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METODA PENELITIAN

3.1. Strategi Penelitian

Dalam penelitian ini jenis data yang digunakan adalah data sekunder. Data
sekunder yang digunakan dalam penelitian ini meliputi komisaris independen,
kepemilikan manajerial, kepemilikan asing, hutang, kualitas audit dan kinerjasaham
perusahaan. Data diperoleh dari laporan tahunan perusahaan yang dipublikasikan
di BEI, Indonesian Capital Market Directory (ICMD) dan www.idx.co.id serta

annual report

3.2. Populasi dan Sampel

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016 sampai dengan
tahun 2020. Dalam penelitian ini penentuan sampel akan menggunakan metode
purposive sampling yaitu sampel atas dasar kesesuaian karakteristik sampel dengan

kriteria pemilihan sampel yang telah ditentukan, dengan kriteria sebagai berikut:

1. Perusahaan manufaktur yang telah terdaftar pada Bursa Efek
Indonesiapada tahun 2016 - 2020.

2. Perusahaan manufaktur yang tidak menerbitkan laporan keuangan dan
laporan tahunan audited pada tahun 2016 - 2020.

3. Perusahaan manufaktur yang mengalami delisting pada tahun 2016 - 2020.

3.3. Data dan Metoda Pengumpulan Data

Data menurut sumbernya dapat diklasifikasikan dalam data internal, data
eksternal, data primer dan data sekunder. Data skunder merupakan sumber data
yang diperoleh peneliti secara tidak langsung melalui media perantara (diperoleh
dan dicatat oleh pihak lain). Data yang dimaksudkan dalam penelitian ini adalah
data yang bersumber dari Indonesian Capital Market Directory dan Pusat

Referensi Pasar Modal (PRPM) BEI.
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Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data skunder berupa

laporan keuangan (annual report) meliputi neraca, laporan laba rugi, laporan arus

kas, dan laporan perubahan modal periode tahun buku 2016 - 2020 pada

perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI.

3.4. Operasionalisasi Variabel

1.

Nilai perusahaan

Nilai perusahaan diukur dengan Tobin’s Q. Rasio Tobin’s Q dirumuskan
sebagai nilai pasar dari ekuitas ditambah dengan total kewajiban dan
kemudian dibagi dengan total aktivanya (Darmawati, 2003). Rasio Tobin’s

Q dirumuskan sebagai berikut :

TOBIN = (MVE + DEBT)/TA... (1)

MVE =P x Qshares... (2)

Dimana :

MVE : Nilai pasar dari lembar saham beredar
DEBT - Nilai total kewajiban perusahaan

TA - Nilai buku dari total aktiva perusahaan
P : Harga saham penutupan akhir tahun
Qshares : Jumlah saham beredar akhir tahun

Semakin besar nilai rasio tobin’s Q menunjukkan bahwa perusahaan memiliki

prospek pertumbuhan yang baik dan memiliki intangible asset yang semakin besar.

Hal ini bisa terjadi karena semakin besar nilai pasar asset suatu perusahaan, semakin

besar kerelaan investor untuk mengeluarkan pengorbanan yang lebih untuk

memiliki perusahaan tersebut. Sedangkan nilai rasio tobin’s Q yang rendah

menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki nilai pasar yang lebih rendah

dibandingkan nilai aktivanya.

2.

Komposisi Komisaris Independen

Komposisi komisaris independen (INED) adalah proporsi dari komisaris
independen terhadap total komisaris dalam suatu perusahaan menurut Che
Haat et al., (2008).

Kepemilikan manajerial (INSIDER)



27

Kepemilikan manajerial (INSIDER) adalah prosentase saham yang dimiliki
oleh manajemen atau direksi terhadap total saham perusahaan, menurut Che
Haat et al., (2008).

4.  Kepemilikan asing (FOREIGN)
Kepemilikan asing (FOREIGN) adalah prosentase saham yang dimiliki oleh
orang luar negeri terhadap total saham perusahaan, menurut Che Haat et al.,
(2008).

5. Hutang (DEBT) adalah hasil dari total hutang dibagi dengan total ekuitas atau
DER.

6. Kualitas Audit (AUDIT)
Kualitas audit diukur dengan reputasi KAP yang diukur dengan variable
dummy yaitu nilai 1 untuk KAP Big 4 dan nilai 0 untuk KAP non Big 4.

3.5. Metode Analisis Data

Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini merupakan metode
analisis data kuantitatif dengan menggunakan metode regresi data panel. Menurut
Ghozali (2018:296), regresi data panel merupakan teknik regresi yang
menggabungkan data time series dengan data cross section, dimana dengan
menggabungkan data time series dan cross section, maka dapat memberikan data
yang lebih informatif, lebih bervariasi, tingkat kolinearitas antar variabel yang
rendah, lebih besar degree of freedom dan lebih efisien. Analisis dilakukan dengan
mengolah data melalui program Econometric Views (Eviews) versi 10.0. Metode
analisis data yang akan digunakan adalah uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik,

pemilihan model, model regresi data panel dan uji hipotesis.

3.5.1 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik merupakan persyaratan statistik yang harus dilakukanpada
analisi regresi linier berganda yang berbasis ordinary lest square. Dalam OLS
hanya terdapat satu variabel dependen, sedangkan untuk variabel independen
berjumlah lebih dari satu. Menurut Ghozali (2018:159) untuk menentukan
ketepatan model perlu dilakukan pengujian atas beberapa asumsi klasik yaitu, uji

normalitas, uji multikolinieritas, uji heteroskodastisitas dan uji autokorelasi.
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a.  Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel
penganggu atau residual memiliki distribusi normal (Ghozali, 2018:161). Uji
normalitas pada program Econometric views 9 (Eviews 9) menggunakan cara
uji Jarque-Bera. Jarque Bera adalah uji statistik untuk mengetahui apakah
data berdistribusi normal. Uji ini digunakan untuk mengukur skewness dan
kurtosis data dan dibandingkan dengan apabila databersifat normal (Winarno,
2015:5.41). Untuk menguji data berdistribusi normal atau tidak dapat
dilakukan dengan menggunakan dua macam cara yaitu,
1. Jika nilai Jarque-Bera (J-B) < y? tabel dan probability
> 0,05 (lebih besar dari 5%), maka data dapat dikatakan terdistribusi
normal.
2. Jika nilai Jarque-Bera (J-B) > %2 0,05 dan probability < 0,05 (lebih kecil

dari 5%), maka dapat dikatakan data tidak terdistribusi normal.

b.  Uji Multikolinearitas

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (Ghozali, 2018:107). Dasar

pengambilan keputusan sebagai berikut:

1. Jika nilai korelasi > 0,80 maka Ho ditolak, sehingga ada masalah
multikolinieritas.

2. Jikanilai korelasi < 0,80 maka Ho diterima, sehingga tidak ada masalah

multikolinieritas.

c.  Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan
yang lain (Ghozali, 2018:120). Dalam pengamatan ini untuk mendeteksi
keberadaan heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan cara uji ARCH. Uji
ARCH adalah meregresikan nilai absolute residual terhadap variabel
independen (Ghozali, 2018:137). Dasar pengambilan keputusan sebagai
berikut:
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1. Jika nilai p value > 0,05 maka Ho ditolak, yang artinya tidak terdapat
masalah heteroskedastisitas.

2. Jika nilai p value < 0,05 maka Ho ditolak, yang artinya terdapat
masalah heteroskedastisitas

d.  Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi adalah hubungan antara residual satu observasi dengan
residual observasi lainnya (Winarno, 2015:5.29). Menurut Ghozali
(2018:111) Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi liner ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan
kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Untuk mendeteksi ada
atau tidaknya autokorelasi dapat dilakukan dengan cara uji breusch — godfrey.
Berikut ini adalah dasar pengambilan keputusan ada atau tidaknya
autokorelasi:

1. Jika nila probability > 0,05 maka tidak ada autokorelasi

2. Jika nilai probability < 0,05 maka terdapat autokorelasi

3.5.2 Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang
dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum,

minimum, sum, range, kurtosis dan skewness (Ghozali, 2018:19).

3.5.3. Pemilihan Model Regresi Data Panel

Winarno (2015:9.13) pemilihan model (teknik estimasi) untuk menguji

persamaan regresi yang akan diestimasi dapat digunakan tiga penguji yaitu

uji chow, uji hausman dan uji lagrange multiplier sebagai berikut:

a.  Uji Lagrange Multiplier
Uji lagrange multiplier adalah pengujian yang digunakan untuk
memilih pendekatan terbaik antara model pendekatan Common Effect
Model (CEM) dengan Random Effect Model (REM) dalam
mengestimasi data panel. Random Effect Model dikembangkan oleh
Breusch-pangan yang digunakan untuk menguji signifikansi yang

didasarkan pada nilai residual dari metode OLS. Dasar kriteria sebagai
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berikut:

1. Jika nilai cross section Breusch-pangan > 0,05 (nilai signifikan)
maka Ho diterima, sehingga model yang paling tepat digunakan
adalah Common Effect Model (CEM).

2. Jika nilai cross section Breusch-pangan < 0,05 (nilai signifikan)
maka Ho ditolak, sehingga model yang tepat digunakan adalah
Random Effect Model (REM).

Hipotesis yang digunakan adalah:

Ho : Common Effect Random (CEM)H; : Random Effect Model
(REM)

Uji Chow/Likelihood Ratio

Uji Chow adalah pengujian yang digunakan untuk memilih pendekatan

terbaik antara model pendekatan Common Effect Modal (CEM) dengan

Fixed Effect Model (FEM) dalam mengestimai data panel. Dasar

Kriteria penguji sebagai berikut:

1. Jika nilai probabilitas (P-value) untuk cross section F > 0,05 (nilai
signifikan) maka Ho diterima, sehingga model yang paling tepat
digunakan adalah Common Effect Model (CEM).

2. Jikanilai probabilitas (P-value) untuk cross section F < 0,05 (nilai
signifikan) maka Ho ditolak, sehingga model yang paling tepat
digunakan adalah Fixed Effect Model (FEM).

Hipotesis yang digunakan adalah:

Ho : Common Effect Model (CEM)H: : Fixed Effect Model (FEM)

Uji Hausman

Uji Hausman adalah pengujian yang digunakan untuk memilih

pendekatan terbaik antar model pendekatan Random Effect Model

(REM) dengan Fixed Effect Model (FEM) dalam mengestimasi data

panel. Dasar Kriteria penguji sebagai berikut:

1. Jika nilai probabilitas (P-value) untuk cross section random >
0,05 (nilai signifikan) maka Ho diterima, sehingga model yang
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paling tepat digunakan adalah Random Effect Model (REM).

2. Jika nilai probabilitas (P-value) untuk cross section random <
0,05 (nilai signifikan) maka Ho ditolak, sehingga model yang tepat
digunakan adalah Fixed Effect Model (FEM).

Hipotesis yang digunakan adalah:

Ho : Random Effect Model (REM)H: : Fixed Effect Model (FEM)

3.5.4. Metode Estimasi Regresi Data Panel
Winarno (2015:10.2) metode estimasi menggunakan teknik regresi data panel

dapat dilakukan dengan tiga pendekatan alternatif metode pengolahannya, yaitu

metode Common Effect Model atau Pool Least Square (CEM), metode FixedEffect

Model (FEM), dan metode Randon Effect Model (REM) sebagai berikut:

a.  Common Effect Model (CEM)
Common Effect Model adalah model yang paling sederhana untuk
parameter model data panel, yaitu dengan mengkombinasikan data time
series dan cross section sebagai satu kesatuan tanpa melihat adanya
perbedaan waktu dan individu (entitas). Common Effect Model
mengabaikan adanya perbedaan dimensi individu maupun waktu atau
dengan kata lain perilaku data antar individu sama dalam berbagai kurun
waktu.

b.  Fixed Effect Model (FEM)
Fixed Effect Model merupakan metode yang digunakan untukmengestimasi
data panel, dimana variabel gangguan mungkin saling berhubungan antar
waktu dan antar individu. Pada program Eviews 9 dengan sendirinya
menganjurkan pemakaian model FEM dengan menggunakan pendekatan
metode Ordinary Least Square (OLS) sebagai teknik estimasinya. Fixed
Effect adalah satu objek yang memiliki konstanta yang tetap besarnya
untuk berbagai periode waktu. Metode ini mengasumsikan bahwa terdapat
perbedaan antar individu variabel (cross- section) dan perbedaan tersebut
dilihat dari intercept-nya. Keunggulan yang dimiliki metode ini adalah
dapat membedakan efek individu danefek waktu serta metode ini tidak

perlu menggunakan asumsi bahwa
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komponen error tidak berkorelasi dengan variabel bebas.
c.  Random Effect Model (REM)

Random Effect Model adalah metode yang akan mengestimasi data panel
dimana variabel gangguan (residual) mungkin saling berhubungan antar
waktu dan antar individu (entitas). Model ini berasumsi bahwa error-term
akan selalu ada dan mungkin berkolerasi sepanjang time-series dan cross
section. Pendekatan yang dipakai adalah metode Generalized Least Square
(GLYS) sebagai teknik estimasinya. Metode ini lebih baik digunakan pada data
panel apabila jumlah individu lebih besar daripada jumlah kurunwaktu yang

ada.

3.5.5. Analisis Regresi Data Panel

{ Y =oa+ B X1+ P2 Xo+ B3 X3+ PaXa+ Ps X5+ € J

Penelitian ini menggunakan analisis regresi data panel. Tujuannya untuk
menjawab permasalahan penelitian hubungan antara dua variabel independen atau
lebih dengan variabel dependen. Uji asumsi klasik terlebih dahulu digunakan
sebelum mengregresi data. Hal ini bertujuan agar model regresi terbebas dari bias.
Perumusan model persamaan analisis regresi data panel secara sistematis adalah
sebagai berikut :

Keterangan :

Y = Kinerja Saham

a = Koefisien Konstanta

B1= Koefisien Regresi Komisaris Independen
X1= Komisaris Independen

2= Koefisien Regresi Kepemilikan Manajerial
Xo= Kepemilikan Manajerial

B3= Koefisien Regresi Kepemilikan Asing
Xs= Kepemilikan Asing

B4= Koefisien Regresi Hutang

X4= Hutang

Bs= Koefisien Regresi Kualitas Audit
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Xs= Kualitas Audit
€ = Tingkat Kesalahan (error)

3.5.6.

Uji Hipotesis

Uji hipotesis dalam penelitian ini ada tiga tahap yaitu, uji parsial (uji-t)

dan uji determinasi (R?) sebagai berikut:

a.

Uji Parsial (Uji t)

Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap
variabel dependen secara individual (parsial). Uji t dapat dilakukan dengan
membandingkan t niung dengan t woe (Ghozali, 2018:78). Pada tingkat
signifikan 5% dengan kriteria penguji yang digunakan sebagai berikut:

1. Jika thitung < tranel dan p-value > 0.05 maka Ho diterima dan H: ditolak
yang artinya salah satu variabel bebas (independen) tidak
mempengaruhi variabel terikat (dependen) secara signifikan.

2. Jika thitung > travel dan p-value < 0.05 maka H: diterima dan Ho ditolak
yang artinya salah satu variabel bebas mempengaruhi variabel terikat

(dependen) secara signifikan.

Uji Koefisien Determinasi

Uji koefisien determinasi (R?) digunakan untuk mengukur tingkat
kemampuan model dalam menerangkan variabel dependen. Nilai koefisien
determinasi adalah antara nol dan satu (0 < R? < 1). Nilai R? yang kecil berarti
kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variabel amat
terbatas karena R? memiliki kelemahan, yaitu terdapat bias terhadap jumlah
variabel independen yang dimasukkan kedalam model. Setiap tambah satu
variabel maka R? akan meningkat tidak peduli apakah variabel tersebut
berpengaruhsecara signifikan terhadap variabel dependen, maka dalam
penelitian ini menggunakan adjusted R? . Jika nilai adjusted R? semakin
mendekati satu (1) maka semakin baik kemampuan model tersebut dalam
menjelaskan variabel dependen (Ghozali, 2018:286).



