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MOTTO 

 

“Jika kau ingin bermandikan kemuliaan  

Jangan puas dengan apa yang ada di bawah bintang 

Sebab rasa kematian untuk urusan kecil 

Seperti rasa kematian untuk perkara besar” 

(Al Mutanabbi) 

 

“Sesungguhnya diterimanya suatu amal sesuai niatnya, dan setiap orang 

mendapatkan apa yang diniatkannya” 

(HR. Bukhari Muslim) 
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RINGKASAN 

 

Analisis Hubungan antara Financial Distress dan Keputusan Kebijakan 

Dividen Omisi (Studi Kasus : Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di 

BEI 2010-2016) ; Dwi Putri Antika, 141810101058; 2018;  halaman; Jurusan 

Matematika Fakultas Matematika dan Ilmu Pengetahuan Alam Universitas 

Jember. 

  

Financial distress merupakan kondisi dimana perusahaan mengalami 

kerugian atau kehilangan. Kondisi yang paling mudah dilihat apakah suatu 

perusahaan berada dalam kondisi financial distress adalah adanya keputusan 

kebijakan dividen omisi. Menurut Utami (2002) dividen omisi diartikan sebagai 

kebijakan perusahaan untuk menghapus pembayaran dividen untuk pertama 

kalinya dalam kurun 2-5 tahun pembayaran berturut-turut. Faktor yang diduga 

berpengaruh terhadap durasi waktu antara perusahaan mengalami financial 

distress dan kemunculan dividen omisi antara lain likuiditas, leverage, 

profitabilitas, free cash flow, dan size perusahaan. Adapun tujuan dari penelitian 

ini adalah mengetahui pengaruh dari setiap faktor dan mengetahui pengaruh dari 

variabel yang signifikan terhadap durasi antara perusahaan mengalami financial 

distress dan kemunculan dividen omisi waktu  serta bentuk model hazard ratio. 

Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan informasi kepada pihak 

manajemen suatu perusahaan tentang seberapa besar pengaruh faktor rasio 

likuiditas, leverage, profitabilitas, free cash flow, dan size terhadap waktu antara 

perusahaan mengalami financial distress dan munculnya dividen omisi.  

 Penelitian dilakukan pada perusahaan yang berasal dari sektor manufaktur, 

sebanyak 144 perusahaan dari sektor manufaktur 2016 yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI). Sektor manufaktur dipilih karena memiliki banyak sub 

sektor dan karakter yang sama yakni bergerak dalam hal produksi. Pengamatan 

dilakukan selama 7 tahun mulai 2010 sampai 2016. Prediktor yang diduga 

berpengaruh antara lain likuiditas, leverage, profitabilitas, free cash flow, dan size.  
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Penelitian dilakukan dengan beberapa tahapan yaitu analisis deskriptif 

variabel yakni analisis karakteristik setiap variabel yang menunjukkan perusahaan 

tersensor dan tidak tersensor. Membuat plot fungsi survival untuk mengetahui 

estimasi probabilitas ketahanan perusahaan. Uji asumsi menggunakan GOF dan 

time-dependent variable. Selanjutnya dilakukan estimasi parameter model Cox 

extended dengan fungsi waktu dan fungsi heaviside. Kemudian uji signifikansi 

menggunakan uji serentak (likelihood ratio) dan uji parsial. Tahapan akhir adalah 

pemilihan model terbaik dengan membandingkan nilai AIC.  

Berdasarkan tahapan-tahapan metode yang telah dilakukan diketahui 

likuiditas dan profitabilitas berpengaruh besar terhadap probabilitas survival 

perusahaan. Variabel profitabilitas tidak memenuhi asumsi proportional hazard. 

Dari pembentukan model Cox extended menggunakan fungsi waktu dan fungsi 

heaviside diperoleh model terbaik yakni Cox extended menggunakan fungsi 

heaviside dengan nilai AIC 145,750. Namun, variabel likuiditas tidak signifikan 

pada model Cox extended artinya perusahaan dengan likuiditas (current ratio) 

yang tinggi dari tahun ke tahun tidak berpengaruh terhadap ketahan perusahaan. 

Sementara itu, variabel profitabilitas signifikan pada model Cox extended artinya 

profitabilitas berpengaruh terhadap ketahanan perusahaan untuk tidak melakukan 

dividen omisi dari tahun ke tahun sehingga durasi waktu antara perusahaan 

mengalami financial distress dan munculnya dividen omisi paling besar 

dipengaruhi oleh profitabilitas perusahaan. Selain itu, dari model terbaik diketahui 

bahwa setiap perusahaan dengan rasio profitabilitas tinggi memiliki risiko 

menghapuskan pembagian dividen sebesar 21% lebih kecil daripada perusahaan 

dengan rasio profitabilitas kecil. 
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BAB 1. PENDAHULUAN 

 

 

 

1.1 Latar Belakang 

Suatu perusahaan memiliki beberapa kebijakan yang digunakan untuk 

mencapai tujuan perusahaan. Salah satu kebijakan penting yang dimiliki 

perusahaan adalah kebijakan dividen. Menurut Sartono (2008), kebijakan dividen 

merupakan keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan 

kepada pemegang saham sebagai dividen atau ditahan dalam bentuk laba untuk 

pembiayaan investasi dimasa mendatang. Suatu perusahaan mungkin saja dapat 

melaksanakan pembayaran dividen sesuai kebijakan awal atau memutuskan untuk 

memotong bahkan menghapuskan pembayaran dividen. Persoalan yang terkait 

dengan penurunan dan penghapusan dividen berada dalam kasus financial 

distress. 

Menurut Leclere (2000), financial distress adalah kejadian ketika sebuah 

perusahaan telah menunjukkan kehilangan atau kerugian dan terletak pada durasi 

waktu antara perusahaan mengalami kerugian dan adanya penurunan atau 

penghapusan dari pembayaran dividen tunai. Menurut Emrinaldi (2007), kondisi 

yang paling mudah untuk dilihat apakah perusahaan dalam kondisi financial 

distress adalah perusahaan melakukan penghapusan pembayaran dividen kepada 

investor. Keputusan perusahaan untuk melakukan dividen omisi dapat disebabkan 

berbagai faktor dan dianggap menjadi sinyal kurang baik dan menimbulkan reaksi 

negatif bagi pasar. 

Adapun dalam ilmu statistika, durasi waktu antara perusahaan mengalami 

financial distress hingga mengalami kejadian (omit) dapat diprediksi 

menggunakan analisis survival. Model analisis survival adalah model yang 

berkaitan dengan menguji panjang interval waktu antara masa transisi. Menurut 

Harahap (2009), analisis survival dalam bidang ekonomi dapat diterapkan pada 

financial distress dan terjadinya omisi dari pembayaran dividen.  

Beberapa metode analisis survival yang dapat menggambarkan ketahanan 

hidup suatu objek serta keterkaitan antara variabel independen dan variabel 
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dependen antara lain metode life table, Kaplan-Meier dan regresi Cox atau juga 

disebut dengan regresi Cox proportional hazard. Menurut Lee dan Wang (2003), 

hal terpenting pada analisis survival adalah memodelkan waktu kegagalan yang 

memiliki korelasi dengan variabel independen. Menentukan keeratan hubungan 

antara variabel independen dengan variabel dependen dapat menggunakan model 

Cox proportional hazard. Menurut Kleinbum dan Klein (2011), Cox proportional 

hazard merupakan model yang digunakan untuk mengestimasi ketahanan hidup 

saat mempertimbangkan beberapa variabel independen secara bersamaan. 

Kelebihan model ini adalah tidak harus memiliki fungsi dari distribusi parametrik. 

Asumsi pemodelan hanya memvalidasi asumsi bahwa fungsi hazard harus 

proporsional setiap waktu, yaitu hazard ratio haruslah konstan sepanjang waktu. 

Jika asumsi tidak terpenuhi, maka komponen dari model berubah-ubah tergantung 

waktu dan dikatakan nonproportional hazard. Beberapa metode yang dapat 

digunakan pada nonproportional hazard  yaitu time dependent variable, stratified 

cox regression dan hazard ratio (Collet, 1994). Time dependent variable 

merupakan perluasan dari Cox proportional hazard yang menginteraksikan 

variabel bebas dengan fungsi waktu. Fungsi waktu yang dapat digunakan antara 

lain       ,       ,             , dan fungsi heaviside. 

Penelitian tentang penerapan analisis survival di bidang ekonomi yaitu dividen 

omisi dilakukan oleh Lelcere (2000). Berdasarkan hasil penelitiannya, data 

keuangan 652 perusahaan yang diperoleh dari Compustat Industrial dan 

pelayanan penelitian Wharton Data. Prediktor yang diduga penting antara lain  

Likuiditas, Free Cash Flow, Leverage, Profitabilitas, dan Size. Diperoleh variabel-

variabel yang signifikan yaitu profitabilitas dan size perusahaan. Penelitian terkait 

kasus financial distress yaitu dividen omisi juga perlu dilakukan di negara 

berkembang seperti di Indonesia. Hal ini dikarenakan permasalahan terkait 

dengan kebijakan dividen dan faktor-faktor yang mempengaruhi perubahan 

kebijakan tersebut menjadi lingkup bahasan yang penting di bidang keuangan. 

Adapun pada penelitian ini adalah bagaimana suatu perusahaan memutuskann 

melakukan omisi pembayaran dividen dengan menggunakan Model Cox 

nonproportional hazard menggunakan time-dependent variable dengan fungsi 
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waktu             , dan fungsi heaviside untuk menentukan hubungan keeratan 

antara variabel dependen dan variabel independen. Penelitian dilakukan pada 

perusahaan yang berasal dari sektor manufaktur, sebanyak 144 perusahaan dari 

sektor manufaktur 2016 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), akan 

dilakukan sampling dan penyensoran. Sektor manufaktur dipilih karena memiliki 

banyak sub sektor dan karakter yang sama yakni bergerak dalam hal produksi. 

Pengamatan dilakukan selama 7 tahun mulai 2010 sampai 2016. Prediktor yang 

diduga berpengaruh antara lain likuiditas, leverage, profitabilitas, free cash flow, 

dan size. Perusahaan dikatakan tersensor jika mereka tidak melakukan dividen 

omisi sampai waktu pengamatan berakhir sedangkan perusahaan tidak tersensor 

jika perusahaan memutuskkan melakukan dividen omisi. 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang, diperoleh rumusan permasalahan sebagai berikut : 

1. Bagaimana pengaruh likuiditas, leverage, profitabilitas, size, dan free cash 

flow terhadap durasi waktu antara financial distress dengan kemunculan 

dividen omisi ? 

2. Bagaimana bentuk model Cox proportional hazard dengan time-dependet 

variable dari durasi waktu antara perusahaan mengalami financial distress 

dan kemunculan omisi pembayaran dividen serta faktor apa yang 

berpengaruh signifikan ? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan yang hendak dicapai adalah : 

1. Mengetahui pengaruh likuiditas, leverage, profitabilitas, size, dan free 

cash flow terhadap durasi waktu antara financial distress dengan 

kemunculan dividen omisi. 

2. Mengetahui bentuk model Cox proportional hazard dengan time-dependet 

variable dari durasi waktu antara perusahaan mengalami financial distress 

dan kemunculan omisi pembayaran dividen serta faktor yang berpengaruh 

signifikan. 
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1.4 Manfaat Penelitian 

Manfaat yang diharapkan dalam penelitian ini adalah dapat memberikan 

informasi kepada pihak manajemen suatu perusahaan tentang faktor yang 

berpengaruh signifikan dan seberapa besar pengaruh (risiko) faktor tersebut 

terhadap waktu antara perusahaan mengalami financial distress dan munculnya 

omisi pembayaran dividen sehingga dapat mengambil keputusan yang tepat untuk 

mengantisipasi atau mengatasi permasalah keuangan yang terjadi.  
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BAB 2. TINJAUAN PUSTAKA 

 

 

 

2.1 Analisis Survival 

2.1.1. Pengertian Analisis Survival 

 Analisis survival merupakan teknik statistik yang digunakan untuk 

menganalisis data yang bertujuan untuk mengetahui hasil dari variabel yang 

berpengaruh terhadap suatu awal kejadian hingga akhir kejadian, misalnya waktu 

yang dinyatakan dalam hari, minggu, bulan, atau tahun. Kejadian awal dapat 

dicontohkan sebagai awal suatu objek mengalami kejadian dan kejadian akhir 

dicontohkan sebagai kematian objek atau kesembuhan objek (Kleinbaum & Klein, 

2011). Dalam analisis survival, juga terdapat istilah failure (walaupun peristiwa 

yang sebenarnya mungkin saja sukses) yaitu suatu kejadian dimana tercatatnya 

kejadian yang diinginkan (Jakperik & Ozoje, 2012).  

Menurut David G.Kleinbaum & Mitchel Klein (2011) terdapat tiga faktor 

yang dibutuhkan untuk menentukan waktu survival, yaitu : 

1. Waktu awal pencatatan (start point) 

Waktu awal pencatatan adalah waktu awal dilakukannya pencatatan untuk 

menganalisis suatu kejadian. 

2. Waktu akhir pencatatan (end point) 

Waktu akhir pencatatan adalah waktu pencatatan berakhir. Waktu ini yang 

nantinya digunakan untuk mengetahui status objek tersensor atau tidak 

tersensor untuk bisa melakukan analisis. 

3. Skala pengukuran 

Skala pengukuran digunakan sebagai batas dari waktu kejadian awal hingga 

akhir. Skala dinyatakan dalam hari, minggu, atau tahun. 

Sedangkan waktu survival yang dicatat antara lain : 

a. Selisih waktu mulai dilakukannya pengamatan sampai terjadinya 

pengumuman omit, yakni perusahaan melakukan dividen omisi (event) dan 

data tersebut termasuk data tidak tersensor, 
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b. Jika waktu pengumuman omit tidak diketahui (perusahaan survive), maka 

memakai selisih waktu mulai dilakukannya pengamatan sampai waktu 

terakhir penelitian dan data tersebut termasuk data tersensor (censored 

data).  

Berikut contoh ilustrasi dari waktu survival yang menggambarkan waktu 

pencatatan suatu kejadian dari awal hinggai akhir pencatatan. Skala yang 

digunakan dalam Minggu. 

 

 
Gambar 2.1 Contoh Waktu Suvival (Kleinbaum, 2011) 

 

2.1.2  Tipe-Tipe Penyensoran 

Data uji waktu tahan hidup dapat diperoleh dari penelitian yang dilakukan, 

dalam penelitian kali ini yakni data laporan keuangan perusahaan. Penelitian 

dilakukan terhadap perusahaan yang telah melakukan pembayaran dividen selama 

lima tahun berturut-turut hingga mengalami dividen omisi. Namun karena adanya 

batas waktu dilakukan penyensoran. Jadi, pengamatan dapat dihentikan sebelum 

semua perusahaan mengalami omisi. Menurut Lee dan Wang (2002) terdapat 3 

tipe penyensoran yaitu : 

1. Tipe I 

Tersensor tipe I yaitu dilakukan pengamatan terhadap objek-objek selama waktu 

tertentu yang telah ditentukan untuk mengakhiri semua n individu yang masuk 

pada waktu yang sama. Sering terdapat objek yang mengalami kejadian setelah 

masa pengamatan selesai dan sebagian lagi mengalami kejadian di luar waktu 
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yang ditetapkan dalam penelitian.Sehingga individu tersebut belum mengalami 

kejadian hingga akhir periode penelitian, sedangkan waktu awal dari objek 

penelitian dapat diamati secara penuh. 

 

 
Gambar 2.2 Contoh  data tersensor tipe I (Latan, 2014) 

2. Tipe II 

Tersensor tipe II adalah tipe penyensoran dimana sampel ke-r merupakan 

penelitian terkecil dalam sampel acak berukuran          . Total sampel 

berukuran n dengan n berlanjut sampai mengalami kejadian meninggal atau gagal 

maka percobaan akan dihentikan sampai r dari n unit penelitian yang mengalami 

kejadian. Semua objek yang masih hidup atau belum mengalami kejadian setelah 

diperoleh r kegagalan maka dikatakan tersensor. Semua unit penelitian masuk 

pada waktu yang sama. 

 
Gambar 2.3 Contoh sensor data tipe II (Latan, 2014) 

 

Digital Repository Universitas JemberDigital Repository Universitas Jember

http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/


8 
 

3. Tipe III  

Tersensor tipe III yaitu individu atau objek masuk ke dalam penelitian pada waktu 

yang berlainan selama periode waktu tertentu. Beberapa objek memiliki 

kemungkinan gagal atau meninggal sebelum pengamatan berakhir sehingga waktu 

tahan hidupnya dapat diketahui secara pasti. Kemungkinan kedua adalah objek 

keluar sebelum pengamatan berakhir dan kemungkinan ketiga adalah objek tetap 

hidup hingga batas berakhirnya penelitian. 

 

 
Gambar 2.4 Contoh sensor data tipe III (Latan, 2014) 

 

Pengamatan data perusahaan yang akan digunakan pada penelitian ini adalah jenis 

penyensoran tipe III. Penyensoran data survival dapat disebabkan oleh beberapa 

hal, diantaranya adalah  

1. lost to follow up (hilang dari pengamatan) 

Pengamatan dikatakan lost to ollow up apabila objek yang diamati meninggal, 

pindah atau menolak untuk ikut berpartisipasi. 

2. drop out  

Pengamatan dikatakan drop out apabila objek yang diamati dilakukan 

penghentian perlakuan dengan alasan tertentu. 

3. termination of study 

Pengamatan dikatakan termination of study apabila penelitian berakhir 

sedangkan objek yang diamati belum mencapai kejadian yang diinginkan. 
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2.1.3 Fungsi Survival, Fungsi Densitas, Fungsi Hazard  

Distribusi (probabilitas) variabel waktu T dapat dinyatakan dengan banyak 

cara, tiga diantaranya dipakai secara luas dalam aplikasi, yaitu dengan 

menerapkan fungsi keberlangsungan (survivor function), fungsi densitas (density 

function) dan fungsi hazard (hazard function). 

Menurut Lee (2002), jika T adalah waktu survival, maka:  

1. Fungsi Survival  

Fungsi survival adalah peluang suatu individu dapat bertahan hidup lebih dari 

waktu t, dan biasanya dinotasikan dengan S(t). Fungsi survival dapat 

diestimasikan melalui proporsi individu yang hidup dari t atau   

     
                       

                     
                                                  

2. Fungsi Densitas  

Fungsi densitas adalah peluang suatu objek akan gagal pada interval yang 

pendek      dan dinotasikan dengan     , atau probabilitas kegagalan dalam 

interval kecil per unit waktu yaitu sebagai berikut :  

                            
    

 
                                 

  
 

    
    

 
           

  
                                                                               

 

grafik     disebut kurva densitas. Fungsi densitas mempunyai dua sifat yaitu : 

1.      adalah fungsi tidak negatif (nonnegative) 

            

           

2. luas antara kurva densitas dengan sumbu t adalah 1. 

3. Fungsi Hazard  

Fungsi hazard adalah probabilitas kematian selama interval waktu        

dengan asumsi individu tetap hidup pada interval waktu tersebut dan biasanya 

dinotasikan dengan     . Berikut estimasi fungsi hazard. 
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         Menurut Kleinbaum dan Klein (2011), pada analisis survival ada 2 hal yang 

mendasar yaitu fungsi survival dan fungsi hazard. Fungsi survival merupakan 

dasar dari analisis ini, karena meliputi probabilitas survival dari waktu yang 

berbeda-beda yang memberikan informasi penting tentang data survival. Secara 

teori, fungsi survival dapat digambarkan dengan kurva mulus dan memiliki 

karakteristik :  

1. Tidak meningkat, kurva cenderung menurun ketika t meningkat 

2. Untuk                     adalah awal dari penelitian, karena tidak 

ada objek yang mengalami peristiwa, probabilitas waktu survival 0 

adalah 1 

3. Untuk      maka                     secara teori, jika periode 

penelitian meningkat tanpa limit maka tidak ada satu pun yang bertahan 

sehingga kurva survival mendekati nol. 

 

 
Gambar 2.5 Kurva Fungsi Survival (Kleinbaum, 2011) 

 

Berbeda dengan fungsi survival yang fokus pada tidak terjadinya peristiwa, 

fungsi hazard fokus pada terjadinya peristiwa. Oleh karena itu fungsi hazard 

dapat dipandang sebagai pemberi informasi yang berlawan dengan fungsi 

survival. Sama halnya dengan kurva fungsi survival, kurva fungsi hazard juga 

memiliki karakteristik, yaitu (Kleinbaum dan Klein, 2011):  

1. Selalu nonnegatif, yaitu sama atau lebih besar dari nol  

2. Tidak memiliki batas atas  

Digital Repository Universitas JemberDigital Repository Universitas Jember

http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/


11 
 

Misalkan T melambangkan waktu survival dari waktu awal sampai terjadinya 

peristiwa yang merupakan variabel acak yang memiliki karakteristik fungsi 

survival dan fungsi hazard. Jika fungsi survival dinotasikan dengan      yang 

didefinisikan sebagai probabilitas suatu objek yang bertahan lebih dari waktu  , 

maka:  

                                                                                                                  

     disebut juga sebagai rata-rata survival, dan fungsi hazard merupakan laju 

kegagalan sesaat dengan asumsi objek telah bertahan sampai waktu ke- , yang 

didefinisikan sebagai berikut : 

                                       
    

    
                                                                 

 

2.2 Kaplan-Meier  

Kaplan-Meier adalah komputasi untuk menghitung peluang survival. Metode 

Kaplan-Meier didasarkan pada waktu kelangsungan hidup individu dan 

mengasumsikan bahwa data sensor adalah independen berdasarkan waktu 

kelangsungan hidup (yaitu, alasan observasi yang disensor tidak berhubungan 

dengan penyebab failure time). Analisis Kaplan Meier menggunakan asumsi 

sebagai berikut :  

1. Subyek yang menarik diri dari penelitian secara rata-           k  “    b” 

kesudahan variabel hasil (peristiwa) yang sama dengan subyek yang bertahan 

selama pengamatan ; 

2. Perbedaan waktu mulainya masuk dalam pengamatan antar subyek tidak 

mempengaruhi risiko (probabilitas) terjadinya variabel hasil (peristiwa). 

Probabilitas peristiwa untuk berbagai jangka waktu tersebut dapat digambarkan 

sebagai kurva analisis survival (Murti, 1997) . 

 Analisis survival pada keputusan omisi pembayaran dividen perusahaan 

dengan metode Kaplan-Meier memberikan peluang hidup pada setiap kejadian, 

sehingga dapat diketahui peluang keberlangsungan setiap perusahaan dan 

mengetahui perusahaan yang tidak mampu bertahan sehingga harus melakukan 

omisi. Estimasi Kaplan-Meier menghasilkan kurva yang dapat mengestimasi 
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semua kejadian, tetapi tidak pada waktu sensornya. Berikut merupakan ilustrasi 

dari kurva Kaplan Meier : 

 
Gambar 2.6 Kurva Kaplan Meier (Kleinbaum, 2011) 

Metode ini disebut juga metode nonpatrametrik karena tidak membutuhkan 

asumsi distribusi dari waktu survival (Collet, 1994).  

a. Taksiran Fungsi Survival  

Misalkan terdapat   individu dengan waktu survival yaitu,              . 

Beberapa pengamatan ini tersensor, jika terdapat   waktu failure diantara 

  individu, dimana      , maka waktu failure ke-  ditunjukkan sebagai 

    , untuk   = 1,2, ...,   dan   waktu failure adalah                . 

Estimasi fungsi survival pada waktu ke-  adalah 

                                 
     

  
                                                                 

                                                              

dengan :     : jumlah perusahaan yang beresiko gagal pada    

   : jumlah perusahaan yang gagal pada waktu               

b. Taksiran Fungsi Hazard 

Menaksir fungsi hazard dari waktu survival menggunakan rasio jumlah 

failure terhadap jumlah perusahaan yang berada pada resiko failure. Jika 

   adalah jumlah perusahaan yang gagal pada     , waktu survival ke-  dan    

adalah perusahaan yang beresiko failure pada waktu     , maka estimasi fungsi 

hazard adalah 
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2.3 Metode Maksimum Likelihood (Maximum Likelihood Estimator/MLE) 

Langkah-langkah untuk menentukan estimator maksimum likelihood dari   

menurut Widiharih, 2003 adalah: 

1. Tentukan fungsi likelihood : 

                                         
 
          (2.8) 

2. Bentuk log likelihood : 

                                (2.9) 

3. Tentukan turunan dari                            terhadap            : 

                         

   
     k                                                             

4. Bentuk persamaan likelihood: 

                         

   
        k                                                        

 

2.4 Regresi Cox ( Cox Proportional Hazard )  

Model regresi Cox diperkenalkan oleh D.R. Cox pada tahun 1972 dan 

pertama kali diterapkan pada data survival. Variabel penyerta pada model tersebut 

dimasukkan dalam model sebagai variabel bebas dan waktu survival sebagai 

variabel tak bebas. Model regresi Cox diterapkan untuk mengetahui bentuk 

hubungan antar variabel dimana bentuk hubungan tersebut mewakili fenomena 

yang dikaji dan bisa menghasilkan atau menghubungkan apa yang diinginkan 

dengan apa yang dikaji. Model regresi ini dikenal juga dengan istilah model 

proportional hazard karena asumsi proporsional pada fungsi hazardnya. Secara 

umum, model regresi cox dihadapkan pada situasi dimana kemungkinan 

kegagalan individu pada suatu waktu yang dipengaruhi oleh satu atau lebih 

variabel penjelas (Collet, 1994). 
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Cox proportional hazard termasuk kedalam model semi-parametrik. Regresi 

Cox proportional hazard ini digunakan bila outcome yang diobservasi adalah 

panjang waktu suatu kejadian. Seiring perkembangan zaman pemodelan ini 

banyak dimanfaatkan di berbagai bidang diantaranya bidang akademik, 

kedokteran, sosial, science, teknik, pertanian dan sebagainya (Novita Sari, 2011). 

Model regresi Cox mengasumsikan fungsi hazard adalah sebagai berikut :  

                                                                                                                     

dengan       merupakan fungsi hazard dengan peubah            merupakan 

fungsi dari variabel penjelas untuk individu  . Persamaan dapat ditulis dalam 

bentuk : 

                                                          
       

     
                                                            

      diartikan sebagai fungsi hazard pada waktu t untuk subjek dengan variabel 

penjelas   , relatif terhadap fungsi hazard pada waktu t untuk subjek dengan 

variabel penjelas    . 

Bentuk log linier dari       adalah bentuk yang paling umum digunakan. 

Bentuk tersebut dapat dituliskan sebagai berikut : 

                                                                                                                            

dengan     merupakan kombinasi linier dari variabel penjelas yang didefinisikan 

sebagai berikut: 

                                                                                                        

    sebagai komponen model linier atau disebut juga risk score atau prognostic 

index. 

 Model regresi Cox menjadi : 

                                                                                      

dengan :          resiko kegagalan individu pada waktu   dengan karakteristik   

           fungsi hazard baku 

            parameter variabel    

                        jika    , sehingga       disebut sebagai 

baseline hazard (Kleinbaum & Klein, 2011).  
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Membandingkan persamaan hazard (2.16) dengan variabel sama dan kategori 

berbeda yang bebas terhadap waktu  , maka diperoleh hazard ratio. Hazard ratio 

didefinisikan sebagai hazard untuk satu individu dibagi dengan hazard untuk satu 

individu lain (Kleinbaum & Klein, 2011). 

    
       

      
 

               
  

    

               
 
    

 

             
  

                            (2.17) 

Menurut Collet (1994), apabila suatu penelitian yang lebih dipentingkan seperti 

pengaruh maka prosedur pemilihan model adalah sebagai berikut:  

1. Semua variabel dipilih dengan mengabaikan pengaruh perlakuan. Pemilihan 

variabel yang masuk atau keluar dari model dapat dilakukan dengan prosedur 

seleksi maju, prosedur eliminasi mundur atau prosedur bertatar.  

2. Setelah didapatkan model dengan mengabaikan variabel perlakuan, langkah 

selanjutnya adalah pemilihan model dimana variabel perlakuan masuk dalam 

model. 

3. Pemeriksaan apakah ada interaksi antara variabel perlakuan dengan variabel 

lainnya. Seberapa besar kemaknaannya dapat diketahui dari nilai goodness-of-

fit menggunakan Chi-square diperhitungkan sebagai fungsi dari log-likelihood 

untuk model dengan semua parameter estimasi      dan log-likelihood dari 

model yang dimana semua kovariat dianggap mendekati           . Jika nilai 

dari Chi-square ini signifikan, maka hipotesis awal ditolak dan diasumsikan 

bahwa variabel penjelas memiliki hubungan yang signifikan dengan waktu 

survival (Collet, 1994).  

Model Cox proportional hazard merupakan pemodelan yang sangat 

populer pada analisis survival. Menurut Kleinbaum & Klein (2011) hal yang 

menyebabkan model ini populer dan digunakan secara luas antara lain:  

1.  Model Cox merupakan model semi-parametrik 

2. Dapat mengestimasi hazard ratio tanpa perlu diketahui       atau baseline 

hazard function 

3. Dapat mengestimasi             , dan fungsi survival walaupun       tidak 

spesifik 

Digital Repository Universitas JemberDigital Repository Universitas Jember

http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/


16 
 

4. Merupakan model robust sehingga hasil dari model Cox hampir sama dengan 

hasil model parametrik 

5. Model yang dipilih ketika berada dalam keraguan untuk menentukan model 

parametriknya, sehingga tidak ada ketakutan tentang pilihan model parametrik 

yang salah  

6. Lebih baik daripada model logistik ketika tersedianya informasi tentang waktu 

survival dan adanya penyensoran.  

Tujuan regresi Cox (Yasril, 2009) :  

1. Mengestimasi hazard ratio  

2. Menguji hipotesis  

3. Melihat interval konfidensi dari hazard ratio  

Secara umum, ada tiga pendekatan untuk mengkaji propotional hazard yaitu:  

1. Pendekatan grafik, caranya dengan membuat plot Log Minus Log (LML) dari 

fungsi survival. Pada plot ini untuk setiap strata harus parallel atau sejajar. Cara 

ini hanya dapat digunakan untuk variabel kategorik.  

2. Menggunakan variabel waktu saling bebas dalam model Cox extended dengan 

membuat interaksi antar variabel bebas dengan waktu survival kemudian lihat 

nilai signifikansinya. Asumsi proporsional terpenuhi bila nilai           

3. Menggunakan goodness of fit test, caranya adalah dengan melihat nilai p (Chi-

square). Jika nilai          maka asumsi proporsional terpenuhi. Ketiga cara 

ini mempunyai kelebihan dan kekurangan, untuk itu sebaiknya seorang peneliti 

menggunakan minimal dua cara untuk menguji proporsional. 

 

2.5 Model Cox Non Proportional Hazard 

Jika asumsi regresi Cox tidak terpenuhi yakni adanya komponen linier dari 

model yang berubah tergantung waktu maka dikatakan non proportional hazard 

(Collet, 1994). Metode yang dapat digunakan untuk mengatasi non proportional 

hazard adalah time-dependent variable dan stratified proportional hazard. 

Adapun model dari time-dependent variabel  yaitu : 

                                                 (2.18) 
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dengan : 

                                  = bagian Cox proportional 

                                         = covariat time-dependent 

Menentukan model regresi Cox dengan time-dependent variable dibutuhkan 

estimasi koefisien variabel prediktor            yaitu            dan 

koefisien variabel tergantung waktu                          yaitu 

                . Adapun fungsi kesesuaian log-likelihood adalah 

                                       
 
        (2.19) 

Beberapa fungsi waktu yang dapat digunakan untuk time-dependent variable:  

a.        

b.        

c.              

d.      adalah fungsi heaviside. 

 

2.6 Model Hazard Ratio untuk Non Proportional Hazard 

Model hazard ratio dengan asumsi proporsional hazard tidak terpenuhi 

(nonproportional hazard) yaitu sebagai berikut : 

                                  
  
   

  
         (2.20) 

dengan                                         , peubah             

merupakan peubah yang bebas waktu sedangkan                       

merupakan peubah yang terikat waktu. Notasi   merupakan vektor parameter dari 

peubah bebas terikat waktu yang berlaku untuk setiap t dan   merupakan vektor 

parameter dari peubah bebas yang tidak terikat waktu. Adapun fungsi waktu yaitu  

      , sehingga model ini dapat dituliskan sebagai berikut : 

                                   
  
   

  
         (2.21) 

Hazard ratio dalam model tersebut ditunjukkan dengan perbandingan dua 

kelompok peubah bebas    dan   ditambahkan dengan pengaruh waktu sehingga 

  
    dan       secara matemtis dapat dituliskn sebagai berikut : 
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                                 (2.22) 

Nilai parameter   
  akan berbeda-beda pada setiap peubah bebas yang terikat oleh 

waktu. Apabila   
    maka hazard ratio akan turun bersamaan dengan naiknya 

waktu, yang akan mengakibatkan tidak konstannya hazard ratio yang berarti 

asumsi proportional hazard tidak terpenuhi. 

 

2.7 Pemilihan Model Terbaik 

A a  e’s Info ma  on C   e  on (AIC) adalah metode yang berguna untuk 

mendapatkan model terbaik yang ditemukan oleh Akaike. Besarnya AIC dapat 

dilihat pada persamaan berikut : 

                    (2.23) 

Dengan       adalah fungsi log (likelihood) dan df  adalah total derajat bebas yang 

digunakan dalam model. Model regresi ataupun distribusi terbaik adalah model 

regresi yang memiliki nilai AIC terkecil. Fathurahman (2009) kelebihan AIC 

terletak pada pemilihan model regresi terbaik untuk tujuan (forecasting) yaitu 

dapat menjelaskan kecocokan model dengan data yang ada. 

 

2.8 Financial Distress 

Financial distress adalah kondisi yang menggambarkan keadaan sebuah 

perusahaan yang sedang mengalami kesulitan keuangan, artinya perusahaan 

sedang berada dalam posisi yang tidak aman dan terancam mengangalami 

kebangkrutan. Menurut Emrinaldi (2007), kondisi yang paling mudah dilihat dari 

perusahaan yang mengalami financial distress adalah pelanggaran komitmen 

pembayaran hutang diiringi dengan penghapusan pembayaran dividen terhadap 

investor. Jadi, financial distress terjadi ketika perusahaan mengalami kesulitan 

keuangan yang dapat disebabkan oleh bermacam-macam sebab. 
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Salah satu penyebab terjadinya financial distress menurut Bringham & Daves 

(2003) dalam Anggraini (2010) adalah terdapat serangkaian kesalahan, 

pembambilan keputusan yang tidak tepat, kelemahan-kelemahan yang saling 

berhubungan yang dapat menyumbang secara langsung atau tidak langsung 

kepada manajemen serta tidak adanya upaya mengawasi kondisi keuangan, 

sehingga uang tidak gunakan sesuai dengan keperluan. Hal ini menyimpulkan 

bahwa tidak menjamin perusahaan besar tidak mengalami masalah ini. 

 

2.9 Kebijakan Dividen omisi  

Kebijakan dividen menurut Sartono (2008) merupakan suatu keputusan 

apakah laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada para pemegang 

saham sebagai dividen atau ditahan dalam bentuk laba untuk pembiayaan 

investasi dimasa mendatang. Pembayaran dividen dibagi menjadi dua, yaitu 

dividen inisiasi dan dividen omisi.  

Sielvia (2009) mendefinisikan dividen omisi sebagai penghapusan dividen 

tunai pertama kalinya setelah beberapa kali secara berturut-turut membayar 

dividen tunai. Adapun Utami (2002) mengartikan dividen omisi sebagai kebijakan 

perusahaan untuk menghapus pembayaran dividen untuk pertama kalinya dalam 

kurun 2-5 tahun pembayaran berturut-turut. Ilustrasi berikut diberikan agar lebih 

mudah dalam memahami pengertian dari omisi pembayaran dividen. 

\ 

Gambar 2.7 Ilustrasi Dividen Omisi  

(Sumber : www.sahamok.com) 
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Adapun prediktor yang berpotensi menyebabkan perusahaan memotong atau 

menghapuskan pembayaran dividen adalah : 

1. Likuiditas Perusahaan 

Likuiditas digambarkan sebagai laporan keuangan dari suatu perusahaan yang 

dapat dianalisis untuk mengukur sejauh mana kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban jangka pendek pada saat jatuh tempo dengan menggunakan 

aktiva lancar (Syahrial & Purba, 2011). Semakin tinggi rasio likuiditas maka 

semakin baik, artinya aktiva lancar dapat menutupi kewajiban lancar yang disebut 

liquid. Indikator yang digunakan secara luas dari likuiditas adalah current ratio.  

2.  Leverage 

Leverage menggambarkan kemampuan perusahaan melunasi kewajiban jangka 

panjang apabila perusahaan dilikuidasi (Syahrial & Purba, 2011). Semakin kecil 

rasio ini adalah semakin baik (kecuali rasio kelipatan bunga yang dihasilkan) 

karena kewajiban jangka panjang lebih sedikit dari modal dan atau aktiva. 

Kemungkinan kegagalan perusahaan akan semakin besar jika nilai rasio leverage 

perusahaan juga besar. Sehingga, pembayaran dividen juga semakin rendah. 

3. Size Perusahaan 

Ukuran perusahaan merupakan skala yang menunjukkan besar kecilnya 

perusahaan yang dapat diukur dengan beberapa cara, yaitu : total aset, log size, 

nilai pasar saham, dan lain-lain.  

4. Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan pengukuran kemampuan dalam memperoleh laba 

dengan menggunakan aset atau modal perusahaan (Syahrial & Purba, 2011). 

Profitabilitas menunjukkan efektivitas dan efisiensi dalam penggunaan asset 

perusahaan sehingga mampu mengurangi pengeluaran perusahaan. 

5. Free Cash Flow 

Free cash flow perusahaan yang semakin tinggi, akan memberikan peluang 

bagi perusahaan untuk membayar dividen atau menahannya sebagai laba ditahan. 

Selain itu perusahaan yang memiliki free cash flow lebih tinggi harus membayar 

lebih dividen untuk mengurangi biaya keagenan. 

 

Digital Repository Universitas JemberDigital Repository Universitas Jember

http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/


BAB 3. METODE PENELITIAN 

 

 

 

3.1 Populasi dan Sampel 

3.1.1 Populasi 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur periode 

2016 yang telah melaporkan laporan keuangannya dan tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI).  

 

3.1.2 Sampel 

Proses pengambilan sampel menggunakan teknik purposive sampling, yakni 

sampel ditentukan dengan kriteria tertentu sesuai yang dikehendaki peneliti. 

Beberapa kriteria sampel yang diambil adalah sebagai berikut : 

a. Perusahaan telah membagikan dividen minimal 3 tahun berturut-turut. 

b. Perusahaan yang mengalami financial distress. 

c. Perusahaan-perusahaan tercatat diamati dalam waktu 7 tahun (2010-2016). 

Selama waktu tersebut akan dilakukan pencatatan hingga akhir pencatatan (end 

point). Tahun tersebut diambil untuk mengetahui keputusan perubahan kebijakan 

pembayaran dividen pada saat finantial distress. Kondisi tersebut dapat diketahui 

dari laporan tahunan dan saham yang dimiliki perusahaan.  

 

3.2 Sumber Data 

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang 

diunduh melalui website www.idx.co.id dan www.sahamok.com. Data yang 

diperoleh sudah diolah oleh pihak pengumpul data primer serta melalui studi 

pustaka yang ada hubungannya dengan masalah yang dihadapi dan dianalisis, 

disajikan dalam bentuk informasi.  Data sekunder yang diperlukan antara lain 

sebagai berikut: 

1. Laporan keuangan perusahaan / laporan tahunan perusahaan 

2. Tanggal pengumuman pembagian dividen  

 Pada kasus ini variabel-variabel yang digunakan adalah sebagai berikut :  
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a. Variabel terikat ( ) adalah lamanya waktu keberlangsungan perusahaan yang 

mengalami financial distress hingga melakukan perubahan kebijakan dividen 

yakni omisi pembayaran dividen tunai. 

b. Variabel bebas ( ) yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut : 

1. Likuiditas (  )  

Likuiditas adalah current ratio/current asset to current liabilities yang 

meupakan kemampuan perusahaan memenuhi hutang jangka pendek dengan 

menggunakan aktiva lancarnya (Kasmir, 2014). 

                    
           

                
                                                       

   

2. Leverage (  ) 

Leverage dapat diproksikan sebagai total total liabilitas jangka panjang 

terhadap total ekuitas (Kasmir, 2014) 

                               
                           

             
                

 

3. Profitabilitas (  ) 

Rasio pendapatan adalah rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam 

mencari keuntugan. Rasio pendapatan dicari dengan menggunakan ROA 

(Return on Asset) (Kasmir, 2014). 

    
           

          
                                                                                             

          

4. Free Cash Flow (  ) 

Dinyatakan sebagai rasio free cash flow dibagi dengan total aktiva. Menurut 

Kasmir (2014), free cash flow dihitung dengan rumus : 

    
                              

            
                                                

   

5. Ukuran Perusahaan (size) (  ) 

Menurut Murhadi (2013) Besar nilai aset yang digunakan sebagai tolak 

ukur, harus ditransformasi ke dalam bentuk logaritma natural. 

                                                                 (3.5) 
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3.3 Langkah-langkah Penelitian 

Langkah–langkah yang akan dilakukan dalam penelitian         “Analisis 

Hubungan Financial Distress dan munculnya omisi dari pembayaran dividen 

Perusahaan”, untuk memperoleh hasil yang diinginkan sebagai berikut: 

a. Studi Literatur. 

Langkah awal yang dilakukan adalah mencari studi literatur. Studi literatur 

dilakukan untuk mendapatkan informasi dari buku, jurnal, dan skripsi yang 

terkait tentang materi “Analisis Hubungan (Durasi Waktu) antara Financial 

Distress dan Omisi dari Pembayaran Dividen”  

b. Metode Dokumenter 

Mengumpulkan seluruh data sekunder yang berupa tanggal pembayaran 

dividen hingga 3-5 tahun berturut-turut dan laporan keuangan/tahunan 

perusahaan dari 2010 sampai 2016. 

c. Analisis deskriptif karakteristik 

Menganalisis karakteristik variabel-variabel yang mempengaruhi perubahan 

kebijakan pembayaran dividen perusahaan yaitu menunjukan subjek 

(perusahaan) yang tersensor dan tidak tersensor. 

d. Membuat plot fungsi survival setiap variabel menggunakan program R. 

e. Melakukan uji asumsi proportional hazard dengan menggunakan uji Goodnes 

of fit (GOF) dan time-dependent variable. 

f. Melakukan uji kesignifikanan pada setiap variabel. 

g. Memodelkan waktu ketahanan perusahaan dan memilih model terbaik. 

h. Selesai  
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Gambar 3.1 Skema Metode Penelitian 

 

Membuat plot fungsi survival setiap variabel 

menggunakan Kaplan-Meier 

Uji asumsi proportional hazard dengan 

menggunakan penambahan variabel terikat oleh 

waktu  

Menentukan Signifikansi setiap variabel  

Selesai 

Analisis deskriptif karakteristik 

Studi Literatur 

Metode Dokumenter 

Memodelkan waktu ketahanan perusahaan dengan 

menggunakan time-dependent variable dengan 

Fungsi waktu dan fungsi heaviside 

 
Pemilihan Model Terbaik 
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BAB 5. PENUTUP 

 

 

 

5.1 Kesimpulan 

 Berdasarkan hasil dan pembahasan diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 

1. Variabel likuiditas dan profitabilitas berpengaruh besar terhadap ketahanan 

perusahaan untuk tidak melakukan dividen omisi. Sementara variabel leverage, 

free cash flow dan size tidak memiliki pengaruh.  

2. Durasi waktu antara perusahaan mengalami financial distress dan kemunculan 

dividen omisi, secara signifikan paling besar dipengaruhi oleh profitabilitas 

perusahaan dan model terbaik dari durasi waktu antara perusahaan mengalami 

financial distress hingga muncul omisi pembayaran dividen adalah model time-

dependent variable dengan fungsi heaviside. 

Model terbaik dengan variabel yang signifikan: 

              
                                       

dimana perusahaan dengan rasio profitabilitas tinggi dalam waktu 7 tahun 

memiliki risiko mengalami dividen omisi sebesar 21% lebih kecil daripada 

perusahaan dengan rasio profitabilitas rendah. 

 

5.2 Saran 

Penelitian terkait penerapan analisis survival pada kebijakan dividen perusahaan 

dapat diperluas dengan menggunakan data perusahaan di sektor lain, seperti sektor 

ritel, tambang, dan sektor nonfinansial lainnya dengan menambah variabel lain yang 

diduga berpengaruh terhadap keputusan kebijakan dividen perusahaan. Selain itu 

dapat menginterpretasikan kapan waktu yang tepat bagi perusahaan untuk melakukan 

dividen omisi. 
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LAMPIRAN 

 

Lampiran 4.1 Data Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI Periode 

2016 yang telah membayar dividen selama minimal tiga tahu berturut-turut 

sebagai berikut: 

No. Security Code d   
Likuiditas 

(  ) % 

Leverage 

(  ) % 

Profitabilitas 

(  ) % 

FCF 

(  ) % 

Size 

(  ) 

1 SMGR 0 4 127.3 18 10.2 0.023 31.42 

2 AMFG 0 5 202 28 4.7 -23.07 29.34 

3 ARNA 0 6 135 12.5 5.86 0.14 28.06 

4 KIAS 0 1 313 11.4 13.58 -1.15 28.25 

5 TOTO 0 7 219 30.7 6.53 8.34 28.58 

6 ALMI 1 2 91 18.3 -2.4 79.91 28.41 

7 LMSH 0 7 277 8.6 3.84 -8.53 25.82 

8 TBMS 1 1 82 0 0.03 2.5 28.46 

9 BUDI 1 1 107.6 54 1.8 1.21 28.50 

10 EKAD 0 7 233 4 9.95 -0.76 26.74 

11 TPIA 1 2 143 67 0.05 4.7 28.15 

12 UNIC 0 6 295 8.73 9.31 4.1 28.75 

13 BRNA 1 4 105 112.62 0.01 11.8 28 

14 IGAR 1 6 496 3.6 7.87 12.86 26.67 

15 IPOL 1 2 88 22.3 1 3.42 28.97 

16 TALF 1 5 292 2.45 3.4 -4.71 27.51 

17 TRST 0 7 114 14.18 1 -1.18 28.82 

18 CPIN 0 4 379 34.61 10 -0.75 30.4 

19 JPFA 1 3 180 101.5 2.7 4.34 30.5 

20 MAIN 1 4 133.4 57.64 -1.57 -8.6 29 

21 ASII 0 7 130 30.14 15 -2.1 32.4 

22 AUTO 0 7 130 7.4 16 -7.4 29.6 

23 BRAM 1 5 141.56 29.31 4.47 -11.86 29.1 

24 GDYR 1 6 94 3.16 0.1 1.93 28.11 

25 GJTL 1 3 180 156 1.8 -1.31 30.5 

26 IMAS 0 3 93 76.5 0.09 -0.33 30.84 

27 INDS 1 1 240 18.54 10.05 1.4 27.8 

28 MASA 1 1 157 39.8 0.6 -1.34 29.8 

29 SMSM 0 7 217 37.41 14 4.44 27.7 
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30 ESTI 1 1 86.3 1.24 9.1 0.82 27.6 

31 TRIS 0 1 164 3.3 3.4 -5.3 27.2 

32 BATA 0 7 247 6.8 16 -0.73 27.4 

33 KBLI 0 1 341 14.5 17.2 18.5 28.3 

34 KBLM 1 1 104 5.1 3.2 -0.4 27.2 

35 SCCO 0 7 158.95 2.82 13.9 20 28.5 

36 AISA 1 1 162 59 4.12 -1.5 29.8 

37 DLTA 0 7 760.4 4.7 21.18 21 27.8 

38 ICBP 0 3 241 21.25 13.1 8.93 31 

39 INDF 0 7 171 54.73 4.2 4 32.2 

40 MLBI 0 7 68 15.61 43 47.8 28.5 

41 MYOR 0 7 225 44.3 11 1.18 30.2 

42 ROTI 0 3 137 91.8 8.8 -0.51 28.4 

43 SKLT 0 3 132 34.7 3.6 10.5 27.1 

44 GGRM 0 7 224.5 4.1 12.68 -4.45 31.3 

45 HMSP 0 7 657 4.55 27.3 -0.06 31.3 

46 WIIM 0 1 340 7 8 6.2 28 

47 DVLA 0 6 286 7.2 9.9 -0.55 28.1 

48 KAEF 1 1 243 6.6 8.4 6.6 28.1 

49 KLBF 0 7 413.11 3.6 15.1 7.4 30.1 

50 MERK 0 7 422 7 20.7 4.32 27.3 

51 

SQBI & 

SQBB 0 7 337 2.93 34 35.34 26.90 

52 TSPC 0 7 265 6.41 8.14 1.57 29.52 

53 MRAT 1 5 361.3 2.8 1.5 3.31 27 

54 TCID 0 7 499 8.4 26.2 -0.82 28.4 

55 UNVR 0 7 60.6 24.7 39.4 29.2 30.5 

56 TKIM 0 5 139 120 0.3 
 

31 

57 INTP 0 7 453 320 13.4 5.6 31.04 

58 SMCB 0 7 46 79 1 2.18 30.61 

59 CTBN 0 1 259 11 -1 14.06 28.4 

60 INAI 0 1 100 42 2.7 9.5 27.92 

61 LION 0 7 356 13 6.2 5.36 27.21 

62 DPNS 0 1 1516 8.1 3.38 4.18 26.4 
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Lampiran 4.2. Script dan Output Plot Fungsi Survival dan Uji Log-Rank 

#Likuiditas 

 Survfit1<-survfit(Surv(T,d)~likuiditas,data=dataq.xlsx) 

 summary(Survfit1) 

      # Plot 

plot(Survfit1,lty=1:2,xlab="tahun",ylab="survival",col=c( 

"red  ","blue")) 

 legend(2,0.4,c("<200%",">200%"),col=c("red","blue"), 

lty=c(1,2)) 

 title("Likuiditas",bty="n") 

 # Uji Log-Rank 

 survdiff(Surv(T,d)~likuiditas,data=dataq.xlsx) 

 

 

  # Leverage 

 Survfit2<-survfit(Surv(T,d)~leverage,data=dataq.xlsx) 

 summary(Survfit2) 

     # Plot 

 plot(Survfit2,lty=2:1,xlab="tahun",ylab="survival",col=c 

("red","blue")) 

 legend(1,0.3,c("<90%",">90%"),col=c("red","blue"),lty=c(2,1)) 

 title("Leverage",bty="n") 

 # Uji Log-Rank 

 survdiff(Surv(T,d)~leverage,data=dataq.xlsx) 
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     # Profitabilitas 

 Survfit3<-survfit(Surv(T,d)~profitabilitas,data=dataq.xlsx) 

 summary(Survfit3) 

          # Plot 

 plot(Survfit3,lty=1:2,xlab="tahun",ylab="survival",col=c 

("red","green")) 

        legend(1,0.4,c("<30%",">30%"),col=c("red","green"),lty=c 

(1,2)) 

 title("profitabilitas",bty="n") 

 # Uji Log-Rank 

 survdiff(Surv(T,d)~profitabilitas,data=dataq.xlsx) 

 

      # FCF 

 Survfit4<-survfit(Surv(T,d)~fcf,data=data.xlsx) 

 summary(Survfit4) 

# Plot 

 plot(Survfit4,lty=2:1,xlab="tahun",ylab="survival",col=c 

("red","blue")) 

 legend(2, 0.4, c("(+)","(-)"),col=c("red","blue"),lty=2:1) 

 title("Free Cash Flow",bty="n") 
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 # Uji Log-Rank 

 survdiff(Surv(T,d)~fcf,data=dataq.xlsx) 

 

     # Size 

 Survfit5<-survfit(Surv(lama,status)~size,data=dataku) 

 summary(Survfit5) 

# Plot 

 plot(Survfit5,lty=2:1,xlab="tahun",ylab="survival",col=c 

("green","blue")) 

 legend(2,0.4,c("size2","size3"),col=c("green","blue"), 

lty=2:1) 

 title("Size",bty="n") 

          # Uji Log-Rank 

 survdiff(Surv(T,d)~size,data=dataq.xlsx) 
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Lampiran 4.3 Script  dan output Pengujian Asumsi Proportional Hazard  

# Uji Asumsi Menggunakan Goodness Of Fit (GOF) dengan R 

fit1<-coxph(Surv(T,d)~likuiditas+leverage+profitabilitas+fcf+size, 

data=dataq.xls) 

summary(fit1) 

gof<-cox.zph(fit1) 

gof 
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# Uji Asumsi Menggunakan Time Dependent Variable dengan SAS 

 # Variabel Likuiditas 

 proc tphreg data=work.datad; 

 class likuiditas leverage profitabilitas fcf size/ref=first; 

model T*d(0)=likuiditas leverage profitabilitas fcf size 

logtlikuiditas; 

logtlikuiditas=likuiditas*log(T); run; 

 

# Variabel Leverage 

proc tphreg data=work.datad; 

class likuiditas leverage profitabilitas fcf size/ref=first; 

model T*d(0)=likuiditas leverage profitabilitas fcf size 

logtleverage; 

logtleverage=leverage*log(T); run; 

 

# Variabel Profitabilitas 

proc tphreg data=work.datad; 

class likuiditas leverage profitabilitas fcf size/ref=first; 

model T*d(0)=likuiditas leverage profitabilitas fcf size 

logtprofitabilitas; 

logtprofitabilitas=profitabilitas*log(T); run; 

 

# Variabel Free Cash Flow 

proc tphreg data=work.datad; 

class likuiditas leverage profitabilitas fcf size/ref=first; 

model T*d(0)=likuiditas leverage profitabilitas fcf size 

logtfcf; 

logtfcf=fcf*log(T); run; 

 

# Variabel Size 

proc tphreg data=work.datad; 

class likuiditas leverage profitabilitas fcf size/ref=first; 

model T*d(0)=likuiditas leverage profitabilitas fcf size 

logtsize; 

logtsize=size*log(T); run; 
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Lampiran 4.4 Script dan Output Pembentukan Cox Extended dengan Fungsi 

Waktu Menggunakan SAS 

proc tphreg data=work.dataf; 

class likuiditas leverage profitabilitas fcf size/ref=first; 

model T*d(0)=likuiditas leverage profitabilitas fcf size 

logtprofitabilitas; 

logtprofitabilitas=profitabilitas*log(T); 

run; 
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# script dan output Pembentukan Cox Extended signifikan dengan Fungsi Waktu : 

proc tphreg data=work.dataf; 

class profitabilitas/ref=first; 

model T*d(0)=logtprofitabilitas; 

logtprofitabilitas=profitabilitas*log(T); 

run; 
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Lampiran 4.5 Script dan output Pembentukan Cox Extended dengan Fungsi 

Heaviside Menggunakan SAS 

proc tphreg data=work.dataf; 

class likuiditas leverage profitabilitas fcf size/ref=first; 

model T*d(0)=likuiditas leverage profitabilitas fcf size HV1 HV2; 

if T<1 then HV1=profitabilitas;else HV1=0; 

if T>1 then HV2=profitabilitas;else HV2=0; 

run; 
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# script Pembentukan Cox Extended signifikan dengan Fungsi Heaviside : 

proc tphreg data=work.dataf; 

class  profitabilitas/ref=first; 

model T*d(0)= HV1 HV2; 

if T<1 then HV1=profitabilitas;else HV1=0; 

if T>1 then HV2=profitabilitas;else HV2=0; 

run; 
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