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BAB III

METODE PENELITIAN

A. Pendekatan Penelitian

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif, yaitu penelitian yang

menggunakan data berbentuk angka dan diuji berdasarkan analisa statistik

yang terkait dengan variabel penelitian. Berdasarkan bentuknya, penelitian

ini digolongkan kepada penelitian asosiatif kausatif dimana penelitian ini

bertujuan untuk melihat pengaruh antara suatu variabel dengan variabel

yang lain.

B. Tempat dan Waktu Penelitian

Dalam penelitian ini menggunakan data yang diperoleh dari Otoritas

Jasa Keuangan, dimana data yang diperoleh berdasarkan jenis variabel yang

diteliti. Waktu penelitian dilaksanakan pada bulan Desember 2017 sampai

selesai.

C. Definisi Operasional Variabel Penelitian

Adapun judul penelitian ini adalah pengaruh penerbitan obligasi

syariah terhadap reaksi pasar modal syariah di Indonesia. Variabel

independen dalam penelitian ini adalah penerbitan obligasi syariah. Variabel

dependen dalam penelitian ini adalah reaksi pasar modal syariah.

Maka penjelasan tentang variabel-variabel yang akan diteliti adalah :
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1. Penerbitan Obligasi Syariah/Sukuk

Obligasi syariah adalah suatu surat berharga jangka panjang

berdasarkan prinsip syariah yang dikeluarkan emiten kepada pemegang

obligasi syariah yang mewajibkan emiten untuk membayar pendapatan

kepada pemegang obligasi syariah berupa bagi hasil/margin/fee serta

membayar kembali dana obligasi pada saat jatuh tempo1. Sukuk adalah

efek syariah berupa sertifikat atau bukti kepemilikan yang bernilai sama

dan mewakili bagian yang tidak terpisahkan atau tidak terbagi

(syuyu’/undivided share), atas aset yang mendasarinya2. Dalam

penelitian ini menggunakan data jumlah nominal sukuk yang diterbitkan

oleh Otoritas Jasa Keuangan.

2. Reaksi pasar modal

Dalam menjual dan membeli saham investor harus mengambil

tindakan dan mengambil keputusan yang akan mempengaruhi saham

syariah. Tindakan investor tersebut disebut reaksi pasar. Reaksi pasar di

tandai dengan adanya kenaikan dan penurunan harga saham. Reaksi-

reaksi pasar modal dapat berupa adanya suatu proses penyesuaian harga

sekuritas menuju harga keseimbangan yang baru, sebagai respon atas

informasi baru yang masuk ke pasar. Pada waktu tertentu pasar bisa

over adjusted atau under adjusted ketika bereaksi terhadap informasi

baru, sehingga harga baru yang terbentuk tersebut bisa jadi tidak

1 Fatwa Dewan Syari’ah Nasional Nomor: 32/DSN-MUI/IX/2002 Tentang Obligasi
Syari’ah, Hal. 03

2 Otoritas Jasa Keuangan, Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 18/POJK.04/2015
Tentang Penerbitan Dan Persyaratan Sukuk, Pasal 1, Hal. 02
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mencerminkan nilai intrinsik dari sekuritas tersebut3. Data yang

dipergunakan dalam penelitian ini mengacu kepada Indeks Harga

Saham Gabungan Syariah yang diterbitkan oleh direktorat pasar modal

syariah Otoritas Jasa Keuangan. Pengukuran reaksi pasar adalah :

Rmt =
JIIt - JII-t

JII-t

Rmt = Return pasar yang diharapkan saham ke-I untuk hari ke-t

JIIt = Jakarta Islamic Index periode t

JIIt = Jakarta Islamic Index periode sebelumnya

D. Jenis dan Sumber Data

Jenis data dalam penelitian ini adalah data kuantitatif yaitu data yang

diperoleh dari perusahaan dalam bentuk angka. Dalam penelitian ini

menggunakan jenis data kuantitatif yang diperoleh dari Otoritas Jasa

Keuangan.

Sumber data dalam penelitian ini adalah data sekunder yaitu data-

data yang diperoleh berupa dokumen serta bahan-bahan bacaan tertulis dari

luar perusahaan yang mempunyai hubungan yang erat dengan masalah yang

dibahas. Dalam penelitian ini menggunakan data sekunder tentang jumlah

obligasi syariah selama periode tertentu dari Otoritas Jasa Keuangan, dan

reaksi pasar syariah yang diperoleh dari direktorat pasar modal syariah

Otoritas Jasa Keuangan .

3Eduardus Tandelilin, Portofolio dan Investasi Teori dan Aplikasi Edisi Pertama,
(Yogyakarta : Anggota IKAPI, 2014) hal. 219
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E. Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang dilakukan dalam penelitian ini yaitu

dengan menggunakan metode kuantitatif yaitu bersumber dari data yang

tidak langsung, data yang tidak langsung memberikankan data kepada

pengumpul data misalnya lewat orang lain atau lewat dokumen-dokumen.

Dokumen juga bisa berbentuk tulisan, gambar atau karya-karya monumental

dari seseorang4.

F. Teknik Analisis Data

1. Analisis Regresi Linear Sederahana

Untuk menguji hipotesis analisis penerbitan obligasi terhadap

reaksi pasar modal syariah maka digunakan alat uji statistik yaitu

regresi linear sederhana. Regresi linear sederhana dapat dirumuskan5

sebagai berikut:

Y = α + βX1+ e

Dimana :

Y = Reaksi Pasar Modal Syariah

α = Konstanta

βX1 = Obligasi Syariah/Sukuk

e = Term Error

2. Uji Pra Syarat Analisis

Dalam analisis data dalam penelitian ini adalah dengan

menggunakan uji asumsi klasik dengan memakai uji normalitas data

4 Sugiono, Metode Penelitian Kuantitatif, (Bandung : ALFA BETA, 2014), hal. 225
5Ghozali Imam, Ekonometrika Teori, Konsep, dan Aplikasi dengan IBM SPSS 24,

(Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2017), h. 19
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saja karena hanya terdapat satu variabel independen saja yaitu

penerbitan obligasi syariah. Pengujian normalitas dimaksudkan untuk

menguji keragaman variance dari masing-masing variabel penelitian

yang diuji apakah telah berdistribusi normal atau sebaliknya. Pengujian

normalitas dilakukan dengan bantuan uji non parametrik One Sample

Kolmogorov Smirnov Test. Di dalam pengujian tersebut normalnya

masing-masing variabel ditentukan dari nilai asymp sig (2-

tailed)>alpha 0,05. Untuk pengujian hipotesis dalam penelitian ini jika

masing-masing variabel yang diuji berdistribusi normal, maka tahapan

pengujian hipotesis dapat dilanjutkan.6

G. Pengujian Hipotesis

1. Uji t Statistik

Uji ini bertujuan untuk menguji pengaruh secara parsial antara

variabel independen terhadap variabel dependen dengan

mengasumsikan variabel lain adalah konstan. Pengaruh variabel

independen terhadap variabel dependen secara parsial dapat dilakukan

menggunakan uji t parsial.

Hasil pengujian terhadap t-statistik dilakukan dengan

memperhatikan tingkat α sebesar 0,05 dengan kriteria sebagai berikut :

a. Jika > atau sig. < α maka ditolak dan diterima. Ini

berarti bahwa ada pengaruh secara parsial antara variabel

independen terhadap variabel dependen.

6Ghozali Imam, Ekonometrika Teori, Konsep, dan Aplikasi dengan IBM SPSS 24,
(Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2017), h. 133
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b. Jika < atau sig. > α maka diterima dan ditolak. Ini

berarti bahwa tidak ada pengaruh secara parsial antara variabel

independen terhadap variabel dependen.

2. Koefisien Determinan (R2)

Koefisien determinan bertujuan untuk mengetahui kemampuan

variabel independen menjelaskan variabel dependen. Dalam output

SPSS, nilai koefisien determinan dapat dilihat pada tabel model

summary dan tertulis R Square. Untuk regresi sebaiknya menggunakan

R square yang sudah disesuaikan atau tertulis Adjusted R Square,

karena disesuaikan dengan jumlah variabel independen yang digunakan

dalam penelitian.7 Uji ini dilakukan untuk melihat beberapa proporsi

variasi dari variabel independen bisa menjelaskan variabel dependen.8

Rumus yang digunakan untuk uji ini adalah sebagai berikut :

R2=

Keterangan :

ESS = Explained square (jumlah kuadrat yang dijelaskan)

TSS = Total Some Square (Jumlah total Kuadrat)

Nilai dari R2 berkisar dari 0 sampai 1, jika nilai R2 bergerak

mendekati 1 berarti semakin besar variasi variabel dependen yang dapat

diterangkan oleh variabel independen. Dan jika dalam perhitungan nilai

7Nugroho Agung, Strategi Jitu memilih Metode statistic Penelitian dengan SPSS,
(Jogyakarta: Andi, 2005), hal. 22

8Ghozali Imam, Ekonometrika Teori, Konsep, dan Aplikasi dengan IBM SPSS 24,
(Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2017), h. 21
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R2 sama dengan 0 maka ini menunjukan bahwa variabe dependen tidak

bisa dijelaskan oleh variabel independen.


