan uiji
t 1-arah digunakan apabila kita memiliki informasengenai
arah kecenderungan dari pengaruh variabel bebasdip

variabel terikat (positif atau negatif).



Nilai t hitung atau t statistik dapat diperoleh gan rumus:
t=pi/s.e. Bi)
Dimana:
t =t statistik
Bi = koefisiensloperegresi
s.e. i) =standard errordarislope
Kemudian penulis membandingkan nilai t hitung denga
tabel, dengan derajat bebas n-k, di mana n adaajaknya
jumlah pengamatan dan k adalah jumlah variabel, yi&a:
Jika t statistik < t tabel makagiditolak
Jika t statistik > t tabel makagtditerima
2) Berdasarkan probabilitas
Jika probabilitasf-valug < 0,05, maka HO ditolak
Jika probabilitasf-valug > 0,05, maka HO diterima
b. Uji F-statistik
Uji F digunakan untuk menguji H, yakni melihat pangh
variabel independen secara bersamaan terhadapeladiependen.
Hipotesis yang dipakai dalam Uji F dalam peneliti@radalah:
Ho: beta, size dan PBV tidak berpengaruh terhadagiurn
saham.

H4: betasize dan PBV berpengaruh terhadapurn saham.



Sementara itu, terdapat kriteria penerimaan aenolpkan b,
yaitu:
1) Berdasarkan perbandingan F statistik dengan F.tabel
Nilai F hitung atau F statistik diperoleh dari:
F =MSR/MSE = (SSR/K) / (SSE/ (n — k — 1))
Dimana:
MSR =Mean Square Regression
MSE =Mean Squared Error
SSR =Sum of Squared Regression
SSE =Sum of Squared Error/Residual

Jumlah observasi

n
k = Jumlah variabel independen yang dipakai
Pengujian ini dilakukan dengan membandingkan Filkitung
dan F tabel, yaitu jika:
F statistik > E.nk-1) maka H ditolak
F statistik < Exn-k-1) maka H diterima
2) Berdasarkan probabilitas:
Jika probabilitasp-valug > 0,05, maka biditerima
Jika probabilitasp-valug < 0,05, maka biditolak
c. Koefisien Determinasif®)
Koefisien determinasi (R2) digunakan untuk menguselnerapa
dekatnya garis regresi yang terestimasi dengan dgag

sesungguhnya (Nachrowi, 2006). Nilai dari koefisileerminasi (R?)



ini mencerminkan seberapa besar variasi dari Va@rtarikat Y dapat
diterangkan oleh varibel X. Nilai ‘Ryang kecil berarti kemampuan
variabel-variabel independen dalam menjelaskanasarvariabel
dependen amat terbatas. Semakin R? mendekati 1 seakakin baik
persamaan regresi tersebut dan memberikan hampiraseaformasi

yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependen



