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penelitian yang dilakukan penulis mengajukan hipotesis penelitian sebagai
berikut :
“Bahwa dengan Kkinerja keuangan pada PT. Telkom, Tbk dan
PT. Indosat, Tbk tidak mampu diharapkan akan dapat memberikan
hasil portofolio yang optimal karena portofolio kedua perusahaan

memiliki karakteristik yang sama.”

BAB III

METODE PENELITIAN

Desain Penelitian )

Metode  penelitian adalah tata cdia “uz,@la suatu penelitian
dilaksanakan, (Hasan : (2002 : 21) MP*'\ oencl‘@%n membicarakan mengenai
tata cara pelaksanaan penehtlaf a2 01/ nY?Josedur penelitian membicarakan

alat-alat yang digunakanqglam 1 ng@%’ atau mengumpulkan data penelitian.

Metode penelitian

penulis \%@sakan adalah metode deskriptif analisis dan
komparatif. ‘

Metode desk 'rm";" bertujuan untuk mengumpulkan informasi aktual
secara rinci yang melukiskan gejala yang ada, mengidentifikasi masalah atau
memeriksa kondisi dan praktek-praktek yang berlaku, membuat perbandingan
atau evaluasi dan menentukan apa yang dilakukan orang lain dalam menghadapi
masalah yang sama dan belajar dari pengalaman mereka untuk menenetapkan
rencana dan keputusan pada waktu yang akan datang sedangkan metode
komparatif adalah penelitian untuk melakukan perbandingan antara beberapa

variabel.
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Operasionalisasi Variabel Penelitian
Variabel-variabel yang dioperasionalisasikan adalah semua variabel yang
terkandung dalam hipotesis penelitian yang dirumuskan, yaitu dengan cara

menjelaskan pengertian-pengertian konkret dari gatiap variabel, sehingga

indikator-indikator dan kemungkinan deraj 1! % ukurannya dapat

ditetapkan. Variabel adalah pengelompokk b dgiiﬁ; atau lebih atribut yang
1. Kinerja Keuangan
. o <
Variabel X1 : Kinerja ket o l%& ndosat, Tbk
Variabel X2 /Kiner§ ke angﬁ PT. Telkom, Tbk
2. Portofolio
Variabel Y1 : Pembentukan portofolio yang optimal PT. Indosat, Tbk

Variabel Y2 : Pembentukan portofolio yang optimal PT. Telkom, Tbk

Untuk mengetahui perbandingan kinerja keuangan PT. Indosat, Tbk dan
PT. Telkom, Tbk serta dalam pembentukan portofolio yang optimal maka

indikatornya dapat dilihat pada Tabel 3.1.



Tabel 3.1

Operasionalisasi Variabel
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Variabel Definisi Variabel Sub Variabel Indikator Skala
Kinerja | “Kinerja keuangan | Analisis Rasio Analisis Rasio Keuangan : Rasio
Keuangan | merefleksikan Keuangan : - Rasio Likuiditas
x) laporan fundamental | - Rasio Likuiditas Rasio
dan akan diukur - Rasio Aktivitas '

dengan
menggunakan data
fundamental
perusahaan, yaitu
data vang berasal

dari data laporan

keuangan
perusahaan”.
(Sulistivanto,
http://artikel. us/

ey
sulistiyanto .html)

Rasio Solvahilitas
Rasio Profitabilitas..

Rasio Pas

y
S

KX

ivitas

N\ @tar‘an Total Aktiva Tetap:

% Penjuzlan

\&Yw Tatzl Aktivs Tetap

Perputaran Total Aktiva :

Penjuzlan
Totzl Aktiva

- Rasio Solvabilitas

Total Hutang terhadap Total Aset s

Total Hutang
Tots] Aktiva

Times Interest Earned :

.EEIT]
Bungz

- Rasio Profitahilitas
Profit Margin =

Lzbha Bersih
Penjuzlzn

Return On Asset:

Lzbz Bersih
Totzl Akdva

Return On Equity

Laba Bersih
Modal Saham

- Rasio Pasar
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PER =

L

Hargs Pasar Per Lembar

Lzba Bersih Per Lembar

Variabel Definisi Variabel Sub Variabel Indikator Skala
Portofolio | “Portofolio secara Risk & expected vetwrn | Alternatif investasi saham : Rasio
() harfiah memiliki saham secara partial & | - Return

arti sckumpulan
surat-surat. Teori
ini disebut
portofolio karena
mempunyai
bagaimana
mengestimasikan
dana ke dalam
surat-surat
berharga”.
Gitosudarmo dan

Basri (2002 : 253

portofolio.

- Standar Deviasli :

o 2y 17
Lo}

- Koefisien Variasi :
o
Expected return

- Varian Portofolio :

i 3 i L 3Tl
wWag WIS

Jenis dan Sumber Data Penelitian

Dalam mengolah data, penulis menggunakan data yang bersifat kuantitatif
yang berupa analisis rasio keuangan dan analisis alternatif investasi saham
PT. Telkom, Tbk dan PT. Indosat, Tbk (analisis portofolio) untuk periode 31

desember pada tahun 2000 s/d. 2008. Sumber data yang digunakan dalam
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penelitian ini merupakan data sekunder adalah penelitian arsip (archival research)
yang memuat kejadian masa lalu (historis). Data sekunder tersebut yang relevan
dengan masalah yang diteliti dan yang dibutuhkan untuk memperoleh hasil
penelitian yang diharapkan. Data sekunder adalah data yang diperoleh atau
dikumpulkan oleh orang yang melakukan penelitian dari sumber-sumber yang
telah ada. Data ini, biasanya diperoleh dari perpustakaan atau dari laporan-laporan
peneliti terdahulu. Data sekunder disebut juga data tersedia.
Adapun data yang diperlukan meliputi :
1. Data keuangan berupa neraca pada PT Tellgaai, : N é\agb’n PT. Indosat, Tbk
untuk periode 31 desember pada tahun 24 uQ ’d Z(QY’
2. Data keuangan berupa lap(* ’n 1,, 5 g@}ada PT Telkom, Tbk dan
PT. Indosat, Tbk untuk perlc 3 3 » @&% pada tahun 2000 s/d. 2008.
3. Data keuangan berupa hepag @Q{h lihat dari closing price-nya dan dividen

chn belndosat Tbk untuk periode 31 desember pada

3.4  Teknik Pengumpulan Data
Pengumpulan data dilaksanakan dengan menggunakan teknik
pengumpulan data sebagai berikut:
1. Kepustakaan (Library Research)
Penelitian kepustakaan ini bertujuan untuk memperoleh data sekunder.
Penelitian ini merupakan penelitian atas buku-buku, saduran, fext book, serta

bahan-bahan lainnya yang berhubungan dengan masalah yang akan diteliti
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agar dapat memperoleh data yang bersifat teoritis yang berguna sebagai dasar

perbandingan serta pendukung pembahasan dalam thesis ini. Adapun cara-cara

yang dilakukan penulis adalah :

a. Quotasi, yaitu mengutip keseluruhan isi teks dengan menggunakan kata-
kata sendiri.

b. Pharafrase, yaitu mengutip dengan menggunakan kata-kata penulis sendiri
yang diambil dari suatu pernyataan.

c. Summary, yaitu merangkum inti dari suatu datagtau sumber data.

Penelitian lapangan dilakukan denga;.r,",ycm ‘mi]@&%’kan wawancara secara

2. Penelitian Lapangan

langsung terhadap pihak-pihglv*’/}'\ o . “!}Qi@’untuk memperoleh penjelasan

secara nyata tentang hal-hat ang v'/‘j[ I%"\ﬁk%’lgan dengan penelitian.

] Q)$
s

3.5  Teknik P£ngiam ilé n Sanipel

PT. Telk an PT Indosat, Tbk adalah merupakan bagian dari
perusahaan yang sudaﬁ go public dan terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia).
Prosedur go public salah satunya dari segi intern adalah mempersiapkan data yang
akurat sedangkan dari segi ekstern perusahaan yaitu mengevaluasi perusahaan
(evaluasi ditekankan untuk memperoleh keterbukaan dan ketepatan informasi
mengenai perusahaan bagian kegiatannya meliputi aspek keuangan). Penelitian ini
dengan menggunakan data laporan keuangan tahun yang telah lalu. Oleh karena
itu penelitian ini menggunakan studi cross sectional. Data penelitian dapat

dikumpulkan sekaligus pada periode tertentu (satu titik waktu) atau dikumpulkan
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secara bertahap dalam beberapa periode waktu yang relatif lebih lama, tergantung
pada karakteristik masalah penelitian yang akan dijawab. Sampel unit analisis
tidak menggunakan sampel PT. Telkom, Tbk dan PT Indosat, Tbk dalam teknik
pengambilan sampel. Seorang investor perlu untuk menilai aspek keuangan
perusahaan dengan menganalisis laporan keuangan dengan menggunakan analisis
rasio untuk mengetahui kinerja perusahaan. Sedangkan konsep yang diambil
untuk memperkecil risiko dari investasi saham seorang investor menggunakan

analisis portofolio.

3.6 Metode Analisis &Y’
N

Saham merupakan salah/ﬁv’/q ar . q‘pasar modal yang mana dalam

2
oA

kegiatannya pemerintah telah/, ROTEIK & berbagai fasilitas. Fasilitas kepada
perusahaan yang menawars(} °"a@<¢f<epada masyarakat, dengan memberikan
kemudahan-kemyfahgny din ]an memberikan  peraturan-peraturan  agar
kepentingan madgardka# ’,‘r rjamin, sehingga perusahaan yang akan go public
diteliti kelayakannya. Pasar modal di Indonesia sudah dikenal sejak tahun 1912,
tetapi karena suasana politik dan ekonomi, kegiatannya terhenti dan baru bisa
dikatakan aktif lagi tahun 1976. Pengolahan data pada penelitian ini dilakukan
dengan menggunakan alat bantu yaitu program microsoft excel 2007. Langkah
awal dari penelitian ini, penulis akan menghitung dengan mengunakan alat ukur
rasio dalam menilai kinerja perusahaan. Analisis rasio yang digunakan sebagai
alat ukur penilaian kinerja perusahaan dapat digunakan rumus sebagai berikut :

1. Rasio Likuiditas



Altiva Lancar
Hutang Lancar

Rasio Lancar =

Easio Altivitas

Penjualan
Total Aktiva Tetap

Perputaran Aktiva Tetap =

Penjualan

P taran Total Aktiva = ————
erputaran To Vs

Easio Solvabilitas

;ﬁ?‘[—lutang

Total Hutang terhadap Total Aset
0 utang terhadap Total Aset ( A R

ﬁk\

nginga dan pajak (EBIT)
A' Bunga

,c;\f

Times Interest Earned =

Easzio Profitabilitas

Profit Mar

Return On Asset=

Total Altiva

Laba Bersih

Ratnrn Da Squiy = Modal Saham

Fasic Fazar

Harga Pasar Per Lembar
Laba Bersih Per Lembar

PER =
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medangkan konsep vang diambil untuk memperkecil risiko dart investas:
saham seorang investor menggunakan analisis portofolio. Langkah-langkah vang

perlu divgi untuk analisis portofolio dapat digunalkan rumus sebaga berikut

1. Heturn

((Closing Price t+ 1) — (Closing Pgice t) + (dividen ((rp))
(Closing Pr

\g
£
Return rata — rata historis = & @&?’
N ._1,3"
&

2. Cowvarian

Return =

Covarian (cov RiRj

3 WVarian
Varian = Z
4. Standar Deviasi

Standar Deviasi = (¢%)V/*

5 Eoefisien Varias:

3

Koefisien Variasi =
Expected return

& Warian Portofolio

eip —wl'ol”+ w2’ + w303 + 2wiw2 012+ 2wiw3 ol,3+ Zw2w3 w23
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Namun dalam hal ini ada beberapa data mengenai kondisi ekonomi dan
penilaian bobot dari ke dua saham PT. Telkom, Tbk dan PT. Indosat, Tbk adalah
sebesar 50%. Dan perhitungan refurn saham menggunakan harga saham dilihat
dari closing price-nya per tahun.

*Keterangan :

(EBIT/Earning Before Interest and Tax = Laba sebelum bunga dan pajak)

3.7 Rancangan Uji Hipotesis

Penjelasan lebih jauh dari langkah-la“_ffj‘:_i?ﬁ it menguji hipotesis

dengan melanjutkan kembali dari proses-l“:"ﬁeB‘&e ymnyw vaitu dari hasil metode

\ %
. Lm&ﬁhan hasilnya diinterpretasikan

D

analisis yang telah d1ka]kulas1k
berupa hipotesis atau dugaa;l‘ ‘ a[«gy&g'arl masalah yang dihadapi guna
mengambil kesimpulan‘ a“ é@%’ kemudian diinterpretasikan  berupa
pengambilan kegutufan akur dari suatu kesimpulan dari peneltian. Sampel-
sampel dikataka 'q_].y;i (terkait) apabila sampel-sampel tersebut satu sama
lain tidak terpisah -sl;;acé:i;a tegas (nommutually exclusive), artinya anggota sampel
yang satu ada yang menjadi anggota sampel yang lainnya. Sampel-sampel yang
berkorelasi ini terjadi karena tiga hal, yaitu :

1. Sejumlah anggota sampel diukur pada dua periode atau lebih.

2. Dijodohkan (disatukan) atas dasar individu.

3. Dijodohkan (disatukan) atas dasar kelompok.

Pengujian hipotesis vang dilakukan dalam penelitian ini menggunakan

pengujian hipotesis dua pihak dengan cara menguji rata-rata dua sampel
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berkorelasi (t-test), dimana pl = saham PT. Telkom, Tbk dan p2 = PT. Indosat,

Tbk. Rancangan pengujian hipotesis adalah sebagai berikut :

1.

Perumusan hipotesis nol (Ho) dan hipotesis alternatif (Ha),

- Ho:pul=u2, Tidak terdapat perbedaan vang signifikan antara kinerja
keuangan PT. Telkom, Tbk dengan kinerja keuangan
PT. Indosat, Tbk.

- Ha:pl#pu2, Terdapat perbedaan vyang signifikan antara kinerja

keuangan PT. Telkom, Tbk dgngan kinerja keuangan

@Y"

o &n?'men unakan metode
I@R g8

PT. Indosat, Tbk.

Titik portofolio optimal dapat diten

seluruh n h sama dengan 1 (atau dana yang diinvestasikan

seluruhnya berjumlah 100%). Misalnya w; adalah proporsi aktiva ke-I vang

diinvestasikan didalam portofolio yang terdiri dari n aktiva, maka kendala ini

dapat dituliskan sebagai :

n

i=0
Kendala yang kedua adalah proporsi dari masing-masing sekuritas tidak
boleh bernilai negatif sebagai berikut :

w; = 0 untuk { = 1 sampai dengan n



50

Eendala wang ketiga adalah jumlah rata-rata dari selurub refurn masing -

tasing :

Dengan demikian model penvelesaan optimasi i dapat dituliz sebaga

berilout:

Fungsi obyektif

Minimumlan
n "
i=1 i=1

i Statistike

a. Menentukan tinglkat "atau tinglat risiko (o) =005 =53%

@{b

b, Menghit 1 ata—;%a kinerja keuangan dalam portofolic yang
optimal i dirumuskan (Indriantors dan Supome, 2002 0 173
sehaga be%ikut ;

Eumus Rata-rata Sampel () / Rata-rataPopulasi (p):

n

X:
!
i=1
Eeterangan
2oy X, =  Merupakan notasi dari penjumlahan data :
% ¥k FaaE

11 = Jumlah sampel vang ditelit
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I = Jumlah populas vang diteliti

Menurut Hasan : (2002 130% t-test dua sampel independen

R
1 2

[ =+ (= 0ef 1), (2
\ @‘i"

Eeterangan "‘3*

% = Eata-rata sampel 0 &0
! “
g

=

% = ERata-rata sampel "’-‘3"’
2 {57
)
N
5 = tbaku Gynpel 1
5 = nfaku samnpel 2
547 = Varians sampel 1,
52 = Varians sampel 2,
n; = Jumlah sampel 1,
n, = Jumlah sampel 2,
r = Eorelas antara dua sampel

Tntuk menentukan rumus t-test mana vang akan digunakan untuk

pengujian hipotesis, maka perln diugi dulu varian kedua sampel homogen
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atau tidak, Pengujian homogenitas varian digunakan vl F dengan rumus

sebagai berilut

Varilan terbesar

Varian terkecil

Dalam hal 1n1 berlaku ketentuan, bila harga F hitung lebah kecil atau sama
dengan F tabel (Fy = Fy), maka Ho diterima dan Ha ditolak. Sedangkan

kila hatrga F hitung= F tabel (F = Fy), maka Ho ditolak dan Ha diterima

Dimana

. N
Ho = Kedua kelompok kinerja perusahad

Benlkut in1 petunjuk uns®

- Bila jumlah a
kedua aemmy ' smpartama sama dengan varian sampel kedua

nggunakan kedua rumus t-est tersebut Untuk

trengetabin o tabel digunakan dk wang  hesarnyva dir = g
+ np— =

- Bila umlah anggota sampel pertama tidak sama dengan anggota
sampel kedua zedangkan varian sampel pertama sama dengan varian
sampel kedua maka dapat menggunakan kedua maka dapat
menggunakan tumus  pofled varians Untuk mengetalnn t o tabel
digunakan dk vang besamnya dy =nj -ny — 2.

- Bila jumlah anggota sampel pertama sama dengan anggota sampel

kedua sedanglkan varian sampel pertama tidak sama dengan warian
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4. Kriteria Pengujian Dua Pih
Jika nilai t hitung leb:

Ho diterima Aa ditoak!

Menentukan nilai t tabel

53

sampel kedua maka dapat menggunakan kedua rumus t-test tersebut.
Untuk mengetahui t tabel digunakan dk yang besarnya dy = n,
-lataudg=ny -1

Bila jumlah anggota sampel pertama tidak sama dengan anggota
sampel kedua sedangkan varian sampel pertama tidak sama dengan
varian sampel kedua maka dapat menggunakan rumus separated
Varians.

Harga t sebagai pengganti harga t tabel dikitung dari selisih harga t

tabel dengan dx = n; -1 dan g =n, —

dengan harga t terkecil.

s
xé.t sama dengan t tabel (t, < t;), maka

S

Artinya :

a.

Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara kinerja keuangan
PT. Telkom, Tbk dengan PT. Indosat, Tbk.
Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara pembentukan portofolio

pada saham PT. Telkom, Tbk dengan saham PT. Indosat, Tbk.

Jika nilai t hitung lebih besar t tabel (t, > t;), maka Ho ditolak dan Ha

diterima.

Artinya :
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a. Terdapat perbedaan yang signifikan antara kinerja keuangan PT. Telkom,
Tbk dengan PT. Indosat, Tbk.
b. Terdapat perbedaan yang signifikan antara pembentukan portofolio pada
saham PT. Telkom, Tbk dengan saham PT. Indosat, Tbk.
3.8  Rancangan Implikasi Hasil Penelitian
Menurut Hanafi dan Halim (2007 : 297), mengatakan bahwa informasi
pasar (dalam hal ini pasar keuangan) adalah informasi yang berasal dari pasar
yang bisa digunakan untuk analisa keuangan. Dalam pasar keuangan yang efisien
(informasi tersebar cepat), pasar mencerminkan 1(o o ¥ g relevan. Dengan
demikian informasi dari pasar bisa dimapf .lll\ *yoﬁ@%’orang analis keuangan.
Sebagai contoh apabila prospr ok '~é$§cmbaik harga-harga saham

mempunyai kecendrungan untul ik mé}*f%al itu pula Hanafi dan Halim (2007 :

308), berpendapat bahwa b Apg’elam antar return-return saham adalah

negatif maka vaglans\p&tofolio ﬁan berkurang, demikian juga apabila korelasi

tersebut = 0 fr..iak sebesar apabila korelasi negatif. Baru apabila

korelasi tersebut +1, tidak ada manfaat diversifikasi dari portofolio. Kebanyakan
korelasi antar saham adalah antara O dan +1, dengan demikian secara umum
dengan mempunyai portofolio dari beberapa saham, varian dari portofolio tersebut
akan semakin berkurang. Menunjukkan varian portofolio yang semakin berkurang
dengan bertambahanya saham yang diambil secara acak dan dimasukan ke dalam
portofolio tersebut. Sedangkan menurut Sartono (2001 : 145), mengatakan bahwa

salah satu faktor penting yang menentukan risiko portofolio adalah korelasi antar

keuntungan sekuritas atau aset keuangan. Koefisien korelasi menunjukkan
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