BAB I11

METODE PENELITIAN

3.1 Populasi dan Sampel

Dalam penelitian ini populasi meliputi perusahaarbika ¢o public)
yang tercatat di Bursa Efek Jakarta dari selurulbedai industri, yang
perdagangan saham diakhir periode 2007. Sementarpetnya adalah 71

perusahaan.

3.2 Data yang Diperlukan
Jenis data yang diperlukan adalah data sekunday,tgadiri atas:
1. Data harga saham saat penutugziogng Price).
2. Data total kekayaan perusahaAssét).
3. Data total hutang perusahaamapilities).
4. Data volume saham perusahaan.
5. Data Net Income (keuntungan setelah dikurangi modal dan hutang)
perusahaan.
6. Data kapitalisasi pasar perusahddiarket Capitalization).

7. Data hari perdagangan saham perusahBadding Day).
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3.3 Variabel Pendlitian

Variabel penelitian merupakan variabel yang umuramditi setiap
investor dalam investasi saham. Variabel penelibgalah harga saham saat
penutupan Closing Price), hari perdagangan saham perusahdaad(ling Day),
volume saham perusahaan (Volume), solvabilitasgadsaan $olv), profitabilitas

perusahaarROA), dan kapitalisasi pasar.

3.4 Pengukuran Variabel

Variabel solvabilitas perusahaan, profitabilitasusahaan, dan kapitalisasi
pasar didapat dengan menggunakan pengukuran Mariabe
1. Solvabilitas perusahaaBqv)

Solvabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk meémeemua
kewajibannya. Solvabilitas menunjukkan kemampuamugahaan untuk
melunasi seluruh utang yang ada dengan menggureddaruh aset yang
dimilikinya. Hal ini sesungguhnya jarang terjadi ckali perusahaan
mengalami ke pailitan. Kemampuan operasi perusaltgegrminkan dari
aset-aset yang dimiliki oleh perusahaan. Penguksohrabilitas perusahaan
dihitung dengan menggunakan rasio antara total ngutdengan total
kekayaan.

Sol Total Hutang 100%
= X
o Total Kekayaan 0

2. Profitabilitas perusahaaRQA)
Penelitian ini menggunakaReturn on Asset (ROA), sebagai pengukur

tingkat keuntungan perusahaan.
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Net Income
ROA

= X )
Total Kekayaan 100%

3. Kapitalisasi pasar

Kapitalisasi pasar adalah sebuah istilah bisnigyaanunjuk ke harga
keseluruhan dari sebuah saham perusahaan, yaitahsdlarga yang harus
dibayar seseorang untuk membeli seluruh perusaBasar dan pertumbuhan
dari suatu kapitalisasi pasar perusahaan seringkalah pengukuran utama
dari keberhasilan atau kegagalan perusahaan terbuka

Kapitalisasi pasar dihitung dengan mengalikan jlimlaaham
perusahaan tersebut dengan harga sekarang dam saisabut.

Kapitalisasi pasar dalam penelitian ini adalahirbiesaran perusahaan
terbuka yang telah mencatatkan sahamnya di butsarsaBesar kecilnya
sebuah perusahaan di bursa saham adalah dengahatmekuran ini.
Kapitalisasi pasar yang besar umumnya menjadi ssdaln daya tarik para
investor (penanam modal) dalam memilih saham. Sa@ram, dengan
kapitalisasi pasar yang besar, umumnya merupakaggpeak pasamgarket

mover) dan termasuk kedalam saham unggulan.

3.5Model Faktor

Analisis faktor adalah analisis statistika yangtigean untuk mereduksi
dimensi data dengan cara menyatakan variabel agagai kombinasi linear
sejumlah faktor, sedemikian hingga sejumlah faleéosebut mampu menjelaskan

sebesar mungkin keragaman data yang dijelaskarnvat&abel asal.
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MisalkanX adalah vektor acak yang teramati, dengakomponen yang
berasal dari populasi homogeX. mempunyai vektor rata-rata dan matriks
varians kovarian&. Model faktor menyatakan bahwabergantung secara linear
pada variabel acak tak teramdy,F,,...,F, (dinamakan faktor umum) dan
&1, &, .. & (dinamakan faktor khusus, dengan< p). Model analisis faktor
adalah

X — Uy = L Fy + 1pF + o+ LBy + &4
Xy — Uy = 1y Fy + IoF + -+ Ly By + &5

: (3.5.1)
Xy — tp = Ui Fy + LoFy + -+ Ly P + &

Model analisis faktor pada persamaan (3.5.1) dajp@atatakan dalam

notasi matriks, sebagai berikut (Johnson, 1992):
Xpx1 — Mpx1 = LpxmFmx1 + €px1 (3.5.2)

dengan

X; = variabel acak kéyang teramati

u; = rata-rata variabel kie-

l;; = bobot (oading) dari variabel ka-dan faktor kg-

F; = faktor umum keg-

g; = faktor khusus ke-

Vektor acakF dane memenuhi tiga asumsi, berikut ini:

1. E[F] = 0,4, Cov(F)=E[FFt]=1,,.m.

Yy, 0 - 0
0 e 0
2. E[e]=0px,  Cov(e) = E[eef] = Wy, = | l”f "
0 0 - P,

¥ adalah matriks diagonal dgn adalah varians khusus ke-
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3. F dang saling bebas, sehinggav(e,F) = E[eF'] = 0.
Dari model analisis faktor (3.5.2) dihasilkan stwrkkovarians untuk
variabel acakX, berikut ini:
Z=Cov(X) = E[X-mWX—-pw]
= E[(LF + €)(LF + €)*]
= E[(LF + &)((LF)* + €%)]
= E[LF(LF) + €(LF)" + LF&! + &£f]
= E[LF(LF)!] + E[e(LF)] + E[LF€'] + E[eg"]
= E[LFF'L!] + E[eF'L] + E[LFgt] + E[e€!]
= LE[FF']L! + E[€]E[F!]L + LE[F]E[€t] + E[e£']

=LILE4+0+0+W

011 012 ** Oqp
021 022 = Opp
_ o _ t
ZPXP - . % : = COU(X) > prmL mxp + lppxp (353)
Op1 Op2 " Opp

atau
Cov(X;, Xi) = E[(X; — 1) Xy — i)"]
. z g
ZlijF}"}‘Si ZijF}""Sk
= =

j=1

Cm .
=F ZIUF}'-}-SL- ZlkjF}'t-}'gkt
| \J=1 j=1

Cm . .
=F ZIUF}IR]F}t + &; Z lkjF}'t + le’j}:}'gkt + &; Ekt
_]=1 ]:1 ]:1
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m m m
=F ZIUF}F}tlk] + &; Z lkjF}'t + ZIUF} Ekt + EiEkt
j=1 j=1 j=1

m m m
= Zlijlkj E[FFE'] + Z lej E|e:Ff] + zl” E[Fie '] + Elee,']
j=1 j=1 i

j=1

m
= le]lk] +0+0+ E[EiEkt]

j=1
m
= Zlijlkj + Elg;e]
j=1
untuki = k
COU(XL',XL') = VCIT'(XL') = lilz + lizz Fie 000 9F limz + l/)i (354)
untuki # k
COU(Xi,Xk) = lillkl + liZIkZ + -+ li‘mlkm (355)

Dari model analisis faktor (3.5.2), kovarians unXikdan F juga dapat
diperoleh, yaitu:
Cov(X,F) = E[(X — wFf]
= E[(LF + €)F']
= E[LFF¢ + £F']
= LE[FF] + E[eFt]
= LI+0
Cov(X,F) = Lpym (3.5.6)
atau
Cov(X;, F;) = E[(X; — u)F']
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= E[lyFiF" + -+ [FF* + -+ Ly Py F© + €:Ff]

= E[lyF ' + - + E[l;FiF] + - + E[limFnF'] + E|&:F]
=, E[FE| + - + UE[FF] + - + U E[EnF] + E[e:F]
=0+-+j+--+0+0

Cov(X;, F) = L (3.5.7)

Bobotl;; menggambarkan bagaimana setiap variabel Zgélerpengaruh
terhadap faktor umurf.

Persamaan (3.5.4) menjelaskan bahwa bagian daansavariabel ke-
yang diberikan olehn faktor umum dinamakan komunalitas kédinotasikan
h?). Sedangkan varian§ yang berasal dari faktor khusus disebut variansk$
(dinotasikany;). Sehingga persamaan (3.5.4) dapat ditulis menjadi

Var(X;) = o;; = h? + (3.5.8)
dengan komunalitas kig-adalah
h? =1 + 12 4 et Ly (3.5.9)

Komunalitas ke- merupakan jumlah kuadrat bobot dari variabel kada
m faktor umum.

Jika terdapat variabel acak dengan varians terlalu besar yang dapat

mempengaruhi penentuan bobot faktor, maka untulghedari masalah tersebut

dapat dilakukan pembakuan. Vektor variabel acak yilbakukan adalah
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Matriks varians kovarians dari variabel yang dibdeuadalah

Cov(z) = E[zz']

N

1= M1
Voi,
X to Xi—m Xo— i
0:22 Neow N
Xp — tp

| \/Opp

Xs— Xg — g Xy — i Xy — Uy
V011 V011 V011 VO22
Xo— U Xy — iy Xo— U Xy — Uy

8

= El Vo, o1 V022 VO22

Xp _;ule — Xp _ﬂpXZ — K2
L /Opp VO11 Opp  VO22

X1 = Xp—lp]
Xy = U Xp — lp

Xp = tp Xp — Uy

v Opp

E[(Xy —u) X — )] E[X = ) (X — pp)]

Voo Vo102,
E[(Xy —u) Xz — )] E[(Xy — pup) (X, — pp)]
Vo110, V22022

E[(X, — ulé(xp —up)] E[(X,— uzi(xp — tip)]

VO11,/Opp V022+/ Opyp

v Opp |

E[(X1 - ﬂ1)(Xp - .Up)]_
Vo11y/0pp

E[(Xz - Hz)(Xp - Iip)]
V22O

E[(Xp ~ ﬂp:)(Xp ~ /‘p)]

v/ Opp+/ Opp
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011 012 O1p ]
VO011V011 V011V O022 VO114/0pp
012 022 § O2p

= | VO11VO022  VO22V022 V0224/Opp

O1p O2p . Tpp

1 py, o Pip]
_ ,0?2 1 P?pl

I
= Cor(X)
= Ppxp
sehingga

Z,xp = Cov(z) = Cor(X) = ppxp (3.5.10)

Jika variabel yang dibakukan digunakan pada moaétof, maka
persamaan (3.5.3) menjadi
Poxp = LpxmLimxp + Ppxp (3.5.11)
dan persamaan (3.5.4) menjadi

Cor(X,F) = Lyxm (3.5.12)

3.6 Metode Komponen Utama

Metode komponen utama digunakan untuk menaksirnpetex yang
digunakan dalam analisis faktor. Parameter yang aktaksir adalah varians
khusus, komunalitas, dan matriks boldoading) faktor.

Misalkan X adalah vektor acak yang teramati dengakomponen yang

berasal dari populasi homogen, mempunyai rata-patdan matriks varians
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kovariansE. Kemudian, diambil sampel acak, x,, ..., x,, dengan matriks varians
kovarians sampelS. PenaksirL diperoleh dari subtitusE denganS pada
persamaan (3.5.3), sehingga diperoleh:

S

IIZ

pXp i" i—‘ mxp + q)pxp (3.6.1)

Banyak faktor dan variabel pada pendekatan andt@mponen utama
adalah sama dan varians khusfis= 0, untuk setiapi. SehinggaS dapat

difaktorkan menjadi

a

Spxp = LpsmLimxp (3.6.2)

Berdasarkaefinisi 2.4.4, S dapat difaktorkan menjadi

E adalah matriks ortogonal yang terdiri dari vekeigené,,&,, ..., €,

yang telah dibakukaré(‘é; = 1), untuk matriksS.

A, 0 0]
Ay = | ’12 = 0| (3.6.4)
lo apJ
denganiy, 1, ..., 1, adalah nilai eigen, untuk dani, > 1, > -+ > 1, >0
A difaktorkan menjadi
Ay = A2y A2, (3.6.5)

dengan
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A4 0 0

. )

Aepy =1 0 A2 = 0 (3.6.6)
0 0 Ap |

untuk mendapatkan penyelesaian persamaan (3.6d3)ake bentuk persamaan

(3.6.2). Sehingga persamaan (3.6.3) menjadi

S = EAE!
1.1
= EAZAZE!
1 N
- (o) ()
1 1\t
S,up = (EAZ)po (Eaz) . (3.6.7)

Persamaan (3.6.7) merupakan bentuk lain dari pearn(8.6.2). Tapl

1
tidak dapat didefinisikan sebagéiz, karena ukuran matriks keduanya berbeda.
Diketahui m < p, sehingga diambilA; yang memuatn nilai eigen terbesar
A, >, > >1, dan E, terdiri dari vektor eigené,,&,,..,&, yang

bersesuaian deng#n. Diperoleh matrikd., yaitu

“ 1

prm = ElemA]-Eme (368)

atau

e CN L A,
pxm

=[\/27161 \/;262 1/imém]
pxm
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[Zn L1z Zlm]
- [12:1 lgz lzzmj (3.6.9)
Zpl sz lpm

Berdasarkan persamaan (3.6.9), maka persamaaB) @%n menjadi
Zpxp = LpxmL mxp + Ppxp

\/l_lel Y, 0 - 0
= [Viie: JAe,  JAmenm] \/’1_:292 + O lpz 0 (3.6.10)
L/Zem‘ 0 0 =
Solusi komponen utama adalah representasi dariapaean (3.6.10),
ketika diterapkan pada matriks varians kovarianapeh S atau pada matriks
korelasi sampeR.

Taksiran varians khusus diberikan oleh elemen diaigalari matriks

[Py 0 = 0]
o I 0 lz)\z o O I ~ 5
Poxp =| . |denganp; = s; =YL, 07 (3.6.11)

pXp g
o 0 =,
Sedangkan taksiran varians khusus diberikan olemesh diagonal dari

matriksR — LL!, adalah

P, 0 0
P =| ) Y2 T Y |dengandi = 1-T B (3612)
o o - @p

Komunalitas ditaksir sebagai

B2 =00 40y 4t Dy =XM1 (3.6.13)

L
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Jika banyak faktor umum tidak ditentukan atau tidhketahui, maka
dapat dicari berdasarkan taksiran nilai eigen. M&a matriks sisaS —
(LL* + @) atauR — (LL* + ®) merupakan hasil dari pendekatan matskatau
matriks R dengan solusi komponen utama. Elemen diagonal padeks sisa
adalah nol. Jika elemen yang lainnya bernilai kendka banyakn faktor umum
pada model faktor adalah sesuai.

Idealnya, kontribusi beberapa faktor awal padaaverisampel cukup
besar. Kontribusi varians sampel dari faktor umum pertama adalefhz.
Varians sampel total didefinisikan sebagai; + s;; + - + s, = tr(S).

Kontribusi varians sampel total dari faktor pertaswalah

p
~ 2 ~ 2 ~ 2 ~ 2
lll + l21 + .-+ lpl = Z lil

= /11@1 /1161

A A A ta
= |4 [41€, 8
= Al

Sehingga, kontribusi dari faktor kepada varians sampel total dapat

ditulis sebagai berikut

t
22 . P
il = (Jijej) /Ajej =4 (3.6.14)
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Secara umum, proporsi dari varians sampel totad) yeerasal dari faktor
umum kej:
untuk analisis faktor dag, adalah
4 (3.6.15)

511+522+"'+Spp

untuk analisis faktor daR, adalah

(3.6.16)

< [

Kriteria dari persamaan (3.6.16), seringkali digcamauntuk menentukan
banyak faktor umum yang sesuai. “Banyak faktor umyang ditetapkan pada
model akan terus bertambah hingga dicapai prop@sg sesuai dari varians

sampel total yang telah dijelaskan, yaitu sebe@%”"8Johnson, 1992).

3.7 Uji Kelayakan Data

Tidak semua data, yang memiliki variabel lebih dsatu, dapat diolah
menggunakan analisis faktor. Sehingga perlu dilakugengujian, apakah data
layak menggunakan metode analisis faktor atau tibk@tode yang paling banyak
digunakan adalah uji Kaiser-Mayer-OIkiKNIO). KMO merupakan suatu indeks
yang dipergunakan, untuk membandingkan koefisierel&asi parsial. KMO
dihitung sebagai berikut

PP 2
Yizq Yge=1Tik

D NP ZaxD NP 2

Yizq g=1q Tkt Li=g Z=1 dik

KMO =

i#k (3.7.1)

dengan
;. = koefisien korelasi antara variabel kdan variabel kée

qix = koefisien korelasi parsial antara variabelildan variabel ke-
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“Apabila koefisienKMO lebih besar atau sama dengan 0,50, maka analisis
faktor tepat. Sedangkan apabila kurang dari 0,68lisas faktor dinyatakan tidak

tepat” (Rahayu, 2007).

3.8 Pemilihan Jumlah Faktor Umum
Pemilihan jumlah faktor umummn{), yang sesuai dengan model,
diperlukan untuk menghasilkan suatu struktur mdd&tor. Beberapa kriteria

untuk memilih nilaim pada analisis faktor, yaitu (Rencher, 1934):

1. Banyak faktor umumnt) sama dengan banyak faktor yang dibutuhkan pada
perhitungan varians, untuk memperoleh persentasamal 80% dari varians
totaltr(S) atautr(R).

2. Banyak faktor umumm) sama dengan banyak nilai eigen yang lebih besar

dari rata-rata nilai eigen. Rata-rata nilai eigenuld R adalah 1, sedangkan
p )
rata-rata untuls adalal@.

3. Banyak faktor umum n¢) ditentukan dengan menggunakaoree test
berdasarkan pada plot nilai eigen dRratauS. Jika grafik turun secara curam
diikuti oleh garis lurus dengan beberapa lerengl keaka pemilihan faktor
umum ¢n) ditentukan oleh banyak nilai eigen sebelum dariss. “Biasanya
garis penghubung berlereng curam berada pada bataka eigen > 17
(Gurniwa, 2005).

4. Banyak faktor umum nt) ditentukan menggunakan tes hipotesis, yaitu
Hy: £ = LLf + ¥ melawanH;: £ # LLf + ¥. Kriteria ini digunakan secara

khusus pada Metode Kemungkinan Maksimum.



38

Kumpulan data dikatakan sukses dipenuhi oleh mandalisis faktor, jika

tiga kriteria memberikan nilah yang sama.

3.9 Rotas Faktor

“Rotasi faktor bertujuan untuk memperoleh strukiamg sederhana, untuk
memudahkan interpretasi faktor’ (Sharma, 1996)satadilakukannya perotasian
sangat berkaitan dengan tujuan menajamkan fokusk umelihat secara detalil
struktur dari data yang ada.

Misalkan banyak faktorn¢) kurang dari banyak variabed)( m > 1. Ada
matriks ortogonalT berukuranm x m sedemikian sehinggdT! = T‘T = 1.
Selanjutnya, persamaan (3.5.2) dapat ditulis selegdut

X—pnu=LF+¢

=LIF + ¢
=LTT'F+ ¢
= (LT)(T'F) + ¢

Xpx1 — Mpx1 = LpxmF 'mx1 + €pxa (3.9.1)
sehingga

E(F*) = E(T'F)

= T'E(F)
= 0pnx1
dan

Cov(F*) = E[F*(F*)!]

= E[T'F(T!F)!]

= E[T'F(T'F)¢]
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= E[T!FF'T]
= TtE[FF{]T
=T!T
= Linxm

FaktorF danF* = T'F memiliki sifat karakteristik yang sama, meski pada
dasarnyal denganL* berbeda. Keduanya memiliki matriks varians kovesia
yang sama, yaitll. Sehingga persamaan (3.5.3) dapat ditulis, menjadi

L=LL+ ¥

= LIL! + ¥

= LT'TL + ¥

= (LTHLTH + ¥
= (LT)(LT)! + ¥

Zoxp = Lpxm (L bt Py (3.9.2)

Berdasarkan persamaan (3.9.2), rotasi faktor dipakiiuk memudahkan
interpretasi faktor. Analisis faktor dilanjutkan ndg@n kondisi yang memenuhi
hasil penaksirabh dan¥ yang unik.

Pada akhirnya, tujuan dari rotasi faktor adalah emgratkan sumbu
(faktor) dengan titik-titik variabel sedekat mungkiJika terdapat sekelompok
titik-titik, maka sumbu harus dirotasikan supaydaldi atau berada sedekat
mungkin dengan kolompok ini. Cara ini akan mengimgan setiap kelompok
variabel dengan sebuah faktor, sehingga akan meakbenterpretasi lebih

obyektif.
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Jika diperoleh suatu rotasi dimana setiap titikadelengan sebuah sumbu
(faktor), maka setiap variabel akan memiliki koselgang tinggi dengan sebuah
faktor dan korelasi yang kecil dengan faktor lalika setiap variabel memiliki
korelasi yang tinggi hanya dengan sebuah faktokantiperoleh suatu struktur
yang sederhana dan mudah diinterpretasikan. Sehidgpat diamati varaibel-
variabel manakah yang berhubungan dengan setiapr.fakemudian faktor

didifenisikan menurut nama variabel tersebut.

3.10 Rotas Ortogonal: Varimax

Dalam sebuah rotasi ortogonal, sudut dan jarak etieam, komunalitas
tidak berubah, dan konfigurasi awal dari titik @dabama, akan tetapi sumbunya
yang berubah, begitu juga bobot faktornya akan d@dru Pendekatan secara
geometris pada rotasi umumnya dibatasi untuk= 2, karena keterbatasan
penglihatan kita. Untukn > 2, berbagai metode analisis telah diusulkan. Teknik
varimax adalah suatu teknik yang paling populer untuk masikan bobot faktor
dan memaksimumkan varians dari kuadrat bobot fakd@ianjutnya metode
varimax mencoba menghasilkan bobot faktor menjadi besarfd&or lainnya

menjadi kecil, untuk memudahkan interpretasi.

—
o~
So

Prosedur varimax memilih matriks

Pertama, definisikanlj; =

=

P g 2)?

- _tym |y 7t Gl
transformasi ortogonalT yang membuatV—; 1| 2o b I
sebesar mungkin.

Prosedurvarimax tidak dapat menjamin bahwa semua variabel akan
berkorelasi tinggi hanya dengan satu faktor. Dal@myataan, tidak ada prosedur

yang dapat menjamin bahwa setiap variabel hanya ilikersatu kerumitan
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(masalah) dalam semua keadaan. Retsmax dapat dipergunakan untuk semua
program komputer analisis faktor. Output dari rotasriamax biasanya
mengandung matriks bobot faktor yang telah dirptgsitu L*, komunalitas
(penjumlahan dari kuadrat tiap kolomd), dan matriks ortogonall yang

digunakan untuk memperoléh = LT.



