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Abstrak

Dalam aktivitas investasi terutama pada pasar modal khususnya pada
perdagangan saham syari'ah hal yang utama yang sering dipertimbangkan oleh
investor adalahreturn (tingkat pengembalian) yang diharapkan di masa
mendatang dan risiko (beta) tertentu yang berkaitan dengan investasi pada saham
syari'ah. Oleh karena itu, investor memiliki kepentingan untuk mampu
memprediksi berapa besar tingkat pengembalian investasi mereka. Untuk
mengurangi kemungkinan risiko dan ketidakpastian yang akan terjadi, investor
memerlukan berbagai macam informasi, baik informasi yang diperoleh dari
kinerja perusahaan yang mampu menggambarkan kondisi ekonomi perusahaan,
serta prospek pertumbuhan perusahaan seperti kondisi ekonomi dan politik dalam
suatu negara di masa yang akan datang dengan lebih baik.

Penelitian ini termasuk kategori penelitian terapan. Penelitian ini
mempunyai tujuan untuk menguji bagaimana pengaruh karakteristik perusahaan
yang diproksikan dengan kinerja keuangan perusahaan yang terdiri dari rasio
TAT, ROA, DPR, PBV, serta ekonomi makro yang terdiri dari inflasi dan kurs
mata uang terhadapeturn dan beta saham syari’ah pada perusahaan yang
konsisten terdaftar padaekarta Islamic Index (JIlI) selama tahun 2004-2008.
Untuk menjelaskan pengaruh variabel tersebut dalam penelitian ini dianalisis
menggunakan model regresi linier berganda.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa karakteristik perusahaan dan
ekonomi makro secara bersama sama berpengaruh signifikan terbadaman
beta saham syari'ah. Karakteristik perusahaan dan ekonomi makro pada penelitian
ini dapat menjelaskan variabilitasturn saham syari’ah sebesar 33,6%, dan dapat
menjelaskan variabilitas beta saham syari'ah sebesar 28,2%. Berdasarkan hasil
pengujian dan analisis menunjukkan bahwa hanya kurs mata uang yang
berpengaruh negatif dan signifikan terhadetprn saham syari'ah, karena tingkat
kurs yang berfluktuatif tinggi maka memberikan efek negatif terhadap tingkat
return yang diperoleh. Sementara itu, hasil pengujian dan analisis yang lainnya
menunjukkan bahwa hanya rasio TAT yang berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap beta saham syari’ah, karena semakin efisien tingkat perputaran aktiva
maka akan meminimalkan tingkat risiko yang terjadi.

Keywords: Karakteristik Perusahaan, Ekonomi Makro, Saham SyarRaturn
dan Beta.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Dalam berbagai aktivitas investasi hal yang utama yang sering
dipertimbangkan oleh investor adalateturn (tingkat pengembalian) yang
diharapkan di masa mendatang dan risiko tertentu yang berkaitan dengan investasi
tersebut. Pada pasar modal khususnya pada perdagangan sekuritas, saham
merupakan investasi yang selalu dihadapkan pada berbagai macam risiko dan
ketidakpastian yang seringkali sulit diprediksikan oleh investor. Oleh karena itu,
investor memiliki kepentingan untuk mampu memprediksi berapa besar tingkat
pengembalian investasi. Untuk mengurangi kemungkinan risiko dan
ketidakpastian yang akan terjadi, investor memerlukan berbagai macam informasi,
baik informasi yang diperoleh dari Kkinerja perusahaan yang mampu
menggambarkan kondisi ekonomi perusahaan, serta prospek pertumbuhan
perusahaan seperti kondisi ekonomi dan politik dalam suatu negara di masa yang
akan datang dengan lebih baik.

Informasi mengenai kinerja perusahaan sangat penting diperlukan bagi
para investor baik itu kinerja keuangan maupun manajemen perusahaan karena
informasi  kinerja perusahaan dapat dijadikan sebagai dasar pengambilan
keputusan investor dalam memilih investasi pada suatu perusahaan. Indikator
yang biasa mendapat perhatian utama dari investor adalah aspek keuangan yaitu

laporan keuangan. Bagi pihak-pihak di luar manajemen suatu perusahaan, laporan



keuangan merupakan jendela informasi yang memungkinkan investor untuk
mengetahui kondisi suatu perusahaan pada suatu masa pelaporan. Maka informasi
yang disajikan dalam laporan keuangan harus dapat dipahami, dipercaya, relevan
dan transparan. Hal ini dikarenakan kegiatan investasi merupakan kegiatan yang
mengandung risiko dan ketidakpastian sehingga dengan adanya informasi yang
disajikan akan mengurangi tingkat risiko dan ketidakpastian yang dihadapi oleh
investor. Untuk itu, diperlukan pengungkapalsglosure) yang memadai dalam
laporan keuangan. Pengungkapan informasi dalam laporan keuangan harus
memadai agar dapat digunakan sebagai dasar pengambilan keputusan sehingga
menghasilkan keputusan yang cermat dan tepat.

Selain informasi mengenai kinerja perusahaan dalam melakukan suatu
penilaian terhadap saham, informasi mengenai ekonomi makro seperti nilai mata
uang dan inflasi menjadi sangat penting bagi kelangsungan investasi saham. Naik
turunnya kurs dolar Amerika berpengaruh terhadap perdagangan dan harga saham
di Indonesia. Proses meningkatnya harga-harga secara umum dan menurunnya
nilai uang terus-menerus akan mempengaruhi tingkat pengembalian saham.
Kedua variabel tersebut merupakan variabel yang berpengaruh secara langsung
terhadap return dan risiko yang dihadapi. Ketika kondisi ekonomi makro
mengalami penurunan atau perlambatan, maka harga saham juga akan mengalami
penurunan. Sebaliknya, kondisi perekonomian yang membaik diharapkan akan
berdampak pada kenaikan harga saham.

Pada umumnya analisis saham menggunakan dua pendekatan, yaitu

teknikal dan fundamental. Pada analisis teknikal salah satu cara meramalkan harga



saham di masa datang adalah dengan cara mengenali pola perilaku harga saham di
masa datang. Analisis fundamental menitikberatkan pada nilai intrinsik saham.
Nilai intrinsik (harga keseimbangan) tergantung dari kemampuan saham tersebut
menghasilkamreturn. Dengan demikian seorang investor akan dapat menentukan
harga-harga saham yang sesungguhnya terjadi di pasar, di atas atau di bawah nilai
intrinsiknya’

Saham merupakan salah satu sekuritas di antara sekuritas-sekuritas lainnya
yang mempunyai tingkat risiko yang tinggi. Risiko tinggi tercermin dari
ketidakpastiarreturn yang akan diterima oleh investor di masa mendatang. Hal
ini sejalan dengan definisi investasi dimana investasi adalah menempatkan uang
atau dana dengan harapan untuk memperoleh tambahan atau keuntungan tertentu
atas uang atau dana tersebut.

Ada dua aspek yang melekat dalam suatu investasi sahametaitu
yang diharapkan dan risiko tidak tercapaimgturn yang diharapkanDalam
konsepreturn dan risiko, investor tidak boleh hanya memperhatikan besarnya
return suatu aset, tetapi juga harus melihat seberapa besar risiko yang harus
ditanggung. Untuk meminimalkan risiko investasi, investor harus mampu
mendiversifikasikan dananya pada berbagai pilihan aset dengan membentuk
portofolio yang terdiri dari banyak as&eturn merupakan salah satu faktor yang

memotivasi investor berinvestasi dan juga merupakan imbalan atas keberanian

! Imam Ghozali dan F.X. Sugiantileneropong Hitam Putih Pasar Modal dan Lika-Liku
Kebijakan Ekonomi Moneter (Yogyakarta: Gama Media, 2002), him. 92-95.

2 Kamaruddin Ahmad,Dasar-Dasar Manajemen Investas dan Portofolio (Jakarta:
Rineka Cipta, 2004), him. 3.



investor untuk menanggung risiko atas investasi yang dilakukdriRgtarn dan

risiko secara teoretis pada berbagai sekuritas mempunyai hubungan yang positif.
Semakin tinggi risiko akan semakin tinggi tingkat keuntungan yang diharapkan,
begitu juga sebaliknyaReturn dan risiko yang tinggi pada saham berhubungan
dengan kondisi karakteristik perusahaan dan ekonomi makro.

Karakteristik perusahaan pada umumnya dapat dilihat dari beberapa
faktor, antara lain bidang usaha, pasar, sumber daya dan sebagainya. Menurut
Lang, dalam Subiyantoro yang dikutip oleh Dian Syafitri, variabel yang
mencerminkan karakteristik perusahaan didasarkan pada tiga kelompok yaitu
variabel struktur gructure related variable) yang dititikberatkan pada struktur
financial perusahaan. Kedua adalah variabel kinerperfgrmance related
variable). Ketiga adalah variabel pasamafket related variable).’> Dari ketiga
faktor tersebut menunjukkan bahwa karakteristik perusahaan memiliki hubungan
dengan tingkat return dan risiko dalam suatu investasi saham.

Dalam hal ini karakteristik perusahaan dalam penelitian ini digambarkan
dengan melihat struktur kinerja keuangan. Kinerja keuangan dapat diperhatikan

melalui rasio-rasio keuangan, sepértital Assets Turnover (TAT), Return on

® Varietmi Wira, “Analisa Karakteristik Perusahaan Terhad&gurn dan Beta
Perusahaan Makanan dan Minuman Di Bursa Efek Jakarta,”
http://fekon.unand.ac.id/icbhe/images/Paper/Analisa_Karakteristik_Perusahaan_Tedreasiap
Dan_Beta Perusahaan_Makanan_Dan_Minuman_Di_Bursa_Efek Jakartaksks 30 Mei
2010, him. 2.

* Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halin@ynalisis Laporan Keuangan (Yogyakarta: STIM
YKPN, 2007), him. 299.

® Dian Syafitri, “Analisis Pengaruh Karakteristik Perusahaan Terhadap Luas

Pengungkapan Sukarela Laporan Keuangan Perusahaan yang Terdidkarteilslamic Index
(JN),” Skrips Fakultas Syari'ah dan Hukum UIN Sunan Kalijaga (2008), him. 6.



Asset (ROA), Dividend Payout Ratio (DPR), darPrice Book Value (PBV). Faktor
tersebut secara umum dapat mengambarkan kondisi dan karakteristik dari sebuah
perusahaan. Investor dapat menjadikan karakteristik perusahaan sebagai indikator
yang penting dalam mengambil keputusan suatu investasi sehingga investor dapat
mengukur seberapa besar kinerja dalam hal ini kinerja keuangan yang dimiliki
ketika perusahaan mengalami kondisi pertumbuhan atau penurunan.

Ekonomi makro secara umum juga memiliki hubungan dengan tingkat
return dan risiko terutama dampak inflasi dan pergerakan kurs mata uang karena
faktor ekonomi makro tersebut merupakan faktor eksternal perusahaan yang
mempengaruhi tingkat harga saham dan tidak dapat dikendalikan oleh perusahaan.
Dalam analisis fundamental, kondisi variabel ekonomi makro sangat
mempengaruhi keputusan-keputusan investasi yang diambil oleh investor karena
dampak tersebut tidak terjadi pada suatu perusahaan tetapi memiliki dampak
terhadap pasar modal. Ketika tingkat inflasi meningkat maka akan memiliki
dampak yang negatif terhadap pasar modal, sedangkan ketika pergerakan kurs
mata uang meningkat dalam artian mengalami pergerakan yang normal maka akan
memiliki dampak yang positif bagi pasar modal. Saat terjadi gejolak pada kondisi
moneter dimana indikator ekonomi makro menunjukkand penurunan atau
perlambatan, maka harga-harga saham akan mengalami penurunan yang juga akan
berpengaruh pada&turn investasi saham. Sedangkan keadaan perekonomian yang
diharapkan membaik merupakan sentimen positif yang berdampak pada kenaikan

harga di pasar saham.



Karakteristik perusahaan dengan kondisi ekonomi makro pada dasarnya
memiliki hubungan yang saling berkaitan, terutama pada aktivitas yang dilakukan
perusahaan dalam perdagangan saham. Tingitatin yang diperoleh oleh
perusahaan dari investasi saham tidak terlepas dari faktor eksternal salah satunya
yaitu kondisi ekonomi makro yang dihadapi seperti inflasi dan kurs mata uang.
Proses meningkatnya harga-harga secara umum dan menurunnya nilai uang terus-
menerus akan mempengaruhi tingkat pengembalian safetonn), walaupun
dalam analisis fundamental perusahaan atau investor menggunakan informasi
mengenai kinerja perusahaan atau laporan keuangan sebagai indikator
mengestimasikan tingkateturn dan risiko dari investasi saham. Jadi setiap
perubahan ekonomi yang terjadi baik itu mengalami pertumbuhan atau penurunan
sangat memiliki dampak terhadap kinerja perusahaan dalam menghasitkan
dan ketidakpastian risiko yang dihadapi oleh perusahaan maupun investor.

Perdagangan saham, baik pada pasar modal konvensional maupun pasar
modal syari'ah mempunyai tingkagturn dan risiko yang berbeda. Penelitian
yang dilakukan oleh Ardi Hamzah mengenai perbandingan tingkan antara
saham syari'ah dan non syariah menjelaskan bahwa saham non syari’ah
mempunyai tingkateturn yang lebih tinggi dibandingkan saham syarfaHal
ini menunjukkan bahwa saham syari’ah masih menghasilkan return yang rendabh.

Return yang diharapkan oleh investor biasanya dalam bentuk kenaikan

atau penurunarcapital gain dan dividen. Risiko dari sekuritas berupa risiko

® Ardi Hamzah, “Analisa Karakteristik Perusahaan dan Ekonomi makro TerRatiap
Saham Syari’ah dan Non Syari’ah,” makatah for paper, UNAIR, Surabaya, 1-2 Agustus 2008,
him. 20.



spesifik dan risiko sistematik. Risiko spesifik dapat dihilangkan dengan
membentuk portofolio yang baik. Risiko sistematik tidak dapat dihilangkan
dengan membentuk portofolio yang baik, dikarenakan risiko tersebut terjadi di
luar perusahaan seperti gejala ekonomi makro. Risiko sistematik juga disebut
dengan beta, karena beta merupakan pengukur dari risiko sistematik. Untuk
mengukur risiko digunakan koefisien beta. Beta suatu sekuritas merupakan hal
yang penting untuk menganalisis sekuritas atau portofolio. Beta suatu sekuritas
menunjukkan kepekaan tingkat keuntungan suatu sekuritas terhadap perubahan-
perubahan pasar.

Berdasarkan hal tersebut, maka menarik untuk diteliti variabel-variabel
karakteristik perusahaan dan ekonomi makro terhadapn dan beta saham
syari'ah pada perusahaan yang terdaftadattarta Islamic Index (JIl). Dalam
penelitian ini variabel karakteristik perusahaan diproksikan dengan rasio
keuangan karena untuk mengendalikan perbedaan ukuran antara perusahaan antar
periode dan untuk lebih memenuhi asumsi yang dituntut oleh beberapa alat
analisis statistik. Rasio keuangan tersebut terdiri datal Assets Turnover
(TAT), Return on Asset (ROA), Dividend Payout Ratio (DPR), danPrice Book
Value (PBV), serta variabel ekonomi makro yang terdiri dari kurs rupiah terhadap

dolar dan inflasi.

" Ardi Hamzah, “Analisa Ekonomi Makro, Industri dan Karakteristik Perusahaan
Terhadap Beta Saham Syari’ah@mposium Nasional Akuntansi VIII, (September 2005), him.
367.



B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang di atas maka dapat diambil beberapa rumusan
masalah:
1. Apakah karakteristik perusahaan dan ekonomi makro berpengaruh signifikan
terhadap return saham syari'ah?
2. Apakah karakteristik perusahaan dan ekonomi makro berpengaruh signifikan

terhadap beta saham syari'ah?

C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian
Penelitian ini bertujuan untuk menjelaskan pengaruh karakteristik
perusahaan dan ekonomi makro terhadaprn dan beta saham syari'ah pada

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Indéx) selama tahun 2004-2008.

Kegunaan penelitian ini diharapkan dapat berguna bagi pihak-pihak yang
berkepentingan diantaranya:

1. Bagi penyusun sebagai sarana pembelajaran dalam penulisan karya ilmiah
sekaligus pendalaman pemahaman tentang materi yang didapatkan dari
kegiatan perkuliahan yang berhubungan dengan aktivitas perusahaan secara
fakta, khususnya yang berkaitan dengan masedalin dan beta saham
syari’ah.

2. Bagi kalangan akademis penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat dalam
melengkapi pengetahuan teoritis terutama di bidang keuangan, khususnya

return dan beta saham.



3. Bagi perusahaan dan investor diharapkan mampu memberikan tambahan
informasi, sebagai pertimbangan dan sumbangan pemikiran bagi perusahaan
didalam mengambil keputusan, khususnya yang berkaitan dengan

pengharapan return dan beta yang akan dihadapi dalam berinvestasi.

D. Sistematika Pembahasan
Pembahasan dalam skripsi ini terdiri dari lima bab dan setiap bab berisi
sub bab dengan sistematika sebagai berikut :

Bab | : Pendahuluan
Dalam bab ini diuraikan mengenai latar belakang masalah, pokok
masalah, tujuan dan kegunaan penelitian, dan sistematika
pembahasan.

Bab Il : Landasan Teori dan Pengembangan Hipotesis
Bab ini berisi mengenai tinjauan teoritis yang digunakan sebagai
landasan dan pendukung dalam penelitian ini. Kemudian dalam
bab ini memuat telaah pustaka, hubungan antar variabel dan
pengembangan hipotesis penelitian.

Bab Il : Metode Penelitian
Bab ini memaparkan tentang metode penelitian yang berkaitan
dalam penelitian ini. Adapun yang menjadi pembahasan dalam
bab ini terdiri dari jenis dan sifat penelitian yang digunakan,
populasi dan sampel, metode pengumpulan data, definisi

operasional variabel, dan teknik analisa data yang digunakan.



Bab IV:

Bab V :

10

Analisis Data dan Pembahasan

Bab ini berisi tentang hasil analisis dari pengolahan data, baik
analisis data secara deskriptif maupun analisis hasil pengujian
hipotesis yang telah dilakukan. Selanjutnya, dilakukan
pembahasan mengenai pengaruh variabel independen terhadap
variabel dependen yang diteliti.

Penutup

Bab ini memaparkan kesimpulan, keterbatasan dan saran dari

hasil analisis data yang berkaitan dengan penelitian.



BAB V
PENUTUP
A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis data, pengujian hipotesis, dan pembahasan,
maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1. Dari hasil analisis regresi pada uji F menunjukkan bahwa variabel-
variabel karakteristik perusahaan dan ekonomi makro berpengaruh terhadap
return saham maupun terhadap beta saham syari’ah.

2. Berdasarkan hasil pengujian dapat dipahami bahwa TAT memiliki pengaruh
yang negatif dan tidak signifikan terhadap tingkat pengembalian saham
(return saham syari’ah). Hubungan yang terjadi adalah berapa pun jumlah
TAT tidak akan mempengaruhi besarnya tingkat pengembakamr() yang
diperoleh oleh perusahaan dalam perdagangan saham syari’ah. Jadi hipotesis
(Ha1) yang dibangun di awal tidak diterima. Sementara pola hubungan TAT
dengan beta saham syari’‘ah memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan.
Artinya jika jumlah TAT mengalami kenaikan maka akan menurun tingkat
risiko (beta saham syari'ah), sebaliknya jika jumlah TAT mengalami
penurunan maka akan meningkatkan tingkat risiko (beta saham syari’ah)
dalam perdagangan saham syari’ah. Jadi hipotesig {fing dibangun di
awal diterima.

3. Berdasarkan hasil pengujian dapat dipahami bahwa ROA memiliki pengaruh
yang negatif dan tidak signifikan terhadap tingkat pengembalian saham

(return saham syari’ah). Hubungan yang terjadi adalah berapa pun jumlah

114
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ROA tidak akan mempengaruhi besarnya tingkat pengembagiainn) yang
diperoleh oleh perusahaan dalam perdagangan saham syari’ah. Jadi hipotesis
(Hag) yang dibangun di awal tidak diterima. Sementara pola hubungan ROA
dengan beta saham syari'ah memiliki pengaruh yang positif dan signifikan.
Artinya jika jumlah ROA mengalami kenaikan maka akan meningkatkan
tingkat risiko (beta saham syari’ah), sebaliknya jika jumlah ROA mengalami
penurunan maka akan menurunkan tingkat risiko (beta saham syari’ah) dalam
perdagangan saham syari’ah. Jadi hipotesig {fdng dibangun di awal tidak
diterima.

. Berdasarkan hasil pengujian dapat dipahami bahwa DPR tidak memiliki
pengaruh terhadap tingkat pengembalian salfesturn saham syari’ah)
maupun terhadap risiko (beta saham syari’ah). Hubungan yang terjadi adalah
perusahaan yang membagikan dividen kepada pemegang saham maka tidak
memberikan pengaruh terhadap tingkat keuntur{getorn saham syari'ah)
maupun risiko (beta saham syari'ah) yang diperoleh dalam perdagangan
saham syari’ah. Jadi hipotesis éHtlan Hg) yang dibangun di awal tidak
diterima.

. Berdasarkan hasil uji parsial dapat dipahami bahwa PBV memiliki pengaruh
yang positif dan signifikan terhadap tingkat pengembalian saleburn
saham syari'ah). Hubungan yang terjadi adalah jika jumlah PBV mengalami
kenaikan maka akan meningkatkan tingkaturn saham perusahaan,
sebaliknya jika jumlah PBV mengalami penurunan maka akan menurunkan

tingkat return saham perusahaan dalam perdagangan saham syari'ah. Jadi
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hipotesis (H; yang dibangun di awal tidak diterima. Sementara pola
hubungan PBV dengan beta saham syari'ah memiliki hubungan negatif dan
tidak signifikan. Artinya berapa pun jumlah PBV selama periode pengamatan
tidak mempengaruhi besarnya tingkat risiko (beta saham syari’ah) yang
diperoleh oleh perusahaan dalam perdagangan saham syari’ah. Jadi hipotesis
(Hag) yang dibangun di awal tidak diterima.

. Berdasarkan hasil uji parsial dapat dipahami bahwa inflasi tidak memiliki
pengaruh terhadap tingkat pengembalian saha&tori) dan risiko saham
(beta). Hubungan yang terjadi adalah jika tingkat laju inflasi berubah baik itu
terjadi kenaikan maupun terjadi penurunan maka tidak memberikan efek
terhadap tingkat keuntungareturn saham) maupun risiko (beta saham) yang
diperoleh dalam perdagangan saham syari’ah. Jadi hipotegisidhl H;o

yang dibangun di awal tidak diterima.

. Berdasarkan hasil uji parsial dapat dipahami bahwa kurs memiliki pengaruh
yang negatif terhadap tingkat pengembalian saha&tar( saham syari'ah).
Hubungan yang terjadi adalah jika tingkat kurs terjadi fluktuatif yang tinggi
baik itu terjadi kenaikan maupun terjadi penurunan maka dapat memberikan
efek negatif terhadap tingkat keuntungamtuin) yang diperoleh. Jadi
hipotesis (Hi17) yang dibangun di awal diterima. Sementara pola hubungan
kurs dengan risiko (beta saham) memiliki pengaruh yang negatif. Artinya jika
kurs terjadi fluktuatif yang tinggi baik itu terjadi kenaikan maupun terjadi

penurunan maka risiko (beta saham) menjadi kecil atau tidak memiliki efek
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yang berarti pada perdagangan saham syari’ah. Jadi hipotesis {&hg

dibangun di awal tidak diterima.

B. Saran

1. Diharapkan hasil penelitian ini dapat memberikan masukan bagi investor dan
analis pasar modal agar mampu mengoptimalkan informasi yang berkaitan
dengan investasi pada pasar saham syari'ah.

2. Perusahaan yang dijadikan sampel pada penelitian ini tergolong masih sedikit
yaitu hanya delapan perusahaan karena perusahaan yang dipilih hanya
perusahaan yang konsisten Jikarta Islami Index (JII) dari 2004-2008.
Penelitian selanjutnya sebaiknya menambah jumlah sampel perusahaan yang
akan diteliti dan memperpanjang waktu penelitian agar hasil yang didapat
lebih akurat dan bervariasi.

3. Perlu dilakukan penelitian yang sama dengan menggunakan variabel-variabel
industri seperti jenis industri, ukuran industri dan kosentrasi industri serta
menambah dan mengurangi variabel-variabel karakteristik perusahaan, seperti
rasio likuiditas, rasideverage, serta variabel-variabel ekonomi makro seperti
harga minyak dunia, tingkat kemiskinan, jumlah pengangguran, Produk
Domestik Bruto (PDB), suku bunga dan lainnya.

4. Bagi penelitian selanjutnya perlu dilakukan pengujian variabel-variabel
ekonomi makro, industri dan karakteristik perusahaan dergiiamm dan beta
saham non syari'ah serta menguji perbedaan angtwen dan beta saham

syari’ah dengan return dan beta saham non syari'ah.



DAFTAR PUSTAKA
Al-Qur’an
Departemen Agama R.I, Al-Qur'an dan Terjemahnya, Bandung: Diponegoro, 2000.
Akuntansi
Baridwan, Zaki, Intermediate Accounting, Edisi VIII, Yogyakarta: BPFE, 2004.

Munawir, Akuntansi Keuangan dan Manajemen, Edisi |, Yogyakarta: BPFE,
2002.

Analisis Laporan Keuangan

Hanafi, Mamduh M. dan Abdul Haliminalisis Laporan Keuangan, Edisi lll,
Yogyakarta: STIM YKPN, 2007.

Ekonomi dan Ekonomi Islam
Boediono, Ekonomi MoneteEdisi Ill, Yogyakarta: BPFE, 2001.

Ghafur, Muhammad Wibowo, Ekonomi Moneter: Tinjauan Ekonomi
Konvensional dan IslanYogyakarta: Biruni Press, 2007.

Herlambang, Tedy, dklEkonomi Makro: Teori, Analisis, dan Kebijakan, Jakarta:
PT Gramedia Pustaka Utama, 2001.

Karim, Adiwarman Aswar, Ekonomi Islam Suatu Kajian KontempdZetakan |,
Jakarta: Gema Insani, 2001.

- - - -, Ekonomi Makro IslamEdisi |, Jakarta: Raja Grafindo, 2007.
Nopirin, Ekonomi MakrpBuku II, Edisi |, Yogyakarta: BPFE, 2000.

Pracoyo, Tri Kunawangsih dan Antyo Pracoyaspek Dasar Ekonomi Makro di
Indonesia, Jakarta: Grasindo, 2005.

Syafe’i, Rahmat, Figih Muamalah, Cetakan Ill, Bandung: Pustaka Setia, 2006.
Jurnal dan Skripsi

Anastasia, Njo, dkk, “Analisis Faktor Fundamental dan Risiko Sistematik
Terhadap Harga Saham Properti Di BElfnal Akuntansi dan Keuangan
Volume. 5, No. 2, November 2003.

118



119

Auliyah, Robiyatul dan Ardi Hamzah, “Analisa Karakteristik Perusahaan,
Industri, dan Makro Ekonomi Terhad®eturn dan Beta Saham Syari'ah,”
Simposium Nasional Akuntansi, IXgustus 2006.

Hamzah, Ardi, “Analisa Ekonomi Makro, Industri dan Karakteristik Perusahaan
Terhadap Beta Saham Syari’ah”Simposium Nasional Akuntansi VI
September 2005.

- - - -, “Analisa Karakteristik Perusahaan dan Makro Ekonomi Terh&edyrn
Saham Syari'ah dan Non Syari’ah,International Seminar and
SymposiumUNAIR, Surabaya, Agustus 2008.

Hasibuan, Abdul Naser, “Pengaruh Karakteristik Perusahaan dan Ekonomi Makro
Terhadap Return Saham LQ-45 Di Bursa Efek Indonesidgsis
Universitas Sumatra Utara (2009).

Setianto, Agus, Pengaruh Variabel Makro EkondR&turn On EquitydanPrice
To Book ValueTerhadap Tingkat Pengembalian Saham Pada Perusahaan-
Perusahaan DiJakarta Islamic IndexPeriode 2005-2007,"Skripsi
Fakultas Syari'ah dan Hukum UIN Sunan Kalijaga (2009).

Sumiarsih, Titi, “Pengaruh Variabel Fundamental, Indikator Makro Ekonomi dan
Risiko Sistematis Terhadap Tingkat Pengembalian Saham Perusahaan
yangListing di Jakarta Islamic IndeXahun 2004-2006.3kripsi Fakultas
Syari’ah dan Hukum UIN Sunan Kalijaga (2008),

Syafitri, Dian, “Analisis Pengaruh Karakteristik Perusahaan Terhadap Luas
Pengungkapan Sukarela Laporan Keuangan Perusahaan yang Terdaftar di
Jakarta Islamic IndexJIl),” Skripsi Fakultas Syari'ah dan Hukum UIN
Sunan Kalijaga (2008).

Ulupui, | G. K. A., “Analisis Pengaruh Rasio Likuiditdsgverage Aktivitas dan
Profitabilitas Terhadageturn Saham (Studi Pada Perusahaan Makanan
dan Minuman Dengan Kategori Industri Barang Konsumsi di Bursa Efek
Jakarta (BEJ),”
http://ejournal.unud.ac.id/abstrak/i%209%20k%20a%20ulupui%281%29.p
df, akses 9 Februari 2010.

Wira, Varietmi, “Analisa Karakteristik Perusahaan Terha&giurn dan Beta
Perusahaan Makanan dan Minuman Di Bursa Efek Jakarta,”
http://fekon.unand.ac.id/icbe/images/Paper/Analisa_Karakteristik_Perusah
aan_Terhadap Return_Dan_Beta Perusahaan_Makanan_Dan_Minuman_
Di_Bursa_ Efek Jakarta.pdikses 30 Mei 2010.

Zubaidah, Siti, “Analisis Pengaruh Tingkat Inflasi, Perubahan Nilai Kurs
Terhadap Beta Saham Syariah Pada Perusahaan yang Terdaftar Di
Jakarta Islamic Index (Jm,”



120

http://www.snapdrive.net/files/611632/Beta%20Jll.pakses 2 September
2009.

Manajemen Keuangan dan Pasar Modal

Ahmad, KamaruddinDasar-Dasar Manajemen Investasi dan Portofolio, Edisi
Revisi, Jakarta: Rineka Cipta, 2004.

Arifin, Zainal, Teori Keuangan dan Pasar ModalEdisi |, Yogyakarta:
EKONISIA, 2005.

Hartono, Jogiyantoleori Portofolio dan Analisis Investadtdisi V, Yogyakarta:
BPFE, 2008.

Husnan, Suad dan Enny Pudjiastidgsar-Dasar Manajemen Keuangan, Edisi
IV, Yogyakarta: UPP AMP YKPN, 2004.

Husnan, SuadDasar-Dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritdsdisi I,
Yogyakarta: UUP AMP YKPN, 2001.

- - - -, Manajemen Keuangan: Teori dan Penerapan (Keputusan Jangka Panjang)
Edisi IV, Yogyakarta: BPFE, 2008.

Lako, Andreas,Laporan Keuangan dan Konflik Kepentingan, Edisi Reuvisi,
Yogyakarta: Amara Books, 2007.

Madura, JeffManajemen Keuangan Internasionalih bahasa Emil Salim, Jilid
1, Edisi 4, Jakarta: Erlangga, 2000.

Sartono, AgusManajemen Keuangan Teori dan Aplikasdisi 1V, Yogyakarta:
BPFE, 2001.

Syamsudin, LukmanManajemen Keuangan Perusahaadonsep Aplikasi:
Perencanaan, Pengawasan dan Pengambilan Keputusan, Edisi Baru,
Jakarta: Raja Grafindo Persada, 2009.

Metodologi Penelitian

Ghozali, Imam,Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program SPSS, Cetakan
IV, Semarang: Undip, 2006.

Hadi, SyamsulMetodologi Penelitian untuk Akuntansi dan Keuangan, Edisi I,
Yogyakarta: EKONOSIA, 2006.

Sugiyono,Metode Penelitian Bisni€etakan Xlll, Bandung: Alfabeta, 2009.



121

I nternet / Website

“Analisis Fundamental,” http://bursa-investasi.tripod.com/id14 . htalktses 23
Oktober 2007.

Bank Indonesia, http://www.bi.go.id/web/

Bukhari, “Tantangan Investasi Syari’ah di Pasar Modal,”
http://bukhariibra.wordpress.com/makalah-kita/tantangan-investasi-
syari'ah-di-pasar-modabkses 23 September 2009.

Dev Group on Research dan Untl, “Price to Book Value,”
http://www.infovesta.com/roller/penjelasan/entry/price to book value
akses 2 Agustus 2010.

Wikipedia Indonesia Encyclopedia, “Bursa Valuta Asing,”
http://id.wikipedia.org/wiki/Bursa_valuta asingkses 2 September 2009.

Lain-Lain

Indra DarmawanKamus Istilah Ekonomi KontemporeCetakan I, Yogyakarta:
Pustaka Widyatama, 2006.

JSX, Indonesian Capital Market DirectoryICMD), Yogyakarta: Bursa Efek
Universitas Islam Indonesia.



	PENGARUH KARAKTERISTIK PERUSAHAAN MAKRO EKONOMI TERHADAP RETURN PERUSAHAAN TERDAFTAR DAN BETA SYARI’AH PADA YANG DI JAKARTA ISLAMIC INDEX DAN SAHAM (JII)
	ABSTRAK
	SURAT PERSETUJUAN SKRIPSI
	PENGESAHAN SKRIPSI
	SURAT PERNYATAAN
	PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB – LATIN
	MOTTO
	PERSEMBAHAN
	KATA PENGANTAR
	DAFTAR ISI
	DAFTAR TABEL
	BAB I PENDAHULUAN
	A. Latar Belakang Masalah
	B. Rumusan Masalah
	C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian
	D. Sistematika Pembahasan

	BAB V PENUTUP
	A. Kesimpulan
	B. Saran

	DAFTAR PUSTAKA



