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ABSTRAKSI

Perbankan Syariah saat ini telah berkembang pesat di Indonesia.
Adanya unit-unit usaha syariah yang beroperasional pada beberapa
Perbankan Nasional, turut memberikan dorongan tumbuh dan berkembangnya
perbankan syariah. Adanya unit usaha syariah pada perbankan konvensional,
tentunya memberikan andil pada minat investor untuk melakukan investasi
pada sabam perbankan yang memiliki unit usaha syariah di Pasar Modal.
Namun, hal tersebut tidak terlepas dari risiko yang mengikuti keuntungan
yang diharapkan pada suatu investasi. Systematic Risk sebagai risiko tidak
dapat dihilangkan dalam suatu investasi saham, membutubkan perhatian
khusus. Pemahaman terhadap risiko sistematis, akan memberikan peluang
besar bagi investor melakukan investasi yang menguntungkan di Pasar
Modal.

Penelitian ini diarahkan untuk mengetahui secara deskriptif, dengan
menganalisa hubungan yang terjadi antara systematic risk dengan expexted
return, pada saham perbankan yang memiliki unit usaha syariah dan saham
perbankan tanpa Unit Usaha Syariah. Sehingga dapat diketahui ada atau
tidaknya hubungan dan perbedaan systematic risk dan expexted return yang
terkandung dalam saham, antara perbankan yang memiliki Unit Usaha
Syariah dengan perbankan tanpa Unit Usaha Syariah.

Hasil penelitian menyatakan bahwa, data termasuk data kecil (n<30) dan
berdistribusi tidak normal, uji korelasi yang dilakukan dengan Uji Kendall tau,
diperoleh nilai r 0.286, yang menyatakan adanya hubungan positif. Berdasarkan
nilai sig. (2-tailed) 0.040 yang lebih kecil dari nilai level of significant (a) 0.05,
maka diperoleh kesimpulan bahwa, terdapat hubungan positif yang signifikan
antara Expected Return dengan Systematic Risk pada saham-saham perbankan.

Pada Uji Perbandingan, digunakan alat uji Statistik Mann-Whitney. Hasil
penelitian menyatakan bahwa tidak ada perbedaan pada Systematic Risk dan
Expected Return antara Bank yang memiliki Unit Usaha Syariah dengan Bank
tanpa Unit Usaha Syariah. Hal tersebut berdasarkan pada nilai Asimp. Sig (2-
tailed) sebesar 0.317, dan nilai Exact. Sig [2*(]1-tailed)] sebesar 0.338, kedua nilai
tersebut lebih besar dari level of significant (o) 0.05. Demikian pula pada
Systematic Risk, nilai Asimp. Sig (2-tailed) sebesar 0.085, dan nilai Exact. Sig
[2*(1-tailed)] sebesar 0.090, nilai-nilai tersebut lebih besar dari level of
significant () 0.05. Sehingga diperoleh kesimpulan akhir bahwa Systematic Risk
dan FExpected Return pada saham perbankan dengan Unit Usaha Syariah dan
perbankan tanpa Unit Usaha Syariah tidak terdapat perbedaan yang signifikan.
Hal tersebut dimungkinkan karena karakteristik saham-saham hampir sama, dan
belum adanya pemisahan saham-saham perbankan syariah yang diperdagangkan
di BEJ selama periode tahun 2004-2005.
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BABI

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah-

Kehidupan sosial ekonomi, termasuk sistem keuangan dan
instrumentasinya diatur dalam lingkup syariah muamalah. [slamic Finance
adalah syariah-based finance, keuangan yang secara logis menggunakan
prinsip, prosedur, asumsi, sekaligus instrumentasi dan aplikasi dari nilai
epistemologi (sumber pengetahuan) Islam.' Tidak diherankan apabila
perkembangan Bank Syariah dan perbankan yang memiliki Unit Usaha
Syariah, di Indonesia yang mayoritas berpenduduk muslim, jumlahnya
semakin meningkat. Peningkatan tersebut tentunya memberikan efek pada
iklim investasi di tanah air, dan tentunya potensi tersebut akan memberikan
perbedaan yang signifikan, dalam tingkat keuntungan yang diharapkan serta
risiko sistematis, antara saham perbankan dengan Unit Usaha Syariah (UUS)
dengan perbankan tanpa Unit Usaha Syariah (non UUS).

Pada suatu investasi, ketertarikan investor bukan hanya karena tujuan
bersifat psikologis keagamaan belaka, _namun lebih luas lagi investor
mempunyai tujuan finansial. Menurut Tandelilin (2001),” tujuan investor

secara umum dalam menginvestasikan modalnya adalah untuk memperoleh

" Iggi H. Achsien, Investasi Syariah di Pasar Modal, Menggagas Konsep dan Praktek
Manajemen Portofolio Syariah (Jakarta: PT. Gramedia Pustaka Utama, 2003), him. 2.

* Eduardus Tandelin, Analisis dan Manajemen Portofolio (Yogyakarta: BPFE, 2001)
him.



return yang maksimal dari investasi yang dilakukan. Untuk maksud tersebut
investor dapat menempuh cara memaksimumkan expected return pada
berbagai tingkat resiko, atau memindahkan resiko pada berbagai tingkat
resiko, atau meminimumkan resiko pada berbagai tingkat expected return.

Resiko yang terdapat dalam sekuritas dapat dibagi menjadi dua
kelompok, yaitu resiko sistematis dan resiko tidak sistematis. Resiko sistematis
(systematic risk) merupakan risiko yang mempengaruhi semua (banyak
perusahaan), dan risiko tidak sistematis (unsystematic risk) merupakan risiko
yang mempengaruhi satu (sekelompok kecil) perusahaan.”

Risiko sistematis perlu mendapat perhatian khusus, karena tidak dapat
dihilangkan dan akan selalu ada ketika investor melakukan investasi pada
aktiva, kecuali aktiva bebas risiko seperti sekuritas pemerintah jangka pendek.
Risiko sistematis dipengaruhi oleh faktor-faktor yang berhubungan dengan
Indeks Harga Pasar, seperti perubahan daya beli uang, fluktuasi tingkat suku
bunga, dan keadaan harga saham di Pasar Modal.

Di Indonesia, perkembangan sistem ekonomi syariah terlihat jelas
dengan berdirinya berbagai Bank Umum Syariah, Bank Perkreditan Rakyat
Syariah (BPRS), dan bank konvensional yang memiliki cabang Syariah.
Bukan hanya itu, dalam sektor lebih kecil lagi, berkembang Baitul Mal
Wattamwil (BMT), dan koperasi syariah, juga berdiri asuransi syariah. Hal ini
sangat membanggakan sekaligus mengkhawatirkan. Membanggakan karena

dengan waktu yang relatif singkat, sistem syariah digunakan diberbagai

* Suad Husnan, Dasar-dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritas, Edisi ke-3
(Yogyakarta: UPP AMP YKPN, 2003), hlm. 196.



institusi keuangan, sekaigus mengkhawatirkan karena banyaknya tantangan
yang dihadapi dengan belum begitu kuatnya prinsip keuangan syari’ah.

Aset perbankan syariah tumbuh dengan pesat dari Rp. 479 milyar pada
tahun 1998 menjadi Rp. 2.781 milyar pada tahun 2001. meskipun kontribusinya
terhadap total asset perbankan nasional masih relatif kecil (penetrasi asset 0,26
%), asset perbankan syariah mampu mencapai pertumbuhan 74 % pertahun
selama periode 1998 — 2001. Dana pihak ketiga meningkat dengan cepat dari Rp.
392 milyar menjadi Rp. 1.806 milyar dan rasio pembiayaan terhadap dana pihak
ketiga hanya turun sedikit 117 % pada tahun 1998 menjadi 113 % tahun 2001.*

Majelis Ulama Indonesia pada tanggal 16 Desember 2003
mengeluarkan fatwa bahwa bunga bank termasuk dalam kategori riba yang
dikukuhkan pada 6 Januari 2004. Fatwa tentang bunga bank adalah riba
bukanlah wacana baru bagi umat Islam. Di Indonesia, MUI telah beberapa kali
mencetuskan wacana tersebut, masing — masing pada tahun 1990 yang diikuti
dengan berdirinya bank syariah pertama yaitu Bank Muamalat Indonesia,
kemudian pada tahuan 2000 Dewan Syariah Nasional mengeluarkan fatwa
bahwa penerapan suku bunga bank bertentangan dengan syariah Islam.’

Klarifikasi mengenai hakikat riba sangat menentukan pandangan dan
sikap umat Islam terhadap bunga bank yang selama ini dijalankan oleh

~ lembaga keuangan atau perbankan konvensional. Apakah bunga bank pada

akhirnya akan dapat diterima atau tidak diterima, begitu pula konsekwensinya

* Ester Dwi Maghfiroh, “Prospek Perbankan Syariah Pasca Fatwa MUI”, http://www.
solusihukum.com/artikel/artikel33.php., akses 21 Januari 2006

3 Ibid.



apakah lembaga perbankan konvensional sekarang ini dapat diterima atau
tidak, sangat tergantung pada klarifikasi mengenai hakikat riba. °

Terlepas dari pendapat para pakar yang pro dan konfra terhadap
hukum bank tersebut, kenyataan menunjukkan bahwa umat Islam pada
umumnya merasa ragu dan bersikap mendua. Di satu pihak, sesuai dengan
ketentuan perkembangan kebutuhan ekonomi, mereka harus berhubungan
dengan bank, tetapi di pihak lain di dalam sanubari mereka masih sangat
khawatir akan ribanya bunga bank yang dilarang oleh agama.’

Pada sisi lain, perusahaan-perusahaan perbankan yang beroperasi
melayani masyarakat, tidak terlepas dari tingkat permodalan yang dimiliki.
Permodalan yang menjadi sumber pendanaan Bank, bukan hanya berasal dari
dana pihak ketiga (masyarakat), namun akan lebih tergantung pada modal
bank sendiri. Modal bank berasal dari modal yang dimiliki dalam saham
pemilik perusahaan, dan saham-saham yang diperjual belikan di pasar modal.

Pemahaman pada sistem pasar modal, tidak terlepas dari pengertian
pasar modal itu sendiri. Pasar modal identik dengan sebuah tempat di mana
modal diperdagangkan antara pihak yang memiliki kelebihan modal (investor)
dengan orang yang membutuhkan modal (issuer), untuk mengembangkan

investasi.® Investor dalam mengalokasikan dana yang akan diinvestasikan

® H. Abd. Hadi, “Masalah Fungsi Uang Dan Sistem Perbankan Islam”, http:/www.
geocities.com/HotSprings/6774/p-1.html., akses 21 Januari 2006.

? Ibid.

* Syed Othman Alhabshi, “Towards an Islamic Capital Market”, hlm. 1, http://vlic
unitarkljl.edu.my/staff-publications/datuk/Nst19feb93.pdf., akses 21 Januari 2006.



secara efisien dan menghasilkan keuntungan yang optimal, terlebih dahulu
harus memiliki informasi yang akurat dari perusahaan yang meliputi prospek
perusahaan, estimasi dan tingkat risiko. Hal tersebut dimaksudkan agar
investor mempertimbangkan antara risiko dan keuntungan yang diharapkan
dari investasinya. Bila keuntungan yang diharapkan tinggi maka tingkat risiko
yang ditanggung oleh investor juga akan lebih tinggi.

Salah satu fenomena yang patut dicermati pada Bursa Efek Jakarta
adalah tentang saham perbankan. Dimana saham-saham perusahaan tersebut
merupakan saham yang paling banyak di minati oleh masyarakat. Selain itu,
perkembangan perbankan syariah yang semakin pesat memberikan arah baru
dalam berinvestasi. Hadirnya saham-saham dari perbankan yang bergerak
dengan prinsip syariah memberikan peluang dan tantangan baru dalam arah
pengambilan keputusan investasi di Bursa Efek Jakarta.

Pengamat perbankan syariah Adiwarman A. Karim dari Karim
Business Consultant pernah melakukan penelitian tentang potensi pasar
perbankan syariah. Penelitian tersebut menunjukkan hasil bahwa potensi pasar
loyalis syariah sangat terbatas, dan terbagi menjadi tiga kelompok besar,
yaitu, pasar loyalis syariah, pasar mengambang yang tidak terlalu fanatik
dengan sistem perbankan dan pasar loyalis konvensional. Kelompok ini
mempunyai ciri sangat fanatik terhadap bank bersistem konvensional.

Berdasarkan riset tersebut, pasar loyalis syariah cuma Rp 10 triliun.’

? Faisal Basri, “Prospek Risiko dalam Investasi Syariah”, http://www.pikiran-rakyat.com/
cetak/0304/01/0802 htm, 1 Maret 2004, akses 3 Agustus 2007,



Selain itu, produk investasi syariah seperti reksadana dan saham
memiliki prospek cerah. Penelitian yang dilakukan Farida Rachmawati (2002)
menunjukkan bahwa kinerja portofolio saham syariah- memiliki prospek yang
tidak mengecewakan. Selama tahun 2001-2002, kinerja portofolio saham
syariah tengah mengungguli kinerja saham konvensional untuk kriteria Sharpe
Index dan Treynor Index. Portofolio saham konvensional hanya unggul pada
pengukuran dengan Jenshen's Alpha. Dalam hal ini portofolio saham syariah
unggul pada kriteria refurn dan risk (level total risiko dan risiko pasar).m

Bagi masyarakat Indonesia, pemahaman tentang ekonomi syariah
belum tersosialisasi dengan baik. Masyarakat lebih banyak mengenal bank
syariah, sebagai suatu bentuk perwujudan ekonomi syariah. Padahal ekonomi
syariah tidak hanya kegiatan bisnis perbankan berbasis syariah, tetapi juga
sudah merambah sektor-sektor lain. Meskipun demikian, tidak dapat
dipungkiri bahwa sektor perbankan paling mendominasi kegiatan ekonomi
syariah."! Untuk itu penulis tertarik untuk melakukan penelitian tentang.
"ANALISIS SYSTEMATIC RISK DAN EXPECTED RETURN SAHAM
PERUSAHAAN PERBANKAN DENGAN UNIT USAHA SYARIAH
(UUS) DAN PERUSAHAAN PERBANKAN TANPA UNIT USAHA
SYARIAH (NON UUS) DI BURSA EFEK JAKARTA TAHUN 2004-

2005".

Y 1hid.

" 1bid.



B. Pokok Masalah
Berdasarkan pada latar belakang masalah diatas maka pokok masalah
yang timbul adalah:

1. Seberapa besar systematic risk yang tercermin oleh 3 dan expected return
saham perusahaan perbankan dengan Unit Usaha Syariah dan perusahaan
perbankan tanpa Unit Usaha Syariah di Bursa Efek Jakarta pada tahun
2004-2005.

2. Adakah hubungan yang terjadi antara systematic risk yang tercermin oleh
B dan expected return saham perusahaan perbankan dengan Unit Usaha
Syariah dan perusahaan perbankan tanpa Unit Usaha Syariah di Bursa
Efek Jakarta pada tahun 2004-2005.

3. Adakah perbedaan yang terjadi antara systematic risk yang tercermin oleh
B dan expected return saham perusahaan perbankan dengan Unit Usaha
Syariah dan perusahaan perbankan tanpa Unit Usaha Syariah di Bursa

Efek Jakarta pada tahun 2004-2005.

C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Bagi Praktisi Bisnis Keuangan dan Perbankan.
a. Untuk mengetahui besarnya systematic risk yang tercermin oleh  dan
expected return saham perusahaan perbankan dengan Unit Usaha
Syariah dan perusahaan perbankan tanpa Unit Usaha Syariah di Bursa

Efek Jakarta pada tahun 2004-2005.



b. Untuk mengetahui hubungan antara systematic risk yang tercermin
oleh B dan expected return saham perusahaan perbankan dengan Unit
Usaha Syariah dan perusahaan perbankan tanpa Unit Usaha Syariah di
Bursa Efek Jakarta pada tahun 2004-2005.

c. Untuk mengetahui perbedaan tingkat systematic risk yang tercermin
oleh B dan expected return saham perusahaan perbankan dengan Unit
Usaha Syariah dan perusahaan perbankan tanpa Unit Usaha Syariah di
Bursa Efek Jakarta pada tahun 2004-2005.

d. Untuk menerapkan teori portofolio bagi investor, sebagai landasan
praktis dalam pertimbangan investasi pada sektor perbankan syariah.

Bagi Akademisi

a. Untuk mengetahui penerapan teori portofolio tentang Systematic
Risk yang tercermin oleh B dan Expected Return saham perusahaan
perbankan dengan Unit Usaha Syariah dan perusahaan perbankan
tanpa Unit Usaha Syariah di Bursa Efek Jakarta pada tahun 2004-
2005, dalam investasi syariah,

b. Untuk mengembangkan pemikiran kritis tentang investasi syariah di
Pasar Modal.

2. Kegunaan Penelitian

a. Kegunaan Teoritis.

Dapat memberikan sumbangan pemikiran bagi pengembangan
[lmu Syari’ah pada umumnya dan Keuangan Islam pada khususnya

serta menjadi rujukan bagi penelitian selanjutnya.



b. Kegunaan Praktis
Secara praktis penelitian ini diharapkan dapat dijadikan acuan
dalam melakukan analisis investasi syariah dengan mengetahui tingkat
perbandingan antara saham Perusahaan Perbankan dengan Unit

Syariah dan Perbankan Konvensional.

D. Telaah Pustaka

Konsep risiko portofolio diperkenalkan secara formal untuk yang
pertama kalinya pada tahun 1956 oleh Harry M. Markowitz. Teori tersebut
kemudian mengalami perkembangan dan penyederhanaan yang membawa
dampak besar pada implementasinya dalam dunia keuangan.'? Markowitz
(1952) menunjukkan bahwa secara umum risiko mungkin dapat dikurangi
dengan menggabungkan beberapa sekuritas tunggal ke dalam bentuk
portofolio. Syarat yang utama untuk dapat mengurangi risiko dalam portofolio
adalah return untuk masing-masing sekuritas tidak berkorelasi secara positif
dan sempurna.

Husnan (2003) menyatakan bahwa Investasi merupakan frade off
antara risk dan return, dapat dikatakan bahwa hampir semua investasi
mengandung unsur risiko bila ingin mendapatkan return sesuai dengan yang
diharapkan.'? Hal ini berarti investor tidak akan mengetahui secara pasti hasil

yang akan diperoleh dari investasi yang telah dilakukan. Pada suatu keadaan

12 Suad Husnan, Dasar-dasar Teori ...., hlm. 97.

“ Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, Edisi ke-2 (Yogyakarta: BPFE,
2000), hlm. 124.



ketidakpastian, para investor hanya dapat mengharapkan dari hasil tingkat
keuntungan yang akan diperolehnya kelak. Untuk itu investor cenderung
memilih investasi yang mengandung tingkat risiko yang sama besar, yang
diikuti pula dengan tingkat keuntungan yang lebih besar, atau memilih tingkat
keuntungan yang sama besar tetapi dengan tingkat risiko yang lebih kecil.

Achsin (2000) mengemukakan, pada sebuah penelitian yang sudah
dibukukan, bahwa untuk menentukan rate of return suatu sekuritas yang
dianggap pantas selama ini yang lazim digunakan adalah Capital Asset
Pricing Mode! (CAPM) dan Arbritage Pricing Theory (APT)." Meskipun
keduanya dianggap kurang cocok, teori tersebut tetap digunakan, karena
belum adanya teori baru yang teruji untuk meramalkan tingkat risiko saham
sesuai syariah.'” Penelitian tersebut dilakukan dengan membandingkan islamic
Jund dengan conventional fund pada unit trust di Kuala Lumpur Malaysia.
Hasil penelitian menyatakan bahwa islamic fund lebih unggul daripada
conventional fund.

Keunggulan saham syariah ditunjukkan dengan cukup bersaingnya
kinerja portofolio saham syariah di BEJ. Farida Rachmawati (2002) dalam
penelitian tentang kinerja portofolio saham syariah, menunjukkan bahwa
selama tahun 2001-2002, kinerja portofolio saham syariah tengah
mengungguli kinerja saham konvensional untuk kriteria Sharpe Index dan

Treynor Index. Portofolio saham konvensional hanya unggul pada pengukuran

' Iggi H. Achsin, Insvestasi Syariah. ..., him. 47

5 1hid.
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dengan Jenshen's Alpha. Dalam hal ini portofolio saham syariah unggul pada
kriteria return dan risk (level total risiko dan risiko pasar). Hasil penelitian
tersebut juga menunjukkan proses screening berdasarkan syariah memberikan
pengaruh positif terhadap kinerja portofolio saham syariah. Dari penelitian
terlihat, kinerja portofolio 22 saham syariah mampu mengungguli kinerja 23
saham konvensional selama periode 2001-2002. '

Selain itu, penelitian Rinda Aystuti (2003), pada tahun 2001 reksadana
syariah campuran (PNM Syariah dan Danareksa Syariah Berimbang) memiliki
kinerja yang underperform dibandingkan dengan pasar. Reksadana syariah
masih berada di bawah standar pasar pada tingkat return yang dicapai. Namun
pada tahun 2002, kinerja PNM Syariah membaik, dengan rata-rata refurn yang
lebih tinggi dibanding return pasar (Jakarta Islamic Index). Namun bila
dibandingkan kinerja indeks pasar konvensional (IHSG), kinerja PNM Syariah
dan Reksadana Syariah Berimbang lebih baik."”

Elly dan Leng (1999) pada penelitian tentang pengaruh risiko
sistematis dan likuviditas terhadap tingkat pengembalian saham badan-badan
usaha yang go-public di Bursa Efek Jakarta (BEJ) pada tahun 1999,
menemukan adanya hubungan yang terjadi antara risiko sistematis dan
likuiditas terhadap tingkat pengembalian saham. Ukuran yang digunakan
dalam penelitian tersebut adalah besarnya bid-ask spread. Hasil penelitian

tersebut menyatakan bahwa risiko sistematis lebih berpengaruh terhaaap

'° Faisal Basri, “Prospek Risiko dalam Investasi Syariah”, http://www.pikiran-
rakyat.com/ cetak/0304/01/0802.htm, 1 Maret 2004, akses 3 Agustus 2007.

7 1bid.
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tingkat pengembalian saham dibandingkan dengan likuiditas.'"® Penelitian
tersebut masih bersifat umum pada seluruh perusahaan yang listing di BEJ
tanpa melakukan penelitian secara spesifik pada perbankan dengan unit usaha
syariah dan perbakan tanpa unit usaha syariah.

Asumsi penting dalam risiko dan tingkat keuntungan yang diharapkan
adalah bahwa setiap individu adalah rasional dan tidak menyukai risiko. Sikap
tidak menyukai ini tercermin dari sikap bahwa setiap individu dihadapkan
pada berbagai pilihan maka individu tersebut akan lebih menyukai untuk
memperoleh tingkat keuntungan yang sama dengan risiko yang lebih kecil.
Sehingga investor harus bisa menentukan saham-saham yang memberikan
return yang sesuai dengan risiko yang dimungkinkan terkandung dalam suatu

investasi.

Kerangka Teoritik

Teori portofolio menyatakan risiko dengan standar deviasi dari tingkat
keuntungan. Semakin berfluktuasi tingkat keuntungan dari suatu saham maka
investasi pada saham tersebut akan semakin berisiko. Dengan demikian
semakin besar risiko investasi pada suatu saham maka akan semakin besar
tingkat keuntungan yang diharapkan. Risiko investasi adalah tidak tercapainya

tingkat keuntungan yang diharapkan dari keputusan investasi, atau

'* Kumianny A. Saputra Elly, dan Pwee Leng, "Pengaruh Risiko Sistematis dan

Likuiditas terhadap Tingkat Pengembalian Saham Badan-Badan Usaha yang Go-Public di Bursa
Efek Jakarta pada Tahun 1999", dalam Jurnal Manajemen & Kewirausahaan, Vol. 4 No. 1,
Surabaya: http://puslit.petra.ac.id/journal/management/MAN02040102.pdf., akses 21 Maret 2002.,
hlm. 15-25.
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kemungkinan return yang diterima menyimpang dari return yang diharapkan.
Tingkat keuntungan yang dimaksud adalah tingkat keuntungan yang
diharapkan atau expected return. Semakin besar arah penyimpangan tingkat
keuntungan vyang diharapkan maka akan semakin besar pula tingkat
risikonya."”’

Sumber risiko investasi dibedakan menjadi dua kelompok, yaitu risiko
yang mempengaruhi semua perusahaan (systematic risk) dan risiko yang
mempengaruhi satu (sekelompok kecil) perusahaan (unsystematic risk).*®
Bagian risiko sekuritas yang dapat dihilangkan adalah risiko yang dapat
didiversifikasi (diversifiable risk), atau risiko perusahaan (company risk), atau
risiko spesifik (specific risk), atau risio unik (unique risk), atau risiko tidak
sistematik (unsystematic risk). Risiko tersebut merupakan risiko yang dialami
oleh suatu perusahaan tertentu, sehingga risiko tersebut dapat diimbangi
dengan membagi risiko pada perushaan lain dalam suatu portofolio.
Sedangkan risiko yang relevan untuk menilai surat berharga adalah risiko
yang tidak dapat didiversifikasikan (risiko sistematis). Risiko ini tidak dapat
disebarkan, akibatnya premi risiko harus dibayar oleh investor. Ukuran dari
risiko sistematis adalah kepekaan hasil pengembalian suatu harta terhadap

faktor yang berpengaruh pada seluruh harta. '

" Suad 1 lusnan, Dasar-dasar Teori ..., him. 43.
® Ibid., him. 195-196.

H Jogiyanto, Teori Portofelio..., him. 160.



Return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi. Return dapat
berupa return realisasi yang sudah terjadi atau return ekspektasi yang belum
terjadi tetapi yang diharapkan akan terjadi di masa yang akan datang. Return
realisasi (realized return) merupakan return yang telah terjadi. Return realisasi
dihitung berdasarkan data historis dan penting karena digunakan sebagai salah
satu pengukur kinerja dari perusahaan. Return histori berguna sebagai dasar
penentuan return ekspektasi (expected return) dan risiko di masa datang.
Return ekspektasi (return expected) adalah return yang diharapkan akan
diperoleh oleh investor di masa yang akan datang berbeda dengan return
realisasi yang sifatnya sudah terjadi. Return total merupakan return
keseluruhan dari seluruh investasi dalam suatu periode yang tertentu atau
sering disebut dengan return saja."'2 Return total terdiri dari capital gain (loss)
ditambah yield. Capital gain atau capital loss merupakan selisih dari harga

investasi sekarang relative dengan harga periode yang lalu.

Capital Gain atau Capital Loss = Lt

Jika harga investasi sekarang (P lebih tinggi dari harga investasi
periode lalu (P.)) ini berarti terjadi keuntungan modal (capital gain), dan
apabila yang sebaliknya maka terjadi kerugian modal (capital loss). Yield
merupakan persentase penerimaan kas periodik terhadap harga investasi
periode tertentu dari suatu investasi. Untuk saham, yield adalab prosentase

dividen terhadap harga saham sebelumnya. Untuk obligasi, yield adalah

2 Ibid., him. 107-108
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prosentase bunga pinjaman yang diperoleh terhadap harga obligasi periode
sebelumnya.” Dengan demikian, return total dapat juga dinyatakan sebagai

berikut ini :

P -P
Return : ——*1 4+ Yield
Pl—l

Untuk saham biasa yang membayar deviden periodik sebesar Dy rupiah
per lembarnya, maka yield adalah sebesar D/P.; dan return total dapat

dinyatakan sebagai berikut :

Return Saham =

Rumus penghitungan return tersebut berlaku pada penghitungan nilai
return saham individu. Hal tersebut tidak menutup kemungkinan penggunaan
perhitungan pada saham perbankan dengan Unit Usaha Syariah.

Kemampuan investor untuk mengestimasikan return individual
sekuritas merupakan hal yang sangat penting. Salah satu model yang
digunakan untuk mengukur besar keuntungan yang diharapkan dari suatu
investasi dengan mempertimbangkan risiko sistematis adalah model Indeks
Tunggal. Model ini didasarkan pada pengamatan bahwa harga suatu saham
sekuritas berfluktuatif searah dengan indeks harga pasar. Hal ini menunjukan
bahwa kemungkinan besar tingkat keuntungan yang diharapkan searah dengan

hesarnya risiko.

22 1bid, hal 108-109



Pada studi kasus keberadaan ekonomi syariah di Indonesia, prospek
ekonomi syariah secara umum menunjukkan peningkatan yang cukup
signifikan. Peningkatan tersebut terlihat dengan berkembangnya perbankan
syariah di Indonesia yang terus meningkat secara kuantitatif. Peningkatan
tersebut tidak terlepas dari potensi masyarakat Indonesia yang mayoritas
beragama Islam. Potensi tersebut juga di dukung dengan kinetja portofolio
saham di Jakarta Islamic Index (JII).

Potensi investasi syariah di masa datang, diperkirakan akan terus
mengalami peningkatan. Daya saing portofolio saham syariah pada tahun
2001-2002, mengungguli kinerja portofolio saham konvensional. Potensi
tersebut tentunya memberikan gambaran tentang potensi masyarakat terhadap
saham-saham perbankan syariah. Meski perbankan syariah di Indonesia masih
mengandalkan dual system banking dalam operasional. Namun, sebagaimana
hasil penelitian yang dilakukan pengamat perbankan syariah Adiwarman A.
Karim dari Karim Business Consultant, perbankan syariah masih memiliki 2
(dua) kelompok potensi pasar yang dapat digarap, vakni pasar loyalis syariah
yang fanatik, dan pasar mengambang vang tidak begitu fanatik. Sedangkan
kelompok pasar loyalis konvensional, bukanlah pasar potensial bagi
perbankan syariah.** Sehingga kedua potensi pasar tersebut menjadi objek

pemasaran bagi produk-produk syariah saat ini, dan di masa yang akan datang.

** Faisal Basri, “Prospek Risiko dalam Investasi Syariah”, http://www.pikiran-
rakyat.com/ cetak/0304/01/0802.htm, 1 Maret 2004, akses 3 Agustus 2007.
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F. Metode Penelitian

1.

Jenis Penelitian

Menurut hasil/alasan yang diperoleh, penelitian ini merupakan
penelitian terapan (Applied research). Penelitian terapan adalah penelitian
yang mempunyai alasan praktis, keinginan untuk mengetahui, dan
bertujuan agar dapat melakukan sesuau yang jauh lebih baik, lebih efektif,
dan efisien.” Berdasarkan metode yang digunakan, penelitian ini termasuk
penelitian evaluasi sumatif, yakni penelitian yvang menekankan pada
efektivitas yang berupa produk tertentu.”®

Sedangkan berdasarkan tingkat eksplanasinya, jenis penelitian ini
merupakan Penelitian Komparatif, yakni penelitian yang bersifat
membandingkan.”’  Penelitian dengan menggunakan perhitungan-
perhitungan terhadap risiko sistematis dan return saham. Setelah
melakukan perhitungan-perhitungan sistematis, kemudian dilakukan

pembandingan terhadap hasil yang diperoleh dari perhitungan.

Teknik Pengambilan Sampel

Penelitian ini menggunakan sampel saham perbankan yang telah
terdaftar dan aktif listing di Bursa Efek Jakarta. Untuk keperluan
penelitian ini memilih saham perusahaan perbankan yang aktif terdaftar di

Bursa Efek Jakarta pada periode pengamatan, dari keseluruhan populasi

him. 4.

5 Igbal Hasan, Analisis Data Penelitian dengan Statistik (Jakarta: Bumi Aksara, 2004),

2(’ Sugiyono, Metode Penelitian Bisnis, Cet. Ke-IV (Bandung: Alfabeta, 2004), him. 10.

2 Ibid., hlm. 11.
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saham yang listing di Bursa Efek Jakarta. Sampel yang digunakan adalah
saham bank yang aktif melakukan transaksi di lantai bursa pada waktu
pengamatan.

Untuk kategori Bank dengan Unit Usaha Syariah (Bank UUS),
menggunakan sampel bank-bank yang memiliki unit usaha syariah dan
telah beroperasi selama waktu pengamatan (dari tahun 2004-2005). Bank
yang memiliki unit usaha syariah di atas bulan Januari tahun 2004 dan
seterusnya, tidak masuk dalam kategori ini. Sedangkan untuk kategori
kedua, yakni kategori Bank tanpa Unit Usaba Syariah, adalah bank yang
tidak memiliki Unit Usaha Syariah. Sehingga Bank-bank yang memiliki
Unit Usaha Syariah di atas antara tahun 2004 sampai 2005 tidak termasuk
pada kategori Bank non UUS.

Pemilihan sampel tersebut dilakukan untuk memberikan batasan
yang kemudian akan mengarahkan pada suatu keadaan nyata yang
dimungkinkan. Hasil seleksi data yang dilakukan, diperoleh 4 (empat)
Bank yang masuk kategori Bank UUS dan 9 (sembilan) Bank yang masik
kategori Bank non UUS. Pembatasan tersebut diharapkan dapat

menghilangkan bias yang terjadi pada hasil uji statistik yang dilakukan.

. Teknik Pengumpulan Data
Data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh dari
Direktori Situs Bursa Efek Jakarta. Data yang digunakan dalam penelitian

adalah data sekunder yang meliputi :
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a. Harga pasar saham mingguan Perusahaan Perbankan dengan Unit
Usaha Syariah dan Perusahaan Perbankan tanpa Unit Usaha Syariah di
Bursa Efek Jakarta selama dua tahun, dari tahun 2004 sampai 2005.
Pemilihan periode 2004-2005 didasarkan pada penetapan fatwa MUI
tentang Pengharaman Bunga Bank Konvensional pada akhir tahun
2003. Harga yang diambil adalah harga saham pada hari Jum’at dipilih
hari Jum’at karena hari Jum’at merupakan hari penutupan perdagangan
dalam satu minggu.

c. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) selama periode amatan, yaitu
IHSG pada hari Jum’at. IHSG adalah pengukuran statistik untuk
menunjukkan perubahan harga-harga saham pada saat-saat tertenta

dalam perbandingannya dengan sebuah tanggal dasar.

G. Hipotesis

Hipotesis yang diajukan pada pelitian ini adalah:

1.

Terdapat hubungan positif dan signifikan antara tingkat keuntungan yang
diharapkan (ERi) dengan risiko sistematis (Bi), pada perusahaan perbankan
dengan Unit Usaha Syariah dan perusahaan perbankan tanpa Unit Usaha
Syariah di Bursa Efek Jakarta pada tahun 2004-2005

Terdapat perbedaan yang signifikan pada tingkat systematic risk yang
tercermin oleh P dan expected return pada perusahaan perbankan dengan
Unit Usaha Syariah dan perusahaan perbankan tanpa Unit Usaha Syariah

di Bursa Efek Jakarta pada tahun 2004-2005.
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H. Metode Analisa Data
1. Model Pengujian
Untuk mengetahui risiko investasi saham-saham perusahaan,

dengan rumus stastistik berikut ini:

Ri=ai+ Bi.Rm
Dimana:
Ri = tingkat keuntungan saham i pada waktu tertentu
Rm = tingkat keuntungan indeks pasar (IHSG)
ai = Bagian dari tingkat keuntungan saham 1 yang tidak dipengaruhi
perubahan pasar. Variabel ini adalah variabel acak.
pi = Risiko sistematis dari saham i

2. Langkah-langkah pengujian
Pada penelitian analisis data dilakukan dengan langkah-langkah
pengujian sebagai berikut:
a. Menghitung keuntungan individual saham, dengan rumus :

Rit = Pil = Pil—!

it-1
Dimana :

Ry = Tingkat keuntungan saham individual

Pit Harga saham i pada awal periode t
Pit1 = Harga saham i pada akhir periode t atau awal periode t-1

(periode sebelumnya)



21

b. Menghitung keuntungan pasar, dengan rumus :

pmt - Pmt—l
P

mt—|

Rt =

Dimana

Pine tingkat keuntungan saham pasar

i

Pt harga saham gabungan pada awal periode
Pui1 = harga saham gabungan pada akhir periode atau awal

periode t-1 (periode sebelumnya)

c. Menguji kebermaknaan beta saham, yang menunjukkan kepekaan
saham individual terhadap perusbahan indeks harga saham
gabungan. Jika pasar dalam keadaan keseimbangan maka nilai
Beta mempunyai hubungan linier positif dengan tingkat

keuntungan saham tersebut. Untuk menguji Beta saham

menggunakan rumus:

Bi = nY R, R, ->R,.DR,
0.y R, (O Ry )

Dimana :
i = Beta merupakan pengukuran perubahan tingkat keuntungan
akibat adanya perubahan risiko sistematis
d. Menghitung Alpha, yang merupakan nilai ekspektasi yang
independen terhadap return pasar, dengan rumus :

ai = Ri-Bi.Rm

Dimana:
ai = Bagian dari tingkat keuntungan saham i yang tidak dipengaruhi

perubahan pasar.



22

e. Menghitung tingkat keuntungan yang diharapkan dari portofolio
pasar, dengan rumus :
ER;) = ait+Bi. Y R,
Dimana:

E(Ri) = Tingkat keuntungan yang diharapkan

3. Alat Analisis yang Digunakan
Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah :
a. Perhitungan regresi
Perhitungan regresi yaitu untuk mencari parameter model yang akan
diuji Pengujian menggunakan analisis regresi ini untuk mengetahui
apakah variabel independent (x) berpengaruh terhadap variabel
dependent (y). Perhitungan regresi menggunakan rumus stastistik
sebagai berikut.?®
Ri=ai + i Rm
Dimana :

Ri = Tingkat keuntungan yang diharapkan dari saham i

ai = Bagian dari tingkat keuntungan saham 1 yang tidak dipengaruhi
perubahan pasar.
Bi = Risiko sistematis dari saham i

Rm = Tingkat keuntungan indeks pasar (IHSG)

** Suad Husnan, Dasar-dasar Teori ...., him. 104
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b. Perhitungan korelasi
Sebelum dilakukan pengujian korelasi, perlu diketahui terlebih dahulu
distribusi data yang yang digunakan dalam penelitian. Perhitungan
korelasi yaitu untuk mengetahui ada atau tidak hubungan antara risiko
sistematis dengan tingkat keuntungan yang diharapkan. Data yang
berdistribusi normal dan memenuhi asumsi parametrik, diuji
menggunakan alat uji Statistik Parametrik Correlation Product
Moment. Perhitungan menggunakan rumus statistik sebagai berikut:

ny. xy_Zny

> x - Xy - ()

Dimana :

n = Banyaknya sampel amatan

x = Risiko sistematis saham

y = Return ekspektasi saham

r = Koefisien korelasi

sedangkan data yang berdistribusi tidak normal, dan tidak memenuhi
asumsi statistik parametrik, diuji menggunakan alat uji statistik
nonparametrik Tau Kendal (Coefficient of concordance). Perhitungan

menggunakan rumus berikut:

T= Nc_Nd
Ca(n=1)/2

Dimana:

v = Koefisien korelasi Tau Kendall.




N. = Jumlah peringkat pasangan data yang mungkin terbentuk.
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Ng = Jumlah peringkat pasangan data yan tidak mungkin terbentuk.

It

n Jumlah pasangan

Perhitungan Komparasi

Pada pengujian komparasi, apabila data penelitian berdistribusi normal

dan memenuhi asumsi parametrik, maka diuji menggunakan alat uji t

(T-Test). Sedangkan apabila data penelitian berdistribusi tidak normal

dan tidak memenuhi asumsi parametrik, maka alat uji yang digunakan

adalah uji Statistik Nonparametrik Mann-Whitney (Mann-Whitney U

Test). Perhitungan Komparasi dilakukan untuk mengetahui ada atau

tidaknya perbedaan tingkat risiko sistematis dan tingkat keuntungan

yang diharapkan antara Bank Unit Usaha Syariah dengan Bank tanpa

Unit Usaha Syariah. Perhitungan dilakukan dengan bantuan Sofiware

SPSS Versi 12 berdasarkan rumus:

. X - Xs
ﬂ, - ng |/ I'll +I]i
n+n,—2 nn,
1 2 1
Dimana :

X; = return ekspektasi/risiko sistematis saham Bank Unit Usaha

Syariah.

X5

il

Syariah

n = banyaknya sampel amatan.

return ckspektasi/risiko sistematis Bank tanpa Unit Usaha
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Pengujian hipotesa dilakukan dengan kriteria sebagai berikut :

1). Ho:p=0:
Ha:B#0:
2) Ho:w=p:
Ha : py#ps:

tidak ada hubungan antara risiko sistematis dengan
tingkat keuntungan yang diharapkan pada saham
Perbankan dengan Unit Syariah dan Perbankan tanpa
Unit Usaha Syariah.

ada hubungan antara risiko sistematis dengan tingkat
keuntungan vang diharapkan pada saham Perbankan
dengan Unit Syariah dan Perbankan tanpa Unit Usaha
Syariah.

tidak ada perbedaan antara return ekspektasi/risiko
sistematis antara saham Perbankan dengan Unit
Syariah dan Perbankan tanpa Unit Usaha Syariah.
ada perbedaan antara return ekspektasi/risiko
sistematis antara saham Perbankan dengan Unit

Syariah dan Perbankan tanpa Unit Usaha Syariah.

Sistematika Pembahasan

Hasil penelitian ini akan disajikan dalam laporan hasil penelitian yang

dirumuskan dalam 5 bab.

Bab I terdiri dari pendahuluan yang meliputi: latar belakang masalah,

pokok masalah, tujuan

dan kegunaan penelitian, telaah pustaka, kerangka



26

toeritik, metode penelitian, hipotesis, metode analisa data, dan sistematika
pembahasan.

Bab Il memberikan landasan teori yang berisikan teori-teori tentang
Teori Portofolio, dan teori-teori yang digunakan dalam menganalisis
portofolio pada Pasar Modal. Teori-teori tersebut merupakan pengembangan
dari pegambilan hipotesis dalam penelitian ini.

Bab 1II berisikan gambaran umum Pasar Modal dan Perusahaan
Perbankan sebagai objek penelitian yang terdiri dari: Pasar Modal di Indonesia
dan karakteristik Pasar Modal Syariah, serta Bank dalam dua kategori
Perbankan, yakni Bank dengan Unit Syariah (UUS) dan Bank tanpa Unit
Usaha Syariah (Non UUS).

Bab IV merupakan pembahasan tentang Analisis risiko sistematis dan
tingkat keuntungan saham-saham, dan pembahasan terhadap hasil perhitungan
yang dilakukan terhadap saham pada Bank dengan unit usaha syariah (UUS)
dan Bank tanpa Unit Usaha Syariah (Non UUS) di Bursa Efek Jakarta, di
Bursa Efek Jakarta pada tahun 2004-2005.

Bab V adalah penutup yang memuat kesimpulan dan saran hasil

penelitian yang dilakukan.




BABYV

PENUTUP

A. Kesimpulan
Hasil penelitian terhadap tingkat systematic risk dan expected return
pada Perusahaan Perbankan yang go public di Bursa Efek Jakarta pada tahun
2004-2005, dapat disimpulkan sebagai berikut:
1. Systematic risk yang tercermin oleh oleh beta dan expected return saham
Bank UUS dan Bank Non UUS.

Pada tahun 2004, saham Bank BRI Tbk, dan Bank Danamon Tbk.,
memiliki beta yang secara signifikan dipengaruhi oleh pasar. Beta Bank
Internasional Tbk., saham dipengaruhi oleh keadaan indeks pasar secara
signifikan, meskipun pada tingkatan rendah. Saham Bank Negara
Indonesia Tbk., memiliki tingkat beta yang sangat tinggi, dan tidak
dipengaruhi oleh pasar secara signifikan. Nilai beta pada saham-saham
bank yang signifikan, menunjukkan bahwa nilai beta tersebut mewakili
tingkat systematic risk saham pada periode bersangkutan.

Beta saham yang signifikan mencerminkan systematic risk, pada
Bank Non UUS tahun 2004 adalah Saham Bank Central Asia Tbk., Bank
Ekskutif International Tbk., Bank Mandiri (Persero) Tbk., Bank Victoria
International Tbk., Lippo Bank Tbk., dan saham Bank PANIN Tbk..
Sedangkan pada tahun 2005, beta saham yang secara signifikan dapat
mewakili systematic risk saham, adalam beta pada saham Bank Central

Asia Tbk., Bank Mandiri (Persero) Tbk., Bank Victoria International Tbk.,

136
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Inter-Pacific Bank Tbk., dan saham PANIN Bank Tbk.. beta saham yang
tidak signifikan, kurang dapat dijadikan informasi nilai sysfematic risk

yang terkandung dalam suatu saham.

. Pengujian Tingkat Hubungan Antara Systematic Risk dan Expected Return
Saham-saham Bank dengan Unit Usaha Syariah dan Bank tanpa Unit
Usaha Svariah.

Uji Korelasi dilakukan dengan Uji Kendall tau, diperoleh nilai r
0.286, nilai signifikansi pada level of significan (o) 5%, karena nilai sig.
(2-tailed) 0.040 lebih kecil dari nilai level of significan (o) 0.05 (5%).
Maka diperoleh kesimpulan bahwa terdapat hubungan yang signifikan
antara nilai keuntungan yang diharapkan (expected Return) dengan tingkat

risiko sistematis (Systematic Risk).

. Pengujian Perbandingan pada Systematic Risk dan Expected Return antara
Saham-saham Bank dengan Unit Usaha Syariah dan Bank tanpa Unit
Usaha Syariah.

Uji Komparasi/Perbandingan dilakukan dengan menggunakan alat
uji Statistik Mann-Whitney. Pada tingkat keuntungan yang diharapkan
(Expected Return), diperoleh nilai Asimp. Sig (2-tailed) sebesar 0.317, dan
nilai Exact. Sig [2*(]-tailed)] sebesar 0.338, kedua nilai tersebut lebih
besar dari level of significant (o) 0.05 (5%). Sehingga diperoleh

kesimpulan menerima Hy, yang berarti tidak ada perbedaan Expected
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Return antara Bank yang memiliki Unit Usaha Syariah (Bank UUS)
dengan Bank tanpa Unit Usaha Syariah (Bank Non UUS).

Begitu pula dengan hasil Uji Komarasi/Perbandingan dilakukan
pada tingkat risiko sistematis (Systematic Risk), digunakan alat uji Statistik
Mann-Whitney. Pada tingkat risiko sistematis (Systematic Risk), menerima
Hp dan menolak Ha, ditunjukkan oleh nilai Asimp. Sig (2-tailed) sebesar
0.085, dan nilai Exact. Sig [2*(I-tailed)] sebesar 0.090, lebih besar dari
level of significant (o) 0.05 (5%). Sehingga kesimpulan yang diperoleh
menyatakan tidak ada perbedaan tingkat risiko sistematis (Systematic Risk)
antara Bank yang memiliki Unit Usaha Syariah (Bank UUS) dengan Bank

tanpa Unit Usaha Syariah (Bank Non UUS).

B. Saran-saran
1. Bagi Institusi Perbankan Syariah

Penelitian yang dilakukan dalam skripsi ini, menemui beberapa
fakta dilapangan, bahwa Bank Syariah memiliki potensi yang besar untuk
berkembang. Hal tersebut dilihat dari jumlah penduduk yang mayoritas
muslim di Indonesia. Namun, dalam bidang investasi jangka panjang pada
saham perbankan, hingga saat ini belum ada Bank Umum Syariah yang
listing dan aktif diperdagangkan di lantai bursa. Sehingga untuk investasi
pada saham perbankan bagi investor yang menghindari bunga (riba) belum
maksimal terpenuhi. Untuk itu perlu adanya Bank Umum Syariah yang
berkualitas dan memiliki kelebihan yang menarik investor untuk

berinvestasi pada sektor Perbankan Syariah di Indonesia.
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2. Bagi Pemerintah
Berdasarkan hasil penelitian, terlihat nilai keuntungan yang
diharapkan (expected Return) dan tingkat risiko sistematis (Systematic
Risk) pada Bank yang memiliki Unit Usaha Syariah (Bank UUS) dengan
Bank tanpa Unit Usaha Syariah (Bank Non UUS) yang tidak berbeda
secara signifikan. Hal tersebut membutuhkan perhatian bagi pemerintah
untuk mencermati kabijakan-kebijakan yang diambil. Pemerintah perlu
mempertimbangkan alternatif keberadaan Perbankan Syariah yang murni,
sebagai alternatif dalam berinvestasi, bagi masyarakat yang menghindari
riba (bunga) dalam investasi saham perbankan.
3. Bagi Akademik
Penelitian vang dilakukan dalam skripsi ini, mengarah pada suatu
penelitian pada investasi perbankan yang berbasis investasi bank syariah.
Kesulitan yang terjadi dalam penelitian ini adalah belum adanya saham
perbankan murni syariah yang diperdagangkan di lantai bursa. Sehingga
dalam penelitian ini, saham perbankan vang digunakan adalah saham
perbankan yang memiliki Unit Usaha Syariah. Untuk itu, diharapkan
adanya penelitian lanjutan terhadap keberadaan perbankan syariah pada
aspek-aspek keunggulannya dalam investasi perbankan lainnya di masa

mendatang.
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Lampiran 1

Hasil Regressi Tingkat Systematic Risk (B) Tahun 2004 pada Bank UUS

Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
[ Return Bank BRI 2004 |,01632135171 | 062754408244 49
Return Pasar Tahun 2004 | 00802936814 030262272143 49
Correlations
Return Bank | Return Pasar
BRI 2004 Tahun 2004
Pearson Gorrelation  Return Bank BRI 2004 1,000 757
Return Pasar Tahun 2004 757 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank BRI 2004 . ,000
Return Pasar Tahun 2004 ,000
N Returr Bank BRI 2004 49 49
Return Pasar Tahun 2004 45 49
Varlables Entered/Removed
Variables | Variables
Model Enterad Removed Method
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2004
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Return Bank BRI 2004
Model Summary
Adjusted | Std. Error of the
Model R R Square | R Square Estimate
1 157 573 564 | 041445302437
. Pradictars: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
ANOVA®
Sum of
Model Squares af Maan Squara F Sig.
1 Regression 108 1 108 63,047 0o0®
Residual 081 a7 ,002
Total 189 48
a. Predictars: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
b. Dependent Variable: Return Bank BRI 2004
Coaefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 004 ,008 607 547
Return Pasar Tahun 2004 1,570 198 T57 7.940 000

a. Depandant Variable: Return Bank BRI 2004

Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
Return Bank Danamon 2004 | 0181082020 061873618508 48
Raturn Pasar Tahun 2004 ,0080293681 ,030262272143 49
Correlations
Return Bank Return Pasar
Danamon 2004 | Tahun 2004
Pearson Correlation  Return Bank Danamon 2004 1,000 791
Return Pasar Tahun 2004 791 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank Danamon 2004 . ,000
Returr: Pasar Tahun 2004 000 .
N Return Bank Danamon 2004 49 49
Return Pasar Tahun 2004 49 49
Variables Entersed/Removed
Variables | Variables
Modsl Enterad Remaved Method
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2004
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Return Barik Danamon 2004
Model Summary
Adjusted | Std. Error of the
Mode! R R Square | R Square Estimate
1 KX 625 617 | 038269451553
2. Predictors: (Constant), Return Fasar Tahun 2004
ANOVA
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regrassion A15 7] 115 78,472 2
Residual 089 47 ,001
Tatal 184 48
8. Predictors: {Constant), Return Pasar Tahun 2004
b. Dependent Variable: Return Bank Denamon 2004
Coefficiants”
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficiants
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 005 006 808 370
Retun Pasar Tahun 2004 1,617 183 781 8,858 000

a. Dependent Variable: Return Bank Danamon 2004




Lanjutan Lampiran 1

Regression
Descriptive Statistics
Maan Std. Deviation N
eturn Bank BI1 2004 (01311316667 | 048868241068 a9
Return Pasar Tahun 2004 | 00802936814 | 030262272143 49
Correlations
Return Bank | Return Pasar
Bll 2004 Tahun 2004
Pearson Correlation  Return Bank BIl 2004 1,000 a7z
Return Pasar Tahun 2004 AT2 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank Bil 2004 . ,000
Return Pasar Tahun 2004 ,000 .
N Return Bank BIl 2004 45 45
Return Pasar Tahun 2004 49 48

Variables Entered/Removed

Variables
Model Entered

Variables
Remaved

Method

Return
Pasar

Tahup
2004

Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Return Bank Bll 2004

Model Summary
Adjusted | Std. Error of the
Model R R Square | R Square Estimate
1 A728 223 2068 | 041755303475

2. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004

ANOVAP
Sum of
Mode! Squaras df Mean Square F Sig.
1 Regression 023 1 023 13,475 0012
Residual ,082 47 ,002
Total 105 48
8. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
b. Dependent Variable: Return Bank BIl 2004
Coefficiants®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta 1 Sig.
(Constant) 007 ,006 1,173 247
Return Pasar Tahun 2004 731 199 AT2 3671 001

4. Dependent Variable: Return Bank BIl 2004

Regression
Descriptive Statistics
| Mean Std. Deviation N
Retum Bank BNT 2004 26268958073 | 1,81198466519 48
Return Pasar Tahun 2004 | 00802936814 | 030262272143 49
Correlations
Return Bank | Return Pasar
BNI2004__| Tahun2004_|
Pearson Correlation  Retum Bank BN 2004 1,000 1203
Return Pasar Tahun 2004 203 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank BNI 2004 ] 081
Return Pasar Tahun 2004 ,081 %
N Return Bank BNI 2004 49 48
Return Pasar Tahun 2004 49 49
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Enterad Removed Mathod
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2004
a. All requested variables antered.
b. Dependent Variable: Return Bank BNI 2004
Model Summary
Adjusted Std. Error of
Model R R Sguare | R Square | the Estimate
1 ‘mowu 041 ,021 | 1,7930776807

a. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004

ANOVAP
Sum of
Modal Squares of Mean Square F Sig.
1 Regression 6,487 1 6,487 2,018 162
Residual 151,111 47 3215
Total 157,508 48
8. Predictors. (Constant), Return Pasar Tahun 2004
b. Dependent Variable: Return Bank BNI 2004
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Caoefficiants Cosfficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 165 265 823 536
Return Pasar Tahun 2004 12,148 8,552 203 1,420 162

8. Dependsnt Variable: Return Bank BNI 2004

IT



Lampiran 2

Hasil Regressi Tingkat Systeratic Risk (p) Tahun 2005 pada Bank UUS

Regression
Descriptive Statistics
Maan Std. Daviation N
Return Bank BRI 2005 00522068658 | 053490462533 45
Return Pasar Tahun 2005 | 00433099331 ,030591875761 45
Correlations
Return Bank | Return Pasar
BRI 2005 Tahun 2005
Fearson Correlation  Retum Bank BRI 2005 1,000 650
Return Pasar Tahun 2005 850 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank BRI 2005 . ,000
Return Pasar Tahun 2005 ,000 ;
N Return Bank BRI 2005 45 45
Return Pasar Tahun 2005 45 45
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Madel Enterad Removed Method
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2005
a. All requested variables enterad
b. Dependent Variable: Return Bank BRI 2005
Model Summary
Adjusted | Std. Error of
Model R R Squars | R Square tha Estimata
1 6500 ,423 410 | 04110336547

a. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression ,053 1 053 31,516 ,000%
Residual 073 43 002
Total 126 44
4. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
b. Dependent Variabla: Return Bank BRI 2005
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Cosfficients Coefficients
Modsl B Std. Error Beta 1 Sig |
1 (Constant) ,000 008 048 962
Return Pasar Tahun 2005 1,137 ,203 650 5,614 ,000

8. Dependent Variable: Return Bank BRI 2005

Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
Return Berk Danameon 2005 0040087790 | 054167240223 45
Return Pasar Tahun 2005 ,0043309933 | 030591875761 45
Correlations
Return Bank Raturn Pasar
Danamon 2005 Tahun 2005
Pearson Correlation  Relurn Bank Danamon 2005 1,000 540
Return Pasar Tahun 2005 540 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank Danamon 2005 . 000
Return Pasar Tahun 2005 ,000 :
N Return Bank Danamon 2005 45 45
Return Pasar Tahun 2005 45 45
Varlables Entered/Removed
Variables | Variables
Model Entered Removed Method
1 Raturn
Pasar
Tahup Enter
2008
8. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Return Bank Danaman 2005
Model Summary
Adjusted Std. Error of
Model R R Sguare | R Square the Estimate
7 540" | 251 275 | 04613049464
8. Pradictors: (Constant), Relurn Pasar Tahun 2005
ANOVAP
Sum of «
Model Squares_ df Mean Square F Sig.
T Regression ,038 1 ,038 17,667 ,000°
Residual 082 43 002
Total 29 44
a. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
b. Dependent Variable: Return Bank Danamon 2005
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coeflicients
Model B Std. Error Beta 1 Sig
1 (Caonstant) ,000 007 -,018 985
Return Pasar Tahun 2005 956 227 540 4,203 000

8. Dependent Variable: Return Bank Danamon 2005

TITY




Lanjutan Lampiran 2

Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Daviation N
[ Fetum Bank BI 2005 -002455623 | 041914777408 45
Return Pasar Tehun 2005 | 0043309933 | 030591875761 45
Correlations
Return Bank | Return Pasar
Bl 2005 Tahun 2005
1,000 681
Return Pasar Tahun 2005 681 1,000
Sig. {1-tailed) Return Bank Bil 2005 . 000
Return Pasar Tahun 2005 ,000 ;
N Return Bank BIl 2005 45 45
Return Pasar Tahun 2005 45 45
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Mathod
Return
Pasar
Tahup Enter
2008
2. All requesled veriables enterad
b. Dependent Variable: Return Bank BIl 2005
Model Summary
Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square the Estimate
1 ,681* 464 451 | 03104823197
. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
7 Regression 036 1 036 37,189 \000% |
Residual D1 43 ,001
Total 077 44
8. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
b. Dependent Variable: Return Bank BIl 2005
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Cosfficients Cosfficients
Madel B Sid. Error Beta t Sig.
(Constant) - 006 005 -1,380 A72
Return Pasar Tahun 2005 933 153 681 6,098 ,000

8. Dependent Variable: Return Bank BIl 2005

Regression
Descriptive Statistics
Maan Std. Deviation N
eturn Ban -00319672111 | 048083975383 45
Return Pasar Tahun 2005 | 00433099331 | 030591875761 45
Correlations
Return Bank | Return Pasar
BNI 2005 Tahun 2005
fnon:mu: Correlation  Return Bank BN| 2005 1,000 £73
Return Pasar Tahun 2005 573 1,000
Sig. {1-tailed) Return Bank BNI 2005 . ,000
Return Pasar Tahun 2005 ,000 g
N Return Bank BNI 2005 45 45
Return Pasar Tahun 2005 45 45
Variables Entsred/Removed
Variables Yariables
Model Enterad Removed Method
1 Return
Pasar
Tahup Entar
2005
2. All requested variables entered,
b. Dependent Variable: Return Bank BNI 2005
Model Summary
Adjusted | Std. Error of the
Model R R Square | R Sguere Estimate
1 573" ,329 ,313 |,038188815782
8. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 031 1 ,031 21,074 ,000!
Residual 083 43 001
Total 093 44
8. Predictors: {Constant), Return Pasar Tahun 2005
b. Dependent Variable: Return Bank BNI 2005
Coefficients"
Unstandardizad Standardized
Coefficients Coefficients
| Model B Std. Error Beta 1 Sig.
1 (Constant) -,007 ,006 -1,206 234
Retumn Pasar Tahun 2005 8B4 188 573 4,591 000

a. Dependent Variable: Return Bank BNI 2005

T\/




Lampiran 3

Hasil Regressi Tingkat Systematic Risk (B) Tahun 2004 pada Bank Non UUS

Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
Relum Bank BGA 2004 ,00078391982 | 081591580092 49
Return Pasar Tahun 2004 | 00802936814 | 030262272143 49
Correlations
Retumn Bank | Return Pasar
BCA 2004 Tahun 2004
Pearson Correlation  Relurn Bank BCA 2004 1,000 306
Return Pasar Tahun 2004 ,308 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank BCA 2004 . 018
Return Pasar Tahun 2004 016 ;
N Return Bank BCA 2004 49 43
Return Pasar Tahun 2004 49 49
Variables Entered/Removed
Variables | Variables
Model Entered Removed Msthod
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2004
8. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Return Bank BCA 2004
Model Summary
Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square the Estimate
1 306° 094 ,074 | 07849350013
2. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regrassion 030 1 030 4,864 0328
Residual 290 47 006
Total ,320 48
a. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
b. Dependent Variable: Return Bank BCA 2004
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Cosfficients Coefficients
Model 8 Std. Error Beta t Sig.
T Constant) -.008 012 - 504 617
Return Pasar Tahun 2004 826 374 308 2,205 032

a. Dependent Variable: Return Bank BCA 2004

Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Daviation N
Raturn Bank CIC 2004 -,00486064841 | 075445958003 49
Return Pasar Tahun 2004 | 008029368814 | 030262272143 48
Correlations
Return Benk | Return Pasar
CIC 2004 Tahun 2004
earson Gorrelation  Return Bank GIG 2008 1,000 108
Return Pssar Tehun 2004 108 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank CIC 2004 R 231
Return Pesar Tahun 2004 231 ’
N Return Bank CIC 2004 49 49
Return Pasar Tahun 2004 49 45
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Method
7 Return
il Enter
Tahup
2004
a. All requested variables entered.
b. Dependant Variable: Retum Bank CIC 2004
Model Summary F
Adjusted Std. Error of
Modal R R Square | R Squsre the Estimate
1 ,108* ,012 -,009 |,075801496021
&. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
ANOVAP
Sum of
| Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression ,003 1 003 ,551 _ﬂwﬂ
Residual 270 47 ,006
Total 273 48
2. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
b. Dependent Variable: Return Bank CIC 2004
Coefficients"
Unstandardized Standardized
Coefficients Cosfficients
Model B Std. Error Beta 1 Sig.
1 (Constant) -,007 011 -,608 545
Return Pasar Tahun 2004 268 362 108 742 462

a. Dependent Variable: Return Bank CIC 2004



Lanjutan Lampiran 3

Regression
Descriptive Statistics
Mean Std, Deviation N
Return Bank Eks 2004 ,01380833641 ,087137008763 49
Return Pasar Tahun 2004 | 00802836814 030262272143 49
Correlations
Return Bank | Return Pasar
Eks 2004 Tahun 2004
Pearson Correlation  Return Bank Eks 2004 1,000 (458
Retumn Pasar Tahun 2004 456 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank Eks 2004 : ,000
Return Pasar Tahun 2004 ,000 :
N Return Bank Eks 2004 498 48
Return Pasar Tahun 2004 49 48
Varlables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2004
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Return Bank Eks 2004
Mode! Summary
Adjusted | Std. Error of the
Madel R R Square | R Squere Estimate
1 456° ,208 ,191 | 078355325855
a. Predictors: (Constant), Return Pasar Tehun 2004
ANOVAP
Sum of
Medel Squares of Mean Square F Sig.
1 Regression 078 1 0786 12,362 004
Residual 269 47 008
Total 364 48
2. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
b. Dependent Variable: Return Bank Eks 2004
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
(Constant) 003 012 281 780
Return Pasar Tahun 2004 1,314 374 456 3,516 001

a. Dependent Variable: Return Bank Eks 2004

Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
Relurn Bank Mandin 2004 | 01549239931 | 065804952821 49
Raturn Pasar Tahun 2004 | 008020936814 | 030262272143 45
Correlations
Return Bank | Return Pasar
Mandiri 2004 | Tahun 2004
earson Correlation  Return Bank Mandiri 2004 1,000 B14
Return Pasar Tahun 2004 814 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank Mandiri 2004 . ,000
Return Pasar Tahun 2004 ,000 .
N Return Bank Mandiri 2004 49 49
Return Pasar Tahun 2004 49 49
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Madel Entered Removed Method
1 Raturn
Pasar
Tahup Enter
2004
8. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Return Bank Mandiri 2004
Model Summary
Adjusted | Std. Error of the
Model R R Sguars | R Square Estimate
1 8140 ,663 655 |,038632955476
a. Pradictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
ANOVAY
Sum of
Mode! Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 138 1 138 92 265 000!
Residual 070 47 001
Total ,208 48
a. Predictors; (Constant), Return Pasar Tahun 2004
b. Dependent Variabls: Retumn Bank Mandiri 2004
Coefficients’
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficiants
Model B Std. Error Beta g Sig.
1 (Constant) 001 006 224 824
Return Pasar Tahun 2004 1,770 184 B14 9,605 000

a. Dependent Variable: Return Bank Mandiri 2004
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Lanjutan Lampiran 3

Regression
Descriptive Statistica
Maan Std. Deviation N
Return Bank NISP 2004 01782924918 061100395060 48
Relturn Pasar Tahun 2004 | 00802936814 030262272143 49
Correlations
Return Bank | Return Pasar
NISP 2004_| Tahun 2004
Pearson Correlalion  Return Bank NISP 2004 | 1,000 274
Return Pasar Tahun 2004 274 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank NISP 2004 g ,028
Return Pasar Tahun 2004 ,028 ;
N Return Bank NISP 2004 49 49
Return Pasar Tahun 2004 49 49
Variables Entered/Removed
Variables | Variables
Model | Entersd Removed | Method
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2004
&. All requested variables antered.
b. Dapendent Variable: Return Bank NISP 2004
Model Summary
Adjusted Std. Error of
Made! R R Square | R Sguare the Estimate
1 274 075 (055 | 05038551244
2. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
ANOVEP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 013 1 013 3812 0578
Residual 166 a7 ,004
Total 179 48
8. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
b. Dapendent Variable: Return Bank NISP 2004
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Modsl B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 013 009 1,524 RET]
Return Pasar Tahun 2004 553 ,283 274 1,852 057

a. Dependent Variable: Return Bank NISP 2004

Regression
Descriptive Statistics
Mean Sid, Deviation N
Return Bank VIC 2004 (01204894045 | 086023202475 45
Return Pasar Tahun 2004 ,00802936814 0302682272143 48
Correlations
Return Bank | Return Pasar
VIC 2004 Tahun 2004
Pearson Correlalion  Relum Bank VIC 2004 1,000 353
Return Pasar Tahun 2004 ,353 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank VIC 2004 5 ,008
Return Pasar Tahun 2004 ,006 ;
N Return Bank VIC 2004 48 49
Return Pasar Tahun 2004 49 49
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2004
8. All requested variables entered.
b. Dapendent Variable: Return Bank VIC 2004
Model Summary
Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square the Estimate
1 3530 125 106 | 08416480620
8. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
ANOVAP
Surn of
Mode! Squares df Mean Square F Sig.
1 Regrassion 047 1 047 6,702 013
Residual 333 47 007
Total 380 48
a. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
b. Dependent Variable: Return Bank VIC 2004
Coefficients
Unstandardized Standardized
Cosfficients Cosfficients
Mode! B Std. Error Beta 1 Sig.
1 {Constant) ,004 012 ,288 167
Return Pasar Tahun 2004 1,039 401 ,353 2,589 013

8. Dependent Variable: Return Bank VIC 2004
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Regression
Descriptive Statistica
Mean Std. Deviation N
Return Bank INPC 2004 00965583200 | 157564180611 49
Return Pasar Tahun 2004 | 00802936814 | 030262272143 49
Correlations
Return Bank | Return Pasar
INPC 2004 | Tahun 2004 |
Fearson Correlalion  Return Bank INPC 2004 1,000 067
Return Pasar Tahun 2004 087 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank INPC 2004 K 324
Return Pasar Tahun 2004 324 i
N Return Bank INPC 2004 49 49
Return Pasar Tahun 2004 48 49
Variables Entered/Removed
Variables | Variables
Model | Entersd Ramoved | Method
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2004
8. All requested variables entered,
b. Dependent Variable: Return Bank INPC 2004
Model Summary
Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square the Estimate
1 0678 ,004 -017 | 15887301204
8. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
ANOVA
Sum of
Mode! Squares df Mean Square F
1 Regression ,005 1 005 212
Residual 1,186 47 025
Total 1,192 48
a. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
b. Dependent Variable: Return Bank INPC 2004
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Cosfficients Cosfficients
Model B Std. Error Beta Sig.
1 (Constant) 007 023 K]
Return Pasar Tahun 2004 349 758 067 647

a. Dependent Variable: Return Bank INPC 2004

Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
Return Bank LIFPO 2004 00803929702 | 061360681432 49
Return Pasar Tahun 2004 00802936814 030262272143 49
Correlations
Return Bank | Return Pasar
LIPFO 2004 | Tahun 2004
Pearson Correlstion  Return Bank LIPPO 2004 1,000 429
Return Pasar Tahun 2004 428 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank LIFPO 2004 . ,001
Raturn Pasar Tahun 2004 ,001 .
N Return Bank LIPPO 2004 49 49
Return Pasar Tahun 2004 49 49
Varlables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Methed
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2004
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Return Bank LIPPQ 2004
Model Summary
Adjusted | Std. Error of the
Model R R Square | R Square Estimata
1 4282 ,1B4 ,187 |,056001503363
8. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
ANOVA?
Sumn of
Modeal Sgquares df Mean Square F Sig.
1 Regrassion ,033 1 033 10,626 “oomh
Residual 147 47 ,003
Total ,181 48
4. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
b. Dependent Variable: Return Bank LIPPO 2004
Coefficients’
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Mods| B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) ,001 ,008 127 ,800
Return Pasar Tahun 2004 B71 287 429 3,260 002

2. Dependent Variable: Return Bank LIPPO 2004
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Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Devistion N
Return Bank PANIN 2004 | 0073978137 | ,04B673081781 49
Return Pasar Tahun 2004 | 0080293681 | 030262272143 49
Correlations
Return Bank | Retum Pasar
v_)z»w_z 2004 | Tahun 2004
Pearson Correlation  Returr Bank PANIN 2004 1,000 683
Return Pasar Tahun 2004 ,693 1,000
Sig. (1-talled) Return Bank PANIN 2004 . ,000
Return Pasar Tatiun 2004 ,000 ;
N Return Bank PANIN 2004 49 49
Return Pasar Tehun 2004 49 49
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Ramoved Method
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2004
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Return Bank PANIN 2004
Model Summary
Adjusted | Std. Error of the
Mods! R___ | RSquare | R Square Estimate
1 ,693% ,481 470 | ,035449559708
a. Predictors: {Constant), Return Pasar Tahun 2004
ANOVAP
Sum of
Mods| Squares df Maan Square E__ Sig.
1 Ragressiocn ,055 1 055 43 489 ,000%
Residual 059 47 001
Total 114 48
8. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2004
b. Dependent Variable: Return Bank PANIN 2004
Coefficients”
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B | Std Error Bata t Sig.
1 (Constant) -,002 ,005 -,297 768
Return Pasar Tahun 2004 1,115 ,168 693 8,595 000

8. Dependent Variable: Return Bank PANIN 2004

TV
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Hasil Regressi Tingkat Systematic Risk (p) Tahun 2005 pada Bank Non UUS

Regression
Descriptive Statistics
Maan Std. Deviation N
Reiurn Bank BCA 2005 | ,004B999299 | 044011466794 [
Return Pasar Tahun 2005 | 0043308933 | ,030591B75761 45
Correlations
Raturn Bank | Return Pasar
BCA 2005 Tahun 2005
Pearson Correlation  Retumn Bank BCA 2005 1,000 776
Return Peser Tehun 2005 776 1,000
Sig. (1-tailed) Retum Bank BCA 2005 . 000
Return Pasar Tahun 2005 ,000 ,
N Return Bank BCA 2005 45 45
Return Pasar Tahun 2006 45 45
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Meodel | Entered Removed | Method
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2005
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Return Bank BCA 2005
Model Summary
Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square the Estimate
1 7767 602 592 | 02810150298
&. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
] Regression 051 1 051 64,526 ,000%
Rasidual 034 43 ,001
Total oas 44
a. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
b. Dependent Variable: Return Bank BCA 2005
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients.
Model 8 | Std Emor Beta t Sig.
1 (Constant) ,000 ,004 ,016 887
Return Pasar Tahun 2005 1,116 138 776 B,058 ,000

a. Dependent Variable: Return Bank BCA 2005

Regression

Descriptive Statistics

Return Bank GIG 2005
Return Pasar Tahun 2005

Mean

00235112647 |

,00433095331

Std. Deviation

102818627068
,G30591875761

45
45

Correlations

Return Bank
CIC 2005

Return Pasar

Tahun 2005 _|

Pearson Correletion  Retumn Bank CIC 2005
Return Pasar Tehun 2005 088

1,000

,0B8
1,000

Sig. (1-tailed)

Return Bank CIC 2005 P
Return Pasar Tahun 2005 ,283

1283

N Return Bank CIC 2005 45
Retumn Pasar Tahun 2005 45

45
45

Viariail

Entsred/Rer ¢

Variables
Model Entered

Variables
Removed

Method

1 Return
Pasar

Tehup
2005

Enter

8. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Return Bank CIC 2005

Moedel Summary

Model R

e

Adjusted

1 ,088°

R Square
,008

-015

R Square

Std. Error of
the Estimate
,103605050263

a. Predictars: (Constant), Return Pasar Tahun 2008

ANOVAP

Model

1 Regression
Residual
Total

Mean Square
,004

462 43 011

465 44

335

Sig.
566"

8. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
b. Dependent Variable; Return Bank CIC 2005

Cosfficients”

Modal

Unstandardized
Ceefficiants

Standardized
Coefficients

Std. Error

Bets

Sig.

1 (Canstant)

Retumn Pasar Tahun 2005

002 016
,295 511

,088

135
578

893

2. Dependent Variable: Return Bank CIC 2005
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Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
Return Bank Eks 2005 - 016224819 | 093981335427 45
Return Pasar Tahun 2006 | 0043309933 | 030591875761 45
Correlations
Return Bank | Return Pasar
Eks 2005 Tahun 2006
Pearson Correlalion  Relurn Bank Eks 2005 1,000 063
Return Pasar Tahun 2005 083 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank Eks 2005 p 341
Return Pasar Tahun 2005 341 :
N Return Bank Eks 2005 45 45
Return Pasar Tahun 2005 45 45
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Methed
Ruecim Al
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2005
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Return Bank Eks 2005
Model Summary
Adjusted Std. Error of
| Model R R Square | R Square ihe Estimate
7 0630 004 ~018 | ,094BB012657
2. Pradictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 nmnsuomo_._ 002 1 002 70 682
Residual 387 43 ,009
Total 389 44
a8. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
b. Dependent Variable: Return Bank Eks 2005
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Cosfficients
Model 8 Std. Error Beta t Sig |
1 (Constant) -017 014 -1,194 238
Return Pasar Tahun 2005 193 468 063 413 682

a. Dependant Variable: Return Bank Eks 2005

Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
Return Bank Mandin 2005 -, 00214474547 | 053357677384 45
Return Pasar Tahun 2005 | 00433099331 | 030581875761 45
Correlations
Return Bank | Return Pasar
Mandiri 2005 | Tahun 2005
Pearson Correlation  Relurn Bank Mandin 2005 1,000 426
Raturn Pasar Tahun 2005 426 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank Mandiri 2005 : 002
Return Pasar Tahun 2005 ,002
N Return Bank Mandiri 2005 45 45
Return Pasar Tahun 2005 45 45
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Mode! Enterad Removed Method
1 Return
Pasar
T wﬁrﬁ Erter
2005
a. All requested variables entered.
b. Dapendant Variable: Return Bank Mandiri 2005
Model Summary
Adjusted Std. Errer of
Model R___| RSquare | R Square the Estimate
1 426% 181 162 |,048843271371
. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 023 1 023 9,509 ,004°
Rasidual 03 43 002
Total a8 44
a. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
b. Dependent Variable: Return Bank Mandiri 2005
Coefficients’
Unstandardized Standardized
Cosflicients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -,005 Joa7 - 129 470
Return Pasar Tahun 2005 742 241 426 3,084 004

a. Dependent Variable: Return Bank Mandiri 2005

VI
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Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Daviation N
Refumn Bank NISP 2005 | 00030467038 | 046261716449 45
Return Pasar Tahun 2005 | 004330998331 | ,030591875761 45
Correlations
Return Bank | Return Pasar
NISP 2005 | Tahun 2005 |
Fearson Correlation  Relurn Bank NISF 2005 1,000 038
Return Pasar Tahun 2005 038 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank NISP 2005 : 402
Return Pasar Tahun 2005 402 3
N Return Bank NISP 2005 45 45
Return Paser Tahun 2005 45 45
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model! Enterad Removed Method
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2005
2. All requested variables antered.
©. Dependent Variable: Return Bank NISP 2005
Model Summary
Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square the Estimate
1 ,038® ,001 -022 [ 04676236587
a. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Squars F Sig
1 Regression ,000 1 ,000 083 ,B03
Residual 094 43 002
Total 084 44
8. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
b. Dependent Variable: Return Bank NISP 2005
Cosfficients
Unstandardized Standardized
Coefficients Coeflicients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) ,000 ,007 008 894
Return Pasar Tahun 2005 058 230 038 251 803

a. Dependent Variable: Return Bank NISP 2005

Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
Return Bank VIC 2005 ,00392017938& | 072604222620 45
Return Pasar Tahun 2005 | 00433099331 | ,030591875761 45
Corrslations
Return Bank | Return Pasar
VIC 2005 Tahun 2005
Fearson Gorrelation  Return Bank VIC 2005 1,000 332
Return Pasar Tahun 2005 ,332 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank VIC 2005 . 013
Return Pasar Tahun 2005 ,013 .
N Return Bank VIC 2005 45 45
Return Pasar Tehun 2005 45 45
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2005
a. All requested variables entered.
b. Depsndent Variable: Return Bank VIG 2005
Model Summary
Adjusted | Std. Errar of the
Mode! R R Square | R Square Estimate |
1 ,332° 110 ,DBS | 069282535003
2. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
ANOVR
Sum of
Mode! Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 026 1 026 5320 \026°
Rasidual 206 43 ,005
Total 232 44
. Pradictors: {Constant), Return Pasar Tahun 2005
b. Dependent Variable: Return Bank VIC 2005
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Cosfficients Cuefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 001 010 048 961
Return Pasar Tahun 2005 ,788 341 332 2,307 ,026

a. Dependent Variable: Return Bank VIC 2005

YT
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Regression
Descriptive Statistics
Maan Std. Daviation N
Retun Bank INPC 2005 -,00603974600 150453690938 45
Return Pasar Tahun 2005 | 00433089331 030591875761 45
Correlations
Return Bank | Retumn Pasar
INPC 2005 | Tahun 2005 |
Pearson Correlation  Return Bank INPC 2005 1,000 542
Return Pasar Tahun 2005 542 1,000
Sig. (1-talled) Return Bank INPC 2005 - Hsiao]
Raturn Pasar Tahun 2005 ,000 ;
N Return Bank INPC 2005 45 45
Return Pasar Tahun 2005 45 45
Variables Enterad/Remaved
Variables Variables
Model | Entered Remaved Method
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2005
8. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Return Bank INPG 2005
Model Summary
Adjusted | Std. Error of the
Model R__| RSquare | R Square Estimate
1 ,542° 254 277 |, 127887644349
a. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
ANOVA?
Sum of
| Mode! Sguares df Mean Square I 8ig.
1 Regression 203 1 293 17,898 000
Residual 703 43 016
Total 996 44
8. Pradictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
b. Dependerit Variable: Return Bank INPC 2005
Coefficients"
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -018 019 -913 366
Return Pasar Tahun 2005 2,666 630 542 4,231 ,000

a. Dependent Variable: Return Bank INPC 2005

Regression
Descriptive Statistics
Mean 5td. Deviation N
Return Bank LIPPO 2005 ,02095284836 | 082149200309 45
Return Pasar Tahun 2005 | 00433099331 | 030591875761 45
Correlations
Return Bank | Return Pasar
LIPPO 2005 | Tahun 2005
Fearson Gorrelation  Return Bank LIPPO 2005 | 1,000 286
Return Pasar Tahun 2005 286 1,000
Sig. (1-1ailed) Return Bank LIPPO 2005 g 028
Return Pasar Tahun 2005 ,028 s
N Return Bank LIPPO 2005 45 45
Retum Pasar Tahun 2005 45 45
Varlables Entered/Removed
Variables Variables
Madel Entered Removed Method
1 Return
Pasar
Tahup Enter
2008
a. All requested variables entered.
b. Depandent Variable: Return Bank LIPPO 2005
Model Summary
Adjusted Sid. Error of
Model R R Square | R Square the Estimate
1 ,286° 082 061 | 06023733867
8. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
ANOVAP
Sum of
Modal Squares df Mean Square F Sig.
7 Regression 014 1 014 3,637 0578 |
Residual 156 43 ,004
Total 470 44
8. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
b. Dependent Variable: Return Bank LIPPO 2005
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Bete t Sig.
1 (Constant) 018 ,008 2,032 048
Return Pasar Tahun 2005 581 297 286 1,959 057

a. Dependent Variable: Return Bank LIPPO 2005
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Regression
Descriptive Statistics
Mean Std. Deviation N
Return Bank PANIN 2005 | 00313947158 | 069442660562 45
Return Pasar Tahun 2005 | 00433099331 030591875761 45
Correlations
Return Bank | Return Pasar
PANIN 2005 | Tahun 2005
arson Correlation 1,000 870
Return Pasar Tahun 2005 670 1,000
Sig. (1-tailed) Return Bank PANIN 2005 E ,0oo
Return Pasar Tahun 2005 000 ;
N Return Bank PANIN 2005 45 45
Return Pasar Tahun 2005 45 45
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Method
T Retumn
Fraar Enter
Tahup
2005

8. All requested variables antered.
b. Dependent Variable: Return Bank PANIN 2005

Model Summary

Adjusted | Std. Error of the

Madel R R are | R Square Eslimate
T 6700 | 448 436 | 062168261776
8. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
ANOVAP
Sum of
Model uares df Mean Square F Sig.
1 Ragression ,085 1 ,085 34,964 ,000°
Residual A7 43 003
Tatal 212 44
a. Predictors: (Constant), Return Pasar Tahun 2005
b. Dependent Variable: Return Bank PANIN 2005
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Bata 1 Sig.
1 (Constant) -003 008 -.438 663
Return Pasar Tahun 2005 1,520 257 670 5913 000

a. Depandent Variable: Return Bank PANIN 2005

IV
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Output Hasil SPSS dari Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov

NPar Tests
Descriptive Statistics
_ N Mean Std. Deviation Minimum Maximum
Expected Return 26 | .015644689231 | ,051162689017 -.0165935650 .2626895610
Systematic Risk 26 | 1,38483895146 | 2,26731901470 .0578129680 | 12.1477188900
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Expected
Return Systematic Risk
N 26 26
Normal Parameters&b  Mean 015644689231 | 1,38483895146
Std. Deviation 051162689017 | 2,26731901470
Most Extreme Absolute 417 .356
Differences Positive 417 .356
Negative -.296 -.279
Kolmogorov-Smimov Z 2124 1.813
Asymp. Sig. (2-tailed) .000 .003

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

15
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Output SPSS dari Hasil Uji Hubungan (Correlation Test) Antar Variabel

Correlations
Descriptive Statistics
_ Mean Std. Deviation
[ Expected Return | 015644689231 | 051162689017 26
Systematic Risk 1,38483895146 | 2,26731901470 26
Correlations
Expected Systematic
| _ Return Risk
Expected Return  Pearson Correlation 1 .962™"
Sig. (2-tailed) .000
Sum of Squares and
Cross-products A5 2.789
Covariance .003 112
N 26 26
Systematic Risk  Pearson Correlation .962*" 1
Sig. (2-tailed) .000
Sum of Squares and
Cross-products 2.789 128.518
Covariance 112 5.141
N 26 26
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
Nonparametric Correlations
Correlations
Expected Systematic
il Return Risk
Kendall'stau_ b  Expected Return Correlation Coefficient 1.000 .286*
Sig. (2-tailed) : .040
N 26 26
Systematic Risk  Correlation Coefficient .286* 1.000
Sig. (2-tailed) .040 .
N 26 26

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).
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Output SPSS dari Hasil Uji Perbandingan (Comparation Test) Antar Variabel

NPar Tests
Descriptive Statistics
_ N Mean Std. Deviation Minimum Maximum
Expected Return 26 | 015644689231 | ,051162689017 -.0165935650 .2626895610
Systematic Risk 26 | 1,38483895146 | 2,26731901470 .0578129680 | 12.1477188900
Kategori Bank 26 1.69 AT1 1 2
Mann-Whitney Test
Ranks
- Kategori Bank N Mean Rank | Sum of Ranks
Expected Return  Bank UUS 8 15.75 126.00
Bank Non UUS 18 12.50 225.00
Total 26
Systematic Risk  Bank UUS 8 17.38 139.00
Bank Non UUS 18 11.78 212.00
Total 26
Test Statistics”
Expected Systematic
Return Risk
Mann-Whitney U 54.000 41.000
Wilcoxon W 225.000 212.000
Z -1.000 -1.722
Asymp. Sig. (2-tailed) 317 .085
Exact Sig. [2*(1-tailed a a
Sig.)] .338 .090

a. Not corrected for ties.
b. Grouping Variable: Kategori Bank

AYAVARI
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