
BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

 

3.1. Sistematika Penelitian 

Dalam penelitian ini, peneliti akan melakukan tahapan penelitian sebagai 

berikut: 

1) Peneliti memulai menyeleksi sampel populasi perusahaan yang 

terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI). Secara umum, kriteria 

terpenting dari sampel adalah perusahaan-perusahaan yang tidak 

memiliki batasan dalam memperoleh pendanaan eksternal. Selain 

itu perusahaan yang dijadikan sampel merupakan perusahaan yang 

tidak masuk ke dalam sektor keuangan dan memiliki laporan 

keuangan yang telah diaudit selama periode penelitian. Selanjutnya 

adalah menghitung variabel-variabel penelitian yang berdasarkan 

laporan keuangan perusahaan-perusahaan yang masuk ke dalam 

kriteria tersebut.  

2) Setelah didapat variabel-variabelnya dilanjutkan dengan memilih 

model data panel yang sesuai dengan karakteristik data variabel 

tersebut, menguji asumsi-asumsi regresi yang mendasari model 

tersebut, dan memperbaiki model jika terdapat pelanggaran 

asumsi.  

3) Langkah terakhir adalah melakukan estimasi koefisien regresi dan 

menarik kesimpulan apakah karakteristik perusahaan mepangaruhi 

struktur kapital atau tidak.  

Pada bab ini selanjutnya akan dijelaskan lebih rinci mengenai langkah-

langkah penelitian yang akan dilakukan. 
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3.2. Objek Penelitian 

Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan-perusahaan yang masuk ke 

dalam Index Bisnis 27. Pertimbangan kriteria ini adalah untuk mendapatkan 

cerminan  yang baik dari pergerakan pasar di Indonesia. Perusahaan-perusahaan 

yang termasuk kedalam Index bisnis 27 yang merupakan  27 perusahaan yang 

berada di Bursa Efek Indonesia yang dipilih berdasarkan fundamental perusahaan, 

likuiditas saham di pasar, dan penerapan good corporate governance di 

perusahaan.  

 

3.3. Periode Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini adalah mengisolasi karakteristik perusahaan 

yang dapat mempengaruhi struktur kapital. Oleh karena itu, dibutuhkan periode 

dua tahun untuk dijadikan tahun dasar dan tahun sebelumnya untuk dijadikan 

perbandingan salah satu variabel dari karakteristik perusahaan. Penelitian ini 

dilakukan pada tahun 2009, namun masih banyak laporan keuangan perusahaan 

tahun 2008 masih dala m proses audit dan belum terpublikasikan, sehingga 

penggunaan data tahun 2008 dapat menghambat penelitian ini. Dengan 

menggunakan data laporan keuangan tahun 2002 hingga 2007, peneliti berharap 

dapat menyajikan kesimpulan yang paling relevan untuk saat ini. 

 

3.4. Jenis dan Sumber Data 

 Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang 

umumnya berupa bukti, catatan atau laporan historis yang telah tersusun di dalam 

arsip (data dokumenter) yang dipublikasikan dan yang tidak dipublikasikan 

(Indriantoro dan Supomo,1999:147). Data sekunder yang digunakan dalam 

penelitan ini berasal dari sumber eksternal, yaitu laporan keuangan tahunan 

periode 2003-2007 dalam database osiris. 
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3.5. Populasi dan Sampel Penelitian 

Penelitian ini mengambil sampel berdasarkan metode judgmental 

sampling.  Menurut Uma sekaran (2003) judgmental sampling melibatkan 

pemilihan subjek-subjek yang paling menguntungkan untuk ditempatkan dalam 

posisi yang terbaik untuk memberikan informasi yang dibutuhkan. Metode ini 

dibutuhkan dalam memperoleh sampel perusahaan yang dapat merepresentasikan 

karakteristiknya yang dapat mempengaruhi struktur kapital perusahaan tersebut. 

Sampel penelitian diambil dari populasiperusahaan yang terdaftar di BEJ. Kriteria 

pemilihan sampel pada penelitian ini adalah:  

1. Perusahaan yang masuk kedalam Index Bisnis 27 tersebut  tercantum 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) sejak tahun 2002 

2. melakukan penyaringan sampel dengan kriteria perusahaan-

perusahaan tersebut bukan dari sektor keuangan, karena tafsiran 

laporan keuangannya berbeda dengan laporan keuangan perusahaan 

non-sektor keuangan 

3. validitas dan reliabilitas laporan keuangan dari perusahaan-perusahaan 

itu dapat diandalkan karena sudah diaudit oleh akuntan publik. 

4. Perusahaan- perusahaan yang tidak melakukan merger atau diakuisisi 

selama periode 2003 hingga 2007. Perusahaan yang melakukan 

merger atau diakuisisi akan memliki identitas yang berbeda setelah 

merger atau diakuisisi. 

Setelah mempertimbangkan semua data yang tersedia, peneliti 

menggunakan  15 perusahaan pada Index Bisnis 27 yang masuk kedalam  kriteria 

tersebut. Angka ini merupakan 56 persen dari perusahaan-perusahaan yang 

terdaftar di Index Bisnis 27 pada tahun  2009.  

Perusahaan-perusahaan yang akan menjadi sampel dalam penelitian ini 

adalah: 

1. PT Astra A

2. PT London Su

gro Lestari Tbk 

matera Plantation Tbk 
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3. PT Intern

4. PT Aneka 

5. PT Tamban

6. PT Ti

10. PT Indah K

11. PT Astra In

12. PT Li

Jumlah sampel cro

dan time series 

observasi dalam penelitian ini ad

 

ational Nickel Indonesia Tbk 

Tambang Tbk 

g Batubara Bukit Asam Tbk 

bk 

rgi International Tbk 

en Gresik Tbk 

iat Pulp & Paper Tbk 

ternational Tbk 

arawaci Tbk 

donesia 

sat Tbk 

tors Tbk 

ss section pada penelitian ini adalah 15 perusahaan (n=15),  

nya sebanyak 5 tahun (T=5, 2003 s/d 2007), sehingga total 

alah nT=75. 

bisnis 27 

ealease dalam www.idx.co.id

m

p

ah T

7. PT Medco ene

8. PT Sem

9. PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 

po K

13. PT Telkom In

14. PT Indo

15. PT United Trac

3.5.1  Indeks 

Menurut press r  , indeks ini merupakan hasil 

 Bursa Efek Indonesia bersama dengan harian Bisnis Indonesia 

enjadi salah satu indikator bagi investor dalam  

Indeks ini pertama kali di luncurkan pada 

Bisnis-27 terdiri dari 27 saham yang dipilih berdasarkan kriteria 

al atau likuiditas, sebagai berikut: 

ndamental 

faktor fundamental yang dipertimbangkan dalam pemilihan 

lah Laba Usaha, Laba Bersih, ROA, ROE dan DER. Khusus 

angkan juga faktor LDR dan CAR. 

kerja sama dari PT

yang diharapkan dapat m

berinvestasi di Pasar Modal Indonesia. 

tanggal 27 Januari 2009. 

Indeks 

fundamental dan teknik

1) Kriteria Fu

Beberapa 

saham ada

untuk emiten Perbankan akan dipertimb
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2) Kriteria Tekn

Beberap

nilai, volu

Dalam

pertimbangan dari K

profesional di Pasar Modal.Hal ini untuk 

pemilihan saham te

dasar yang digunakan adalah tanggal 28 De

ikal atau Likuiditas Transaksi 

a faktor teknikal yang dipertimbangkan adalah hari transaksi, 

me dan frekuensi transaksi serta kapitalisasi pasar. 

 pemilihan saham Indeks Bisnis-27 juga mendapat masukan dan 

omite Indeks Bisnis-27 yang terdiri dari para ahli dan 

menjamin kewajaran (fairness) dalam 

rsebut. Sedangkan untuk mendapatkan data historikal, hari 

sember 2004 dengan nilai indeks 100. 

 Indonesia dan Harian Bisnis Indonesia secara rutin akan 

en saham yang masuk dalam perhitungan indeks. Review dan 

g masuk dalam perhitungan indeks Bisnis-27 dilakukan 

al Februari dan Agustus.  

Model 

g menjadi dasar penelitian sesuai dengan model yang digunakan 

 dan Ventoura, Z. (2007). Model tersebut adalah sebagai 

i,t β0 + β1 SIZEi,t + β2 LIQi,t + β3 INCOVi,t + β4 GROWTHi,t 

+ εi,t..................................................................................(3.1) 

a: 

: debt ratioperusahaan i pada waktu t 

 : ukuran perusahaan i pada waktu t 

:quick ratio perusahaan i pada waktu t 

t :interest coverage ratio perusahaan i pada waktu t 

Bursa Efek

memantau kompon

pergantian emiten yan

setiap 6 bulan yaitu setiap aw

 

3.6. Model Penelitian 

3.6.1. Spesifikasi 

Model yan

Eriotis, N. Vasiliou, D

berikut: 

DR = 

Diman

DRi,t  

SIZEi,t 

LIQi,t  

INCOVi,
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GROWTHi,t :persentase perubahan pendapatan perusahaan i pada waktu 

t-1 

: eror 

tio, DRi,t, merupakan variabel dependent yang akan diuji 

a dipengaruhi oleh variabel independent lainnya, yaitu 

haan, likuiditas perusahaan, interest coverage ratio 

rtumbuhan perusahaan, serta variabel dummy untuk 

ng debt ratio yang melebihi 50 persen. Debt ratio 

minan dari struktur kapital perusahaan dimana untuk 

sisi perbandingan hutang dengan ekuitas perusahaan. 

 likuiditas perusahaan, interest coverage ratio 

tumbuhan perusahaan merupakan variabel-variabel yang 

enjelaskan karakteristik perusahaan. Variabel dummy pada perusahaan 

unakan hutang diatas 50 persen tersebut digunakan untuk 

an mengisolasi bahwa adanya pada perusahaan yang 

an hutang daripada ekuitasnya. 

angun untuk menguji apakah karakteristik perusahaan 

pengaruhi struktur kapital perusahaan tersebut.  

Penelitian 

elitian ini, terdapat 6 variabel yang terdiri dari 1 variabel 

el independent, serta 1 variabel dummy. Seluruh variabel dapat 

edia di dalam laporan keuangan.  

nelitian ini adalah rasio hutang  (variabel: DRi,t)  

anyaknya komposisi hutang yang terdapat didalam perusahaan.. 

ngka panjang dan jangka pendek. Walaupun 

odal merujuk pada leverage jangka panjang, penulis 

εi,t  

 

Debt Ra

apakah variasiny

ukuran perusa

perusahaan, pe

perusahaan ya

merupakan cer

melihat kompo

Ukuran perusahaan,

perusahaan, per

m

u

t 

 

a
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telah memutuskan

mengantisipasi kem

pendeknya untuk 

 untuk memasukkan juga hutang jangka pendek, hal ini untuk 

ungkinan perusahaan yang menggunakan hutang jangka 

mbiayai hutang jangka panjang. Debt ratio didefinisikan 

ngan total aset dari perusahaan. Adapun 

ngan rumus sebagai berikut: 

tang  i,t = Total hutang 

me

sebagai rasio dari total hutang dibagi de

perhitungannya didasarkan de

Rasio hu i,t  

    Total aset i,t     ................................................(3.2) 

: rasio hutang perusahaan i pada waktu t 

: total hutang perusahaan i pada waktu t 

: total aset perusahaan i pada waktu t 

abel penelitian ini merujuk kepada besarnya perusahaan. 

ngan risiko dan bankruptcy costs. Perusahaan yang 

ih terdiversifikasi sehingga menanggung risiko yang lebih 

 Penelitian ini menggunakan  proxy besarnya perusahaan dengan 

Ei,t). Maka, penghitungan ukuran perusahaan-perusahaan 

ula sebagai berikut: 

log natural of Penjualan i,t............................................(3.3) 

: ukuran perusahaan i pada waktu t 

 i,t :penjualan perusahaan i pada waktu t 

memasukkan hutang jangka pendek kita pada variable 

gan demikian, diharapkan adanya pengaruh yang kuat antara 

angnya. Hutang jangka pendek meliputi 

  
 

Dimana:  

Rasio hutang  i,t 

Total hutang i,t  

Total aset i,t  

 

3.6.1.2.Size 

Berikutnya vari

Ukuran yang terkait erat de

lebih besar biasanya leb

sedikit. 

penjualan (variabel: SIZ

ini didasarkan dengan form

Ukuran i,t = 

 

Dimana: 

Ukuran i,t 

Penjualan

 

3.6.1.3.Liquidity 

  Penelitian ini 

dependentnya. Den

hutang jangka pendek dengan rasio hut

  Universitas Indonesia Pengaruh karakteristik..., Adha Mahmeru Bala Putra, FE UI, 2009



36 
 

indikasi dari likuiditas perusahaan

atau acid te

 yang kuat. Penelitian ini menggunakan quick 

tio (variabel: LIQi,t). Rasio ini menunjukkan kemampuan 

enutup kewajiban jangka pendeknya dan mengukur likuiditas 

perusahaan-perusahaan ini berdasarkan 

 

s i,t = Hutang lancar 

s

i,t 

   Aset lancar i,t        ..........................................................(3.4) 

i,t      : likuiditas perusahaan i pada waktu t 

    :total kas + piutang + investasi jangka pendek 

perusahaan i pada waktu t 

 total hutang lancar perusahaan i pada waktu t 

age Ratio 

i bahwa interest coverage ratio adalah pengukuran 

i mengimplikasikan bahwa interest coverage ratio yang 

n rasio hutang yang lebih rendah. Interest coverage 

n sebagai pendapatan bersih sebelum pajak dibagi dengan 

ran bunga (variabel: INCOVi,t). Maka, penhitungan variabel ini terhadap 

aan didasarkan dengan formula sebagai berikut: 

 i,t = Pendapatan bersih sebelum pajak

   
 

Dimana:  

Likuiditas 

Aset lancar i,t    

Hutang lancar i,t  :

 

3.6.1.4.Interest Cover

Dengan asums

probabilitas default, in

lebih tinggi mengindikasika

ratio yang diekspresika

pembaya

perusahaan-perusah

Interest coverage ratio  i,t 

     Pembayaran bunga i,t      (3.5) 

 i,t : Interest coverage ratio perusahaan 

i pada  waktu t 

 bersih sebelum pajak i,t : pendapatan bersih sebelum pajak 

perusahaan i pada waktu t 

   

 

Dimana: 

Interest coverage ratio

Pendapatan
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Pembayaran b

pada w

unga i,t   : pembayaran bunga perusahaan i 

 t 

ya, penelitian ini juga meneliti apakah adanya hubungan antara 

n struktur modal (variabel: GROWTHi,t).  Penelitian ini 

xy pengukuran growth dengan perubahan pada pendapatan 

sahaan-perusahaan ini didasarkan 

han i,t = Pendapatan 

aktu

 

3.6.1.5.Growth 

Selanjutn

growth perusahaan da

menggunakan pro

tahunan. Maka, perhitungan pertumbuhan peru

dengan formula sebagai berikut: 

Pertumbu i,t - Pendapatan i,t-1  

i,t-1       ...................................(3.6) 

: pertumbuhan perusahaan in pada waktu t 

: pendapatan bersih perusahaan i pada waktu t 

: pendapatan bersih perusahaan i pada waktu t-1 

itian 

capai tujuan penelitian dan menjawab perumusan 

 dalam penelitian ini, peneliti membangun hipotesis yang didasarkan 

i pengaruh hubungan size perusahaan terhadap debt ratio 

n, dimana size perusahaan di proxy dengan besarnya 

alan pada perusahaan. Perusahaan yang lebih besar biasanya 

erdiversifikasi sehingga menanggung risiko yang lebih sedikit. 

rena itu, mereka memeliki kemungkinan default yang lebih 

el size tidak mempengaruhi secara signifikan debt ratio 

aan 

      Pendapatan 
Dimana: 

Pertumbuhan i,t 

Pendapatan i,t  

Pendapatan i,t-1  

3.8. Hipotesa 

3.8.1. Hipotesis Penel

Dalam rangka, men

masalah

struktur kapital. 

1. Menelit

perusahaa

penju

lebih t

Oleh ka

rendah. 

H0 : variab

perusah
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H1

perusahaa

 

3.8.2. Hipotesa 

Arah yang d

 : variabel size mempengaruhi secara signifikan debt ratio 

n 

neliti pengaruh hubungan antara liquidity dengan debt ratio 

aan, dimana dalam mengukur liquidity digunakan quick ratio. 

liquidity perusahaan tinggi maka debt ratio perusahaan rendah. 

ariabel liquidity tidak mempengaruhi secara signifikan 

ruhi debt ratio perusahaan 

riabel liquidity mempengaruhi secara signifikan mempengaruhi 

io perusahaan 

liti pengaruh interest coverage ratio perusahaan dengan leverage 

 Ini mengimplikasikan bahwa bunga yang lebih tinggi 

n interest coverage ratio mengindikasikan rasio utang 

dah. 

 interest coverage ratio tidak mempengaruhi secara 

empengaruhi debt ratio perusahaan 

l interest coverage ratio mempengaruhi secara signifikan 

hi debt ratio perusahaan 

n growth perusahaan dengan capital structure 

ersebut. Di saat liquidity perusahaan tinggi maka debt 

ratio perusahaan rendah. 

riabel growth tidak mempengaruhi secara signifikan 

engaruhi debt ratio perusahaan 

ariabel growth mempengaruhi secara signifikan mempengaruhi 

io perusahaan 

Teori 

iharapkan masing-masing variabel pada model terhadap 

struktur kapital perusahaan-perusahaan tersebut adalah sebagai berikut: 

2. Me

perusah

Di saat 

H0 :v

mempenga

H1 : va

debt rat

 

3. Mene

perusahaan.

menunjukka

yang lebih ren

H0 :variabel

signifikan m

H1 : variabe

mempengaru

 

4. Meneliti hubunga

perusahaan t

H0 :va

memp

H1 : v

debt rat
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Tabel 3.1 

Hipotesa Teori 
Keterangan variabel arah 

SIZE Positif 

Besarnya perusahaan merupakan ukuran yang terkait 
erat dengan risiko dan bankruptcy costs. Perusahaan 
yang lebih besar biasanya lebih terdiversifikasi 
sehingga menanggung risiko yang lebih sedikit. Oleh 
karena itu, mereka memeliki kemungkinan default yang 
lebih rendah. Selain itu, Bank lebih memilih untuk 
meminjamkan dana mereka ke perusahaan yang besar 
karena mereka lebih terdiversifikasi dan juga karena 
biasanya perusahaan besar jumlah permintaan dana 
yang dipinjamkan lebih besar daripada permintaan 
hutang perusahaan kecil 

LIQ Negatif 

Ketika likuiditas semakin  besar maka hutang yang 
digunakan perusahaan semakin kecil. Karena aset yang 
digunakan untuk menutupi hutangnya jauh lebih besar. 
Dengan demikian jika hubungan negatif terbukti, maka 
ada implikasi keuangan perusahaan melakukan 
pembiayaan mengikuti pola yang diterapkan teori 
pecking order.  

INCOV 

De

Negatif 

ngan asumsi bahwa interest coverage ratio adalah 
pengukuran probabilitas default, ini mengimplikasikan 
bahwa bunga yang lebih tinggi menunjukkan interest 
coverage ratio mengindikasikan rasio utang yang lebih 
rendah. 
 

GROWTH Positif 

Ketika pertumbuhan perusahaan meningkat maka 
perusahaan memerlukan banyak dana untuk melakukan 
pertumbuhan tersebut dan kemungkinan perusahaan 
tersebut untuk menggunakan hutang sangatlah besar 
apabila biaya emisi saham lebih besar dibandingkan 
biaya penerbitan surat utang. 
 

  
Sumber: Hasil Olahan sendiri 
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3.9. Strategi P

Pada penelitian ini digunakan m

5) 

6) Dat

emilihan Model Data Panel 

etode data panel. Yang dimaksud dengan 

nfield (1998) adalah suatu rangkaian 

household, perusahaan, kota ) terhadap periode 

aka memungkinkan banyaknya observasi dalam setiap 

 sampel tersebut. Data panel sangat berguna karena 

enghasilkan efek ekonomi yang tidak didapat 

nggunakan cross section maupun time series.  

panel dibandingkan cross section maupun time series 

dalah sebagai berikut: 

ata  panel terdiri dari data individual dalam suatu periode 

leh karena itu terdapat kontrol terhadap heterogenitas di 

nit tersebut. 

nel memberikan data yang lebih memberikan banyak 

ih bervariasi, mengurangi kolinearitas antara variabel 

ih banyak derajat kebebasan dan lebih efisien. 

3) Data panel lebih tepat dalam mempelajari dinamika dari 

han. 

a panel dapat lebih baik dalam mendeteksi dan mengukur efek-

efek yang secara sederhana tidak dapat diobservasi dalam dara 

ection atau time series saja. 

Data panel dapat membuat model perilaku yang lebih kompleks 

a panel memungkinkan menyediakan data lebih dari ribuan 

, sehingga dapat meminimalkan kemungkinan bias yang terjadi. 

ta panel disebut juga pooled data, kombinasi 

 dan cross section, data mikropanel, data longitudinal, analisis 

data panel menurut Pyndick dan Rube

dimana termasuk individual ( 

unit

Menurut Gujarati (2003) da

waktu. Sebagai hasilnya m

individual dalam

dari data time series

memungkinkan peneliti untuk m

dengan hanya me

Kelebihan data 

menurut baltagi (2001) a

1) Karena d

waktu, o

dalam u

2) Data pa

informasi, leb

, serta leb

peruba

4) Dat

cross s
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kejadian h

Namun se

Yit

Dim

Yit

β1 

βj 

Xji

εit 

 

Pa

mereprese

unit obser

penelitian

kelompok

menguji a

struktur k

observasi 

tersebut. 

 

historis, atau

ecara u

u analisis kkohort. Dataa panel dibaagi menjadi beberapa jjenis. 

mumm, data panell dapat difennisikan sebaagai berikutt 

t = β1 + 

mana: 

t : varia

...............(33.7) βj Xjit + ε

: interc

: koefi

it : varia

: resid

da persama

entasikan ko

rvasi pada s

. Data pane

k observasi 

apakah kara

kapital perus

dalam lebi

 

i

abel depende

cept persam

isien persam

abel indepen

dual persama

aan diatas, i

omponen tim

setiap period

el memberik

dari waktu

akteristik-ka

sahaan-peru

h dari satu 

it........................................................

j= 2,3,4,K, K 3

i= 1,2,3,K, N 2

t=1,22

en untuk se

,3,K, T 

tiap unit in ividu i pa

maan regresi

maan regres

nden untuk 

aan regresi 

merepresen

me series. D

de, sedangk

kan kemung

u ke waktu

arakteristik 

usahaan ters

periode un

d

i 

i untuk setia

setiap unit i

(error term

ntasikan ko

Dengan kat

kan t menun

gkinan untu

u, sehingga 

dari perusa

sebut, dima

ntuk menge

Univ

d dda periode t 

independeap variabel n j n

u i pindivid

m) 

omponen cro

ta lain, i me

njukkan per

uk meneliti 

metode in

ahaan dapa

ana dibutuh

etahui bagai

versitas Indo

ada periode

oss section 

enunjukkan 

 t 

dan t 

unit-

e

riode atau wwaktu 

pada perubahan 

ni relevan uuntuk 

at mempenggaruhi 

hkan banyakk unit 

imana hubuungan 
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3.9.1. Jenis Data Pan

Pada data panel

1) Pooled Least Square 

2) Fixed Ef

3) Random Effect Approach

Ketiga jenis data pan

atan ters

ini dengan rangkaian tes

 

3.9.1.1. Pooled Least Square 

Metode pendek

ordinary least square 

series atau cross sectio

antara time series dan cross s

Sesuai dengan 

digunak

el 

 terdapat 3 macam pendekatan, yaitu 

(PLS) 

fect Approach (FEM) 

 (REM) 

el tersebut berbeda dari segi asumsi terhadap 

eterogenitas antar individu dan antar waktu. PLS memperlakukan 

onstan untuk seluruh komponen cross section pada seluruh 

apat dengan mudah dilakukan dengan menggabungkan seluruh 

kukan regresi menggunakan ordinary least square (OLS). FEM 

asing-masing individu dan  periode berbeda-beda, yang 

tercept yang berbeda untuk masing-masing individu atau 

enggunakan dummy variable untuk merefleksikan perbedaan 

n antar waktu. REM mengijinkan disturbance  pada 

ection, sehingga variabilitas antar individu dan antar periode 

dual random effect untuk masing-masing individu, yang juga 

urbance dari koefisien intercept.  

ebut akan dipilih sesuai dengan sifat data pada penelitian 

 yang akan dijelaskan selanjutnya dalam bab ini. 

atan kuadrat ini pada dasarnya sama dengan metode 

(OLS), hanya saja data ynag digunakan bukan data time 

n saja, tetapi merupakan data panel yaitu percampuran 

ection. 

namanya yaitu pooled yang berarti dalam metode ini 

an data panel dan least square yang berarti metode ini meminimumkan 

drat. Meminumkan eror kuadrat kemungkinan besar jika 

perlakuan h

intercept dan slope k

periode. Estim

jumlah eror kua

asi d

data dan mela

memperlakukan m

tercermin pada in

periode. FEM m

yang tetap antar individu da

komponen cross s

tercermin dari resi

merupakan dist

Pendek

  Universitas Indonesia Pengaruh karakteristik..., Adha Mahmeru Bala Putra, FE UI, 2009



43 
 

dijumlahkan akan bernilai nol dan jika 

dikuadratkan

eror hanya dijumlahkan saja tanpa 

 akan terjadi “ketidak adilan” karena nilai eror yang besar dan 

takan. 

asi menggunakan pooled least square 

 bentuk sebagai berikut: 

  μit.................................................................................(3.8) 

,T 

N merupakan banyaknya cross section dan T merupakan 

enggunakan metode pooled least square, 

roses estimasi secara terpisah untuk setiap individu cross 

tu atau sebaliknya. 

mengakibatkan akan didapat hasil dimana terdapat T 

u berbeda) dan terdapat N persamaan 

 T observasi (periode waktu sama, individu berbeda). Ini 

pooled least square ini memiliki asumsi bahwa baik 

maan regresi dianggap konstan untuk antar individu 

ct Approach 

embuat estimasi berbeda-beda antar negara maupun periode 

nlah bentuk estimasi fixed effects model. Estimasi pada data 

si yang diberikan pada intercept, koefisien slope, dan 

ngkinan dari asumsi tersebut menurut gujarati (2003) adalah 

 sikan bahwa intercept dan slope konstan antar waktu dan 

error term melingkupi perbedaan baik dalam waktu 

 maka

kecil disamara

Persamaan pada estim

diformulasikan dalam

3.9.1.2.Fixed

Yit = α + βj x

ffe

Untuk m

waktu maka diguna

j

k

it +

i= 1,2,...,N 

a

panel bergantung pada asum

error term. K

t= 1,2,...

Dimana 

banyaknya periode waktu. Dengan m

emu

sebagai berikut: 

1)

maka dapat dilakukan p

section pada waktu terten

Hal ini akan 

persamaan yang sama (individu sama, wakt

yang sama untuk setiap

diakibatkan karena metode 

interceptdan slope dari persa

dan antar waktu. 

 

 Diasum

individu dan 

maupun individu. 

 E
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Pendekata

diberika

waktu d

diabaika

2) Koefisien 

individu . 

Spesifika

Untuk m

Yakni d

kemudian

Yit = αi +

Sigma p

yang dit

data dar

adanya  dumm

Karena m

n yang paling sederhana adalah asumsi ini karena dengan 

nnya asumsi bahwa intercept dan slope konstan antar 

an individu dan error term, maka dimensi ruang dan waktu 

n dan bentuk estimasinya seperti OLS. 

slope konstan tetapi intercept berbeda pada setiap 

si model untuk metode ini adalah: 

Y = αi + βj xj
it +  μit.....................................................................(3.9) 

ana i di sini menggambarkan bahwa intercept dari individu 

eda-beda. Tetapi model masih memiliki koefisien slope yang 

ma. Di dalam literatur-literatur, model di atas dikenal sebagai 

fects model. 

ksud “fixed effects” ini adalah walaupun intercept berbeda-beda 

r individu tetapi setiap intercept individu tersebut tidak berbeda 

enjelaskan fixed effects ini digunakan variabel dummy. 

engan differential intercept dummies. Sehingga model 

 dituliskan menjadi: 

 βj xj
it + ΣαiDi +  μit......................................................(3.10) 

enjumlahan dimulai dai i= 2 hingga n. Variabel dummy 

ambahkan di model ini sama banyaknya dengan jumlah 

i cross section yang dikurangi satu untuk menghindari 

y-variable trap (perfect colliniearity). 

enggunakan variabel dummy untuk mengestimasi fixed 

effects, maka sering disebut juga sebagai least square dummy 

e model.  

it 

Dim

berb

sa

fixed

vari

 

a

ef

Ma

bl

anta

pada setiap waktu. 
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3)

ak

components model

Yit = α

ariabel diba

 Koe

dan waktu 

4)

i + βj 

εit = μi + V

diman

fisien slope sama tetapi intercept berbeda pada setiap individu 

 intercept seperti halnya koefisien slope) berbeda 

 seperti halnya koefisien slope berbeda pada setiap 

 dan waktu. 

 model fixed effects adalah terkadang variabel dummy yang 

idak memiliki informasi penuh dalam menjelaskan model 

 

l dummy ternyata kurang memberikan informasi tentang 

anlah error term. Model ini sering disebut sebagai error 

 (ECM)  dengan ide dasar: 

xj
it +  εit...............................................................................(3.11) 

t + Wit...................................................................................(3.12) 

mponen cross section error 

 komponen time series error 

= komponen error kombinasi 

dividual dan eror secara kombinasi diasumsikan tidak 

engan FEM, model ini mengasumsikan bahwa sampel 

tiap periode, sehingga diasumsikan μi (dan Vt pada 

nya heterogenitas antar waktu) mengikuti distribusi 

Model ini memberikan keuntungan dari segi penghematan jumlah 

ndingkan dengan FEM, sehingga dapat meningkatkan efisiensi 

Seluruh koefisien (

pada setiap individu 

5) Intercept 

individu

Kelemahan dari

ditambahkan tersebut t

aslinya. 

 

3.9.1.3.Random Effect Approach

: 

μi ~ N(0, δu
2) = ko

Vt ~ N(0, δv
2) =

Wit ~ N(0, δw
2) 

Error secara in

berkorelasi. Berbeda d

diambil secara acak pada se

kasus dipertimbangkan

normal. 

Jika variabe

model, maka digun

v

a
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  Universitas Indonesia 

model. Kelebihannya dibandingkan denga

Untuk meny

dengan mode

n PLS, model ini dapat menangkap 

yang tercermin dari residual intercept untuk masing-

 random effects juga terdapat kelemahan, 

random effects ini adalah adanya korelasi antara error term 

nt. 

tuk Panel Data 

ada data panel akan memberikan hasil yang konsisten dan 

but sesuai dengan sifat data. Artinya, model tersebut akan 

r yang best linear unbiased estimator (BLUE), yang 

ng ada pada OLS. Karena itu, untuk mendapatkan 

n efisien, estimasi harus menggunakan model data panel 

ing sesuai dengan sifat data.  

esuaikan pendekatan metode panel data yang paling sesuai 

litian, maka dilakukanlah 3 tes yaitu: 

ow test 

 an test 

agan test 

Gambar 3.1 

Sumber: Hasil Olahan sendiri 

heterogenitas antar individu 

masing individu. Tetapi dalam

kelemahan da

l pene

1) Ch

2)

 

 

ri teknik 

dengan variabel independe

 

3.9.2. Pengujian Ben

Setiap model p

efisien jika model terse

memberikan paramete

mengikuti asumsi-asumsi ya

hasil yang konsisten da

yang pal

Haussm

3) Breusch‐ P

Pengujian pendekatan metode panel data 
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3.9.2.1.Ch

Un

harus kon

(metode f

sebagai be

Dim

RR

UR

N 

T 

K

M

 

e

regresi sec

Ho

H1

Jik

dapat diny

how Test 

ntuk menget

nstan (meto

fixed effects

erikut: 

mana: 

RSS :Retric

RSS :Unres

:jumla

:jumla

:jumla

etode ini m

cara keselur

 : par

menj

 : pa

menj

ka satu atau

yatakan bah

 

tahui mana 

ode pooled 

s model) m

cted Residua

stricted Res

ah data cross

ah data time 

ah paramete

menggunaka

ruhan, sehin

rameter-par

askan vael r

arameter-pa

elaskan var

u lebih par

hwa tidak te

yang palin

least squa

maka diguna

 ................

al Sum Squ

sidual Sum S

s section 

series 

r 

an F Test

ngga hipotes

ameter dum

riabel depen

arameter d

riabel depen

rameter dum

erdapat inte

ng baik anta

are) atau sl

akanlah Ch

..................

 

are 

Square 

untuk meli

sa yang diuj

mmy variab

nden ( α2 = α

dummy va

nden ( α2 ≠0

mmy varia

ercept yang 

Univ

ara intercept dan slope 

lopenya saj

how test de

..................

ihat signifi

ji adalah: 

ble tidak s

α3 = K = αn 

ariable sig

0, α3 ≠ 0, K, 

ble tidak s

tetap untuk

versitas Indo

ja yang ko

ngan persa

................(3

ikasni param

signifikan d

= 0) 

gnifikan d

nesia 

yang 

onstan 

amaan 

3.13) 

meter 

dalam 

dalam 

maka 

αn≠  0) 

signifikan, 

k masing-mmasing 

oPengaruh karakteristik..., Adha Mahmeru Bala Putra, FE UI, 2009



 

individu d

ditolak, m

ditolak (pa

adalah FE

dengan de

lebih kecil

 

3.9.2.2.Ha

Te

random ef

korelasi an

hasil estim

efisien jik

Di sisi lai

efisien jik

statistik m

independe

estimasi y

jumlah in

korelasi a

dengan du

Dim

dan estima

model yang 

arameter-pa

EM. H0 dito

egree of free

l daripada 5

aussman Te

s ini digun

effect (μi) d

ntara residu

masi REM 

ka tidak terd

in, koefisien

ka dibanding

menunjukkan

en, maka R

yang lebih 

ndividu yan

antara μi de

ua variabel d

mana: 

 

asi FEM m

digunakan

arameter du

olak jika nil

edom seban

5%. 

est 

nakan untu

dengan ma

ual cross sec

tidak lagi

dapat korela

n FEM kon

gkan denga

n tidak kore

REM leb

efisien., di

ih 

l

g diobserva

engan Xit, m

didefinisika

  : k

  : k

   :

menjadi tida

n adalah PL

ummy variab

lai chow tes

nyak N-1 da

uk melihat 

asing-masin

ction dengan

konsisten. 

asi, namun 

nsisten pada

an REM ke

elasi antara 

baik untuk

lihat dari ju

asi bertamb

maka FEM 

an sebagai b

koefisien par

koefisien par

:Varians da

pada FEM 

ak efisien. 

LS atau RE

ble signifik

st lebih bes

an NT-N-K

adanya kor

g variabel 

n salah satu

Koefisien 

tidak kons

a kedua kon

etika tidak t

residual cr

k digunakan

umlah param

bah. Sebalik

lebih baik

berikut: 

rameter pad

rameter pad

ari masing-m

dan REM 

Univ

Sehingga 

EM. Sebali

kan), model 

sar daripada

K, atau jika n

relasi antar

independen

u variabel in

pada REM

sisten jika t

ndisi terseb

terdapat ko

ross section 

n karena m

meter yang

knya jika t

k digunakan

...........

da metode F

da metode R

masing koe

versitas Indo

ketika H0 

iknya, ketik

yang digun

a nilai F sta

nilai probab

ra residual 

n. Jika ter

ndependen, 

M konsisten

erdapat kor

but, namun 

relasi. Jika 

dengan var

memberikan 

g tetap mesk

ternyata ter

n. Haussma

...(3.14) 

FEM  

REM 

efisien param

48 

onesia 

tidak 

ka H0 

nakan 

atistik 

bilitas 

pada 

rdapat 

maka 

n dan 

relasi. 

tidak 

hasil 

riabel 

hasil 

kipun 

rdapat 

anTest 

meter 
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Pada pengujian ini

square dengan degree of fre

kecil daripada 5%. Hipot

, H0 ditolak jika nilai H lebih besar daripada nilai chi 

edom sebanyak 1, atau jika nilai probabilitas lebih 

esa yang diuji adalah: 

Ho  : tidak terdapat korelasi antara residual cross section dengan salah 

riabel independen ( E ( μi | Xit) = 0 ) 

t korelasi antara residual cross section dengan salah satu 

μi | Xit) ≠ 0 ) 

random effect (σu
2), maka 

akin mendekati OLS. Tujuan dari pengujian ini adalah 

ui apakah varians tersebut nol atau berbeda signifikan dari nol. 

 σu
2 = 0 

 : σu
2 ≠ 0 

random effect nol secara statistik, maka 

heterogenitas pada masing-masing individu tidak terbukti. Sehingga jika H0 tidak 

ditolak, m LS. Sebaliknya, jika H0 ditolak, 

maka m REM. Pengujian ini menggunakan residual 

pada PLS (e = 0 ditolak jika nilai LM lebih besar 

daripada degree of freedom sebanyak 1, atau jika nilai 

probabilitas lebih kecil daripada 5%. 

 

3.10. E) Pada Model Data Panel 

 melakukan regresi, maka peneliti melakukan uji asumsi-asumsi 

sebagai berikut: 

satu va

H1  : terdapa

variabel independen ( E ( 

 

3.9.2.3.Breusch-Pagan Test 

Semakin kecil varians dari residual pada 

estimasi REM akan sem

untuk mengetah

Hipotesis yang diuji adalah: 

Ho  : 

H1 

Jika varians dari residual 

aka model yang digunakan adalah P

etode yang digunakan adalah 

ε pls ). Pada pengujian ini, H

chi square dengan 

Uji Asumsi Regresi (uji BLU

Sebelum
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1. E (μ : nilai rata-rata dari error adalah nol. 

2. var nce dari error bersifat konstan dan terbatas untuk 

seti

3. cov 0 : error bersifat independen secara statistik, tidak ada 

hubungan eror. 

) = 0 : tidak ada hubungan antara error dengan variabel x. 

eror memiliki distribusi normal. 

Pada asumsi pertama dinyatakan, 

t ) = 0  

 (μt ) = σ2 < ~ : varia

ap xt. 

 (μ i , μ j ) = 

4. cov (μ t  , X t 
5. μt  ~ N (0, σ2) : 

 

( ) 0tE u = , dimana nilai rata-rata dari eror 

adalah , jika eror bersifat konstan dalam persamaan regresi, asumsi ini 

tidak akan dilanggar. Asumsi ini biasanya terpenuhi pada model persamaan 

regresi an intercept. Jika tidak ada intercept di dalam model 

persam nyata rata-rata error tidak sama dengan nol, maka 

konsek

ernilai negatif; rata-rata sampel bisa memberikan 

n lebih baik daripada variabel independen 

jadi bias yang cukup besar pada slope yang diestimasi. 

 pat dimana dinyatakan, , dimana tidak 

 dan nilai variabel yang diuji atau dapat dikatakan 

,  adalah variabel non-stochastic. Dalam bukunya, Brooks 

a estimator hasil OLS bersifat konsisten dan tidak bias 

r yang stochastic sehingga regressor tidak berkorelasi 

amaan yang diuji. Jika variabel bebas, X, independen 

estimator yang dihasilkan akan tidak bias walaupun 

stic.  

ima dimana dinyatakan, μt  ~ N (0, σ2), menyatakan bahwa 

 normal. Asumsi ini dipenuhi jika ingin menguji single 

tang parameter dari model.  

nol. Namun

 yang memasuk

aan dan ter

uensinya adalah:  

1) R2 bisa b

penjelasa

2) Akan ter

 

Untuk asumsi ke em

ada hubungan antara error

bahwa variabel bebas, X

(2005) menyatakan bahw

karena keberadaan regresso

dengan eror dalam pers

terhadap eror, maka 

regressors bersifat stocha

 Pada asumsi ke l

eror terdistribusi secara

atau joint hypothesis ten

cov( , ) 0i tu x =
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3.10.1. Heterokedastis 

Pada asumsi yang kedua, var (

diasumsikan konstan, Asum

error tidak konstan m

Konsekuensi adanya heterokedastis akan m

1) Estimator yang

Ada estim

μt ) = σ2 < ~, dimana variasi dari error 

si ini disebut juga homoscedasticity. Jika variasi dari 

aka dapat dikatakan heteroscedasticity di dalam error. 

enyebabkan: 

 dihasilkan tetap konsisten, tetapi tidak lagi efisien. 

ator lain yang memiliki variance lebih kecil dari pada 

estimator yang memiliki error yang heteroscedastic. 

2) Standard error yang dihitung dari OLS yang memiliki error yang 

elasi tidak lagi akurat. Hal ini menyebabkan inferensi 

otesis) yang menggunakan standard error ini akan 

 hasil uji hipotesa tidak akurat. 

terjadinya heteroscedasticity bisa dilakukan dengan 

un uji formal. Pengamatan informal dilakukan dengan 

ara mem-plot residual kuadrat dengan atau dengan 

satu variable independen. Pengamatan 

enggunakan white test. Kerangka uji white test 

amaan yang akan diregresi adalah: 

0 β1 SIZEi,t + β2 LIQi,t + β3 INCOVi,t + β4 GROWTHi,t + 

...................................................................................(3.14) 

2) Selanjutnya dilakukan auxilary regression: 

DRi,t = α0 + α1 SIZEi,t + α2 LIQi,t + α3 INCOVi,t + α4 GROWTHi,t + 

i,t 2+ α7 LIQi,t
2 + α8 INCOVi,t

2 + α9 GROWTHi,t
2 +  α1 

SIZEi,t  LIQi,t INCOVi,t GROWTHi,t + εi,t................................(3.15) 

3) Rumusan uji hipotesa pada Uji White adalah: 

ber-autokor

(uji hip

menyebabkan

Cara mendeteksi 

metode informal map

metode grafis dengan c

mem-plot residual kuadrat dengan salah 

formal dapat dilakukan dengan m

adalah sebagai berikut: 

1) Model pers

DRi,t = β  + 

εi,t...........

 

ŷ

α6 SIZE
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Ho: Tidak 

H1: Terdapat hete

4) Jika hasil

square ta

heterosceda

Untuk memperbaiki distribusi 
cara yang dapat dilakukan, di
kita anggap terjadi. Pada Wh
error ata
perkalian dari regressors. Cara – ca

terdapat heteroskedastisitas 

roskedastisitas 

 penghitungan pada persamaan diatas melebihi nilai chi-

bel maka kita menolak null dan menyimpulkan bahwa ada 

sticity 

error yang heteroscedastic ada beberapa 
mana  tergantung pada pola heteroscedasticity yang 
ite test asumsi yang digunakan adalah variasi dari 

u residual mengikuti pola regressors, kuadrat dari regressors dan hasil 
ra yang dapat dilakukan untuk memperbaiki 

distribusi erro teroscedastic adalah: 

1) Jika kita yakin tentang pola heteroscedasticity yang terjadi pada 
data set, kita dapat membagi keseluruhan model kita dengan pola 
data tersebut dan menerapkan Weighted Least Square. 

2) Cara kedua adalah dengan merubah standard error dari OLS 
dengan White heteroscedasticity consistent coefficient variance. 

3) Cara yang lain adalah dengan mengubah variabel menjadi log, 
karena ada kemungkinan variabilitas data akan membuat banyak 
outliers dan transformasi data diharapkan mampu memperkecil 
range data. 

 

3.10.2. Autokorelasi 

Pada asumsi ketiga, cov (μ i , μ j ) = 0, menyatakan bahwa kovarians antar 

error bernilai nol. Karena dalam penelitian ini menggunakan data cross-section 

dan time series, maka eror antar observasi yang satu dengan lainnya tidak boleh 

saling berkorelasi. Adanya korelasi antar eror menyebabkan  autokorelasi 

(autocorrelation).  Konsekuensi adanya autokorelasi sama dengan konsekuensi 

adanya heteroskedastisitas, yaitu: 

1) Estimator yang dihasilkan tetap konsisten, tetapi tidak lagi efisien. 

Ada estimator lain yang memiliki variance lebih kecil dari pada 

estimator yang memiliki error yang heteroscedastic. 

r yang he
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2) Standard error yang dihitung dari OLS yang memiliki error yang 

ber-autokorelasi tidak lagi akurat. Hal ini menyebabkan inferensi 

(uji hipotesis) yang menggunakan standard error ini akan 

menyebabkan hasil uji hipotesa tidak akurat. 

Untuk mendeteksi adanya autokorelasi dalam penelitian ini, peneliti akan 

menggunakan pengujian secara statistik, yaitu Durbin Watson Test. Ada beberapa 

syarat yang haruas dipenuhi ketika akan melakukan uji DW (Durbin Watson), 

yaitu: 

1) Harus ada intercept pada model persamaan regresi 

2) Variabel independen harus bersifat non-stcchastic 

3) Tidak ada lag dari variabel dependen pada persamaan regresi 

Pengujian DW

H0: ρ = 0 (tidak terdapat autokorelasi) 

H1: ρ ≠ 0 (terdapat autokorelasi) 

 Nilai statistik DW kira-kira sama dengan 2 (1- ρ). Karena ρ adalah 

autokorelasi, nilai ρ akan terletak di antara -1 dan 1 atau -1 =< ρ >= 1. Dengan 

mensubtitusikan batasan ini terhadap nilai 0 =< DW >= 4, maka dalam uji statistik 

Durbin Watson, implikasi dari nilai DW adalah sebagai berikut: 

1) ρ = 0, DW = 2. Artinya tidak ada autokorelasi di antara residual 

atau de  hipotesis nol ditolak jika nilai DW mendekati 

2. 

2) ρ = 1, DW = 0. Artinya, residual berkorelasi secara positif antar 

yang satu dengan yang lain. Atau terdapat positive autocorrelation 

dalam eror. 

3) ρ = -1, DW = 4. Artinya, residual berkorelasi secara negatif antar 

yang satu dengan yang lain. Atau terdapat negative autocorrelation 

dalam eror. 

 Jika terbukti terdapat autokorelasi, maka  untuk memperbaikinya adalah 

dengan melakukan penyesuaian pada standard error untuk meningkatkan akurasi 

 ini dilakukan dengan hipotesis berikut: 

ngan kata lain
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uji hipotesis yang kita lakukan untuk parameter yang diestimasi. Untuk 

melakukan perusabahan standar error, dapat digunakan aplikasi program Eviews.  

 

3.10.3. Multikolinearitas 

Multikolinearitas merupakan situasi dimana terjadinya hubungan linear 

antar variabel independen. Dimana asumsi dalam regresi adalah tidak adanya 

korelasi antar variabel independen. Jika tidak adanya hubungan antar variabel, 

maka dapat dikatakan orthogonal satu sama lainnya. Jika variabel tersebut 

orthogonal  satu dengan lainnya, maka penambahan atau pengurangan variabel 

dari persamaan regresi tidak akan menyebabkan nilai koefisien variabel lainnya 

berubah. konsekuensi dari adanya multikolonearitas adalah: 

1) Jika terdapat multikolinearitas parameter yang di-estimasi akan 

bersifat BLUE tetapi estimator akan memiliki variance dan 

standard error yang besar sehingga uji hipotesis kurang akurat. 

Karena standard error yang besar maka interval pengujian akan 

besar sehingga hipotesa nol akan sering ditolak. 

2) T-stat akan banyak yang tidak signifikan walaupun R2 tinggi. 

3) Estimator OLS akan sensitif terhadap perubahan kecil pada data. 

Untuk mendeteksi adanya multikolinearitas dapat dilakukan cara sebagai 

berikut: 

1) Menghitung koefisien korelasi antar variabel independen.  

2) Melihat apabila R2 tinggi tetapi tidak ada atau sedikit t-stat yang 

signifikan.  

3) Melakukan regresi antar satu variabel independen dengan variabel 

independen lainnya. Jika terdapat hasil regresi yang R2 tinggi maka 

ada kemungkinan multikolinearitas. 

Maka untuk memperbaiki keberadaan multikolinearitas adalah dengan 

melakukan tindakan sebagai berikut: 
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