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Abstract

The purpose of this study is to identify the behavior of state-owned bank manager finance
Tbk in Jambi . The purpose of this study was aso to determine and analyze the effect of
market performance of SOEs Tbk against state-owned bank manager financial behavior
Tbk in Jambi . This study uses a combination of research methods ( mixed method ) ,
which is a combination of qualitative and quantitative research methods . The type of
research that is used is a combination of Sequential Exploratory Design , which isin the
early stages of research using qualitative methods and the next stage using quantitative
methods . The results of this study found the financial behavior of a state bank manager
Tbk in Jambi have psychological variables and variables of financial knowledge .
Psychological variables consist of indicators of internal factors of emotion and emotional
indicators of external factors . While the indicator variable has the financial knowledge of
investment policies and policy indicators of financial resources. The research concludes
that there is no influence on the market performance of SOEs Tbk financia behavior Tbk
state bank manager in the city of Jambi.

Keywords : Behavioral Finance, Sequential Exploratory Design , SOE Tbk

PENDAHULUAN perusahaan tercapai. Manajemen
keuangan korporasi menekankan bahwa
Menurut Djohanputro (2008), setigp keputusan mangemen harus

mangemen keuangan adalah  seni mengacu pada tujuan utuma perusahaan

mengatur dan mengelola segala sesuatu
daam perusshaan yang memiliki nila
kekayaan atau nila uang. Bagi
perusshaan terbuka, yaitu perusahaan
yang telah menjual sahamnya ke publik
dan mencatatkannya di bursa, kekayaan
pemiliki perusahaan adalah harga saham.
Maksimalisas nila perusahaan pada
suatu saat tercapai bila harga sudah tidak
mungkin lebih tinggi lagi pada saaat itu.
Setiap perbaikan kinerja baru langsung
tercermin pada kenaikkan harga saham
semakin bagus upaya memaksimumkan
nilai perusahaan.

Setiap perusahaan, tampa memandang
besar kecilnya memerlukan manaemen
keuangan yang balk agar tujuan

yaitu memaksimumkan nilai perusahaan
(value of the firm) yang akibatnya akan
memaksimumkan kekayaan dan
kesgjahteraan pemegang saham. Artinya
sebuah keputusan dinilai baik apabila
mampu menaikkan nilai  perusahaan.
Sebaliknya, keputusan dianggap buruk
apabila  justru  menurunkan nila
perusahaan. Mengenai nilai perusahaan,
paa  akademis sepakat untuk
menterjemahkanya sebagai  indikator
kemampuan perusahaan dalam
menciptakan arus kas bebas dimasa yang
akan datang (future free cash flows). Ha
ini berarti sebuah perusahaan yang
bernilai tinggi adalah nilai - nila yang
terdapat pada sebuah  perusahaan
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yang dinila mampu mengahasilkan arus
kas bebas yang tinggi. Begitu pula
sebaliknya.

Nilai atau kekayaan yang maksimum
dapat diperolah bila mangemen dapat
mengendalikan du hal , yaitu hasil yang
maksimum pada tingkat resiko yang
minimum dan dapat diperhitungkan.
Semakin tinggi hasilnya, semakin tinggi
nilainya. Sebaliknya, semakin rendah
risiko, semakin  tinggi nilainya
(Djohanputro, 2008).

Studi empiris mengenai kinerja pasar
dalam konteks privatisas dibahas oleh
Megginson, Nash, Netter, dan Poulsen.
(2004). Studi tersebut menunjukan
bahwa pemerintah negara-negara yang
pasar modalnya kurang berkembang
melancarkan program privatisass melalui
penjualan saham sebagai cara untuk
mengembangkan pasar modal tersebut.
Menurut Suta (2006), pengukuran kinerja
pasar dilakukan dengan dua pendekatan.
Pertama, pendekatan dari sis keuangan
menggunakan total imbal hasil saham,
kapitalisasi pasar, dan likuiditas saham
yang diukur dengan frekuens
perdagangan, persentase volume
perdagangan, dan persentase nilai
perdagangan. Kedua, pendekatan dari sisi
kebijakan di pasar modal menggunakan
distribusi saham.

Searah dengan pendapat Suta (2006),
Lubis (2010) menditi tentang kinerja
pasar BUMN Tbk di Indonesia
Penelitian Lubis (2010) menggunakan
kinerja pasar sebagai salah satu variabel
penelitiannya, dengan 5 (lima) indikator
pembentuk  kinerja pasar. Adapun
indikator pembentuk kinerja pasar
tersebut adalah pertumbuhan indeks
harga saham individua, frekuens
perdagangan, persentase volume per
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dagangan, persentase nilai perdagangan,
dan pertumbuhan kapitalisasi pasar.

Daam lingkup perusahaan,
persaingan yang semakin ketat menuntut
mangemen untuk semakin berhati-hati
dalam membuat keputusan, diantaranya
keputusan - keputusan keuangan.
Kesalahan dalam mengelola keuangan
bisa mengakibatkan terjadinya tekanan
keuangan (financial distress) yang
berkepanjangan dan berakhir dengan
kebangkurutan perusahaan.

Pemahaman atas teori pengambilan
keputusan sangat penting, karena segala
aktivitas dibidang keuangan selalu
bermuara pada pengambilan keputusan
(decision making). Teori pengambilan
keputusan  mengasumsikan  bahwa
individu sebaga pengambil keputusan
adalah  berlaku rasional.  Teknik
pengambilan keputusan secara kauntitatif
yaitu dengan pemodelan matematis,
dtatistika, dan ekonometrika diadops
dalam teori keuangan standar untuk
member penjelasan tentang berbagai
fenomena keuangan yang berhubungan
dengan pengambilan keputusan.

Pengambilan  keputusan  tersebut
tergantung dari  perilaku  pengambil
keputusan.  Pengambilan  keputusan
merupakan suatu proses pemilihan
aternatif  terbalk  dari  sgumlah
alternative yang tersedia dalam pengaruh
situas  yang kompleks.  Perilaku
pengambil keputusan yang berhubungan
dengan keuangan disebut dengan
perilaku keuangan.

Salah satu industri yang telah
diprivatisas oleh Pemerintah Indonesia
adalah industri perbankan. Berikut bank-
bank milik pemerintah yang telah
diprivatisas :



Tona Aurora Lubis., dkk: Modd Perilaku Maanajer Bank BUMN Tbk. Di Kota Jambi

Tabd 1. Daftar Bank BUMN Tbk Indonesia

No. Nama Emiten Kode Emiten Tanggal PO
1. | PT. Bank Negara Indonesia (Persero) Thk BBNI 25 Nov 1996
2. | PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Thk BBRI 10 Nov 2003
3. | PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk BBTN 17 Des 2009
4 PT Bank Mandiri (Persero) TBk BMRI 14 Juli 2003

Sumber - disarikan oleh Pendliti

Kinerja pasar Bank BUMN Tbk
tersebut salah satunya merupakan hasil
dari keputusan mangemen keuangan
yang diambil oleh manger-mangjer yang
ada didalam Bank BUMN Tbk tersebuit.
Demikian juga sebaliknya, keputusan-
keputusan managjer menghasilkan kinerja
pasar Bank BUMN Tbk tersebut. Kinerja
pasar Bank BUMN Tbk diduga secara
tidak langsung juga mempengaruhi
keputusan mangjer Bank BUMN Tbk
yang ada di Kota Jambi. Mengingat
pentingnya kinerja pasar Bank BUMN
Tbk dan pengambilan keputusan manajer
Bank BUMN Tbk bagi kemguan BUMN
Indonesia, maka penelitian ini menjadi
penting dan menarik untuk diteliti.
Penelitian ini bertujuan untuk
memprediks pengaruh kinerja pasar
BUMN Tbk terhadap perilaku keuangan
manger Bank BUMN Tbk di Kota
Jambi.

METODE PENELITIAN

Jenis Pendlitian

Penelitian ini menggunakan metode
penelitian kombinasi (mixed method),
yaitu kombinasi metode penelitian
kualitatif dan kuantitatif. Adapun tipe
penelitian kombinas yang digunakan
adalah Sequential Exploratory Design,
yaitu pada tahap awa penditian
menggunakan metode kualitatif dan
tahap berikutnya menggunakan metode
kuantitatif.

4.2. Tahapan Pendlitian
Tahap Kulitatif
= Langkah (1) Masalah dan Potens .

Masalah Penelitian ini adalah belum
adanya model perilaku keuangan mangjer
Bank BUMN Tbk di kota Jambi.
Potenss adalah perkembangan industri
perbankan di Kota Jambi, sementara
belum ada mode perilaku keuangan
mangjer Bank BUMN Tbk di Kota
Jambi.
» Langkah (2) Kajian Teori.
Kagian Teori daam tahapan pendlitian
kualitatif ini menggunakan Pendekatan
Interpretif Fenomenologi.
» Langkah (3) Pengumpulan Data
dan Analiss Data
Pengumpulan data dalam pendekatan
Interpretif Fenomenologi  mengunakan
pendekatan indepth interview
(wawancara mendalam), observasi dan
dokumentasi. Anaisis data dilakukan
dengan langkah-langkah sebagai berikut:
1. Reduks data
2. Anadisisdomain
3. Penarikan Kesimpulan, Verifikas

dan Refleksi.
= Langkah (4) Temuan Hipotesis.
Pada langkah  temuan  hipotesis

ditemukan indikator dan variabel. Hasil
temuan indikator dan variabel tersebut

digunakan untuk mengetahui pola
hubungan antar indikator, indiaktor
dengan variabel, dan variabel dengan

variabel dalam model perilaku keuangan
mangjer Bank BUMN Tbk di Kota Jambi
pada tahap penelitian kuantitatif.

Tahap Kuantitatif

= Langkah (5) Populasi dan Sampel
Populasi dalam penelitian ini adalah

Bank BUMN Tbk di Kota Jambi. Sampel

penelitian  ini  ditentukan  dengan
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menggunakan metode purposive
sampling tipe judgement sampling.
Menurut Jogiyanto (2010), judgement
sampling adalah purposive sampling
dengan kriteria yang didasarkan dari
hasi| penelitian kualitatif.
= Langkah (6) Metode Pengumpulan

Data
Jenis data yang digunakan adalah data
primer dan data sekunder. Metode
pengumpulan data pada penendekatan
kuantitatif menggunakan kuesioner yang
terdiri dari pertanyaan tertutup dan
pertanyaan terbuka. Data sekunder
menggunakan data yang telah diterbitkan
oleh Pusat Data Bursa Efek Indonesia,
Jakarta.
= Langkah (7) Analisis Data
Analisis data dalam penelitian ini terbagi
menjadi 2 jenis analisis, yaitu statistik
deskriptif dan satistik inferensial.
Adapun penjelasan dari masing-masing
jenis analisis tersebut sebagai berikut:
1. Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif digunakan
untuk memberikan gambaran atau
deskriptif empiris atas data yang
dikumpulkan dalam penelitian
(Ferdinand, 2006). Penelitian ini
menggunakan analisis statistik deskriptif
berupa statistik rata-rata.
2. Statistik Inferensial

Statistik inferensial adalah statistik
yang digunakan untuk menarik inferensi
dari sampel ke populas (Jogiyanto,
2010). Statistik inferensial  dalam
penelitian ini menggunakan Partial Least
Square (PLS). Penelitian ini
menggunakan software Smart PLS versi
1.10.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Perilaku Keuangan Manajer Bank
BUMN Tbk di Kota Jambi

Berdasarkan hasil penelitian dengan
menggunakan tahap penelitian kualitatif
dengan pendekatan interpretif
fenomenologi dengan  menyebarkan
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kuisioner dan wawancara maka dapat
diperoleh perilaku keungan mangjer bank
BUMN Tbk di Kota Jambi. Perilaku
keuangan ini terdiri dari 2 (dua) yaitu
psikologis dan ilmu keuangan. Psikologis
terdiri dari faktor interna emos dan
faktor eksternal emosi. Faktor internal
emos seperti : marah, muak, takut,
senang, sedih, dan terkgut. Faktor
eksternal emos seperti waktu, tempat,
prasarana dan saran, dan sebaginya.
Sedangkan ilmu keuangan terdiri dari
kebijakan investasi dan kebijakan sumber
dana.

Hasil tahapan kualitatif tersebut dapat
dismpulkan bahwa perilaku keuangan
terdiri dari 2 variabel yaitu variabel
psikologis dan variabel ilmu keuangan.
Variabel psikologis (X1) terdiri dari
indikator faktor internal emos (X1.1)
dan indikator faktor eksternal emos
(X1.2). Sedangkan variabel ilmu
keuangan (X2) terdiri dari indikator
kebijakan investas (X2.1), dan indikator
kebijakan sumber dana (X2.2).

Analiss Pengaruh Kinerja Pasar
BUMN Tbk Terhadap Perilaku
Keuangan Manajer Bank BUMN Tbk
di Kota Jambi.

Merujuk penelitian yang dilakukan
oleh Lubis (2010), variabel kinerja pasar
terdiri dari indikator pertumbuhan indeks
harga saham individua (IHSI Growth,
IG), indikator frekuens perdagangan
(FP), indikator persentase volume
perdagangan (PVP), persentase nila
perdagangan (PNP), dan pertumbuhan
kapitalisas pasar (PKP).

Setalah tahapan anadisis kualitatif
dilakukan maka selanjutnya akan
dilakukan tahapan analisis kuantitatif
dengan teknik analisis yaitu
menggunakan model persamaan
structural (structural Eqyaution
modeling). Model persamaan structural
yang tepat dengan variabel dan indikator
yang masih bersifat preposis dan pola
hubungan antara indikator terhadap
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variabel bersifat reflektif adalah variance
atau component - based structural
modeling yang dikenal dengan idtilah
partial least squares (PLS).

Tahapan andlisis kuantitatif pada
penelitian ini menggunakan partial least
sguare (PLS) dengan software SmartPLS
vers 1.10. Setelah mengetahui variabel
dan indikator dalam model penédlitian,
maka selanjutnya menyebarkan
kuesioner kepada responden untuk

memberikan skor penilaian dengan skala
linkert 1 sd 5 terhadap indikator-
indikator ~ tersebut. Nila skor 1
menujukkan sangat tidak setuju, semakin
besar skor nila mengarah menuju
semakin sangat setuju (nilai 5). Hasll
skoring dari responden tsb diinput dalam
program excel dan selanjutnya ditransfer
kedalam program SmartPLS. Model
penelitian ini dapat digambarkan dalam
SmartPLS sebagai berikut:

¥ dad ]
.-""-fl-’
., W

Gambar 2. Modd Pendlitian
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mengcalculate model penelitian tersebut.
Hasil calculate model penelitian tsb
dapat dilihat pada gambar 3 berikut :
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Gambar 3. Hasil Calculate Model Penelitian
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Menurut Chin (1998) dalam Ghozali
(2006) suatu indikator  dikatakan
mempunyai reliabilitas yang bak jika
nilai loading factornya lebih besar dari
0,70. Sedangkan loading factor 0,5
sampai dengan 0,6 mash dapat
dipertahankan untuk model yang masih
dalam tahap pengembangan. Berdasarkan
perhitungan dengan menggunakan Smart
PLS, pada gambar 3 terlihat bahwa pada
variabel kinerja pasar (KP) hanya
indikator frekuensi perdagangan (FP) dan
persentase nila perusahaan (PNP) yang
memiliki loading factor diatas 0,5.
Kondis ini  menunjukkan  hanya
frekuens  perdagangan (FP) dan
persentase nila  perusahaan (PNP)
sebagal pembentuk kinerja pasar (KP).
Pada variabel psikologis P)
menunjukkan bahwa indikator faktor
internal  emosi  (Y1.1) dan indikator
faktor eksterna emos (Y1.2) tidak ada

Y
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4
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yang memilki loading factor diatas 0,5.

Ha ini menunjukkan bahwa faktor
internal  emosi  (Y1.1) dan faktor
eksternal emosi (Y1.2) tidak

merefleksikan psikologis manger bank
BUMN Tbk tersebut. Sedangkan pada
variabel iImu keuangan (IK)
menunjukkan hanya indikator kebijakan
investasi (Y2.1) yang memiliki laoding
factor diatas 0,5. Ha ini memberi arti
bahwa hanya kebijakan investas
merefleksikan  ilmu  keuangan yang
dipertimbangkan oleh manger bank
BUMN Tbk tersebut atau dengan kata
lain, hanya kebijakan investas yang
digunakan oleh manger bank BUMN
Tbk dalam kebijakan keuangannya.

Setelah dilakukan calculate
selanjutnya dilakukan  bootstrapping
terhadap model baru dengan hasil dapat
dilihat pada gambar berikut :
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Gambar 4. Hasll Bootrsapping Model Penelitian
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Hasil bootsrap juga menghasilkan
tabel result for outer loadings. Tabel ini
menggambarkan kemampuan mereflek

sikan dan signifikans indikator terhadap
variabelnya. Secara lengkap dapat dilihat
padatabel 2 berikut :

Tabel 2. Results For Outer Loading

results for outer loadings

[ =5y -wersior ]

T | i | ented | T
KP
FP -0:. 153 0.219 0.2035 2.502
G -0.163 0,181 D0.z85 3553
PKP 0,492 0.30%9 0.203 1.5%0
PNP 0.113 0.155 0.275 J.431
mr 0.C41 0.256 D237 L.608
p
¥i.i 0.295 0.183 0.293 L.1494
¥l.2 0.832 0.5392 .14 2.004
IK
¥Y2.1 0,666 0.481 0.512 1.300
¥2.2 -0.613 0.562 0.203 1.222

Berdasarkan tabel 2 tersebut terlihat
bahwa hanya indikator faktor eksternal
emos (Y1.2) pada variabel psikologis
yang signifikan, karena nila t-
statistiknya diatas 1,96, sedangkan
indikator lainnya tidak  signifikan.
Namun demikian indikator faktor
eksternal emosi (Y1.2) tidak dapat

merefleksikan variabel psikologis, karena
nilai laoding fcatornya dibawah 0,5.

Hasil bootsrap juga menghasilkan
tabel results for inner weights. Tabel ini
menjelaskan pengaruh antara variabel
independen terhadap variabel dependen.
Secara lengkap dapat dilihat pada tabel 3
berikut :

Tabel 3. ResultsFor Inner Weights

results for Inner welghts

[ C5%-Nersion ]

iemise | |Eesa U | b t-sERtic
KP -> P £.210 0.1E6 0.223 0.942
KP -~ IK C.162 0.Lz9 0.271 0.538
P-=>1IK L.153 -3.003 D.L7T2 0.857

Berdasarkan tabel 3 terlihat bahwa
pengaruh variabel kinerja pasar (KP)
terhadap variabel psikologis (P), dan
pengaruh variabel kinerja pasar terhdap
ilmu keuangan (IK), serta pengaruh

variabel psikologis (P) terhadap ilmu
keuangan (IK) adalah tidak signifikan,
karena t-statistiknya dibawah 1,96. Hal
ini  berarti penelitian model perilaku
keuangan manger bank BUMN Tbk
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tidak dapat dijelaskan oleh variabel dan
indikator pada penelitian ini.

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan
Hasil penelitian akhir ini memberi
kan kesimpulan sebagai berikut :

1. Perilaku keuangan manger bank
BUMN Tbk di Kota Jambi memiliki
varibel psikologis dan variabel imu
keuangan. Variabel psikologis terdiri
dari indikator faktor internal emos
dan indikator faktor eksternal emosi.
Sedangkan variabel ilmu keuangan
memiliki indikator kebijakan
investass dan indikator kebijakan
sumber dana.

2. Tidak terdapat pengaruh kinerja pasar
BUMN Tbk terhadap perilaku
keuangan manger bank BUMN Tbk
di Kota Jambi

Saran

Berdasarkan kesmpulan  tersebut
maka saran penelitian selanjutnya adalah
dapat mempertimbangkan menggunakan
varibel dan indikator lainnya serta
menambah jumlah responden penelitian.
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