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BAB III 

OBJEK DAN METODOLOGI PENELITIAN 

 

3.1 Objek Penelitian 

Objek penelitian merupakan sasaran untuk mendapatkan jawaban atau 

solusi dari permasalahan yang terjadi. Dalam penelitian ini digunakan tiga variabel. 

Pertama, variabel bebas (Independent variable) yaitu struktur modal yang diukur 

dengan Debt Equity to Ratio (DER). Kedua, variabel terikat (Dependent Variable) 

yaitu kinerja obligasi dengan menggunakan peringkat obligasi. Ketiga variabel 

moderasi (Moderating Variable) yaitu kepemilikan institusional dengan 

menggunakan persentase. 

Menurut Hermawan (2012:54) Variabel bebas (independent atau predictor 

variabel) merupakan variabel yang mempengaruhi variabel terikat secara positif 

maupun negatif. Variabel terikat (dependent atau criterion variabel) merupakan 

variabel yang dipengaruhi oleh variabel bebas. Variabel moderasi (moderating 

variable) adalah salah satu jenis variabel yang memiliki kemampuan dalam 

memperkuat atau bahkan memperlemah suatu hubungan secara langsung yang 

terjadi antara variabel independen dengan variabel dependen. Objek penelitian ini 

adalah perusahaan sektor infrastructure, utilities & transportation yang 

mengeluarkan surat obligasi setiap tahunnya periode 2013-2017 yang terdaftar 

dalam Bursa Efek Indonesia. 

Penelitian ini dilakukan pada kurun waktu lima tahun, maka penelitian ini 

menggunakan teknik pengumpulan data time series. Time series menurut Sugiyono 

(2017:78) yaitu penelitian yang bermaksud untuk mengetahui kestabilan dan 

kejelasan suatu keadaan, yang tidak menentu dan tidak konsisten. Berdasarkan 

objek penelitian di atas, maka penelitian ini mengenai pengaruh struktur modal 

terhadap kinerja obligasi yang dimoderasi oleh kepemilikan institusional pada 

perusahaan sektor infrastructure, utilities & transportation yang mengeluarkan 

surat obligasi setiap tahunnya periode 2013-2017 yang terdaftar dalam Bursa Efek 

Indonesia.
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3.2 Metode Penelitian 

3.2.1 Jenis Penelitian dan Metode yang Digunakan 

Dalam melakukan sebuah penelitian, agar mempermudah langkah-langkah 

penelitian sehingga masalah dapat diselesaikan maka seorang peneliti perlu 

menetapkan terlebih dahulu metode penelitian yang akan digunakan. Menurut 

Sugiyono (2012:2) menjelaskan bahwa, metode penelitian merupakan cara ilmiah 

untuk mendapatkan data dengan tujuan dan kegunaan tertentu.

Berdasarkan tujuannya penelitian ini menggunakan metode deskriptif dan 

verifikatif. Menurut Sugiyono (2012:29) metode deskriptif adalah metode yang 

berfungsi untuk mendeskripsikan atau memberi gambaran terhadap objek yang 

diteliti melalui data atau sampel yang telah terkumpul sebagaimana adanya, tanpa 

melakukan analisis dan membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum. Dalam 

penelitian ini metode deskriptif untuk mengetahui gambaran mengenai pengaruh 

struktur modal terhadap kinerja obligasi pada perusahaan sektor infrastructure, 

utilities & transportation periode 2013-2017 yang terdaftar dalam Bursa Efek 

Indonesia. 

Sementara metode verifikatif menurut Sugiyono (2012:6) metode verifikatif 

merupakan suatu penelitian melalui pembuktian untuk menguji hipotesis hasil 

penelitian deskriptif dengan sutau perhitungan statistika sehingga didapat hasil 

pembuktian yang menunjukkan hipotesis ditolak atau diterima. Dalam penelitian 

ini jenis penelitian verifikatif yaitu pengaruh struktur modal terhadap kinerja 

obligasi pada perusahaan sektor infrastructure, utilities & transportation periode 

2013-2017 yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia. 

3.2.2 Operasional Variabel 

Penelitian ini memiliki variabel-variabel yang akan diteliti yang bersifat 

saling mempengaruhi. Menurut Sugiyono (2012:3) variabel penelitian adalah suatu 

atribut seseorang, atau objek, yang mempunyai variasi antara satu orang dengan 

yang lain atau satu objek dengan objek yang lain. Adapun penjelasan mengenai 

variabel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

Tabel 3.1 

Operasional Variabel 
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Variabel Indikator Skala 

Struktur modal (X1) 

merupakan gambaran 

dari bentuk proporsi 

finansial perusahaan 

yaitu antara modal 

yang dimiliki yang 

bersumber dari utang 

jangka panjang (long-

term liabilities) 

(Fahmi, I. 2015:184). 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 (𝐷𝐸𝑅)

=
Total Hutang

Modal
𝑥 100% 

Rasio 

Kepemilikan 

institusional (X2) 

merupakan 

kepemilikan saham 

oleh pemerintah, 

institusi keuangan, 

institusi berbadan 

hukum, institusi luar 

negeri, dan dana 

perwalian serta 

institusi lainnya 

(Ngadiman & 

Puspitasari, 2014) 

Kepemilikan Institusional

=  
Jumlah lembar saham institus𝑖

Jumlah Lembar Saham  Beredar
𝑥 100% 

Persentase 

Kinerja obligasi (Y) 

merupakan cerminan 

dari kemampuan 

perusahaan dalam 

memberikan return 

kepada investor 

(Kuncoro, D. 2017). 

AAA : 8 

AA    : 7 

A       : 6 

BBB  : 5 

BB     : 4 

B        : 3 

CCC   : 2 

D        : 1 

Ordinal 

Sumber : Data diolah 

3.2.3 Jenis dan Sumber Data 

Penelitian memerlukan sumber data yang akurat dan diperlukan dalam 

kegiatan penelitian. Sumber data adalah segala sesuatu yang dapat memberikan 

informasi mengenai data penelitian. Sugiyono (2012:137), menjelaskan bahwa 

sumber data penelitian terbagi menjadi dua yaitu sumber data primer dan sumber 

data sekunder. 

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah sumber data 

sekunder. Data sekunder dikumpulkan oleh lembaga pengumpul yang 

dipublikasikan kepada masyarakat pengguna data. Menurut Hermawan (2012:168) 
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data sekunder merupakan struktur data historis mengenai variabel-variabel yang 

telah dikumpulkan dan dihimpun sebelumnya oleh pihak lain Berikut penulis 

mengumpulkan dan menyajikan data dalam penelitian ini. 

Tabel 3.2 

JENIS DAN SUMBER DATA 

No Jenis Data Sumber Data 

1 Laporan Neraca periode 2013-2017 Annual Report yang terdapat 

pada website masing-masing 

perusahaan (laporan keuangan 

tahunan) 

2 Laporan Laba Rugi periode 2013-2017 Annual Report yang terdapat 

pada website masing-masing 

perusahaan (laporan keuangan 

tahunan) 

3 Laporan Keuangan periode 2013-2017 Annual Report yang terdapat 

pada website Bursa Efek 

Indonesia (Idx) 

 Sumber : Data diolah 

3.2.4 Populasi, Sampel, dan Tekhnik Sampling 

3.2.3.1 Populasi 

Populasi adalah total dari semua elemen yang terbagi dalam beberapa 

seperangkat karakteristik. Tujuan dari sebagian besar proyek riset adalah untuk 

memperoleh informasi tentang karakteristik suatu populasi dengan cara mengambil 

sensus ataupun sampel (Malhotra, 2015). Berdasarkan pengertian populasi tersebut, 

maka dalam penelitian ini yang dijadikan populasi dalam penelitian ini adalah 25 

perusahaan sektor infrastructure, utilities & transportation yang mengeluarkan 

surat obligasi setiap tahunnya yang terdaftar dalam Bursa Efek. Periode yang 

dijadikan peneliti adalah adalah data tahun 2013 hingga tahun 2017. 

3.2.3.2 Sampel 

Sampel adalah subkelompok dari populasi yang dipilih untuk proyek riset 

(Malhotra, 2015). Berdasarkan pengertian sampel tersebut, maka yang menjadi 

sampel pada penelitian ini adalah 4 perusahaan sektor infrastructure, utilities & 

transportation. Sampel dipilih dari populasi perusahaan yang mengeluarkan surat 
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obligasi setiap tahunnya periode 2013-2017 yang obligasinya terdaftar di agen 

PEFINDO dan diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia. 

3.2.3.3 Teknik Penarikan Sampel 

Sampling atau penarikan sampel adalah proses memilih sejumlah elemen 

yang memadai dari populasi, sehingga memungkinkan pemahaman tentang sifat 

atau karakteristik sampel penelitian dapat digeneralisasikan seperti pada elemen 

populasi (Sekaran, 2011). Penarikan sampel dilakukan karena akan memungkinkan 

penelitian yang dilakukan menjadi lebih murah, cepat dan akurat (Hermawan, 

2012:146). 

Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini menggunakan metode non 

probability sampling dengan teknik purposive sampling. Non probability sampling 

adalah teknik pengambilan sampel yang tidak memberi peluang/kesempatan sama 

bagi setiap unsur atau anggota populasi untuk dipilih menjadi sampel. Purposive 

sampling merupakan teknik penentuan sampel dengan pertimbangan khusus 

sehingga layak dijadikan sampel (Sugiyono, 2012). Sampel dipilih dengan 

menggunakan metode penyampelan bersasaran (Purposive sampling) sehingga 

diperoleh sampel yang representatif sesuai dengan kriteria yang ditentukan. Adapun 

kriteria yang digunakan adalah sebagai berikut:  

1. Obligasi yang diterbitkan oleh perusahaan sektor infrastructure, utilities & 

transportation yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2013 

hingga tahun 2017 dan memperlihatkan laporan keuangan perusahaan secara 

lengkap. 

2. Obligasi pada perusahaan sektor infrastructure, utilities & transportation yang 

penerbitnya terdaftar dalam peringkat obligasi yang dikeluarkan oleh PT 

PEFINDO selama kurun waktu penelitian. 

3. Obligasi yang beredar selama periode penelitian yaitu pada tahun 2013 hingga 

2017. 

Dari kriteria tersebut, diperoleh 4 perusahaan dengan 30 jenis obligasi dari 

25 perusahaan sektor infrastructure, utilities & transportation yang mempunyai 

data peringkat selama kurun waktu 2013-2017. 4 perusahaan yang dijadikan 

sampel setiap tahunnya tidak pada Tabel 3.3 berikut : 
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Tabel 3.3 

SAMPEL 

No Subsektor Nama Perusahaan 

1 Toll Road, 

Airport, Harbor & 

Alled Prof. 

PT. Jasa Marga (PERSERO) Tbk. 

2 Telekomunikasi PT. Indosat Tbk. 

3 Telekomunikasi PT. Telekomunikasi Indonesia (PERSERO) Tbk. 

4 Transportation PT. Garuda Indonesia (PERSERO) Tbk. 

 Sumber : Data diolah 

3.2.5 Teknik Pengumpulan Data 

Data yang dikumpulkan dalam penelitian ini menggunakan telaah 

dokumentasi. Menurut Wirartha (2006) telaah dokumen sering juga disebut metode 

dokumentasi. Menurutnya Metode ini sebut saja dengan istilah “pencatatan” data 

tertulis (mengutip) atau untuk “pencarian dokumen” sebut saja “mengumpulkan 

dokumen”.  

Data penelitian yang diambil adalah data sekunder, menurut Wirartha 

(2006, 245) data sekunder diperoleh dari sumber tidak langsung yang biasanya 

berupa data dokumentasi dan arsip-arsip resmi. Data penelitian ini melakukan 

pengumpulan data mengenai perkembangan obligasi serta laporan keuangan 

perusahaan penerbit obligasi dari situs www.idx.co.id/ dan web perusahaan terkait, 

selain itu peneliti mengambil data peringkat obligasi dari PT Pefindo dalam situs 

www.pefindo.com untuk diolah dengan mengklasifikasikan perusahaan penerbit 

obligasi yang masih beredar di pasar modal. 

3.2.6 Rancangan Analisis Data 

Tahapan yang dilakukan setelah data terkumpul, maka selanjutnya adalah 

melakukan pengolahan dan menerapkan data sesuai dengan pendekatan penelitian. 

Data yang akan diolah adalah berupa data laporan keuangan perusahaan sektor 

infrastructure, utilities & transportation dan komponen dalam 5 tahun terakhir. 

Analisis data dimaksudkan untuk melakukan pengujian hipotesis dan menjawab 

http://www.idx.co.id/
http://www.pefindo.com/
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rumusan masalah yang diajukan, karena menggunakan skala interval dan rasio 

(Riduwan, 2016). 

3.2.6.1 Rancangan Analisis Data Deskriptif 

Menurut Hermawan (2012:214) statistik deskriptif merupakan suatu cabang 

statistik yang menyajikan data (ukuran-ukuran, rangkuman) dari data dalam 

sampel. Data yang diperoleh kemudian diolah menggunakan Microsoft Office Excel 

dan teknik pengujian dengan menggunakan perangkat SPSS 22.0. setelah diolah 

kemudian dianalisis dan pengujian hipotesis. Penganalisaan dilakukan pada laporan 

keuangan tahun 2013-2017. 

Pengukuran struktur modal pada penelitian ini menggunakan debt to equity 

ratio (DER). Adapun cara untuk menghitung indikator debt to equity ratio menurut 

Bodie dkk. (2014:470) rasio tersebut menunjukkan kelebihan hutang, yang mana 

menandakan kemungkinan perusahaan akan mampu menghasilkan cukup uang 

untuk memenuhi kewajiban pada obligasi. Rumus mengukur debt to equity ratio 

adalah sebagai berikut : 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 (𝐷𝐸𝑅) =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙
𝑥 100% 

Pengukuran kepemilikan institusional dalam penelitian ini menggunakan 

persentase. Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham oleh 

pemerintah, institusi keuangan , institusi berbadan hukum, dan dana perwalian serta 

institusi lainnya (Ngadiman & Pustpitasari, 2014). Kepemilikan institusional 

dirumuskan sebagai berikut :  

Kepemilikan Institusional : 
Jumlah lembar saham institusi

Jumlah Lembar Saham  Beredar
x 100% 

Pengukuran kinerja obligasi pada penelitian ini dilihat dari peringkat 

obligasi hasil pemeringkat  PT. PEFINDO tahun 2013-2017. Peringkat obligasi 

secara umum dibagi menjadi dua katagori yaitu investment grade (AAA, AA, A, 

BBB) dan non-investment grade (BB, B, CCC, D). Peringkat obligasi dalam 

penelitian ini berbeda peneliti memakai kriteria katagori peringkat obligasi yang 

high Investment grade dan low investment grade (Mahfudhoh & Cahyonowati, 

2014). 
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Dalam menentukan katagori peringkat obligasi dengan memberikan simbol 

dalam peringkat obligasi akan diberi nilai kemudian ditotal sehingga mendapatkan 

hasil sebesar 178. Kemudian 178 dibagi dengan total sampel yaitu 25 sehingga 

didapatkan dinilai rata-ratanya yaitu sebesar 7.12 seperti yang tertera pada Tabel 

3.1 untuk menentukan mana obligasi yang high investment dan low investment. 

Metode tersebut dilakukan dikarenakan sampel peringkat obligasi yang didominasi 

dengan peringkat AAA, AA, dan A sebanyak 24 sampel sedangkan peringkat lain 

(BBB, BB, B, CCC, D) hanya berjumlah 1. Setelah dilakukan perhitungan maka 

diambil kesimpulan bahwa katagori high investment adalah AAA yang akan diberi 

nilai 1 karena berada di atas nilai rata-rata dan low investment adalah AA, A, BBB, 

BB, B, CCC, D yang akan diberi nilai 0 karena berada di bawah nilai rata-rata. 

Berikut adalah perhitungan dari peringkat obligasi: 

Tabel 3.4 

PERHITUNGAN PERINGKAT OBLIGASI 

Simbol 
Jumlah 

Simbol 

Proyeksi 

Angka 

Total Simbol X 

Proyeksi 

AAA 9 8 72 

AA 11 7 77 

A 4 6 24 

BBB 1 5 5 

BB 0 4 0 

B 0 3 0 

CCC 0 2 0 

D 0 1 0 

TOTAL 25  178 

RATA-RATA   7.12 

     Sumber : Data diolah 

Hasil dari pengukuran katagori peringkat obligasi ini sesuai dengan 

katagori peringkat obligasi dalam situs resmi mengenai obligasi PEFINDO bahwa 

peringkat obligasi dengan simbol AAA merupakan peringkat obligasi yang kuat 

dan tidak mudah untuk mengalami perubahan sehingga jauh dari kemungkinan 

adanya gagal bayar (Mahfudhoh & Cahyonowati, 2014) 
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3.2.6.2 Rancangan Analisis Data Verifikatif 

Metode verifikatif menurut Moch.Nazir (2011:91) adalah metode penelitian 

yang bertujuan untuk mengetahui hubungan kausalitas antar variabel melalui suatu 

pengujian hipotesis melalui suatu perhitungan statistik sehingga didapat hasil 

pembuktian yang menunjukkan hipotesis ditolak atau diterima. 

Dalam penelitian ini analisis verifikatif digunakan untuk mengetahui hasil 

penelitian yang berkaitan dengan pengaruh struktur modal terhadap kinerja obligasi 

dan pengungkapan kepemilikan institusional memoderasi struktur modal terhadap 

kinerja obligasi. Dengan langkah-langkah sebagai berikut : 

3.2.6.2.1 Uji Asumsi Klasik 

Metode analisis dalam penelitian ini digunakan analisis regresi berganda, 

dalam melakukan analisis regresi berganda terlebih dahulu dilakukan pengujian 

asumsi klasik (Sugiyono, 2013:277).  Uji asumsi klasik bertujuan untuk melihat ada 

tidaknya pelanggaran terhadap asumsi-asumsi klasik antara lain normalitas, 

multikolinieritas, heterokedastisitas, dan autokorelasi (Gujarati, 2003) sebagai 

syarat model regresi penelitian memberikan hasil estimasi yang terbaik atau BLUE 

(Best Linier Unbiased Estimator). Berikut langkah-langkah uji asumsi klasik : 

1. Uji Linieritas 

Uji linieritas merupakan suatu pengujian yang digunakan untuk mengetahui 

apakah variabel independen dan variabel dependen mempunyai hubungan yang 

linier atau mempunyai hubungan non linier. Sesuai dengan pendapat Sudjana 

(2005:331) yang menyatakan bahwa “Uji linieritas digunakan untuk menguji linier 

atau tidaknya data yang dianalisis”. Dasar pengambilan keputusan uji linieritas 

adalah sebagai berikut : 

1) Membandingkan 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 dengan 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 

• Jika 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 berarti data tidak linier 

• Jika 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 < 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 berarti data linier 

2) Membandingkan nilai Sig. 

• Jika nilai sig. < 0,05 maka data linier 

• Jika nilai sig. > 0,05 maka data tidak linier 
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2. Uji Multikolinieritas 

Tujuan dilakukannya uji multikolinieritas adalah untuk menguji apakah 

model regresi ditemukan adanya korelasi (hubungan kuat) antar variabel bebas atau 

variabel independen. Model regresi yang baik seharusnya tida terjadi korelasi 

diantara variabel bebas atau tidak terjadi gejala multikolinieritas. 

Uji multikolinieritas dapat dilakukan dengan melihat nilai Tolerance dan  

Inflating Factor (VIF). Adapun dasar pengambilan keputusan uji multikolinieritas 

dengan nilai tolerance dan VIF adalah sebagai berikut:  

1) Kriteria uji menggunakan nilai Tolerance: 

• Jika nilai tolerance > 0,10 maka artinya tidak terjadi multikolinieritas 

dalam model regresi 

• Jika nilai tolerance < 0,10 maka artinya terjadi multikolinieritas dalam 

model regresi. 

2) Kriteria uji menggunakan nilai VIF: 

• Jika nilai VIF < 10,00 maka artinya tidak terjadi multikolinieritas dalam 

model regresi 

• Jika nilai VIF > 10,00 maka artinya terjadi multikolinieritas dalam model 

regresi 

3. Uji Heterokedastisitas 

Uji heterokedastisitas dalam analisis regresi bertujuan untuk menguji 

apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance (variasi) dari nilai 

residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Jika variance dari nilai residual satu 

pengamatan ke pengamatan bersifat tetap, maka disebut homokedastisitas, namun 

jika variance dari nilai residual satu pengamatan ke pengamatan lain berbeda maka 

disebut heterokedastisitas. Model regresi yang baik seharusnya tidak terdapat gejala 

heterokedastisitas. Pengujian heterokedastisitas dalam penelitian ini dilakukan 

dengan uji glesjer. Adapun kriteria uji glesjer adalah sebagai berikut: 

1) Jika nilai signifikansi (sig) lebih besar dari 0,05, maka tidak terjadi gejala 

heterokedastisitas dalam model regresi 

2) Jika nilai signifikansi (sig) lebih besar dari 0,05, maka tidak terjadi gejala 

heterokedastisitas dalam model regresi 
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4. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linier 

terdapat korelasi antara residual pada periode t dengan residual pada periode t-1 

(sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan adanya permasalahan 

autokorelasi. Uji autokorelasi dalam penelitian ini dilakukan dengan uji durbin 

Watson. Menurut Singgih Santoso (2001) kriteria autokorelasi ada 3, yaitu: 

1) Nilai D-W di bawah -2 berarti diindikasikan ada autokorelasi positif. 

2) Nilai D-W di antara -2 sampai 2 berarti diindikasikan tidak ada autokorelasi. 

3) Nilai D-W di atas 2 berarti diindikasikan ada autokorelasi negatif 

3.2.6.2.2 Rancangan Pengujian Hipotesis 

1. Rancangan Moderated Regression Analysis (MRA) 

Rancangan Moderated Regression Analysis (MRA) dilakukan untuk 

menguji bagaimana struktur modal berpengaruh terhadap kinerja obligasi yang 

dimoderasi oleh kepemilikan institusional. Dalam menggunakan Moderated 

Regression Analysis (MRA) perlu dilakukan uji regresi untuk mengetahui interaksi 

variabel moderasi terhadap variabel dependen dan variabel independen sebagai 

berikut : 

1) Uji Persamaan Analisis Regresi dengan variabel Moderasi 

Penelitian ini menggunakan Moderated Regression Analysis (MRA)  

karena variabel terikatnya merupakan variabel dummy yaitu variabel yang 

memiliki dua alternatif (Kamstra dkk, 2001). MRA adalah pendekatan 

analitik yang mempertahankan itegritas sampel dan memberikan dasar untuk 

mengontrol pengaruh variabel moderator (Ghozali, 2013:229). Model yang 

digunakan untuk menguji hipotesis penelitian adalah sebagai berikut : 

Y= α + β𝑋1+ β𝑋2+ β𝑋1*𝑋2+e …………………………......……………........ 

Keterangan : 

Y atau Rating : Peringkat Obligasi 

Y=1, jika peringkat obligasi termasuk investment grade 

Y=0, jika peringkat obligasi termasuk non investment grade 

α   : Konstanta 

β   : Koefisien regresi 
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𝑋1  : Struktur modal yang diukur dengan debt equity to ratio 

𝑋2   : Kepemilikan Institusional 

e  : Standard Error 

Variabel kepemilikan institusional akan memperkuat hubungan 

antara struktur modal terhadap kinerja obligasi. Oleh karena itu kepemilikan 

institusional sebagai variabel moderasi. 

2) Uji Koefisian Determinasi (𝑅2) 

Koefisien determinasi (𝑅2) digunakan untuk mengetahui sejauh 

mana kemampuan model dalam menjelaskan variasi variabel dependen. 

Nilai koefisien determinasi adalah antara 0 sampai dengan 1. Apabila nilai 

𝑅2 semakin kecil, maka kemampuan variabel independen dalam 

menjelaskan variasi variabel dependen rendah. Apabila nilai 𝑅2 mendekati 

1, maka variabel independen memberikan hampir semua informasi yang 

dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen. 

Kelemahan penggunaan R2 adalah bias terhadap jumlah variabel 

independen yang dimasukkan ke dalam model. Oleh karena itu, maka 

dianjurkan untuk menggunakan nilai Adjusted R2 pada saat mengevaluasi 

mana model regresi terbaik (Ghozali, 2013:97). 

2. Uji Hipotesis 

1) Uji Signifikansi Regresi (Uji Statistik F) 

Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel 

independen atau bebas yang dimasukkan di dalam model memiliki pengaruh 

secara bersama-sama terhadap variabel dependen atau terikat (Ghozali, 

2013:98). Untuk menguji keberartian koefisien regresi antar variabel X dan 

Y dilakukan dengan menggunakan F atau uji ANOVA membandingkan Fhitung 

dan Ftabel yaitu dengan uji keberartian dengan rumus sebagai berikut: 

𝐹 =
JK (Reg)/k

JK (𝑆)/(𝑛 − 𝑘 − 1)
 

Keterangan:  

F   = Nilai F  

JK (Reg)  = Jumlah kuadrat regresi  
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JK (S)   = Jumlah kuadrat sisa  

k    = Jumlah variabel  

n    = Jumlah pengamatan   

F hasil perhitungan ini dibandingkan dengan F tabel yang diperoleh 

dengan menggunakan tingkat risiko atau significance 0,05. Kriteria 

penerimaan dan penolakan sebagai berikut:  

a. Menentukan hipotesis sebagai berikut : 

H0 : Struktur modal (X1) dan kepemilikan institusional (X2) tidak 

berpengaruh terhadap kinerja obligasi (Y) 

H1  :  Struktur modal (X1) dan kepemilikan institusional (X2) berpengaruh 

terhadap kinerja obligasi (Y) 

b. Membandingkan nilai signifikansi (sig) atau nilai probabilitas hasil 

output ANOVA, sebagai berikut : 

• Jika nilai sig. < 0.05, maka H0 ditolak. 

• Jika nilai sig. > 0.05, maka H0 diterima. 

c. Membandingkan Fhitung dengan Ftabel. Nilai Fhitung dapat dilihat dari hasil 

pengolahan data bagian ANOVA. Berdasarkan perbandingan nilai Fhitung 

dengan Ftabel sebagai berikut : 

• Jika nilai Fhitung > Ftabel, maka H0 ditolak. 

• Jika nilai Fhitung < Ftabel, maka H0 diterima. 

2) Uji Signifikansi Koefisien Regresi (Uji Statistik t) 

Pengujian parameter individual dimaksudkan untuk melihat apakah 

variabel secara individu mempunyai pengaruh terhadap variabel tak bebas 

dengan asumsi variabel bebas lainnya konstan (Ghozali, 2013:97). Dengan 

rumus uji t: 

t = 
b

sb
 

𝑆𝑏 =
Se

√((∑𝑥2) −
(∑𝑥2)

𝑛

𝑆𝑒 = √
(∑𝑌2  −  𝛼∑Y −  b∑XY)

𝑛 − 2
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Pada tingkat signifikan α = 0,05 dan dk = (n-2) maka keriteria uji t 

yaitu:  

a. Menentukan hipotesis sebagai berikut : 

Hipotesis 1 : 

H0 : β = 0 : Struktur modal tidak berpengaruh terhadap kinerja                 

obligasi 

H1   : β ≠ 0 : Struktur modal berpengaruh terhadap kinerja obligasi 

Hipotesis 2 :  

H0   : β = 0 : Kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap kinerja 

obligasi 

H1 : β ≠ 0 : Kepemilikan institusional berpengaruh terhadap kinerja 

obligasi 

 

Hipotesis 3 : 

H0   : Kepemilikan institusional tidak memoderasi pengaruh struktur 

modal terhadap kinerja obligasi 

H1   : Kepemilikan institusional memoderasi pengaruh struktur modal 

terhadap kinerja obligasi 

b. Membandingkan nilai signifikansi (sig) : 

• Jika nilai sig. < 0.05, maka H0 ditolak. 

• Jika nilai sig. > 0.05, maka H0 diterima. 

c. Membandingkan thitung dengan ttabel. Berdasarkan perbandingan nilai 

thitung dengan ttabel 

• Jika nilai thitung > ttabel, maka H0 ditolak. 

• Jika nilai thitung < ttabel, maka H0 diterima
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