BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pembangunan dalam suatu negara sangatlah membutuhkan dana yang
cukup besar, baik dana dari pendapatan dalam negeri maupun luar negeri atau
yang biasa disebut dengan dana investasi. Investasi dalam bahasa arab disebut
sebagai Ististmar yang artinya adalah menjadikan berubah, berkembang dan
bertambah jumlahnya yang dalam hal ini adalah harta. Menurut Antonio,
investasi adalah kegiatan usaha yang mengandung risiko karena berhadapan
dengan unsur ketidakpastian, dimana perolehan pengembaliannya (return)
tidak pasti dan tidak tepat waktu.*

Investasi merupakan bagian penting dalam perekonomian, dengan adanya
dana investasi yang disalurkan oleh pemodal (investor) dapat membantu
sebuah negara dalam pengadaan dana untuk proyek-proyek pembangunan
baik dalam bidang ekonomi maupun sosial. Investasi dalam islam menurut
Indah Yuliana, merupakan kegiatan muamalat yang sangat di anjurkan,
karena dengan berinvestasi harta yang dimiliki dapat menjadi produktif dan
juga mendatangkan manfaat bagi orang lain. Sedangkan dalam perspektif
islam, investasi bukanlah tentang berapa keuntungan material yang dapat

diperoleh

! Indah yuliana, Investasi Produk Keuangan Syariah, (Malang: UIN-MALIKI PRESS,
2010) , hal. 2
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dari investasi tersebut, namun melihat pada akibat implementasi mekanisme
zakat yang dikenakan pada aset produktif yang memenuhi batas nisab, untuk
mempertahankan jumlah dan nilai asetnya dengan berinvestasi.

Sebagaimana dijelaskan dalam Al- Qur’an bahwa setiap muslim secara
tidak langsung sangat dianjurkan untuk melakukan investasi, Allah SWT.,
berfirman dalam Q.S Al — Hasyr : 18 dan Q.S Al- Bagarah : 261 sebagai

berikut :
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Artinya: Wahai orang-orang yang berman! Bertakwalah kepada Allah dan
hendaklah setiap orang memperhatikan apa yang telah diperbuatnya untuk
hari esok (akhirat), dan bertakwalah kepada Allah. Sungguh, Allah Mahateliti
terhadap apa yang kamu kerjakan.’
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Artinya: Perumpamaan orang yang menginfakkan hartanya di jalan Allah
seperti sebutir biji yang menumbuhkan tujuh tangkai, pada setiap tangkai ada
seratus biji. Allah melipat gandakan bagi siapa yang Dia kehendaki, Dan
Allah Mahaluas, dan Maha Mengetahui.’

Kegiatan investasi dapat dipengaruhi oleh kebijakan pemerintahan salah

satunya yaitu penetapan tingkat suku bunga, dimana dengan menurunnya

2 lbid., hal. 14

¥ Kementerian Agama RI, Al-Fattah Al-Qur’an 20 Terjemah Terjemah Dua Muka,
(Bandung: Mikraj Khazanah Ilmu, 2011), hal. 275

* Ibid., hal. 23



tingkat suku bunga, dapat meningkatkan kegiatan investasi, khususnya yang
memiliki resiko lebih tinggi seperti investasi saham pada pasar modal. Pasar
modal dipandang sebagai salah satu sarana yang efektif untuk memepercepat
pembangunan suatu negara, yang memiliki peran penting bagi perekonomian
negara, karena memiliki dua fungsi yaitu pertama sebagai sarana pendanaan
usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan untuk mendapatkan dana dari
masyarakat sebagai pemodal (investor), dan yang kedua sebagai sarana
masyarakat untuk berinvestasi pada instrumen keuangan seperti, saham,
obligasi, reksa dana, dan lain-lain.

Selain itu, dengan adanya pasar modal, maka perusahaan-perusahaan akan
lebih mudah memperoleh dana, sehingga kegiatan ekonomi di berbagai sektor
dapat ditingkatkan, seperti dapat menciptakan dan mengembangkan lapangan
kerja yang luas, sehingga mengurangi tingkat pengangguran. Dengan
dijualnya saham di pasar modal, dapat memberi kesempatan kepada
masyarakat untuk memiliki dan menikmati keuntungan yang diperoleh
perusahaan, yang dapat membantu pemerintah dalam meningkatkan
pendapatan masyarakat.’

Pada Undang-undang No. 8 tahun 1995 tentang pasar modal, yang di
definisikan sebagai kegiatan yang bersangkutan dengan Penawaran Umum
dan Perdagangan Efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan Efek yang
diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan Efek.® Selain

itu, terdapat pasar modal syariah yang dijalankan dengan konsep syariah,

% pandji Anoraga dan Piji Pakarti, Pengantar Pasar Modal, (Jakarta: PT RINEKA
CIPTA, 2001), hal. 8
® Indah Yuliana, Investasi Produk . . ., hal. 33



yang setiap perdagangan surat berharganya dilakukan berdasarkan ketentuan
syariah islam. Pasar modal syariah di Indonesia secara resmi dikeluarkan
pada tanggal 14 Maret 2003 bersamaan dengan penandatanganan MOU
antara BAPEPAM-LK dengan Dewan Syariah Nasional - Majelis Ulama
Indonesia (DSN-MUI).

Namun demikian instrumen pasar modal syariah telah hadir di Indonesia
pada tahun 1997, yang ditandai dengan dikeluarkannya Danareksa Syariah
pada 3 Juli 1997 oleh PT. Danareksa Invesment Management. Kemudian
Bursa Efek Indonesia bekerja sama dengan PT. Danareksa Invesment
Management meluncurkan Jakarta Islamic Indexs (JII) pada tanggal 3 Juli
2000, yang bertujuan untuk memandu investor yang ingin menanamkan
dananya secara syariah.’

Saham (stock) merupakan salah satu instrumen pasar keuangan yang
populer saat ini, menurut Ridwan dalam Indah Yuliana saham merupakan
surat berharga yang dikeluarkan oleh perusahaan yang berbentuk perseroan
terbatas atau yang disebut emiten.® Menurut Dewan Syariah Nasional (DSN),
saham adalah bukti kepemilikan suatu perusahan yang memenuhi kriteria
syariah dan tidak termasuk saham yang memiliki hak-hak istimewa.

Salah satu saham yang akan berkembang sejalan dengan perkembangan
perekonomian negara saat ini, yaitu saham Industri sektor barang konsumsi,
yang juga masuk dalam Daftar Efek Syariah (DES). Dalam indeks

manufaktur, sektor industri barang konsumsi telah mengalami peningkatan

"Ibid., hal. 47
® Ibid., hal.59



dari tahun 2013 yaitu sebesar 23% dari pada sektor manufaktur lainnya.
Kemudian pada tahun 2016 mengalami kenaikan 15% karena stabilnya nilai
tukar rupiah terhadap dollar AS.°

Selain dipengaruhi oleh stabilnya nilai tukar rupiah terhadap dollar AS
(kurs), hal tersebut juga dipengaruhi oleh pertumbuhan penduduk dan
tingginya minat konsumsi dari masyarakat. Oleh karena itu, masyarakat juga
dikatakan sebagai pemodal atau investor, karena tingkat konsumsi masyarakat
akan berdampak pada tingginya pendapatan sebuah perusahaan, sehingga
meningkatkan juga indek harga saham perusahaan tersebut dalam
perdagangan efek di pasar modal.

Pada saat ini, selama kuartil 1 2017 nilai tukar rupiah bergerak menguat
dan relatif stabil, nilai tukar rupiah menguat 1,1 persen ke level Rp 13.326 per
dollar AS. Perubahannya juga diikuti atau dipengaruhi dengan menurunnya
tingkat suku bunga Bl rate saat ini. Berikut ini gambar pergerakan nilai tukar

rupiah dari tahun 2013-2016.

% Artikel Indonesia Financial Today, “Manufaktur ditopang Sektor Barang Konsumsi”
dalam http://www.kemenperin.go.id/artikel/7014/Manufaktur-Ditopang-Sektor-Barang-
Konsumsi/, diakses 19 September 2017.
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Gambar 1.1 Nilai Tukar Rupiah Pada Tahun 2013-2016.
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Gambar 1.1 menggambarkan nilai tukar rupiah dari nilai prediksi ke nilai
realisasinya, terlihat di tahun 2013-2015 pergerakan nilai tukar rupiah berada
diatas nilai prediksinya. Dimana tahun 2013 dari prediksi Rp 9.500 per dollar
AS, realisasinya Rp 10.459 per dollar AS, dikatakan juga bahwa pada tahun
2013-2015 nilai tukar rupiah selalu terdepresiasi (atau terapresiasi) oleh dollar
AS. Dimana perubahan nilai tukar rupiah selalu mengikuti pergerakan nilai
mata uang dollar AS baik naik maupun turun. Berbeda dengan tahun 2016
yang dari prediksi Rp 13.900 per dollar AS, realisasinya Rp 13.535 per dollar
AS yang berada di bawah dari prediksinya, sehingga yang awalnya prediksi

nilai tukar rupiah Rp 13.900/dollar AS berubah menjadi Rp 13.400



13.600/dollar AS. Hal ini diprediksi oleh Bank Indonesia akan berakibat pada
pelemahan apabila perekonomian AS mengalami perbaikan. *°

Pada pertengahan tahun ini tepatnya tanggal 23 Juli 2017, Bank Indonesia
memutuskan untuk menurunkan suku bunga acuan atau Bl rate yang disebut
Bl 7-day repo rate (aktivitas membeli surat berharga dan menjual kembali
pada jangka waktu yang telah disepakati yaitu 7 hari) pada poin 4,75%."
Perubahan tingkat suku bunga Bl rate ini, dapat mempengaruhi inflasi
melalui berbagai jalur yang diantaranya yaitu jalur suku bunga, jalur kredit,
jalur nilai tukar, jalur harga aset, dan jalur ekspektasi.'? Berikut ini gambar

pergerakan tingkat suku bunga BI rate dari tahun 2013-2016.

19 sakina Rakhma Diah Setiawan, “Tahun 2016 BI Prediksi Nilai Tukar Rupiah Rata-
Rata Rp 13.600/Dollar AS”, dalam
http://ekonomi.kompas.com/read/2016/06/07/215046926/tahun.2016.bi.prediksi.nilai.tukar.rupiah.
rata-rata.rp.13.600.per.dollar.as , diakses 19 September 2017

1 Jerome Wirawan, “Suku Bunga Acuan BI Turun, apa manfaatnya bagi masyarakat
biasa?”, dalam http://www.bbc.com/indonesia/indonesia-41025639, diakses 18 September 2017.

12 Tri Hendro dan Conny Tjandra Raharja, Bank Dan Institusi Keuangan Non Bank Di
Insonesia, (Yogyakarta: UPP STIM YKPN, 2014), hal 37
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Gambar 1.2 Tingkat Suku Bunga Bl Rate Tahun 2013-2016
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Gambar 1.2 menggambarkan pergerakan tingkat suku bunga dari tahun
2013-2016, dimana pada tahun 2013-2015 tingkat suku bunga masih

melonjak naik sampai sebesar 7,50 %. Namun pada tahun 2016, suku bunga



mulai menurun hingga sebesar 4,75 %, yang berpengaruh positif pada
kestabilan inflasi pada akhir tahun 2016 sampai saat ini.™

Tingkat suku bunga Bl Rate merupakan suku bunga acuan yang telah
ditetapkan oleh bank Indonesia, pergerakannya juga dapat berpengaruh pada
perkembangan suku bunga deposito, dan kredit perbankan. Perubahannya
yang menurun akan menstimulasi konsumsi dan investasi dalam negeri yang
memberikan dampak meningkatkan perekonomian negara. Meningkatnya
permintaan pembiayaan kredit oleh para usaha rumah tangga juga akan
mempengaruhi bertambahnya tingkat konsumsi masyarakat yang didukung
oleh murahnya harga barang di pasaran. Keadaaan ini akan menunjukkan
perubahan yang stabilan dan berdampak pada perdagangan efek di pasar
modal, salah satunya pada pergerakan saham perusahaan sektor industri
barang konsumsi yang berpengaruh juga pada perolehan tingkat return
(pengembalian).

Perkembangannya return saham syariah yang terdaftar dalam Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada juni 2016 - juni 2017 telah mengalami
kenaikan terbesar 28.1%, dan diikuti dengan meningkatnya kapitalisasi pasar
pada September 2017 yaitu mencapai Rp 3.473 triliun. Sedangkan untuk
Jumlah investor per September 2017, khususnya pada investor saham syariah

tercatat mencapai 19.265 orang yang naik 57% dibandingkan pada tahun

3 Data BPS, Pergerakan Tingkat suku bunga Bl Rate, dalam
https://www.bps.go.id/linkTableDinamis/view/id/1061, diakses 19 September 2017.
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2016 yang mencapai 12.283 orang yaitu berada pada titik kenaik 3.2% saja.**
Pada tahun 2016 pertumbuhan return saham syariah juga bergerak melampaui
IHSG vyaitu sebesar 18% lebih besar dari pada pertumbuhan return saham
IHSG vyaitu 13%, yang dikarenakan kontribusi saham-saham syariah di pasar
modal yang mencapai 60% dari total emiten.*®

Berdasarkan pengamatan yang terjadi di tahun 2016-2017, perkembangan
perdagangan saham milik perusahaan yang berbasis syariah yang terdaftar
dalam (ISSI), menunjukkan pertumbuhan yang sangat tinggi dibandingkan
dengan perdagangan dari (IHSG). Selain itu diikuti dengan kapitalisasi pasar
yang cukup tinggi pula pada perdagangan syariah di tahun 2017, karena
mayoritas masyarakat Indonesia yang beragama islam, menjadi salah satu
pemupuk pertumbuhan kontribusi saham syariah dipasar modal dan perolehan
return saham syariah yang di perdagagkan di Bursa Efek Indonesia (BEI)
dalam pasar modal syariah. Perkembangan tersebut juga diikuti dengan
perubahan pergerakan nilai tukar rupiah dan tingkat suku bunga Bi rate pada
tahun 2013-2016 hingga pada tahun 2017 yang terjadi penurunan tingkat
suku bunga Bl rate dan kestabilan nilai tukar rupiah yang berdampak
stabilan pada perekonomian negara.

Perubahan pergerakan nilai tukar rupiah baik nilai tukar nominal dan rill

sangat penting untuk di dipahami, karena keduanya dapat digunakan untuk

“ Widi Agustian, Alhamdulillah saham syariah naik 42%, dalam
https://economy.okezone.com/read/2017/10/30/278/1804832/alhamdulillah-kapitalisasi-pasar-
saham-syariah-naik-42, diakses 3 Maret 2018.

5 Danang Sugianto, Return Saham Syariah Lampaui Pertumbuhan IHSG, dalam
https://economy.okezone.com/read/2016/11/18/278/1545171/return-saham-syariah-lampaui-
pertumbuhan-ihsg, diakses 3 Maret 2018.
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melihat tingkat risiko nilai tukar dalam duani perdagangan baik domestick
maupun perdagangan luar negeri. Selain itu, menurut beberapa ahli yaitu
menurut Keynes tingkat suku bunga ditentukan oleh permintaan dan
penawaran uang, dimana apabila penawaran uang tetap semakin tinggi,
pendapatan nasional akan semakin tinggi tingkat suku bunganya. Hal ini juga
akan mempengaruhi investasi meskipun pengaruhnya sangat terbatas.
Menurut para ahli klasik juga berpendapat bahwa tingkat suku bunga itu
ditentukan oleh penawaran tabungan yang dilakukan rumah tangga dan
permintaan tabungan oleh penanam modal dalam investasi. *° Begitu juga
dengan nilai tukar rupaiah

Sehingga berdasar pendapat para ahli di atas, menimbulkan pertanyaan
apakah dalam pemilihan variabel nilai tukar rupiah dan tingkat suku bunga Bl
rate pada penelitian ini akan mempengaruhi perolehan return saham syariah
pada periode pengamatan tahun 2013-2016, yang dalam pergerakan nilai
tukar rupiah mengalami kestabil dan penurun pada tingkat suku bunga Bl rate.
Hal ini, akan termuat dalam judul penelitian ini yaitu “Pengaruh Nilai
Tukar Rupiah dan Tingkat Suku Bunga Bl Rate Terhadap Return
Saham Syariah Perusahaan Industri Sektor Barang Konsumsi Dalam

Daftar Efek Syariah (DES) Tahun 2013-2016”.

16 Sri Suyati, Pengaruh Inflasi Tingkat Suku Bunga dan Nilai Tukar Rupiah /US Dollar
Terhadap Return Saham Properti yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia, (ISSN : 23022752
Jurnal ilmiah UNTAG Semarang, vol. 4 No 3. 3,2015), hal. 74
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Identifikasi Masalah
Identifikasi masalah pada penelitian ini membahas tentang sejauh mana

pengaruh nilai tukar rupiah dan tingkat suku bunga Bl rate terhadap harga

saham syariah emiten industri sektor barang konsumsi dalam daftar efek
syariah (DES), meliputi :

1. Perubahan daftar saham perusahaan dalam Daftar Efek Syariah (DES),
yang di perbaharui baik jumlah maupun jenis perusahaan yang terdaftar,
dengan kontribusi saham yang tinggi dan rendah, yang berpengaruh pada
pendapatan dan penetapan harga saham perusahaan tersebut.

2. Kesulitan dalam pengambilan data, yang membutuhkan waktu yang
cukup panjang dan tempat yang mendukung, seperti di tempat yang
tersedia hotspot.

3. Keakuratan data yang disajikan oleh perusahaan terkait yang disediakan
untuk publik, seperti pada laman website mengenai laporan keuangan atau
kegiatan perdagangan efek perusahaan.

4. Penggunaan aplikasi statistika yang mungkin kurang dapat di gunakan

pengujian data dalam penelitian ini.
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Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang diuraikan di atas dapat diambil

rumusan masalah dalam penelitian ini yaitu sebagai berikut :

1. Apakah nilai tukar rupiah berpengaruh signifikan terhadap return saham
syariah perusahaan industri sektor barang konsumsi dalam Daftar Efek
Syariah (DES) ?

2. Apakah tingkat suku bunga BI rate berpengaruh signifikan terhadap
return saham syariah perusahaan industri sektor barang konsumsi dalam
Daftar Efek Syariah (DES) ?

3. Apakah nilai tukar rupiah dan tingkat suku bunga BI rate secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap return saham syariah perusahaan industri

sektor barang konsumsi dalam Daftar Efek Syariah (DES) ?

Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka dapat disebutkan tujuan

masalah dalam penelitian ini yaitu untuk:

1. Mengetahui pengaruh nilai tukar rupiah terhadap return saham syariah
perusahaan industri sektor barang konsumsi dalam Daftar Efek Syariah
(DES).

2. Mengetahui pengaruh tingkat suku bunga Bl rate terhadap return saham
syariah perusahaan industri sektor barang konsumsi dalam Daftar Efek

Syariah (DES).
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3. Mengetahui pengaruh nilai tukar rupiah dan tingkat suku bunga Bl rate
secara simultan terhadap return saham syariah perusahaan industri sektor

barang konsumsi dalam Daftar Efek Syariah (DES).

E. Kegunaan Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat berguna, baik secara teoritis maupun
secara praktis bagi pembaca, berikut ini penjelasan mengenai kegunaan
penelitian baik secara teoritis maupun secara prakitis:
1. Secara Teoritis
Penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi keilmuan
yang berguna dalam dunia perekonomian khususnya bagi para investor
dan calon investor mengenai perkembangan dunia Investasi saham di
Indonesia, baik pertumbuhan saham umum maupun pertumbuhan saham
syariah. Penelitian ini juga diharapkan dapat menjadi pembanding,
pertimbangan dan pengembangan bagi penelitian dimasa yang akan
datang dibidang dan permasalahan yang sejenis dan berkaitan.
2. Secara Praktis
Penelitian ini di harapkan dapat memberikan manfaat praktis bagi
banyak pihak, diantaranya yaitu :
a. Bagi Masyarakat, sebagai pelaku investasi
1) Menambah wawasan masyarakat mengenai perkembangan harga

saham syariah di Indonesia.
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2) Dapat meningkatkan minat masyarakat dalam kegiatan investasi

yang berdampak pada pertumbuhan perekonomian negara.
b. Bagi Mahasiswa

1) Meningkatkan minat mahasiswa untuk mempelajari lebih jauh
mengenai jual beli saham dalam pasar modal, dan dapat
berkontribusi dalam pengembangannya.

2) Dapat dijadikan sumber bahan penelitian dimasa yang akan datang.

c. Bagi Peneliti

1) Dapat menuangkan ilmu yang telah diperoleh di bangku kuliah
mengenai kegiatan pasar modal, dan membandingkannya dengan
perkembangannya saat ini di Indonesia.

2) Memberikan pengetahuan baru kepada penulis dalam melakukan
penelitian, serta membangun sikap kritis penulis dalam penulisan
penelitian, dan sebagai bekal penulis kelak, ketika berada di
kehidupan sosial bermasyarakat dalam menggunakan jasa lembaga

keuangan.

F. Ruang Lingkup dan Keterbatasan Penelitian
Ruang lingkup penelitian ini, yaitu keterkaitan antara variabel X terhadap
variabel Y, dimana terdiri dari dua variabel bebas (independen) nilai tukar
rupiah (X1) dan tingkat suku bunga Bl rate (X2), serta variabel terikat
(dependen) return saham syariah perusahaan industri sektor barang konsumsi

dalam daftar efek syariah (DES) (Y). Untuk keterbatasan penelitian yaitu
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hanya meneliti pada perkembangan return saham syariah perusahaan industri

sektor barang konsumsi dalam daftar efek syariah (DES) tahun 2013-2016.

G. Penegasan Istilah

1. Konseptual

a. Nilai tukar rupiah didefinisikan sebagai jumlah uang domestik yang

dibutuhkan, banyaknya rupiah yang dibutuhkan untuk memperoleh
satu unit mata uang asing. Dimana dapat dipengaruhi oleh beberapa
faktor yaitu: perubahan cita rasa masyarakat, perubahan harga dari
barang-barang ekspor, kenaikan harga-harga umum (inflasi), kenaikan
tingkat suku bunga dan tingkat pengembalian investasi, dan

perkembangan ekonomi. *’

. Tingkat suku bunga BI rate adalah suku bunga kebijakan yang

mencerminkan sikap (stance) kebijakan moneter yang ditetapkan Bl
dan diumumkan kepada publik oleh Dewan Gubernur Bl yang di
implementasikan pada pencapaian operasional moneter melalui
pengelolaan likuiditas (liquity management) di pasar uang. Dimana
sasaran operasional moneter pada penetapan Bl rate terlihat pada

perkembangan suku bunga PUAB o/n (Pasar Uang Antar Bank

397

7 Sadono Sukirno, MAKROEKNOM I (edisi ke-3), (Jakarta: Rajawali Press, 2011), hal
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Overnight), yang diharapkan pergerakannya dapat diikuti oleh
perkembangan suku bunga deposito, dan kredit perbankan.

c. Return merupakan imbalan yang diperoleh dari investasi yang
dilakukan oleh investor. Menurut Halim dalam Indah Yuliana, return
(pengembalian) dibedakan menjadi dua, yaitu yang pertama return
yang telah terjadi (actual return) yang dihitung berdasarkan data
historis, dan yang kedua adalah return yang diharapkan (expected
return) yang akan di peroleh dimasa mendatang. Dimana
pengembalian biasanya dinyatakan dalam persentase (rate of return).
% Dalam saham syariah saham-saham yang lebih dikenal dengan
compliant, merupakan instrumen atau surat berharga yang
diperdagangkan di bursa efek syariah berbentuk penyertaan modal
(kepemilikan atau saham) dan sukuk. Penyertaan modal atau saham
merupakan salah satu bentuk penanaman modal dalam satu entitas
(badan usaha) yang dilakukan dengan menyetorkan sejumlah dana
dengan tujuan untuk menguasai sebagian kepemilikan atas perusahaan.

2. Operasional
Pada sub-bab operasional ini dimaksudkan untuk menjelaskan
pemahaman mengenai istilah-istilah yang digunakan dalam penelitian ini
yang berjudul Nilai Tukar Rupiah dan Tingkat Suku Bunga Bl Rate

Terhadap Return Saham Syariah Perusahaan Industri Sektor Barang

'8 Tri Hendro dan Conny Tjandra Raharja, Bank Dan Institusi Keuangan Non Bank Di
Insonesia, (Yogyakarta: UPP STIM YKPN, 2014), hal. 41
9 Indah Yuliana, Investasi Produk . . ., hal. 106
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Konsumsi dalam Daftar Efek Syariah (DES) Tahun 2013-2016. Berikut

ini penegasan istilah operasional sebagai berikut :

a. Nilai tukar rupiah pada dasarnya terbagi dalam dua jenis yaitu :

1)

2)

Nilai tukar nominal (nominal exchange rate) adalah suatu nilai
dimana seseorang dapat memberdayakan mata uang dari suatu
negara dengan mata uang negara lain. Jenis nilai tukar ini yang
dikatakan sebagai nilai tukar mata uang asing (kurs) yang
digunakan dalam kegiatan transaksi antara negara satu dengan
negara lainnya. Perubahan nilai tukar ini akan diikuti oleh
perubahan harga yang sama, dimana perubahannya tidak
mempengaruhi persaingan antara perusahaan domestik dengan
persaingan perusahaan luar negeri dan tidak akan mempengaruhi
aliran kas perusahaan.

Nilai tukar rill (real exchange rate) adalah suatu nilai dimana
seseorang dapat memperdagangkan barang dan jasa dari suatu
negara degan barang dan jasa negara lain. Jenis nilai tukar ini
adalah nilai rill yang ditetapkan pada satuan barang dan jasa yang
di perjual belikan antara negara satu dengan negraa lainnya.
Perubahan dari nilai tukar rill ini akan menyebabkan perubahan
harga relatife yaitu perbandingan antara harga barang domestic
dengan harga barang luar negeri yang akan mempengaruhi daya

saing barang domestik.
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b. Tingkat suku bunga Bl rate menurut Sadono Sukirno, dalam dua
pendapat atau pandangan, yaitu pandangan klasik dan pandangan
keynes dimana dalam kedua pendapat atau pandangan tersebut
penentuan tingkat suku bunga di pengaruhi oleh aktivitas ; permintaan,
tabungan, penawaran, dan jumlah uang yang beredar (menurut
keynes)®. Dimana dari aktivitas diatas juga dipengaruhi oleh transaksi
jual beli atau perdagangan barang dan jasa, seperti penetapan harga-
harga barang dipasaran oleh pemerintah juga akan menentukan tingkat
permintaan dan penewaran yang dilakukan konsumen. Hal ini juga
berlaku dalam perdagangan efek, dimana semakin tinggi tingkat
bunga BI rate yang ditetapkan oleh Bank Sentral Indonesia, akan
mempengaruhi dalam penetapan harga efek atau saham yang dimiliki
perusahaan dan tingkat perdagangannya. Suku bunga yang tinggi juga
akan mendorong investor untuk menanamkan dananya di bank
daripada menginvestasikannya pada sektor produk atau industri yang
memiliki tingkat resiko lebih besar. Namun dengan tingkat suku
bunga yang menurun akan mendorong investor untuk menanamkan
dananya pada kegiatan investasi, meskipun memiliki tingkat risiko
yang lebih besar, karena mengharapkan pengembalian lebih besar
ketika perubahan suku bunga menjadi tinggi di masa yang akan

datang.

%0 Sadono Sukirno, Mikro Ekonomi Teori Pengantar (edisi ke-3), (Jakarta: Rajawali Pres,
2009), hal. 380
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Komponen dalam return menurut Indah Yuliana, terdiri dari dua

kompenen yaitu sebagai berikut :

1) Capital gain (loss), merupakan keuntungan (kerugian) bagi
investor yang diperoleh dari kelebihan harga jual (beli) diatas
harga beli atau jual yang keduanya terjadi di pasar sekunder.

2) Yield merupakan pendapatan atau aliran kas yang diterima
investor secara priodik misalnya berapa jumlah deviden atau
bunga, yang dinyatakan dalam persentase dari modal yang
ditanamkan.

Terdapat Return model Markowitz menurut Najmudin, yang dapat
berupa return realisasi/ realized dan return espektasi/ expected,
dimana dari kedua jenis return tersebut dapat dihitung dengan rumus
yang berbeda, yaitu sebagai berikut :

1) Return Realisasi / realized dihitung berdasarkan data histori yang
berguna sebagai dasar penentuan return espektasi dan risiko pada
masa mendatang, berikut ini rumus perhitungannya :

Py

Return £ ——1 4 Yield
Pt—l
Keterangan :
P1 = Harga aktiva atau sekuritas pada periode t

P.1 = Harga aktiva atau sekuritas pada periode t-1
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Yield = Persentase penerimaan kas periodik terhadap
harga aktiva untuk yield saham adalah persentase
deviden terhadap P; 1.

2) Return Espektasi / expected merupakan return yang diharapkan
akan diperoleh investor dimasa mendatang. berikut ini rumus
untuk menghitung return espektasi aktiva atau sekuritas dalam
konsep Markowitz, yang dapat ditulis dalam persamaan yang

menggunakan probabilitas berikut ini :
n
ER) = ) (Ri.P)
i=1

Keterangan :

E (Ri) = Return espektasi aktiva atau sekuritas i

Ri = Return ke — i yang mungkin terjadi
Pi = Probabilitas kejadian return ke- i
n = Banyaknya return yang mungkin terjadi.?

H. Sistematika Pembahasan Skripsi
Sistematika Pembahasan skripsi dalam penelitian ini akan disajikan dan
dilaporkan secara terperinci dalam enam bab, dengan setiap babnya terdapat

anak sub-bab sebagai perinciannya.

2 Najmudin, Manajamen Keuangan dan Aktualisasi Syar’iyyah Modernl, (Yogyakarta:
ANDI, 2011), hal. 131
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Bagian Awal
Bagian awal ini terdiri dari sampul depan, halam judul, halam persetujuan,

halaman pengesahan, motto, persembahan, kata pengantar, daftar isi, daftar

tabel, daftar gambar [jika ada], daftar lampiran, transliterasi dan abstrak.

Bab | Pendahuluan
Dimaksudkan untuk memberikan uraian yang akan dibahas dalam
skripsi yaitu menguraikan tentang latar belakang masalah, identifikasi
masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, kegunaan penelitian,
ruang lingkup dan batasan penelitian, penegasan istilah, dan sistematika
pembahasan skripsi.

Bab Il Landasan Teori
Dalam bab ini akan menguraikan teori-teori yang relevan dengan
permasalahan yang dibahas dan mendasari penelitian seperti teori yang
membahas variabel/sub variabel pertama, teori yang membahas
variabel/sub variabel kedua, dan seterusnya [jika ada], kajian penelitian
terdahulu, kerangka konseptual dan hipotesis peneliti.

Bab 111 Metode Penelitian
Dalam bab ini memuat metode penelitian yang digunakan dalam
penelitian ini meliputi pendekatan dan jenis penelitian, populasi,
sampling dan sampel, sumber data, variabel dan skala pengukurannya,
teknik pengumpulan data dan instrumen penelitian, serta yang terakhir

mengenai analisis data.
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Bab IV Hasil Penelitian
Dalam bab ini akan diuraikan hasil penelitian yang dilakukan dari data-
data yang diperoleh terkait permasalahan dalam penelitian berupa
deskripsi data dan pengujian hipotesis.

Bab V Pembahasan
Dalam bab ini membahas mengenai jawaban masalah penelitian, dari
menafsirkan temuan-temuan penelitian, mengintegrasikan temuan
penelitian, memodifikasi teori yang ada, dan menjelaskan implikasi-
implikasi lain dari hasil penelitian.

Bab VI Penutup
Pada bab ini berisi tentang kesimpulan dan saran-saran dari penulis
yang diajukan kepada pihak yang membaca dan yang berkepentingan.
serta bagi lembaga/ perusahaan.

Bagian Akhir

Bagian akhir ini memuat halaman yang mendukung penelitian ini yaitu
terdiri dari daftar pustaka, lampiran, surat pernyataan keaslian tulisan /skripsi,

daftar riwayat hidup.



