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BAB Il
METODE PENELITIAN

3.1 Metode Penelitian yang Digunakan

Cara kerja yang dapat digunakan untuk memahami subjek penelitian yang
mengarahkan peneliti ke dalam rangkaian kerja termasuk teknik dan prosedur
pengujian di sebut metode penelitian (Umar, 2010:5). Dalam penelitian ini
melibatkan dua metode penelitian, yaitu metode penelitian deskriptif dan metode
penelitian verifikatif. Metode penelitian deskriptif adalah salah satu metode yang
digunakan dalam rangka mendeskripsikan sebuah fenomena yang terjadi dari suatu
populasi (Wibisono, 2005:21). Sedangkan metode penelitian verifikatif digunakan
untuk membuktikan keajegan atau kevalidan suatu teori yang sudah tercipta, jadi
bukan memiliki tujuan dalam rangka penciptaan teori baru. Pendapat lain yang
senada menjelaskan bahwa definisi metode penelitian verifikatif adalah cara dalam
pembuktian suatu hipotesis yang diajukan sehingga memiliki kesimpulan akhir
apakah hipotesis diterima atau ditolak (Nazir, 2014:91).

Penelitian ini dilakukan dengan mengumpulkan bukti berdasarkan
informasi ilmiah dan fakta dilapangan dan selanjutnya diolah, diuji dan dianalisis
untuk kemudian didapat kesimpulan sehingga bisa menafsirkan dari hasil
pengolahan statistik. Dalam penelitian ini metode deskriptif digunakan untuk
menjelaskan gambaran kebijakan dividen, struktur kepemilikan manajerial,
likuiditas, ukuran perusahaan, jenis industri, kepemilikan institusional, leverage,
dan profitabilitas di perusahaan Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2002-2018.

Metode verifikatif digunakan dalam pengujian pengaruh kepemilikan
manajerial terhadap kebijakan dividen, begitu juga pembuktian atas hipotesis yang
dibangun berkenaan dengan bagaimana variabel pemoderasi seperti ukuran
perusahaan, likuiditas dan jenis industri memperkuat atau memperlemah hubungan
struktur kepemilikan manajerial dengan kebijakan dividen, serta dalam pengujian
pengaruh kepemilikan institusional, profitabilitas, leverage dan pertumbuham

terhadap kebijakan dividen yang dijadikan variabel kontrol
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kaitannya dengan kebijakan dividen pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2002-2018 dengan menggunakan metode verifikatif. Selain
berbicara metode penelitian pendekatan yang digunakan dalam penelitian yaitu

berupa pendekatan kuantitatif sebab variabelnya berupa angka.

3.2 Operasionalisasi Variabel

Variabel penelitian merupakan suatu elemen yang sangat signifikan dalam
sebuah penelitian hubungannya mengenai serangkaian kegiatan secara menyeluruh.
Gejala yang akan diteliti sebagai objek pengamatan dari peneliti berupa objek
pengamatan penelitian, sering juga disebut sebagai faktor yang berperan dalam
penelitian atau gejala yang akan diteliti. Variabel melambangkan atau
mengkategorikan sesuatu, atribut, sifat atau kualitas tertentu (Kerlinger : 1996,
Cooper & Schindler : 2007). Variabel dalam penelitian ini dibagi menjadi variabel
independen (bebas) dan variabel dependen (terikat). Variabel bebas oleh Gujarati
(2004) merupakan variabel yang memproyeksikan sementara variabel terikat
adalah variabel yang diproyeksi.

Penelitian ini melibatkan sembilan variabel untuk dianalisis, termasuk satu
variabel independen dan satu variabel dependen, tiga variabel moderasi dan empat
variabel kontrol.

1. Variabel Bebas (indepentdent variable/X)
Variabel independen adalah variabel penyebab terjadinya perubahan variabel
dependen. Dalam penelitian ini yang merupakan vriabel independen adalah
kepemilikan manajaerial.

2. Variabel Moderasi
Merupakan variabel yang kehadirannya memiliki peranan dalam memperkuat
atau memperlemah hubungan variabel indevenden dengan variabel devenden.
Variabel moderasi yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari:
a. Ukuran perusahaan (W1)
b. Likuiditas (W2)
c. Jenis industri (W3)
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Variabel dependen adalah variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat

karena kehadirannya variabel independen. Variabel dependen dalam penelitian

ini adalah kebijakan dividen.
4. Variabel Kontrol

Variabel kontrol dalam model penelitian ini adalah sebagai berikut:

a.Kepemilikan Institusional (Z1)
b. Profitabilitas (Z2)

c.Leverage (Z3)

d. Pertumbuhan (Z4)

Selanjutnya kesembilan variabel dioperasionalisasikan ke dalam tabel 3.1
sebagai berikut:

Tabel 3.1
Operasionalisasi Variabel
Variabel Konsep Variabel Indikator Skala
Proporsi atau besarnya
kepemilikan atas
modal
Kepemilikan saham yang c_limiliki 1= AQa I_<epemi|ikan
- oleh para manajer dan | manajerial .
Manajerial q komisaris | 0 = Tidak ada k ilik Rasio
(X) ewan omisaris idak ada kepemilikan
perusahaan manajerial
dibandingkan  dengan
total saham perusahaan
yang beredar.
Ukuran Besarnya total aset
Perusahaan | yang dimiliki  oleh Ln Total Aset Rasio
(W1) perusahaan.
Kemampuan perusahan
Likuiditas untuk__ memenuhl CR = Aktiva lancar .
(W2) kewajiban jangka Kewajiban lancar Rasio
pendek yang telah jatuh
tempo.
Industri Pengelompokan 1= perusahaan manufaktur
(Dummy) | perusahaan berdasarkan | O = perusahaan non Rasio
(W3) persamaan tertentu manufaktur
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Kepemilikan
Istitusional
(21)

Kepemilikan
institusional
(institutional
ownership) merupakan
kepemilikan saham oleh
pihak luar perusahaan
berupa institusi yang
terdiri dari perusahaan
atau lembaga — lembaga
publik seperti pension
fund, investment
companies,life
insurance, mutual fund,
dan sejenisnya (Jones,
2000).

Jumlah lembar saham

institusi/Total saham beredar

Rasio

Profitabilitas
(Z22)

Profitabilitas
merupakan rasio yang
mengukur kemampuan
perusahaan dalam
menghasilkan laba
dengan menggunakan
sumber — sumber yang
dimiliki perusahaan,
seperti aktiva, modal,
atau penjualan
perusahaan (Sudana,
2011).

ROE = Laba Setelah Pajak

Total Equity

Rasio

Leverage
(£3)

Rasio yang
menunjukkan seberapa
besar kebutuhan dana
perusahaan di belanjai
atau didana dari
pinjaman (Irawati,
2006)

DER=

_ Total Hutang
Ekuitas

Rasio

Pertumbuhan
(Z4)

Kemampuan
perusahaan
meningkatkan
perusahaan

untuk
ukuran

Pertumbuhan Asset =

Total Asset; — Total Asset;_,

Total Asset;_4

Rasio
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Kebijakan dividen
merupakan suatu
kebijakan yang diambil
manajemen perusahaan
untuk memutuskan
membayar sebagian
Kebijakan | keuntungan perusahaan DPRx= Devidend Per share
Dividen kepada pemegang Earning Per Share Rasio
(Y) saham daripada
menahannya  sebagai
laba ditahan  untuk
diinvestasikan kembali
agar mendapatkan
capital gain
(Ambarwati, 2010).

3.3. Populasi, Sampel dan Teknik Sampel
3.3.1 Populasi

Keseluruhan subjek dalam sebuah penelitian yang dijadikan objek
pengamatan adalah populasi. Senada dengan pendapat Hasan (2008:85) bahwa
pupulasi merupakan kumpulan objek yang memiliki karakteristik tertentu, lengkap
dan jelas sehingga dijadikan sebagai tempat penelitian. Selaras juga dengan
pernyataan Sekaran (2006) dan Creswell (2008) bahwa populasi dapat berupa
kumpulan manusia, peristiwa, atau sifat-sifat tertentu yang akan dianalisis oleh
peneliti.

Populasi dalam penelitian ini yaitu seluruh emiten perusahaan industri non
keuangan yang listing di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2002 -2018
sebanyak 531. Seluruh emiten yang dijadikan populasi dikelompokan kedalam 8
sektor industri yang terdiri dari sektor pertanian, sektor bahan tambang, sektor
industri kimia dasar, sektor barang konsumsi, sektor transportasi ,infrastruktur dan
utilitas, sektor proferty dan real estate, sektor perdagangan, jasa dan investasi. Agar
lebih rincinya berkenaan dengan emiten yang dijadikan pupolasi dalam penelitian
ini dapat dilihat pada tabel 3.2.
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Tabel 3.2
Daftar Populasi Penelitian
Sektor Industri dan Jumlah Emiten Non KeuanganYang Listing
di BEI Tahun 2018

Industry Classification Populasi
1 Agriculture/pertanian 20
2 Mining/ bahan tambang 47
3 Basic Industry/ industri kimia dasar 71
4 Miscellanous Industry 46
5 Consumer Goods Industry/barang konsumsi 50
Proferty, real estate, and building
6 i 73
contruction
7 Transportasion, infrastructure and utilities 71
8 Trade, services, adn investment 153
Total 531
3.3.2 Sampel

Ferdinand (2014:171) menyatakan bahwa sampel merupakan kumpulan
dari beberapa anggota populasi. Hasan (2008:84) mengatakan bahwa sampel
adalah sebagian dari kelompok populasi dijadikan sebagai bahan analisis dengan
cara yang telah ditentukan seperti kesamaan sifat, kelengkapan dan kejelasan
sehingga dapat mewakili anggota populasi. Mengacu pada penjelasan tersebut
maka penentuan sampel penelitian harus diperhatikan agar sesuai dengan yang
dibutuhkan penelitian dan mewakili populasi.

Analisis berdasarkan sampel yang terpilih sesuai dengan kriteria tertentu
yang dianggap dapat mewakili semua sifat populasi. Kerlinger (1996) menyarankan
bahwa dalam sebuah penelitian jumlah sampel harus sangat tinggi untuk mewakili
dan memenuhi karakteristik/sifat populasi, karena semakin banyak suatu sampel
semakin mendekati kesamaan dari karakteristik populasinya. Dalam penelitian
ini tidak memperhitungkan emiten di sektor keuangan karena sektor keuangan

berbeda dengan emiten industri lainnya.
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3.3.3 Teknik Sampel

purposive sampling jenis judgement sampling. Hasan (2008:91) menyatakan
sampel pertimbangan (judgement sampling) merupakan bentuk sampling yang
pengambilan sampelnya dipilih oleh peneliti bedasarkan kebijaksanaannya.
Pengambilan sampel berdasarkan metode purposive sampling bertujuan agar
sampel yang didapat representatif berdasarkan kriteria yang telah ditentukan oleh

Dalam penelitian ini teknik pengambilan sampel menggunakan teknik

peneliti. Kriteria dalam penelitian ini adalah:

yang terpilih sebagai sampel penelitian dapat dilihat di tabel 3.3. Emiten yang
terpilih sebagai sampel yaitu sejumlah 128 perusahaan. Adapun lama unit analisis
penelitian yaitu 17 tahun dengan periode penelitian 2002 sampai tahun 2018.

Emiten yang listing di bursa efek Indonesia tahun 2002-2018.

Emiten dalam rentang tahun 2002-2018 pernah membagian dividen.

1
2
3. Emiten memiliki laporan keuangan dari 2002- 2018 secara lengkap.
4

Emiten dengan kelengkapan data sesuai keperluan penelitian.

Berdasarkan berbagai persyaratan ditentukan dari peneliti maka emiten

Dengan demikian di dapat sebanyak 2025 data observasi.

Tabel 3.3
Sampel Penelitian dari tahun 2002-2018

Industry Classification Populasi | Sample
1 Agriculture/pertanian 20 8
2 Mining/ bahan tambang 47 15
3 Basic Industry/ industri kimia dasar 71 16
4 Miscellanous Industry 46 9
5 Consumer Goods Industry/barang konsumsi 50 16

Proferty, real estate, and buildin
6 contruéion ) 3 18
7 Transportasion, infrastructure and utilities 71 14
8 Trade, services, adn investment 153 32

Total 531 128
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3.4 Teknik Pengumpulan Data

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji teori dengan mengajukan
beberapa hipotesis penelitian, kemudian mendapatkan data untuk mendukung atau
menyangkal hipotesis. Tipe data berupa data kuantitatif, yaitu dikumpulkan secara
kuantitatif (numerik) (Creswell, 2012), kecuali variabel kepemilikan manajerial dan
jenis industri berupa data berbentuk kualitatif (dummy variable). Teknik yang
digunakan untuk pengumpulan data penelitian dengan teknik dokumentasi. Semua
data penelitian diperoleh dari dokumen keuangan perusahaan yang tercatat dan
digunakan oleh peneliti sebagai objek penelitian.

Dalam penelitian ini data yang digunakan bersifat sekunder. Data sekunder
yang digunakan adalah data yang awalnya diperoleh dari sumber lain dan
dikumpulkan dengan dokumen yang berbeda. Untuk melengkapi data terkini,
peneliti menggunakan platform: http: /idx.go.id, dan Pusat Riset Pasar Modal Bursa
Efek Indonesia. Data diperoleh berupa panel data dengan menggabungkan data
deret waktu (Winarno, 2011; Widaryono, 2013).

3.5 Rancangan Analisis Data
3.5.1 Analisis Data Deskriftif

Teknik analisis yang digunakan dalam menganalisis data dengan
mendeskripsikan berbagai data yang diperoleh tanpa bermaksud untuk
menggeneralisasikan dari hasil penelitian merupakan definisi dari analisis statistik
deskriptif. Ada berbagai cara di mana data dapat dideskripsikan, digambarkan,
dijabarkan, termasuk data maksimum, minimal atau rata-rata.

Penggunaan analisis statistik dalam penelitian ini agar diketahuinya
deskripsi tentang struktur kepemilikan manajerial, likuiditas, ukuran perusahaan,
jenis industri, struktur kepemilikan institusi, profitabilitas, leverage, pertumbuhan
pada emiten yang listing di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pengujian ini dilakukan

untuk menyederhanakan variabel yang digunakan dalam analisis.
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Adapun Analisis data yang dilakukan adalah sebagai berikut:
1. Variabel Kepemilikan Manajerial
Kepemilikan saham oleh manajemen menunjukkan saham yang
dipegang oleh dewan direksi perusahaan. Dalam penelitian ini kepemilikan
manajerial akan diukur dengan menggunakan proporsi kepemilikan yang
sama dengan yang digunakan oleh para peneliti terdahulu yaitu: Demsetz
dan Lehn, 1985; Morck, etal, 1988 dan Din & Javid, 2011 yang dibentuk

dengan formulasi, sebagai berikut:

Total saham dimiliki manajerial
0= I % 100%

Total Saham perusahaan

Penggunaan variabel dummy dalam penelitian ini untuk
menggambarkan variabel kepemilikan manajerial. Untuk setiap emiten
yang memiliki kepemilikan manajerial diberi nilai 1. Untuk emiten yang
tidak memiliki kepemilikan manajerial diberi nilai 0.

2. Variabel Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan menunjukkan besar kecilnya perusahaan
tergantung pada nilai ekuitas, harga saham, atau nilai total aset (Brealey et
al .: 2001). Penggunaan indikator ukuran perusahaan dalam penelitian ini
didasarkan pada penelitian Getzmann et al. (2010), Mukherjee & Mahakud
(2010), Baum et al. (2014), Lemma & Negash (2014), Molylneux dan Liu
(2014) yang menggunakan total asset logarithma sebagai ukuran skala

perusahaan sebagai berikut:

Ukuran perusahaan = In total aset

Berdasarkan klasifikasi UU RI No. 20 Tahun 2008 sebuah
perusahaan dikatakan perusahaan besar apabila memiliki aktiva bersih
minimal Rp 10.000.000.000,-.
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3. Variabel Likuiditas

Likuiditas mencerminkan  keberhasilan  perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan sumber daya jangka pendek
yang tersedia di dalam perusahaan (Brigham & Houston, 2006, p. 101).
Rasio aktiva lancar terhadap kewajiban lancar dapat digunakan untuk
mengukur likuiditas (Malik et al.2013; Aybar-Arias et al.2012; Elsas &
Florysiak 2011; Mahakud & Mukheree 2011) dengan formula sebagai
berikut:

Likuiditas = —2wuvalancar 55,
Kewajiban Lancar

Standar current ratio untuk masing-masing industri berbeda-beda,
akan tetapi secara umum standar kesehatan industri yang digunakan adalah
2 : 1 (Hery, 2016:150).
4. Jenis Industri
Variabel jenis industri merupakan variabel dengan notasi dummy 1.
perusahaan yang termasuk pada perusahaan manufaktur dengan notasi 1.
Sementara bagi perusahaan tidak terkategori perusahaan manufaktur diberi
notasi 0.
5. Variabel Kepemilikan Institusional
Kepemilikan institusional ~menunjukkan  bahwa  sekuritas
perusahaan dimiliki oleh pemegang saham di luar korporasi yang berasal
dari suatu lembaga (Zhang & Kanazaki, 2008). Analisis data deskriftip

kepemilikan institusional dihitung dengan rumus sebagai berikut:

_ Jumlah lembar saham institusional

10 = X 100%

Total lembar Saham Beredar

Agar kepemilikan institusional memiliki fungsi sebagai pengawasan

terhadap tindakan  manajemen dalam rangka  meminimalisir
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tindakan opportunistik yang hanya menguntungkan pihak manajemen maka
standar kepemilikan institusional yaitu > 50%,
6. Variabel profitabilitas

Profitabilitas menandakan efisiensi penggunan modal sendiri dalam
perusahaaan. Dengan tingginya rasio profitabilitas menandakan efisiensi
perusahaan makin tinggi juga. Penghitungan rasio profitabilitas yang
digunakan yaitu perbandingan antara laba setelah pajak terhadap total
ekuitas (Al-Kuwari 2009;Metha 2012). Analisis data deskriptif

profitabilitas dihitung dengan rumus, sebagai berikut :

Laba Bersih setelah Pajak
Ekuitas

ROE =

Rata-rata industri untuk profitabilitas dengan menggunakan

indikator ROE menurut Brigham dan Houston (2010: 149) adalah 15%.
7. Variabel Leverage

Leverage mengekspos hubungan antara jumlah pinjaman jangka
panjang dan jumlah modal sendiri yang dipasok oleh pemilik perusahaan
agar diketahui jumlah dana yang diberikan oleh investor kepada pemilik
perusahaan. Leverage akan dihitung dengan rasio hutang terhadap total
ekuitas (Metha 2012; Al-Kuwari 2009). Formula berikut digunakan untuk
analisis data leverage:

_ Total Hutang
" Modal Sendiri

DER

Penggunaan utang atau leverage tidak boleh melebihi modal sendiri,
besarnya hutang maksimal sama dengan modal sendiri, artinya debt to
equity ratio maksimal adalah 1 kali, dimana setiap Rp 1 hutang ditanggung
oleh Rp 1 modal sendiri (Sutrisno, 2009:218).
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8. Pertumbuhan perusahaan
Pertumbuhan perusahaan berdasarkan pertumbuhan aset dapat

ditentukan dengan persamaan berikut:

Pertumbuhan (%) = Total Asset-t — Total Asset t-1
Total Asset t-1

Pertumbuhan sebuah perusahaan dikatakan baik jika memiliki
pertumbuhan positif, karena jika pertumbuhan perusahaan negative artinya
perusahaan dalam kondisi sulit yang pada akibatnya dapat menyebabkan
kebangkrutan.

9. Variabel kebijakan dividen dengan menggunakan dividen payout ratio.
Proporsi dividen ditentukan oleh laba bersih perusahaan. Semakin tinggi
dividen payout ratio yang dibagikan maka semakin kecil laba ditahan dalam
perusahaan, sebaliknya semakin kecil jumlah pembayaran dividen maka
semakin besar pula laba ditahan dalam perusahaan. Analisis data deskriptif

kebijakan dividen dihitung dengan formula ini:

Dividend per Share
DPR =

Earning per Share

3.5.2 Analisis Inferensial

Penganalisisan menggunakan inferensial bertujuan untuk menguji hipotesis
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen (Sekaran, 2007). Dalam
penelitian ini variabel yang akan dievaluasi terdapat satu variabel independen, tiga
variabel moderasi, satu variabel dependen, dan empat variabel kontrol. Jumlah
variabel yang akan diuji lebih dari dua variabel, maka untuk menguji hipotesis
menggunakan bentuk analisis regresi multivariate atau regresi berganda (Hair et al.
2006; Black 2008).
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Perumusan regresi linier multipel harus memenuhi persyaratan BLUE (Best,
Linier, Unbiased, Estimator), yaitu pengambilan keputusan melalui uji F dan Uji t
tidak boleh bias, untuk mendapatkan hasil yang BLUE maka harus dilakukan
pengujian asumsi klasik dan uji linieritas. Langkah-langkah pengujian hipotesis
yang akan dilakukan adalah sebagai berikut:
1) Pengujian Hipotesis dengan menggunakan
a) Uji Keberartian Regresi (uji F)
b) Uji Keberartian Koefisien Regresi (uji t)

3.5.2.1 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi Klasik menurut Gujarati (2003:97) “bertujuan untuk memastikan
bahwa hasil penelitian adalah valid dengan data yang digunakan secara teori adalah
tidak bias, konsistensi dan penaksiran koefisien regresinya efisien”. Sebelum
analisis model regresi majemuk dengan estimasi parameter OLS dapat digunakan
sebagai alat prediksi yang baik dalam penelitian, model harus bebas dari
masalah asumsi klasik agar memenuhi kriteria BLUE. Masalah yang sering
muncul dalam asumsi  klasik meliputi  autokorelasi (autocorrelation),
multikolinearitas (multicolinearity), dan heteroskedastisitas (heteroscedasticity).
(Gujarati, 1995; 2004; Umar, 2000; Hair et al., 2006; Black, 2008).

3.5.2.2 Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi digunakan untuk melihat apakah ada hubungan linier
antara error serangkaian observasi yang diurutkan menurut waktu (data time series).
Menurut Gujarati (2003) “uji autokorelasi perlu dilakukan apabila data yang
dianalisis merupakan data time series”. Hal ini senada dengan pendapat Nachrowi
dan Usman (2006) bahwa “autokorelasi terjadi pada data-data yang bersifat time
series”. Masalah autokorelasi terjadi pada data-data yang bersifat time series,
sedangkan dalam penelitian ini datanya berupa data panel yang memiliki
karakteristik cross sectional. Berdasarkan pertimbangan tersebut maka uji asumsi

Autokorelasi tidak dilakukan dalam penelitian ini.
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3.5.2.3 Uji Multikolinieritas

Uji Multikolinieritas menurut Ghozali (2013:105) “bertujuan untuk menguji
apakah model regresi ditemukan adanya Kkorelasi antar variabel bebas
(independent)”. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi antara
variabel independen.

Cara yang digunakan untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinieritas
adalah dilihat dari Variance Inflation Factors (VIF) atau tolerance (1/VIF). Regresi
yang bebas multikolinieritas memiliki VIF disekitar satu atau tolerance mendekati
satu. Jika untuk suatu variabel independen nilai VIF > 10 dikatakan terjadi

multikolinieritas yang kuat antarvariabel independen.

3.5.2.4 Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas menurut Ghozali (2013:139) “bertujuan menguji
apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu
pengamatan ke pengamatan yang lain”. Jika variance dari residual satu pengamatan
ke pengamatan lain tetap, maka disebut homokedastisitas dan jika berbeda disebut
heterokedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang homokedastisitas atau
tidak terjadi heterokedastisitas. Salah satu cara melihat adanya heteroskedastisitas

adalah dengan uji White. Statistik uji White dapat dihitung sebagai berikut:

W =n.R?

(Rosadi, 2012:75)

Keterangan:
n = Jumlah Observasi
R? = Nilai Koefisien Determinasi

Statistik uji W akan berdistribusi X dengan derajat bebas k menyatakan
jumlah variabel independen dalam persamaaan regresi semu tanpa komponen
konstanta. “Apabila nilai uji statistik W >X% maka disimpulkan adanya masalah
heterokedastisitas”. (Rosadi, 2012:75).
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3.6  Teknik Analisis Data
3.6.1 Analisis Regresi Linier Multiple

Dalam penelitian ini terdapat satu variabel independen, tiga variabel
moderasi, empat variabel kontrol dan satu variabel devenden. Maka untuk
pengujian hipotesis menggunakan analisis regresi multivariat atau regresi
majemuk (Multiple Regression Analysis) (Hair et al, 2006; Black, 2008).
Berdasarkan teori dan kerangka pemikiran diketahui variabel yang akan iuji
adalah variabel Kepemilikan Manajerial (MO), Ukuran Perusahaan (S2),
Likuiditas (CR), Jenis Industri (IND), Kepemilikan institusional (INST),
Profitabilitas (ROE), Leverage (DER), pertumbuhan (GROWTH), dan Kebijakan
Dividen (DPR).

Hubungan variabel terdiri dari satu variabel terikat dan empat variabel
bebas, dan tiga variabel moderasi sehingga model regresinya menggunakan model
regresi linear ganda. Regresi linear majemuk adalah regresi dimana variabel
terikatnya dihubungkan/dijelaskan oleh lebih dari satu variabel bebas (X1, X2,
..., Xn) sebagai variabel penjelasnya dengan menunjukkan diagram hubungan
yang linear (Gujarati, 2004; Hasan, 2008).

Menurut Sugiyono (2016:275) “analisis regresi multipel digunakan oleh
peneliti, bila bermaksud meramalkan bagaimana keadaan (naik turunnya) variabel
dependen (kriterium), bila dua atau lebih variabel independen sebagai faktor
prediktor dimanipulasi (dinaik turunkan nilainya)”. Dapat disimpulkan uji regresi
linier multipel dilakukan untuk mengetahui arah pengaruh dua atau lebih variabel
independen terhadap variabel dependen. Persamaan dari regresi linier multipel
tersebut adalah sebagai berikut:

Y= iy + b1X+ b2W+b3XW +ey

(Hayes, 2018: 226)
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Model regresi yang digunakan dalam penelitian ini  untuk menguiji
pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kebijakan dividen dengan efek moderasi

dan kontrol adalah sebagai berikut:

Y =By + B1 X+ By Wi+ B3Wi*X +BZi + ¢

Sebelum menguji model persamaan di atas maka terlebih dahulu dalam
penelitian ini menguji pengaruh kepemilikan manajerial terhadap kebijakan dividen
dengan efek moderasi tanpa menggunakan variabel kontrol, sehingga persamaan

yang pertama sebelum menguji model penelitian yang utama, adalah sebagai berikut:

Y =Bo+ B1X+ Bz Wi+ Bz3Wi*X +¢’

Keterangan:
X = Kepemilikan Manajerial
Wi=3

1. Ukuran Perusahaan

2. Likuiditas

3. Jenis Industri
Zi=4
Kepemilikan Institusional
Profitabilitas

Leverage

A wnp ke

Pertumbuhan
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3.6.2 Pengujian Hipotesis Regresi Data Panel

Penelitian ini menggunakan estimasi regresi data panel. Untuk menganalisa
data panel terdapat tiga pendekatan, yaitu common effect, fixed effect,dan random
effect.
1) Common Effect

Estimasi common effect (koefisien tetap antar waktu dan individu)
merupakan teknik yang paling sederhana untuk mengestimasi data panel. Hal ini
cukup dilakukan dengan mengkombinasikan data time series dengan data cross
section tanpa melihat perbedaan antara waktu dan entitas (individu). Pendekatan
yang paling sering digunakan adalah dengan menggunakan metode Ordinary Least
Square (OLS). Dalam pendekatan entitas ini, tidak diperlihatkan dimensi individu
maupun waktu. Diasumsikan bahwa perilaku data antar perusahaan sama dalam
berbagai kurun waktu.
2) Fixed Effect

“Fixed effect adalah teknik mengestimasi data panel dengan menggunakan
variabel dummy untuk mendapatkan adanya perbedaan intersep” (Rohmana,
2013:232). Model fixed effect ini memiliki kelemahan yaitu kemungkinan
terjadinya multikolinieritas sangat besar, kemudian ketika menggunakan terlalu
banyak variabel dummy dapat menyebabkan kehilangan banyak derajat kebebasan
dari model, yang nantinya dapat mempengaruhi kesesuaian model regresi, serta
adanya kemunculan variabel lain yang berubah sepanjang waktu dapat
menyebabkan estimasi dengan variabel dummy tidak dapat menjelaskan efek dari
variabel tersebut.
3) Random Effect

Random effect digunakan untuk mengatasi kelemahan model fixed effect
yang menunjukkan ketidakpastian model yang digunakan ketika variabel dummy
digunakan. Dalam model random effect, residual antara waktu dan variabel
mungkin dapat saling berhubungan. Pada model random effect 3, dianggap bersifat
acak/random. Model random effect ini dapat dilakukan apabila objek data silang

(cross section), lebih banyak daripada banyaknya koefisien/variabel yang dianaisis.
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3.6.3 Pemilihan Model Estimasi Regresi Data Panel
Rohmana (2013:241) mengatakan “terdapat tiga uji yang digunakan untuk

menentukan teknik yang paling tepat untuk mengestimasi regresi data panel, yaitu
Chow Test, Lagrange Multiple, dan Hausman Test.” yaitu:
a) Uji Fatau Uji Chow

Uji F digunakan untuk mengetahui apakah regresi data panel lebih baik
menggunakan fixed effect method daripada menggunakan common effect method.

Adapun rumus uji statistik yang dapat digunakan yaitu:

RSS1—RSS9

_ m
F=""Rss,

n—k

(Rohmana, 2013:241)
Dimana:
RSS; = Residual sum of square teknik tanpa variabel dummy (common effect)

RSS, =Residual sum of square teknik fixed effect dengan variabel dummy

n = Jumlah observasi penelitian
k = Banyaknya parameter dalam model fixed effect
m = Jumlah retriksi atau pembatasan dalam model tanpa variabel dummy

Adapun hipotesis yang digunakan dalam uji F atau uji Chow ini adalah:

H, : model mengikuti model common effect

H, : model mengikuti model fixed effect

Kriteria penilaiannya menururt Rohmana (2013:242) adalah “ hasil yang
menunjukkan bahwa F-test maupun Chi-square tidak signifikan (jika p-value > 5%)
maka H,, diterima sehingga menggunakan model common effect. Sedangkan apabila
p-value < 5%, maka H,, ditolak dan H; diterima sehingga model yang digunakan
adalah fixed effect”.

IMAS PURNAMASARI, 2021
MODEL AGENCY THEORY DALAM PENENTUAN KEBIJAKAN DIVIDEN DI INDONESIA

Universitas Pendidikan Indonesia | repository.upi.edu | perpustakaan.upi.edu



84

b) Uji Hausman

Uji Hausman digunakan untuk menentukan model mana yang paling baik
digunakan antara model fixed effect atau random effect. Pengujian ini dilakukan
apabila sebelumnya fixed effect dinilai lebih efisien digunakan dibandingkan
dengan common effect pada uji Chow. Statistik uji Hausman ini mengikuti distribusi
Chi-square dengan derajat kebebasan sebanyak jumlah variabel bebas. Menurut
Rohmana (2013:242) “jika nilai statistik Hausman lebih besar dari nilai kritisnya
makan model yang tepat adalah fixed effect, sedangkan apabila nilai statistik
Hausman lebih kecil dari nilai kritisnya maka model yang paling tepat adalah
random effect”.

Hipotesis yang dapat digunakan dalam uji Hausman ini adalah:

H, : model mengikuti model random effect

H, : model mengikuti model fixed effect

Kriteria penilaiannya menurut Rohmana (2013:245) yaitu “apabila hasil
pengujiannya p-value > 5% maka H, diterima sehingga model yang paling baik
digunakan adalah random effect, dan jika p-value < 5% maka H, ditolak dan H,
diterima.”

c) Uji Lagerange Multiplier (LM)

Uji Langerange Multiplier ini digunakan untuk mengetahui model mana
yang paling tepat digunakan antara common effect dengan model random effect. Uji
LM digunakan berdasarkan pada distribusi normal chi-square dengan derajat
kebebasan dari jumlah variabel independen, wuji statistik Langerange
Multiplierdapat dihitung dengan cara:

o 2
Lm=—F [ i=q(Te)* _1]

C2(T-1) | X, YT ek

(Rohmana, 2013:243)
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Dimana n merupakan jumlah observer, T jumlah periode waktu, sedangkang
e adalah residual metode common effect data panel. Dalam uji LM, hipotesis yang
digunakan adalah sebagai berikut:

H, : model mengikuti model random effect

H,; : model mengikuti model common effect

Apabila nilai statistik LM lebih besar dari nilai kritis statistik chi-square
maka H, ditolak. Sehingga random effect method tidak dapat digunakan dalam

melakukan regresi data panel.

3.6.4 Pengujian Hipotesis
3.6.4.1 Uji F (Uji Keberartian Regresi)

Menurut Sudjana (2004:90) “uji keberartian regresi linier multipel ini
dimaksudkan untuk meyakinkan diri apakah regresi (berbentuk linier) yang didapat
berdasarkan penelitian ada artinya bila dipakai untuk membuat kesimpulan
mengenai hubungan sejumlah peubah yang diamati”. Untuk memperoleh gambaran
mengenai keberartian hubungan regresi antara Kepemilikan manajerial (variabel X)
terhadap kebijakan dividen (variabel Y), maka dilakukan pengujian keberartian

regresi. Dengan rumusan hipotesis sebagai berikut:

H, : Regresi tidak berarti
H,y : Regresi berarti

Dengan menggunakan rumus F yang diformulasikan sebagai berikut:

JKreg/k
JKs/(n—k-1)

Fh:

(Sudjana, 2004:91)
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Keterangan:

JKyeg =Jumlah kuadrat regresi

JKs  =Jumlah kuadrat sisa
n = Jumlah data
k = Jumlah variabel independen

Menurut Sudjana (2003:91) langkah-langkah yang dilakukan untuk menguji
keberartian regresi adalah sebagai berikut:

1) Menghitung jumlah kuadrat regresi (JK,.4) dengan rumus :

]Kreg = bl ley + bl Z xzy

2) Mencari jumlah kuadrat sisa (JKj;s,) dengan rumus:

JKsisa = Z(Y - Y)Z

atau

2 v)?
JKsisa = (Z Y2 - u) _]Kreg

n

Maka bila hasil Fy;¢p4 ini dikonsultasikan dengan nila Fy ., dengan dk pembilang

k, dan dk penyebut (n-k-1), taraf nyata 5%, maka maka diperoleh F;,p e

Kesimpulan yang diambil adalah dengan membandingkan Fj,;tyng dengan Figpe;
- Jika nilai Fp;pyng>Fraper, Maka Hy ditolak dan H; diterima.

- Jikanilai Fpjtyng < Feaper» Maka H, diterima dan H, ditolak.

IMAS PURNAMASARI, 2021
MODEL AGENCY THEORY DALAM PENENTUAN KEBIJAKAN DIVIDEN DI INDONESIA

Universitas Pendidikan Indonesia | repository.upi.edu | perpustakaan.upi.edu



87

3.6.4.2 Uji t (Uji Keberartian Koefisien Regresi)

Uji statistik t atau uji keberartian koefisien regresi digunakan untuk menguji
pengaruh suatu variabel penjelas/independen secara individual dalam menerangkan
variasi variabel dependen dengan menganggap variabel independen lainnya bernilai
tetap. Adapun langkah-langkah untuk pengujian tersebut sebagai berikut:

a) Merumuskan hipotesis
Hipotesis Uji :
1) H,: B, =0, tidak terdapat pengaruh kepemilikan manajerial terhadap
kebijakan dividen.
H;: B; <0, terdapat pengaruh negatif kepemilikan manajerial terhadap
kebijakan dividen.
2) H, :f, =0, Ukuran perusahaan tidak memoderasi pengaruh kepemilikan
manajerial terhadap kebijakan dividen.
H;: B,> 0, Ukuran perusahaan memoderasi pengaruh kepemilikan
manajerial terhadap kebijakan dividen.
3) Hy: B3 = 0, Likuiditas tidak memoderasi pengaruh kepemilikan
manajerial terhadap kebijakan dividen.
H; : B3> 0, Likuiditas memoderasi pengaruh kepemilikan manajerial
terhadap kebijakan dividen.

4) Hy : By = 0, Jenis Industri tidak memoderasi pengaruh kepemilikan
manajerial terhadap kebijakan dividen.
Hy: By> 0, Jenis Industri memoderasi pengaruh kepemilikan

manajerial terhadap kebijakan dividen.

b) Untuk menguji hipotesis dapat dihitung dengan rumus:

(Sudjana, 2004:111)
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Keterangan:

t = Uji t hitung

b; = Koefisien regresi

Spi = Standar deviasi regresi

c) Setelah diperoleh t hitung, selanjutnya dibandingkan dengan t kritis dengan
o disesuaikan.
d) Kriteria penilaian dalam mengambil kesimpulan uji t adalah:
- Jika nilai t hitung > nilai t kritis, maka H,, diterima atau menolak H,,
artinya variabel X; tidak ada pengaruh terhadap variabel Y.
- Jika nilai t hitung < nilai t kritis, maka H, ditolak atau menerima H,,
artinya variabel X; berpengaruh terhadap variabel Y.

Hipotesis dalam penelitian ini diuji dengan menggunakan Kriteria: Ho diterima
jika probability value < o (5%), Ho ditolak, jika probability value > o (5%)
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