BAB 3
METODOLOGI PENELITIAN
3.1 Pengumpulan Data
3.1.1 Populasi dan Pemilihan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah tingkat pengaian indeks saham sektoral
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Sg#tam sampel dari penelitian
ini adalah tingkat pengembalian indeks saham yargda pada sektor industri
barang konsumsi dan sektor properti dan real gsiag terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada periode 2003-2007. Kategori sektatfipilih karena kedua sektor
ini mempunyai karakteristik yang berbeda dari falsi@likal. Sektor properti dan
real estat merupakan sektor yang lebih terpengtakiior siklikal dibandingkan
dengan sektor industri barang konsumsi.

3.1.2 Jenis Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalatelsdharga saham sektoral
yang diperoleh di Bursa Efek Indonesia. Data unhdependen variabel yang
berupa data tingkat suku bunga dan nilai tukaratlugerhadap dolar Amerika
diperoleh dari statistik ekonomi dan keuangan lestam yang diterbitkan oleh
Bank Indonesia (Bl). Data inflasi diperoleh daridda Pusat Statistik (BPS).

3.2 Model Penedlitian

Penelitian ini akan menggunakan model regresi tibeeganda sebagai berikut:

Model 1
Ri = a; + Bi1SBI +BioINFLASI + BisKURS + @ (3.1)
Model 2
R = o; + Bj1SBI + Bj2INFLASI + BjsKURS + g (3.2)
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Keterangan:

Ri = Tingkat pengembalian saham sektor propertirdahestat

R, = Tingkat pengembalian saham sektor indust@mgkonsumsi
o = Intersep

B = Koefisien regresi dari masing-masing variabekjmehden
SBI = Perubahan tingkat suku bunga Sertifikat Biaalonesia
INFLASI = Perubahan laju inflasi

KURS = Perubahan nilai tukar Rupiah terhadaprddhaerika

e =error term

3.3 Definisi Operasional Variabel Penelitian

Definisi operasional dalam penelitian untuk magimasing variabel adalah

sebagai berikut:
3.3.1 Tingkat Pengembalian Saham

Dalam menghitung tingkat pengembalian suatu sal@enulis menggunakan
perhitungan tingkat pengembalian saham dengan meaggn metode

continuous compounding dengan formula sebagai berikut:

- m[ P, J (3.3)

Pt—l
Keterangan :
R = Tingkat pengembalian saham
P = Harga saham periode t
P.1 = Harga saham periode t-1

Dari formula di atas, dapat dilihat bahwa tingksingembalian suatu
saham berasal dacapital gain yang bisa di dapat oleh investor karena adanya
perubahan harga saham. Data harga saham yang kiiguadalah data dari harga
penutupan dosing price) yang diambil secara bulanan pada periode Desember
2002 — Desember 2007.
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3.3.2Tingkat Suku Bunga

Dalam penelitian ini, tingkat suku bunga mengacuaapéingkat suku bunga
Sertifikat Bank Indonesia (SBI) dengan deret wdkilanan. Definisi operasional
yang digunakan dalam penelitian adalah perubalmaéat suku bunga Sertifikat
Bank Indonesia. Perubahan tingkat suku bunga SBandapenelitian ini

didefinisikan sebagai berikut:

SBI, _IR-IR, (3.4)
IR

Keterangan:
SBl = Perubahan tingkat suku bunga Sertifikat Banlohasia pada periode t

IR = Suku bunga Sertifikat Bank Indonesia padaopleri
IR.1 = Suku bunga Sertifikat Bank Indonesia pada periade

3.3.3Tingkat inflas

Dalam penelitian ini, data inflasi yang digunakatalah perubahan laju inflasi
bulanan yang dihitung berdasarkan indeks hargaukoes (IHK). Inflasi tiap
bulan dapat dihitung dengan formula:

IHK = IHK
IHK,

INF = (3.5)

Setelah menghitung inflasi tiap bulan, selanjutmeanghitung perubahan

laju inflasi, dengan formula sebagai berikut:

INFt - INF,

INFLAS, = INF. (3.6)
Keterangan:
INFLASI; = Perubahan laju inflasi pada periode t
INF; = Inflasi pada periode t
INF¢1 = Inflasi pada periode t-1
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3.3.4 Nilai Tukar

Dalam penelitian ini, data nilai tukar yang diguaakadalah perubahan nilai tukar
Rupiah terhadap Dolar Amerika. Nilai kurs yang digkan adalah nilai tengah

antara nilai kurs beli dan nilai kurs jual.

KURS, = ER-ER., (3.7)
ERt—l
Keterangan:
KURS = Perubahan nilai tukar rupiah terhadap dolar Akaepiada
periode t
ER = Nilai tukar Rupiah terhadap dolar Amerika peridde
ER-1 = Nilai tukar Rupiah terhadap dolar Amerika periode

Data tersebut diperoleh dari nilai tukar rupiabhéelap dolar Amerika
pada setiap akhir bulanan pada Desember 2002 - nibese 2007 yang
dikeluarkan oleh Bank Indonesia.

3.4 Metode Analisis

Penelitian ini akan menggunakan metode regresallimerganda, yaitu regresi
yang menggunakan lebih dari 1 variabel independelapun untuk melakukan
metode ini, penulis harus melakukan beberapa peEmgujntuk mendapatkan
model penelitian yang terbaik. Pengujian itu antaima uji normalitas, uji asumsi
klasik (uji heteroskedastis, uji autokorelasi, ugiultikolinearitas), dan uji

hipotesis.

3.4.1 Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakatusé residual sebuah model
yang dihasilkan dari persamaan regresi telah teitlisi normal. Uji signifikansi
pengaruh variabel dependen terhadap variabel irselgm melalui uji t hanya
akan valid jika residual yang kita dapatkan memgpirgjstribusi normal. Ada
beberapa metode yang bisa gunakan untuk mendetabskah residual

Universitas Indonesia

Analisis pengaruh suku..., Dwi Yulianti, FE Ul, 2009



34

terdistribusi normal atau tidak. Metode itu antkia melalui histogram dan uji
yang dikembangkan oleh Jarque Bera.

a. Histogram Residual

Histogram merupakan metode sederhana yang bisaakgn untuk mendeteksi
apakah residual terdistribusi normal atau tidakka Jihistogram residual
mempunyai grafik simetris, maka bisa dikatakan ahesidual mempunyai pola
distribusi normal. Histogram dari distribusi normagrbentuk seperti lonceng.
Apabila grafik histogram tersebut dibagi dua darmpenyai bagian yang sama

maka residual telah terdistribusi normal.
b. Uji Jarque-Bera

Uji normalitas secara formal bisa dilakukan dengprlarque-Bera. Uji statistik
Jarque-Bera ini menggunakan perhitungan skweness kii@tosis. Adapun
formula uji statistik Jarque-Bera adalah sebagakbe:

B= n[S_Z " M} (3.8)
6 24

Keterangan:
S = Koefisien skweness
K= Koefisien kurtosis

Jika suatu variabel didistribusikan secara normalka nila koefisien S=0
dan K=3. Maka residual akan diyatakan terdistriu@imal ketika nilai statistik
Jarque-Bera sama dengan nol. Adapun hipotesis wardarque-Bera adalah

sebagai berikut:
Ho : Data terdistribusi normal
H; : Data tidak terdistribusi normal
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Tolak H, jika probabilita dari Jarque-Bera kurang dari kag signifikansi (P-

value < a).

Dalam penelitian ini, penulis akan menggunakan Jdgirque-Bera untuk

melakukan uji normalitas terhadap residual dari ehod
3.4.2 Uji Asumsi Klasik
Metodeordinary least square dibangun berdasarkan asumsi —asumsi berikut ini:

1. Hubungan antara variabel dependen dan variabepamiien adalah linear
dalam parameter.

2. Variabel independen tidak stokastik

3. Nilai harapan é€xpected value) atau rata-rata dari variabel gangguan

(error) adalah nol, atau dapat dinyatakan:
Ele [x,)=0 (3.9)

4. Varian dari variabel gangguaerfor) adalah sama (homoskedastis), dapat

dinyatakan dengan:
Var(g | Xi) = ¢° (3.10)
5. Tidak ada serial korelasi antamaor dapat dinyatakan dengan:
Cov(e,g | Xi,X) =0 (3.11)
6. Variabel gangguare(ror) terdistribusi normal
e~N(0,6?) (3.12)

Asumsi 1 sampai 5 dikenal dengan model liner klaBengan memenubhi
asumsi-asumsi di atas, maka model akan menghas#&tmator yang bersifat
BLUE (best linear unbiased estimator) yaitu estimator yang tidak bias, linear dan
mempunyai varian yang minimum. Estimator dikataka@mpunyai sifat yang

BLUE jika memenubhi kriteria sebagai berikut (Agusdéfjono: 2007) :
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1. Estimator adalah linear, yaitu linear terhadap alzei stokastik sebagai
variabel independen.

2. Estimator tidak bias, yaitu nilai rata-rata atalainharapan sama dengan
nilai yang sebenarnya.

3. Estimator mempunyai varian yang minimum. Estimgtang tidak bias

dengan varian minimum disebut estimator yang efisie

Pengujian terhadap asumsi klasik diperlukan umhéngetahui apakah
persamaan regresi yang dihasilkan merupakan estierdsik atau BLUE. Uji
asumsi klasik dilakukan untuk mengetahui adanyaugegkinan pelanggaran
terhadap asumsi klasik. Uji yang dilakukan adalgh heteroskedastis, uji

autokorelasi dan uji multikolinearitas.

3.4.2.1 Uji Heteroskedastis

Pada asumsi keempat disebutkan bahwa varian edeot adalah sama atau
konstan. Asumsi ini disebut homoskedastis. Ketilaian dari error tidak
konstan, maka akan terjadi heteroskedastis di dataon tersebut. Konsekuensi

adanya heteroskedastis terhadap model regresihasigtb@gai berikut:

1. Estimator yang dihasilkan akan tetap konsisten,umaastimator tersebut
tidak lagi efisien. Artinya ada varian yang memildcor lebih kecil dari
estimator yang dihasilkan pada persamaan regrasyj yaengandung
heteroskedastis.

2. Estimator yang dihasilkan dari persamaan regresg yamemiliki sifat
heteroskedastis tidak lagi akurat. Hal ini mnyelaabkiji hipotesis yang

dihasilkan dengan menggunakan standar eror iniadetiflak akurat.

Untuk mendeteksi ada atau tidaknya heteroskeddateamn model, bisa
digunakan cara uji informal maupun uji formal. Wformal untuk mengetahui
adanya heteroskedastis adalah dengan mendeteksi residual dari sebuah
grafik. Jika residual mempunyai varian yang samam@skedastis) maka kita
tidak mempunyai pola yang pasti dari residual. $lefga jika ada pola tertentu

dalam residual, maka terdapat heteroskedastis.
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Cara uji formal dalam mendeteksi heteroskedasss @ilakukan dengan
metode uji White. Adapun langkah dalam melakukanWiite adalah sebagai
berikut:

1. Estimasi persamaan dengan melakukan regresi, gatkda residualnya.
Misalnya hasil regresi adalah sebagai berikut:

Yo =B+ BoXy + BXs tU (3.13)
2. Selanjutnya lakukan regresi auxiliary:
0 =0, + 0%, +a X +a X5 +a X5+ a X Xt (3.14)
3. Merumuskan hipotesis pada uji White
Ho: Tidak ada heteroskedastis
H,: Ada heteroskedastis

Uji White didasarkan pada jumlah sampel (n) dikatikdengan Ryang
akan mengikuti pola chi-squares dengdegree of freedom sebanyak
variabel independen tidak termasuk konstanta dalegnesi auxiliary.
Nilai hitung statistik chi-squares dapat dicari ganm formula:

nR* = Xy,

4. Jika nilai darichi-square hitung lebih besar dachi-sgqure kritis, dengan
tingkat signifikansi tertentuoj maka tolak K atau artinya terdapat
heteroskedastis dalam model. Adanya heteroskedsatistidak juga bisa
dilihat dari probabilitaschi-squares. Jika probabilitaschi-square lebih
kecil dari tingkat signifikansi of), maka tolak K yang artinya ada

heteroskedastis dalam model.

Jika di dalam suatu model terdapat masalah h&kiastis, maka dapat

diatasi dengan beberapa cara antara lain dengaoden@enerelaized Least
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Sguaare dan dengan metode Whit€enerelaized Least Sguaare biasanya
digunakan ketika varian dari variabel gangguan htethketahui, sedangkan
metode White digunakan ketika varian variabel gaaggidak diketahui. Metode
White mengembangkaimeteroscedasticity-corrected standard error. Software

Eviews 4.1 telah menyediakan metode White untuk ga®si masalah

heteroskedastis ini.
3.4.2.2 Uji Autokorelasi

Model yang di dalamnya terdapat autokorelasi bienaglanggar asumsi kelima,
dimana asumsi tersebut menyatakan bahwa eror tdgkorelasi antar satu
observasi dengan observasi lainnya. Adanya koreatr eror menyebabkan
timbulnya autokorelasi. Konsekuensi yang ditimbaolkakarena adanya

autokorelasi adalah:

1. Estimator yang dihasilkan konsisten, namun tidalsiexi. Terdapat
estimator lain yang memiliki varian yang lebih Ketari estimator yang
terdapat autokorelasi.

2. Standar eror yang dihasilkan yang memiliki eror gydrerautokorelasi
menjadi tidak lagi akurat. Hal ini menyebabkan bjpotesis yang

menggunakan standar eror ini menjadi tidak akurat.

Cara mendeteksi adanya autokorelsi pada suatul agat menggunakan
uji Durbin Watson. Pengujian ini menguji autokoeelpada order pertama (antara
eror sekarang dan eror kebelakang). Pada intinjakan angka D-W dilakukan
dengan membandingkan nilai d yang dihitung dengkn dl dan du dari tabel

Durbin Watson. Aturannya adalah sebagai berikut:
Hipotesis:
Ho: p # 1 (tidak ada autokorelasi)

Hi: p = 1 (ada autokorelasi)
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« Bila d < dl, maka tolak b artinya ada korelasi positif atau
kecenderungap=1.

* Bila dl < d < du, artinya tidak diketahui apakah model mengagdun
autokorelasi atau tidak.

* Bila du < d <4-du maka gagal tolako Hrtinya tidak ada korelasi
positif maupun negatif.

* Bila 4-du< d< 4-dl artinya tidak ada keputusan.

* 4-dlI<d<4 menolak H, artinya ada autokorelasi negatif.

4+—>
Reject HO

+“—> “—  —>

Zone of iZone of iRej ect HO

Evidence of Indecision EI ndecision;Evidence of

Positive Auto-i p g : iNegative Auto-
Correlation : Do not reject HO or H1 : ECorreIation
or both
0 d 0] 2 4-¢d 4-d 4

Gambar 3.1 Pengujian Autokorelasi dengan Metode Durbin Watson
Sumber : Damodar N. GujaralBasic Econometrics (4™ Edition).2003.

Dalam melakukan pengujian autokorelasi dengaBuwbin Watson ada

beberapa syarat yang harus dipenuhi, yaitu:

1. Harus ada intersep pada regresi
2. Variabel independen harasn-stochastic
3. Tidak ada lag dari dependen variabel pada regresi.

Jika dalam model terdapat autokorelasi, maka ddipgkukan perbaikan
dengan bantuan Eviews 4.1 yaitu dengan memilih NeWest pada pilihan

Heteroscedasticity consistent coefficient covariance. Cara lain yang dapat
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digunakan adalah dengan meregresikan variabel @mdism dengan autoregresif
ordo 1 sampai p sehingga tidak ditemukan lagi aarelksi.

3.4.2.3 Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas dilakukan untuk mengetahuiagph dalam suatu model
regresi terdapat korelasi antar variabel bebas titik. Model regresi yang
BLUE semestinya tidak mengandung multikolinearit&iitikolinearitas dapat
dideteksi dengan cara:

1. Menghitung koefisien korelasi antar variabel indegen.

2. Melihat apabila R tinggi namun tidak ada atau sedikit t-statistinya
signifikan.

3. Melakukan regresi antar satu variabel independengale variabel
independen lainnya. Jika hasif Bnggi maka ada kemungkinan terdapat
mutikolinearitas.

4. Menggunakan VIF\(ariance Inflanatory Factor).

Jika VIF < 5 artinya tidak ada multikolinearitas

Jika 5 < VIF < 10 artinya ada multikolinearitas recat

Jika VIF > 10 ada multikolinearitas yang tinggi

5. Menggunakan Eigewalue (k)

Jika k < 100 artinya tidak ada multikolinearitas

Jika 100 < k < 10.000 artinya ada multikolineariasderat

Jika k > 10.000 ada multikolinearitas yang tinggi

6. Menggunakaondition Index (Cl)

Jika CI < 10 artinya tidak ada multikolinearitas

Jika 10 < CI < 100 artinya ada multikolinearitasderat

Jika CI > 100 ada multikolinearitas yang tinggi

Dalam penelitian kali ini, penulis akan menguiji Itikolinearitas pada
model dengan menggunakan VIF, Eigéalue (k) danCondition Index dengan
menggunakan bantuan program SPSS 11lika dalam suatu model ada
multikolinearitas, maka dapat diatasi dengan bedzecara antara lain:
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* Mengurangi variabel independen yang mempunyai hgénurinear
dengan variabel independen lain.
* Mengubah bentuk model.

e Memilih sampel baru.
3.4.3 Uji Hipotesis
34.3.1Ujit

Uji t dilakukan untuk mengetahui apakah variabelejpenden secara parsial
mempengaruhi variabel dependennya. Hipotesa untelakwkan uji t pada

penelitian adalah sebagai berikut:

Ho : Variabel independen x tidak berpengaruh sigaifikerhadap variabel

dependen

H; : Variabel independen x berpengaruh negatif texpadariabel

dependen

Untuk mengetahui apakahHlitolak atau gagal ditolak maka perlu
dibandingkan antara nilai t-statistik dan nilaritik, atau probabilita t-statistik (P-

value) masing-masing variabel independen dengan alpha (
Tolak H, jika t-statistik > t-kritis
Atau Tolak R, jika Pvalue <a

Berdasarkan teori yang ada sebelumnya, maka Bipotentuk masing-

masing variabel independen adalah sebagai berikut:
a. Hipotesis yang berkaitan dengan tingkat suku bunga
Ho: [312 0

Hi: B1< 0
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b. Hipotesis yang berkaitan dengan tingkat inflasi
Ho: B2> 0
Hi: B2<0
c. Hipotesis yang berkaitan dengan nilai tukar
Ho: B3>0
Hi: B3< 0
3.4.32Uji F

Uji F dilakukan untuk mengetahui apakah variabelependen secara bersama-
sama mempengaruhi veriabel dependennya. Hipoteg& unelakukan uji F

adalah sebagai berikut:

Ho : Variabel independen secara bersama-sama ticagebgaruh

signifikan terhadap variabel dependen

H; : Variabel independen secara bersama-sama bermpénga

signifikan terhadap variabel dependen

Untuk mengetahui apakahgyHlitolak atau gagal ditolak maka perlu
dibandingkan antara nilai F-statistik dan nilai iti&, atau probabilita F-statistik

(P-value) masing-masing variabel independen dengan alpha (
Tolak H, jika F-statistik > F-kritis

Atau Tolak H, jika Pvalue<a
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3.4.3.3 Uji R- Squared (R?)

R? dikenal dengarcoefficient of determination ataucoefficient of explanation. R?
menjelaskan seberapa besar variabel dependen dgplaskan oleh variabel
indepennya dalam model. Nilai darf Berada pada rentang 0 hingga 1. Semakin
mendekati angka 1 maka model dapat dikatakan senskk, karena variabel

dependen dapat dijelaskan oleh variabel indeperydenn
3.4.3.4 Uji Adjusted R-squared

Nilai adjusted R-squared tidak akan pernah melebift-squared, bahkan dapat
turun jika kita memasukkan suatu variabel yangktigarlu ke dalam model.
Adjusted R-squared mempunyai nilai antara 0 sampai 1. Semakin merndeka
angka 1, maka model tersebut dikatakan semakinkaaéna hal ini berarti bahwa
variabel independen yang digunakan mampu menjalasieanpir 100% dari

variasi dalam variabel dependen.
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3.5 Alur Pendlitian

Pemilihan Sampel
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R = o; + Bi;SBI +BioINFLASI + BisKURS + g
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Gambar 3.2 Alur Pendlitian
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