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OBJEK DAN METODOLOGI PENELITIAN

3.1.0bjek dan Ruang Lingkup Penelitian

Objek dari penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) yang melakukan pemecahan saham pada periode 2006 — 2008.
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data
penelitian yang diperoleh peneliti secara tidak langsung atau merupakan data yang
dicatat oleh pihak lain (Hasan, 2002). Data sekunder dapat diperoleh dari
perusahaan yang diteliti atau data yang dipublikasikan untuk umum. Untuk
penelitian ini peneliti mengambil data dari Indonesian Capital Market Directory

(ICMD) dan Indonesian Securities Market Database (ISMD) 2006-2008.

3.2 Metode Penelitian

Metode Penelitian yang akan penulis lakukan ini merupakan suatu
penelitian yang termasuk ke dalam kategori event study atau studi peristiwa. Event
study adalah penelitian yang mempelajari reaksi pasar terhadap suatu peristiwa
(event) yang informasinya dipublikasikan sebagai suatu pengumuman (Jogiyanto,

2000).

3.3 Operasionalisasi Variabel Penelitian

Stock split adalah perubahan nilai nominal perlembar saham dengan

menambah atau mengurangi jumlah saham yang beredar menjadi n lembar saham,
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harga perlembar saham baru setelah pemecahan saham adalah 1/n dari harga
saham perlembar sebelumnya. Tanggal pengumuman stock split (event date)
merupakan tanggal dimana pemecahan saham diumumkan oleh perusahaan
kepada publik melalui Bursa Efek Indonesia. Penetapan tanggal pengumuman
pemecahan saham digunakan t = 0 yaitu tanggal diumumkannya pemecahan
saham. Periode pengamatan (event window) yang digunakan dalam penelitian ini
adalah 10 hari bursa yang dibagi menjadi 2 yaitu t = -5 (5 hari sebelum stock split)
dan t =5 (5 hari sesudah stock split).

Variabel penelitian adalah sesuatu hal yang ditetapkan oleh peneliti untuk
dipelajari sehingga diperoleh informasi tentang hal tersebut, kemudian ditarik
kesimpulan berikut akan dijelaskan definisi operasi variabel yang digunakan
penelitian ini :

1. Volume Perdagangan Saham
Volume perdagangan saham merupakan jumlah lembar saham yang
ditransaksikan oleh para investor atau pemodal di perdagangan saham.
Semakin banyak dan semakin besar investor menginvestasikan modalnya pada
saham akan menjadikan saham-saham yang diperdagangkan semakin likuid.
Volume perdagangan saham dihitung berdasarkan jumlah rata-rata volume
perdagangan harian saham selama lima hari sebelum dan sesudah stock split

(Agus Purwanto, 2004)

2. Abnormal return

Return saham adalah keuntungan yang dinikmati oleh investor atas

investasi yang dilakukannya. Besarnya return saham dilihat dari adanya
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abnormal return yang akan diperoleh investor sehubungan dengan peristiwa
pemecahan saham. Abnormal return merupakan selisih antara expected return
dengan actual return (AR = Rit — Eit)
3. Tingkat Spread

Spread merupakan selisih antara beli (bid) tertinggi yang menyebabkan
investor bersedia untuk membeli saham tertentu dengan harga jual (ask)
terendah yang menyebabkan investor bersedia untuk menjual sahamnya. Bid-
ask spread merupakan selisih antara permintaan beli dengan penawaran jual.

Spread dapat diukur dengan :
(Ask — Bid)
Bid- ask spread = |5 (Ask + Bid)
3.4 Metode Pengumpulan Data
Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
metode dokumentasi. Data tersebut dipublikasikan dalam ICMD dan historis

lainnya di BEI.

3.5 Teknik Penentuan Populasi dan Sampel

Populasi dari penelitian ini adalah perusahaan perusahaan go public dan
terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang melakukan pemecahan saham ( stock split
) dari tahun 2006 sampai dengan tahun 2008. Teknik pengambilan data dilakukan
secara tidak random atau bersifat purposive sampling. Kriteria-kriteria yang
digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Perusahaan tersebut listing di BEI selama tahun 2006 — 2008.
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2. Perusahaan tersebut hanya melakukan pemecahan saham.
3. Perusahaan tersebut tidak melakukan corporate action lain, seperti right
issue, pembagian deviden dan pembagian saham bonus.
4. Datanya tersedia secara lengkap.
Tabel 3.1

Proses Seleksi Sampel

No | Kriteria Jumlah
1 | Perusahaan tersebut listing di Bursa 32
Efek Indonesia selama tahun 2006 —
2008.
2 | Perusahaan tersebut hanya melakukan 32

pemecahan saham, tidak melakukan
corporate action lain, seperti right
issue, pembagian deviden dan
pembagian saham bonus.

3 | Kelengkapan data perusahaan berkaitan 32
dengan pengumuman stock split

Periode penelitian (tahun) 3

Total sampel dalam penelitian 32

Jumlah sampel tanpa data outlier 31

3.6 Metode Analisis

Berikut ini adalah tahapan-tahapan dalam melakukan penganalisisan data
yang dilakukan dalam penelitian ini:
3.6.1 Uji Normalitas

Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui apakah populasi berdistribusi
normal atau tidak (Priyatno, 2008). Uji normalitas yang digunakan dalam

penelitian ini adalah uji one sample kolmogorov-smirnov dengan menggunakan
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taraf signifikansi 0,05 (5%). Data dinyatakan berdistribusi dengan normal jika

nilai signifikansi lebih besar dari 0,05.

3.6.2 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik harus dilakukan dalam penelitian ini, untuk menguji
apakah data memenuhi asumsi klasik. Hal ini untuk menghidari terjadinya
estimasi yang bias mengingat tidak pada semua data dapat diterapkan regresi

(Priyatno, 2008). Pengujian yang dilakukan adalah uji Multikolinieritas, uji

Heteroskedastisitas, dan uji Autokorelasi.

3.6.2.1 Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah pada model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel independen (Ghozali, 2002). Model
regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen.

Jika wvariabel independen saling berkorelasi, maka variabel-variabel ini tidak

orthogonal.

Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolinieritas di dalam model
regresi adalah sebagai berikut:

1. Nilai R? yang dihasilkan oleh suatu estimasi model regresi empiris sangat
tinggi, tetapi secara individual variabel-variabel independen banyak yang
tidak signifikan mempengaruhi variabel dependen.

2. Menganalisis matrik korelasi variabel-variabel independen. Jika antar variabel
independen ada korelasi yang cukup tinggi (umumnya diatas 0,90), maka hal

ini merupakan indikasi adanya multikolinieritas. Tidak adanya korelasi yang
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tinggi antara variabel independen tidak berarti bebas dari multikolinieritas.
Multikolinieritas dapat disebabkan karena adanya efek kombinasi dua atau
lebih variabel independen.

3. Multikolinieritas dapat juga dilihat dari (a) Nilai tolerance dan lawannya (b)
Variance Inflation Factor (VIF). Kedua ukuran ini menunjukkan setiap
variabel independen manakah yang dijelaskan oleh variabel independen
lainnya. Dalam pengertian sederhana setiap variabel independen menjadi
variabel dependen dan diregres terhadap variabel independen lainnya.
Tolerance mengukur variabilitas variabel independen yang terpilih yang tidak
dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jadi nilai tolerance yang rendah
sama dengan nilai VIF tinggi (karena VIF = 1/Tolerance). Nilai cut-off yang
umum dipakai untuk menunjukkan adanya multikolinieritas adalah nilai
tolerance > 0.1 atau sama dengan nilai VIF < 10.

Adapun dasar pengambilan keputusan:
Jika VIF > 10 atau tolerance < 0,1, maka terjadi multikolinieritas.

Jika VIF< 10 atau tolerance > 0,1, maka tidak terjadi multikolinieritas.

3.6.2.2 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi
terjadi ketidaksamaan variance dari residual untuk semua pengamatan pada
model regresi, maka disebut heteroskedasitas (Priyatno, 2008). Salah satu cara
untuk mendeteksi ada atau tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan
menggunakan uji Park Test. Uji ini mengusulkan untuk meregresikan nilai

logaritma natural kuadrat residual terhadap variabel independen.
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Adapun dasar pengambilan keputusan:
Jika signifikan < 0.05, maka terjadi heteroskedastisitas.

Jika signifikan > 0.05, maka tidak terjadi heteroskedastisitas.

3.6.2.3 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linear
ada korelasi yang terjadi antara residual pada satu pengamatan dengan
pengamatan lain (Priyatno, 2008). Prasyarat yang harus terpenuhi adalah tidak
adanya autokorelasi dalam model regresi. Metode pengujian yang sering
digunakan adalah dengan Uji Durbin-Watson (uji DW) (Priyatno, 2008).

Adapun dasar pengambilan keputusan:

Tabel 3.2

Kriteria Uji Durbin-Watson

No Kriteria Keputusan

1 (4-dl) <nilai DW <4 Terjadi Autokorelasi

2 0<DW <dl Terjadi Autokorelasi

3 2 <DW < (4-du) Tidak Terdapat Autokorelasi

4 du<DW <2 Tidak Terdapat Autokorelasi

5 dI<DW <du Grey Area, Keputusan ditentukan oleh peneliti
6 4-du <DW <4-dl Grey Area, Keputusan ditentukan oleh peneliti

Sumber: Priyatno 2008

3.6.3 Pengujian Hipotesis
Untuk menguji hipotesis dalam penelitian ini, Hipotesis pertama, kedua,

ketiga dan keempat menggunakan metode regresi linear berganda, uji signifikansi
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simultan (Uji statistik F), uji signifikan parameter individual (Uji statistik t). Dan
untuk hipotesis kelima menggunakan uji beda paired samples t test.
3.6.3.1 Model Regresi Linear Berganda

Metode regresi linear berganda, yaitu metode yang digunakan untuk
menguji pengaruh dua atau lebih variabel independen terhadap variabel dependen
dengan skala pengukur atau rasio dalam suatu persamaan linier (Ghozali, 2006).
Adapun persamaan untuk menguji hipotesis secara keseluruhan pada penelitian ini
adalah sebagai berikut:

Yi=a+ b Xji + baXoit + b3 Xz + baXyic + €

Keterangan:

a = Konstanta

b = Koefisien regresi

Yt = Bid-ask spread pada hari ke i tahun t

X4 = Volume perdagangan sebelum stock split
Xz = Abnormal return sebelum stock split

X3 = Volume perdagangan sesudah stock split
X4 = Abnormal return sesudah stock split

(& = error

3.6.3.2 Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F)

Menurut Ghozali (2006) uji stastistik F pada dasarnya menunjukkan apakah
semua variabel bebas yang dimaksudkan dalam model mempunyai pengaruh
secara simultan terhadap variabel dependen. Pengujian dilakukan dengan

menggunakan tingkat signifikansi 0,05 (5%).
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Ketentuan peneriman atau penolakan hipotesis adalah sebagi berikut :

1. Jika nilai signifikan > 0,05 maka hipotesis diterima (koefisien regresi tidak
signifikan). Ini berarti bahwa secara simultan kelima variabel independen
tersebut tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap variabel
dependen.

2. Jika nilai signifikan < 0,05 maka hipotesis ditolak (koefisien regresi signifikan).
Ini berarti secara simultan kelima variabel independen tersebut mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen
Pengambilan keputusan berdasarkan F hitung terhadap F tabel:

1. Jika F hitung > F tabel, maka Ho ditolak
2. Jika F hitung < F tabel, maka Ho diterima

3.6.3.3 Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t)

Menurut Ghozali (2006) uji stastistik t pada dasarnya menunjukkan
seberapa jauh pengaruh satu variabel independen secara individual dalam
menerangkan variabel dependen. Pengujian dilakukan dengan menggunakan
tingkat signifikansi 0,05 (5%). Penerimaan atau penolakan hipotesis dilakukan
dengan kriteria sebagai berikut:

1. Jika nilai signifikan > 0,05 maka hipotesis ditolak (koefisien regresi tidak
signifikan). Ini berarti bahwa secara parsial variabel independen tersebut tidak
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen.

2. Jika nilai signifikan < 0,05 maka hipotesis diterima (koefisien regresi
signifikan). Ini berarti secara parsial variabel independen tersebut mempunyai

pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen.



Pengambilan keputusan berdasarkan t hitung:
1. Jika t hitung > t tabel atau —t hitung < -t tabel, maka Ho ditolak

2. Jika t hitung < t tabel atau —t hitung > -t tabel, maka Ho diterima
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