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MOTTO

“When you succed, you earn something.When you fail, you
learn something.You need both

(Dr. Bilal Philip)
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PEDOMAN TRANSLITERASI

Transliterasi kata-kata Arab yang dipakai dalam penyusunan skripsi ini
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2.

Bila diikuti huruf Syamsiyyah ditulis dengan menggunakan huruf

Syamsiyyah yang mengikutinya, dengan menghilangkan huruf I (el) nya.

slaa) Ditulis As-Sama’
Q) Ditulis Asy-Syams

I. Penulisan kata-kata dalam rangkaian kalimat

Ditulis menurut penulisannya.
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J. Pengecualian

Sistem transliterasi ini tidak berlaku pada:

1.

Kosa kata Arab yang lazim dalam Bahasa Indonesia dan terdapat dalam
Kamus Umum Bahasa Indonesia, misalnya: al-Qur’an, hadis, mazhab,
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Judul buku yang menggunakan kata Arab, namun sudah dilatinkan oleh
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ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh dari
tingkat suku bunga, inflasi, Gross Domestic Product, dan harga komoditas (Brent
Crude Oil) terhadap Beta Saham pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic
Index pada periode tahun 2013-2017. Jenis Penelitian yaitu regresi dengan jumlah
sampel sebesar 40 sampel. Dan menggunakan delapan perusahaan yang
ditentukan menggunakan metode purposive sampling. Metode analisis yang
digunakan dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan analisis regresi data
panel karena menggabungkan data time series dan cross section.

Berdasarkan hasil dari pengolahan data yang dilakukan dengan
menggunakan E-views 8dengan metode uji chow dan hausman yaitu diperoleh
model Fixed Effect sebagai metode yang paling baik. Hasil dari penelitian ini
menunjukkan bahwa secara bersama-sama variabel bebas tingkat suku bunga,
inflasi, Gross Domestic Product dan harga minyak dunia mempengaruhi variabel
terikat Beta Saham. Sedangkan secara individu, tingkat suku bunga, inflasi dan
harga minyak berpengaruh positif signifikan terhadap beta. Untuk variabel GDP
tidak berpengaruh signifikan terhadap Beta Saham Syariah

Kata kunci: Tingkat Suku Bunga SBI, Inflasi,Gross Domestic Product,Brent Crude
QOil, Beta Saham.
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ABSTRACT

This study was conducted in order to determine the effect of interest rate,
inflation, Gross Domestic Product and Commodity prices especially Brent Crude
Oil toward Beta Stock in companies listed on the Jakarta Islamic Index in period
2013-2017. This type of research is an correlation study with a sample size of 40
samples. And using the eight companies determined by using purposive sampling
method. The analytical method used in this research is by using panel data
regression analysis for combining data times series and cross section.

Based on the results of data processing is done by using E-views 8 by
using the best models are the Random effect model. Results from this study
showed that together independent variables interest rate, inflation, Gross
Domestic Product and Commaodity prices especially Brent Crude Oil affect the
dependent variable Beta Stock. While individually, the results of this study
indicate interest rate, inflation. Commodity prices especially Brent Crude Oil
significant positive effect on Beta Stock. However variable Gross Domestic
Product not significant effect on Beta Stock

Keywords: interst rate, inflation, Gross Domestic Product, Commodity prices
especially Brent Crude Oil, Beta Stock
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Penelitian

Pasar modal memiliki peranan penting dalam
perkembangan ekonomi negara karena merupakan indikator
kemajuan ekonomi. Keberadaan pasar modal di suatu negara
dapat dijadikan acuan untuk melihat seberapa besar
kedinamisan bisnis di negara yang bersangkutan dalam
menggerakkan berbagai kebijakan ekonominya seperti
kebijakan fiskal dan moneter (Fahmi, 2015). Pasar modal
adalah sarana atau tempat bagi masyarakat untuk berinvestasi
dalam bentuk surat berharga saham, reksadana maupun
obligasi.

Dalam teori investasi bahwa setiap sekuritas akan
menghasilkan  return dan risiko. Return merupakan
pengahsilan yang dperoleh dari investasi sedangkan risiko
penyimpangan return yang diharapkan .

Analisis risiko investasi dan portofolio menjadi dasar

pengetahuan penting sejalan dengan perkembangan pasar



modal di Indonesia yang semakin terintregrasi dengan
keuangan global. Risiko investasi dalam pasar modal dapat
disebabkan oleh beberapa faktor yaitu faktor fundamental
dan ekonomi. Kinerja pasar tidak hanya ditentukan oleh
faktorinternal perusahaan, melainkan juga oleh faktor
eksternal perusahaan. Faktor internal dan eksternal
perusahaan merupakan faktor fundamental yang sering
digunakan oleh para pelaku bursa untuk mengambil
keputusan investasinya. Faktor fundamental meliputi faktor
fundamental mikro dan makro (eksternal). Faktor
fundamental makro dalam istilah analisis pasar modal
disebut dengan fundamental negara, faktor ini bersifat
uncontrollable sehingga tidak dapat dikendalikan perusahaan
(Sudiyatno & Nuswandahari, 2009). Faktor fundamental
makro meliputi faktor-faktor: (1) ekonomi, (2) sosial budaya,
demografi dan lingkungan, (3) kekuasaan politik,
pemerintahan, dan hokum, (4) teknologi, dan (5) persaingan

(David, F.R:2003)



Faktor fundamental mikro merupakan faktor-faktror
yang berasal dari dalam perusahaan, misalnya pemogokan
kerja dan kinerja perusahaan (tingkat profitabilitas, tingkat
likuidits, leverage, deviden. Asset growth, ukuran
perusahaan, dll). Sedangkan faktor ekonomi yiatu yang
berkaitan dengan keadaan yang terjadi diluar perusahaan atau
yang terjadi di lingkup makroekonomi seperti, kenaikan suku
bunga, inflasi ,perubahan GDP, perubahan kurs maupun
kenaikan harga komoditas.

Selain itu, dalam konteks portofolio, Risiko dibagi
menjadi dua vyaiatu risiko sistematik dan risiko non
sistematik. Risiko sistemtatik (systematic risk) adalah resiko
yang tidak dapat diversifikasikan, dengan kata lain risiko
yang memiliki sifat mempengaruhi secara menyeluruh
(Fahmi,2015). Resiko sistematik ini biasa disebut risiko
pasar, kareena berasal dari keadaan pasar bursa yang tidak
stabil akibat faktor keadaan makroekonomi. Sedangkan
risiko tidak sistematik (unsystematic risk) merupakan

probabilitas return berada dibawah return yang diharapkan



disebabkan oleh faktor-faktor yang ada pada perusahaan,
misalnya pemogokan buruh, kebakaran, dan perubahan
manajemen (indonanjaya, 2010).

Risiko sistematik (systematic risk) atau risiko pasar
merupakan risiko yang ditimbulkan dari faktor-faktor
fundamental makroekonomi; inflasi,tingkat suku bunga, kurs,
dan pertumbuhan ekonomi.

Risiko sistematik dapat diukur dengan mengestimasi
beta saham. Betaadalah pengukur risiko sistematik dari suatu
sekuritas atau portofolio relatif terhadap risiko pasar
(Jogiyanto,2000). Beta menggambarkan volatilitas return
suatu portofoilo terhadap return pasar. Menganalisis dan
mengestimasi beta merupakan hal yang penting untuk
mengetahui tingkat risiko suatu portofolio. Beta suatu
sekuritas menujukkan kepekaan tingkat keuntungan suatu
portofolio terhadap perubahan pasar.

Menurut Tandelilin ada beberapa faktor yang
mempengaruhi nilai beta salah satunya adanya pengaruh dari

konjungtur perekonomian. Kondisi perekonomian yang



membaik akan berdampak positif pula pada perusahaan, dan
sebaliknya ketika resesi semua perusahaan akan meraskan
dampak negatifnya. Yang membedakan adalah tingkat
intensitasnya dan seberapa jauh perusahaan tersebut mampu.
Ada perusahaan yang segera membaik dan ada pula yang
sedikit terpengaruh. Perusahaan emiten yang sangat peka
terhadap kondisi perekonomian merupakan perusahaan yang
mempuyai beta yang tinggi dan sebaliknya.

Mengetahui beta menjadi hal penting dalam
manajemen portofolio karena memiliki peranan sebagaimana
yang dikutip Rena Mainingrum dan Falikhatum dari
Tandelilin dan Lantara yaitu; pertama, untuk meramalkan
risiko sistematik portofolio, kedua, sebagai ukuran risiko
sistemtik yang terjadi (relized market risk), dan ketiga untuk
meramalkan return yang diharapkan dari suatu portofolio.

Sebagai pengukur risiko, beta bernilai negatif yang
berarti kenaikan perolehan pasar meneyebabkan penurunan
perolehan asset atau saham (arah perolehan saham atau asset

berlawanan dengan arah perolehan pasar). Beta secara umum



dapat beribah-ubah dipengarhi oleh faktor fundamental
maupun faktor makroekonomi.

Sharpe (1964), Linter (1965) dan Mossin (1966)
memperkenalkan  sebuah model yang bisa membantu
investor memahami suatu permasalahan yang kompleks
dalam gambaran sederhana yaitu model Capital Asset
Pricing Model (CAPM). Menurut Tandelilin dalam
penelitiannya mengestimasi beta CAPM dapat digunakan
untuk mengestimasi beta yang kemudian dilakukan
pengujian regresi data panel untuk memperoleh hasil dari
analisis variabel independen terhadap dependent. Hasil
pengujian Tandelilin menyatakan variabel fundamental
makro tidak mempengaruhi beta, sedangkan variabel faktor
fundamental perusahaan berpengaruhh signifikan. Penelitian
ini dilakukan dalam jangka waktu 12 tahun. Menurut
Tandelilin untuk mengestimasi beta diperlukan perhitungan
return selama periode 5 tahun, perhitungan kurang dari lima
tahun menghasilkan hasil yang tidak stabil. Selain itu

pengukuran bulanan dan harian dikatakan tidak stabil karena



pengamatan yang terlalu panjang sehingga estimasi beta
cenderung tidak stabil. Perbedaan rata-rata antara beta yang
diestimasi dengan return harian dan return bulanan cukup
lebar yaitu sebesar 0,639 (Tandelilin, 2010).

Dalam penelitian yang dilakukan ada beberapa faktor
yang mempengaruhi beta saham, menurut hasil penelitian
joko (2011) dan Suhadi (2009) inflasi, nilai tukar dan ingkat
suku bunga secara simultan berpengaruh signifikan dan
secara parsial yang berpengaruh secara signifikan adalah
inflasi, akan tetapi hasil penelitian Agib (2011) menyatakan
kurs tidak berpengaruh secara signifikan. Dengan hasil
penelitian yang berbeda-beda maka diperlukan penelitian
lebih lanjut dengan periode waktu 5 tahun dengan
berlandaskan teori bahwa pengukuran beta saham stabil
apabila dianalisis dengan periode waktu 5 tahun.

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan,
peneliti tertarik untuk mengambil judul Analisis Pengaruh
Tingkat Suku Bunga, Inflasi, GDP dan Kenaikan Harga

Komoditas Terhadap Beta Saham Syariah dari Perusahaan



yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index.Peneliti mengambil

sampel

8 Perusahaan yang terdaftar di JIlI dengan jangka

waktu 5 tahun yaitu 2013-2017 menggunakan perhitungan

per tahun.

B. Rumusan Masalah

1.

Berdasarkan latar belakang masalah tersebut penulis

dapat merumuskan masalah sebagai berikut :

Bagaimana pengaruh variabel tingkat suku bunga,
inflasi, fundamental makro dan harga komoditas
secara simultan terhadap beta saham syariah?
Bagaimana pengaruh variabel tingkat suku bunga
secara parsial terhadap beta saham ?

Bagaimana pengaruh variabel inflasi secara parsial
terhadap beta saham syariah

Bagaimana pengaruh variabel GDP sebagai salah satu
fundamental makro secara parsial terhadap beta saham
syariah ?

Bagaimana variabel harga komoditas secara parsial

terhadap beta saham syariah ?



C. Tujuan dan Kegunaan

1. Tujuan Penelitian

a.

Untuk mengetahui dan menjelaskan pengaruh dari
variabel tingkat suku bunga, inflasi, fundamental
makro, dan harga komoditas terhadap beta saham
syariah.

Untuk mengetahui dan menjelaskan pengaruh
variabel tingkat suku bunga  secara parsial
terhadap beta saham syariah.

Untuk mengetahui dan menjelaskan pengaruh
variabel inflasi secara parsial terhadap beta saham
syariah.

Untuk mengetahui dan menjelaskan pengaruh
variabel fundamental makro secara parsial
terhadap beta saham syariah.

Untuk mengetahui dan menjelaskan pengaruh
harga komoditas secara parsial terhadap beta

saham syariah.

2. Kegunaan Penelitian
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a. Kegunaan Akademis
Penelitian ini diharapkan menjadi bahan
referensi untuk melakukan penelitian - penelitian
selanjutnya mengenai faktor — faktor yang
mempengaruhi resiko sistematis beta saham pada
suatu perusahaan yang terdaftar di saham syariah.
b. Kegunaan Praktis
1) Bagi Penulis
Penelitian ini sebagai salah satu syarat dalam
menyelesikan studi Program Strata-1 jurusan
Manajemen Keuangan Syariah Fakultas Ekonomi
dan Bisnis Islam Universitas Islam Negeri Sunan
Kalijaga Yogyakarta.Selain itu, penelitian ini
diharapkan dapat menambah ilmu serta dapat
mengaplikasikannya di investasi instrumen pasar
modal sahaam.
2) Bagi Investor Saham Syariah
Bagi Pemerintah Penelitian ini diharapkan dapat

menjadi referensi bagi investor maupun calon
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investor dalam pengambilan keputusan investasi
serta mengetahui mengenai resiko sistematis dan

penyebabnya.

3) Bagi Pemerintah
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi
bagi pemerintah dalam menerapkan kebijakan
pemerintah dalam mengatasi krisis global yang

diharapkan tidak mempengaruhi pasar saham.

D. Sistematika Pembahasan

Untuk lebih terarahnya pembahasan dalam
penulisan penelitian ini, maka perlu digunakannya
sistematika pembahasan .Dalam penelitian ini dibagi
menjadi lima bab.

Bab Pertama, berisi tentang gambaran umum dari
isi penelitian. Pada bab ini, dipaparkan uraian yang
melatarbelakangi masalah dari penelitian mengenai faktor

— faktor yang mepengaruhi beta saham syariah perusahaan
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yang terdaftar di JIl pada periode 2011-2015 yang di
tinaju dari variabel tingkat suku bunga, inflasi,
fundamental makro terutama GDP , kenaikan harga
komoditas. Selain itu, bab ini juga menyebutkan rumusan
masalah, tujuan dan kegunaan penelitian serta sistematika
pembahasan dalam penulisan penelitian ini.

Bab kedua berisi tentang teori yang relevan
dengan penelitian ini. Pada bab ini, memaparkan teori
yang digunakan dalam penelitian sehingga dapat
menduukung perumusan masalah. Adapun teori yang
digunakan dalam penelitian ini adalah mengenai tingkat
suku bunga, inflasi, GDP sebagai salah satu fundamental
makro kenaikan harga komoditas dan tentang instrumen
pasar modal dari segi resiko sitematis (beta saham).

Bab ketiga, berisi tentang metodologi penelitian.
Pada bab ini metodologi penelitian yang dibahas yaitu
jenis penelitian, pendekatan penelitian, populasi dan
sampel, jenis dan sumber data yang digunakan, teknik

pengumpulan data, definisi operasional dari beberapa
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variabel dan analisis data.

Bab keempat, berisi mengenai pembahasan
tentang penelitian yang dilaksanakan, gambaran umum
Beta Saham, analisis data, serta intrepretasi hasil
penelitian yang dilakukan. Pada proses analisis data
dilakukan sesuai dengan metode yang dijelaskan pada bab
metodologi penelitian.

Bab kelima berisi tentang penutup. Padabab ini
penulis akan mengambil  kesimpulan  mengenai
pembahasan yang dilakukan. Selain itu, di bab ini juga
diuraikan mengenai keterbatasan penelitian, saran, daftar
pustaka, serta lampiran dari kegiatan dalam melakukan

penelitian.



BAB V

PENUTUP
A. Kesimpulan
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui bagaimana pengaruh
tingkat suku bunga, inflasi, Gross Domestic Product (GDP) dan harga minyak
terhdap beta saham syariah perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic

Index, dalam jangka waktu 5 tahun yaitu 2013 sampai dengan 2017.

Bedasarkan hasil dari pengujian hipotesis sebelumnya maka dapat

disimpulkan bahwa:

1. Tingkat suku bunga berpengaruh positif signifikan terhadap beta saham
Syariah pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index pada
tahun 2013-2017. Bedasarkan hasil tersebut maka hipotesis 1 (satu)
diterima. Hal ini dikarenakan kenaikan suku bunga yang merupakan
fundamental makro memiliki dampak signifikan terhadap pasar modal
syariah mengingat instrumen pasar modal syariah mengacu pada tingkat
suku bunga.

2. Inflasi berpengaruh signifikan terhadap beta saham syariah pada

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index pada tahun 2013-2017.

71
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Berdasarkan hasil hipotesis 2 (dua) diterima ,hal ini sesuai dengan hasil
penelitian yang dilakukan Tandelilin.

3. Gross Domestic Product (GDP) tidak berpengaruh signifikan terhadap
beta saham syarih tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan
Tandelilin dan Thobbary. GDP belum tentu meningkatan pendapatan per
kapita setiap individu sehingga pola investasipasar modal tidak
terpengaruh.

4. Harga minyak dunia (Brent Crude Oil) berpengaruh positif terhadap beta
saham mengingat minyak merupakan barang komoditas yang penting
dalam dunia perekonomian. Kenaikan harga minyak berdampak pada
proses produksi sehingga mempengaruhi saham.

5. Secara simultan Tingkat suku bunga, inflasi, GDP dan Harga Minyak
mempengaruhi Beta saham sedangkan secara parsial hanya GDP yang
tidak berpengaruh signifikan..

B. Saran
Bedasarkan hasil analisis dan penelitian yang telah dilakuakn oleh
peneliti, bahwasanya penelitian ini masih terdapat kekurangan dan kelemahan.
Oleh sebab itu peneliti ingin memberikan saran untuk penelitian selanjutnya:
1. Dalam penelitian selanjutnya diharapkan menambah variabel lainya yang
dapat mempengaruhi beta saham misalnya, fundamental perusahaan, Giro

wajib minimum dan yang berkaitan dengan sektor keuangan.
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Untuk penelitian selanjutnya dapat menambah atau mengganti populasi
maupun sampel.

Dan diharapkan penelitian selanjutnya menggunakan metode dan alat uji
yang lebih lengkap dan akurat sehingga diperoleh kesimpulan yang lebih

valid

A. Implikasi

1.

2.

3.

Bagi investor

Dalam dunia investasi, investor akan menginginkan laba yang besar
namun dengan minim resiko, namun investor tidak akan lepas dari resiko
dari dalam (fundamental perusahaan) maupun dari faktor luar, karena
investasi mengandung ketidakpastian. Oleh karena itu, investor perlu
membandingkan hal-hal yang berkaitan dengan pengambilan keputusan
berinvestasi pada perusahan sehingga dapat menghasilkan keuntungan yang
diharapkan. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan acuan investor dalam
mengambil keputusan berinvestasi sehingga investasi dapat memberikan
keuntungan yang diharapkan.

Bagi perusahaan

Dari penelitian ini dapat dijadikan informasi bagi perusahaan dalam

melakukan kebijakan yang berhubungan dengan investasi saham.

Bagi akademisi

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan maanfaat berupa
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pengetahuan tentang beta saham ,dan faktor yang mempengaruhi seperti
tingkat suku bunga, inflasi, GDP dan harga minyak dunia (Brent Crude Oil)
dan digunakan sebagai rujukan bagi penelitian selanjutnya untuk melakukan

penelitian lebih lanjut.
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