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ABSTRAK

Jakarta Islamic Index (JI1) merupakan salah satu indeks saham di Indonesia
yang menghitung indeks harga rata-rata saham untuk jenis kegiatan usaha yang
memenuhi kriteria syariah. Kondisi makroekonomi sering kali menyebabkan
sentimen pasar dan gejolak pada JIl. Sensitivitas perubahan makro ekonomi
menjadi tema yang menarik untuk mendapat perhatian. Tujuan penelitian ini
adalah menganalisis pengaruh antara Inflasi, Suku Bunga, Jumlah Uang Beredar,
Nilai Tukar Dollar Amerika/Rupiah, dan Harga Emas Dunia terhadap Jakarta
Islamic Index Di Bursa Efek Indonesia, dengan periode pengamatan selama
Januari 2009 — Juni 2012.

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang
bersifat kuantitatif yang terdiri dari data bulanan variabel JIl dan variabel ekonomi
makro yang antara Inflasi, Suku Bunga, Jumlah Uang Beredar, Nilai Tukar Dollar
Amerika/Rupiah, dan Harga Emas Dunia. Metode analisis yang digunakan adalah
analisis regresi linier berganda yang sebelumnya telah melewati tahap uji asumsi
klasik. Selain itu dilakukan juga uji koefisien determinasi serta pengujian
hipotesis dengan Uji statistik parsial (Uji t). Pengolahan data tersebut dilakukan
dengan menggunakan aplikasi SPSS 17 for Windows.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial Suku Bunga dan Nilai
Tukar Dollar Amerika/Rupiah berpengaruh negatif dan signifikan terhadap JII.
Inflasi, Jumlah Uang Beredar dan Harga Emas Dunia tidak berpengaruh
signifikan terhadap JII. Hasil uji koefisien determinasi menunjukkan bahwa nilai
Adjusted R Square = 50,5%, yang berarti perubahan variabel independen JII dapat
dijelaskan atau dipengaruhi oleh perubahan variabel dependen (Inflasi, Suku
Bunga, Jumlah Uang Beredar, Nilai Tukar Dollar Amerika/Rupiah, dan Harga
Emas Dunia) sebesar 50,5%, sedangkan sisanya 49,5% dijelaskan atau
dipengaruhi oleh variabel-variabel lainnya yang tidak diikutsertakan dalam
penelitian ini.

Kata Kunci: Saham Syariah, Jakarta Islamic Index, Indikator Makroekonomi,
Regresi Linier Berganda.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Perkembangan kegiatan investasi di Indonesia mengalami kemajuan.
Kondisi tersebut terjadi seiring dengan bertambahnya tingkat pengetahuan
masyarakat tentang bagaimana praktek berinvestasi secara optimal serta
didukung dengan kondisi perekonomian dalam negeri yang cukup stabil.
Bentuk investasi yang juga menarik perhatian para investor saat ini ialah
investasi pada aset finansial menurut syariah Islam. Banyak cara yang dapat
ditempuh untuk melakukan investasi keuangan yang sesuai dengan syariah
Islam. Salah satunya ialah investasi dengan pemilikan efek syariah dalam

bentuk pembelian saham yang dapat dilakukan di pasar modal syariah.

Selama kurun waktu 10 tahun terakhir, Pasar Modal Syariah telah
mengalami perkembangan yang cukup menggembirakan. Sesuai data Otoritas
Jasa Keuangan per Februari 2013, kapitalisasi Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) mencapai Rp 2.676,295 miliar. Angka tersebut naik dari
akhir periode Desember 2012 sebesar Rp 2.451,334 miliar. Kapitalisasi
saham berbasis syariah ini mengambil porsi sebesar 57,69% dari total
kapitalisasi di pasar modal sebesar Rp 4.638,860 miliar. Kapitalisasi pasar

saham yang tergabung dalam Jakarta Islamic Index mengalami peningkatan,



dari angka 1.671,004 miliar di akhir tahun 2012, kemudian mengalami

peningkatan per Februari 2013 menjadi 1.812,683 miliar.!

Setiap indeks harga saham yang ada di BEI, seperti LQ-45, Bisnis-27
atau Kompas-100 memiliki keunikan tersendiri antara satu dengan lainnya,
begitu pula dengan indeks JII. Keunikan tersebut mempunyai tujuan dan
manfaat bagi para investor sesuai dengan tujuan dan strategi investasi
masing-masing yang dikembangkan di pasar modal. Keunikan dari JII adalah
indeks pasar modal yang berbasis syariah yang dioperasikan pada
perdagangan reguler atas panduan dari Dewan Syariah Nasional Majelis
Ulama Indonesia (DSN-MUI). Setiap indeks mempunyai track record dan
Kinerjanya masing-masing, namun secara umum terdapat kemiripan pola satu

indeks dengan lainnya.

Indeks JIl yang mewakili pasar modal melalui 30 saham syariah,
selama tiga tahun terakhir sejak pertengahan 2007 sampai dengan Oktober
2009, indeks JII menunjukkan pola pergerakan yang sangat fluktuatif dalam
rentang yang sangat besar. Setelah berhasil mencapai break high sepanjang
sejarah pasar modal pada level 521,433, indeks JII ikut terperosok jatuh
begitu dalam akibat krisis ekonomi global yang dipicu oleh memburuknya
perekonomian AS dan sebagian Eropa. Terjadinya fenomena krisis ekonomi
global tersebut dipicu oleh kehancuran ”backed securities” dengan underlying

kredit perumahan kualitas rendah (subprime mortgage). Indeks JII sempat

! http://syariah.ojk.go.id/statistik/pdf/2013/Statistik_Saham_Februari.pdf, akses pada tanggal
23 April 2013.



anjlok sangat dalam hingga mencapai level terendahnya 166,917 pada

September 2008.2

Langkah awal perkembangan transaksi saham syariah pada pasar
modal Indonesia tercatat dengan hadirnya Indeks Syariah atau Jakarta
Islamic Index (JI1) pada bulan Juli tahun 2000. Walaupun masih terbilang
baru dalam industri pasar modal Indonesia, namun sampai pada tahun 2011
kemarin kinerja Jakarta Islamic Index cukup menjanjikan, hal tersebut dapat
terlihat dari pergerakan indeks saham syariah dalam Jakarta Islamic Index
pada kurun waktu 4 tahun terakhir sebagaimana terlihat pada gambar

pergerakan nilai Index Syariah JII dibawah ini.
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Gambar 1.1 Perkembangan Indeks Saham Syariah JIl 2008-2011

’Perdana Wahyu Sentosa, “Kinerja Indeks Jakarta Islamic Index: Dominasi Saham
Tambang dan Agrobisnis.” http://id.scribd.com/doc/30386069/Perkembangan-Jakarta-1slamic-
Index, akses Tanggal 7 November 2012.
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Dari gambar tersebut dapat terlihat bahwa dalam 4 tahun terakhir
pergerakan indeks JII cenderung terus mengalami peningkatan. Dalam hal
ini, terdapat banyak faktor makro ekonomi yang turut mempengaruhi
pergerakan nilai total Jakarta Islamic Index (JII). Adapun variabel-
variabel yang turut mempengaruhi adalah inflasi, suku bunga acuan,
jumlah uang beredar, nilai pertukaran valuta asing Dollar Amerika (USD)

terhadap mata uang rupiah (IDR) serta Harga Emas Dunia.

Inflasi diartikan sebagai suatu kecenderungan terjadinya kenaikan
harga-harga umum secara terus menerus.® Kenaikan harga dari satu atau
dua barang saja tidak dapat disebut inflasi kecuali bila kenaikan itu meluas

(atau mengakibatkan kenaikan harga) pada barang lainnya.*

Suku Bunga adalah pembayaran bunga dari suatu pinjaman, dalam
bentuk presentase dari pinjaman yang diperoleh dari jumlah bunga yang
diterima dibagi dengan jumlah pinjaman.® Tingkat bunga mempunyai
pengaruh yang besar terhadap harga saham.

Jumlah uang beredar adalah uang yang berada di tangan
masyarakat. Pendekatan Transaksional memandang bahwa jumlah uang
beredar yang dihitung adalah jumlah uang yang dibutuhkan untuk

keperluan transaksi yang terdiri dari uang kartal, dan uang giral. Sesuai

> Ahmad Jamli, Teori Ekonomi Makro, edisi Pertama, (Yogyakarta: BPFE, 2001), him.

* "Pengenalan Inflasi.” http://www.bi.go.id/web/id/Moneter/Inflasi/Pengenalan+Inflasi/,

akses 7 November 2012.

® Karl E.Case dan Fair C. Rai, Prinsip-prinsip Ekonomi Makro (Jakarta: Prenhalindo,

2001), him. 635.



pendekatan likuiditas jumlah uang beredar didefinisikan sebagai jumlah
uang untuk kebutuhan transaksi ditambah uang kuasi (quasy money).°

Kurs valuta asing dapat didefinisikan sebagai jumlah uang
domestik yang dibutuhkan, yaitu banyaknya rupiah yang dibutuhkan,
untuk memperoleh satu unit mata uang asing.” Kurs inilah sebagai salah
satu indikator yang mempengaruhi aktivitas di pasar saham maupun pasar
uang karena investor cenderung akan berhati-hati untuk melakukan
investasi.

Emas merupakan salah satu jenis komoditi yang paling banyak
diminati untuk tujuan investasi, disamping itu emas juga digunakan
sebagai standar keuangan atau ekonomi, cadangan devisa dan alat
pembayaran yang paling utama di beberapa negara. Para investor
umumnya membeli emas untuk hedge atau safe haven terhadap beberapa
krisis termasuk ekonomi, politik, sosial atau krisis yang berbasis mata
uang.®

Inflasi memberikan pengaruh signifikan terhadap pergerakan harga
saham-saham yang terdapat di JII. Asumsi yang mendasari hal ini adalah
ketika inflasi terjadi secara cepat dan meningkat tajam dari sebelumnya,

aktivitas perdagangan di JII akan turut melemah. Ketika posisi nilai

¢ “Jumlah Uang Beredar,” http://bankirnews.com/index.php?option=com_content&view
=article&id=505:jumlah-uang-beredar&catid=124:uang-a-bank&Itemid=186 akses Tanggal 7
November 2012.

’ Sadono Sukirno, Makroekonomi Teori Pengantar, Edisi Ketiga (Jakarta: Raja Grafindo
Persada, 2004), him. 397.

® http://www.sg-berjangka.com/index.php/Mengenal-Emas-Loco-London.html. akses 18
Desember 2012.



investasi di JII menurun dikarenakan variabel inflasi, maka Bank
Indonesia sebagai lembaga pelaksana otoritas moneter turut mengambil
peran dalam meningkatkan suku bunga acuan (Bl Rate) guna mengurangi
peredaran jumlah uang beredar dimasyarakat.

Para investor yang terlibat investasi dalam bursa indeks syariah
akan menurunkan intensitasnya dalam berinvestasi surat-surat berharga
berupa saham, akibatnya dalam asumsi ini dapat disimpulkan bahwa
investor akan beralih kepada deposito dan investasi-investasi lain yang
lebih bersifat jangka pendek.

Variabel indikator ekonomi makro lain yang turut mempengaruhi
Jakarta Islamic Index adalah nilai tukar mata uang rupiah terhadap dollar
Amerika. Pada dasarnya, nilai mata uang asing terus mengalami fluktuasi
di setiap periodenya. Hal ini sangat berpengaruh terhadap kegiatan
investasi di pasar modal yang menjadi salah satu indikator pertumbuhan
ekonomi suatu negara.

Pada saat kondisi perekonomian berada dalam situasi yang baik
serta didukung dengan variabel makro ekonomi yang stabil, kondisi ini
akan mampu menarik minat investor untuk menanamkan dananya di pasar
modal. Sehingga, pada akhirnya akan meningkatkan transaksi
perdagangan di pasar modal. Sebaliknya, ketika kondisi perekonomian
sedang mengalami penurunan serta diperparah dengan tingkat inflasi pada

skala yang tinggi serta ketidakstabilan indikator-indikator makro ekonomi



lainnya, maka tentunya akan menjadi sulit untuk meningkatkan pasar
modal menjadi lebih berkembang.

Fenomena ketidakstabilan yang terdapat pada variabel makro akan
menjadikan peningkatan pada investasi yang tidak menarik di mata
investor, sehingga membuat para investor mengalihkan dana yang sudah
diinvestasikannya dalam bentuk saham ke dalam bentuk investasi lainnya.
Akibatnya, hal ini akan memicu menurunnya Kinerja perusahaan yang
kemudian berdampak terhadap harga pasar saham.

Nilai kurs rupiah terhadap dollar AS secara ilmiah dapat dikatakan
turut menjadi salah satu faktor yang mampu mempengaruhi harga indeks
saham di pasar modal Indonesia. Kestabilan pergerakan nilai kurs menjadi
sangat penting, terlebih bagi perusahaan yang aktif dalam kegiatan ekspor
impor yang tidak dapat terlepas dari penggunaan mata uang asing yaitu
dollar Amerika Serikat (USD) sebagai alat transaksi atau mata uang yang

sering digunakan dalam perdagangan.

Fluktuasi nilai kurs yang tidak terkendali dapat mempengaruhi
Kinerja perusahaan-perusahaan yang terdaftar di pasar modal khususnya
pada Jakarta Islamic Index (JII). Pada saat nilai rupiah terdepresiasi
dengan dollar Amerika Serikat, harga barang-barang impor menjadi lebih
mahal, khususnya bagi perusahaan yang sebagaian besar bahan bakunya
menggunakan produk-produk impor. Peningkatan bahan-bahan impor
tersebut secara otomatis akan meningkatkan biaya produksi dan pada

akhirnya terindikasi berpengaruh pada penurunan tingkat keuntungan



perusahaan, sehingga hal ini akan berdampak pula pada pergerakan harga
saham perusahaan yang kemudian memacu melemahnya pergerakan

indeks harga saham.

Investasi dalam bentuk emas dipercaya sebagai salah satu komoditi
yang menguntungkan disebabkan selain harganya yang cenderung
mengalami peningkatan, emas juga merupakan bentuk investasi yang
sangat liquid, karena dapat diterima di wilayah atau di negara mana pun.
Ketika potensi imbalan (return) berinvestasi dalam saham atau obligasi
tidak lagi menarik dan dianggap tidak mampu mengompensasi risiko yang
ada, maka investor akan mengalinkan dananya ke dalam aset riil seperti

logam mulia.

Disamping beberapa faktor makro ekonomi yang telah disebutkan
sebelumnya, melemahnya elemen-elemen makro ekonomi kadangkala
tidak menjadi penyebab utama dalam Jakarta Islamic Index. Banyak hal
yang turut mempengaruhi penurunan nilai bursa syariah disamping
variabel makroekonomi itu sendiri, antara lain kondisi politik dalam
negeri, periode waktu, regulasi yang menjadi acuan, situasi ekonomi
global, dan lain sebagainya. Namun demikian, dalam penelitian ini akan
mencoba mengulas faktor-faktor makroekonomi yang berpengaruh
terhadap Jakarta Islamic Index, dalam kurun waktu 4 tahun terakhir pasca
krisis ekonomi eropa yang terjadi, dengan periode waktu penelitian antara

2009-2012.



B. Rumusan Masalah

Merujuk latar belakang yang dikemukakan diatas, maka masalah yang

dapat diidentifikasi yaitu adanya hubungan antara variabel-variabel (inflasi,

suku bunga, jumlah uang beredar, kurs nilai tukar Rupiah/Dollar dan harga

emas dunia) terhadap Jakarta Islamic Index (JII). Masalah yang telah

dikemukakan tersebut perlu dikaji lebih lanjut. Oleh karena itu, penelitian ini

berfokus kepada variabel-variabel di atas untuk mengetahui pengaruhnya

terhadap Jakarta Islamic Index (JII).

Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah penelitian

yang dikemukakan adalah:

1.

2.

Bagaimanakah pengaruh Inflasi terhadap Jakarta Islamic Index (JI1)?;
Bagaimanakah pengaruh Suku Bunga terhadap Jakarta Islamic Index
an?;

Bagaimanakah pengaruh Jumlah Uang Beredar (JUB) terhadap Jakarta
Islamic Index (J11)?;

Bagaimanakah pengaruh Kurs Nilai Tukar Dollar/Rupiah terhadap
Jakarta Islamic Index (JI)?;

Bagaimanakah pengaruh Harga Emas Dunia terhadap Jakarta Islamic

Index (JI1)?;
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C. Tujuan dan Manfaat Penelitian

Penulisan penelitian ini bertujuan untuk menjawab variabel-variabel
yang berpengaruh terhadap pergerakan Jakarta Islamic Index (JII). Tujuan

yang ingin dicapai penelitian ini adalah:

1. menguji pengaruh Inflasi terhadap Jakarta Islamic Index (JI1),

2. menguji pengaruh Suku Bunga terhadap Jakarta Islamic Index (JII),

3. menguji pengaruh Jumlah Uang Beredar terhadap Jakarta Islamic Index
@an,

4. menguji pengaruh Kurs Nilai Tukar Dollar/Rupiah terhadap Jakarta
Islamic Index (JI),

5. menguji pengaruh Harga Emas Dunia terhadap Jakarta Islamic Index

Q).

Penelitian ini dapat menghasilkan kontribusi yang positif dalam memberikan

informasi mengenai pergerakan Jakarta Islamic Index (JII).

a Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pembuktian tentang
hubungan inflasi, suku bunga, jumlah uang beredar, kurs nilai tukar dollar

amerika/rupiah dan harga emas dunia terhadap Jakarta Islamic Index (JII).
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b Manfaat Praktis

1. Bagi Investor

Dapat memberikan gambaran tentang keadaan saham perusahaan publik
terutama pengaruh inflasi, suku bunga, jumlah uang beredar, kurs nilai
tukar dollar amerika/rupiah dan harga emas dunia terhadap indeks saham

syariah, sehingga dapat menerapkan strategi perdagangan di pasar modal.

2. Bagi Pemerintah

Sebagai bahan pertimbangan bagi pemerintah dan pihak-pihak lainnya
yang terkait dalam fungsi pengambil kebijakan yang akan ditempuh agar
lebih mampu menciptakan iklim investasi yang dapat menarik minat

investor untuk berinvestasi di Jakarta Islamic Index (JI).

3. Bagi Peneliti

Bagi peneliti, penelitian ini diharapkan dapat membuka wawasan baru
dalam memahami bahwa faktor-faktor ekonomi makro juga berpotensi
mempengaruhi Kinerja bursa saham secara sistematis, dan tidak hanya

faktor-faktor internal bursa itu sendiri.

D. Sistematika Pembahasan

Penyusunan skripsi ini akan disajikan dalam sistematika pembahasan
yang terdiri atas 5 bab, yaitu:
Bab | : Pendahuluan

Bab ini memuat latar belakang masalah, pokok masalah, tujuan



Bab 11

Bab 111

Bab VI

Bab V
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penelitian, manfaat penelitian dan sistematika pembahasan.

: Landasan Teori

Bab ini membahas mengenai kerangka teoritik, telaah pustaka,

hipotesis dan landasan teori.

: Metodologi Penelitian

Bab ini berisi penjelasan mengenai model penelitian, populasi dan
sampel penelitian, teknik pengukuran data, sumber data, definisi
operasional variabel instrumen penelitian, pengujian instrumen

penelitian dan teknik analisis data.

: Deskripsi, Analisis Data dan Pembahasan

Bab ini berisi tentang deskripsi, hasil analisis dari pengolahan
data, baik analisis data secara deskriptif maupun analisis hasil

pengujian hipotesis yang telah dilakukan.

: Penutup

Bab ini memaparkan kesimpulan, dan saran dari hasil analisis

data yang berkaitan dengan penelitian.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah diuraikan
sebelumnya baik analisis secara deskriptif maupun analisis statistik, maka dapat

diambil kesimpulan:

1. Inflasi tidak berpengaruh negatif dan signifikan secara statistik terhadap
JII di Bursa Efek Indonesia selama periode Januari 2009 — Juni 2012. Hal
ini tidak sesuai dengan hipotesis 1 yang menyatakan bahwa tingkat
inflasi memiliki pengaruh negatif terhadap JII.

2. Suku bunga berpengaruh negatif dan signifikan secara statistik terhadap
JII di Bursa Efek Indonesia selama periode Januari 2009 — Juni 2012. Hal
ini sesuai hipotesis 2 yang menyatakan bahwa suku bunga memiliki
pengaruh negatif terhadap JII.

3. Jumlah uang beredar tidak berpengaruh positif dan signifikan secara
statistik terhadap JII di Bursa Efek Indonesia selama periode Januari
2009 — Juni 2012. Hal ini tidak sesuai dengan hipotesis 3 yang
menyatakan bahwa jumlah uang beredar memiliki pengaruh negatif
terhadap JII.

4. Nilai tukar berpengaruh negatif dan signifikan secara statistik terhadap

JII di Bursa Efek Indonesia selama periode Januari 2009 — Juni 2012. Hal

149
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ini sesuai dengan hipotesis 4 yang menyatakan bahwa nilai tukar dollar
amerika/rupiah memiliki pengaruh negatif terhadap JI1.

5. Harga emas dunia tidak berpengaruh negatif dan signifikan secara
statistik terhadap JII di Bursa Efek Indonesia selama periode Januari
2009 — Juni 2012. Hal ini tidak sesuai dengan hipotesis 5 yang
menyatakan bahwa harga emas dunia  memiliki pengaruh negatif

terhadap JII.

B. Keterbatasan

1. Periode amatan yang digunakan peneliti masih terbatas.

2. Variabel penelitian yang digunakan peneliti masih banyak yang
menunjukkan hasil yang tidak berpengaruh.

3. Peneliti menggunakan variabel penelitian dari variabel makro ekonomi
saja, tidak mengikutsertakan variabel internal emiten yang terdaftar di
JIL.

4. Pembangunan variabel jumlah uang beredar perlu dicari lagi, mungkin

pemilihan arah hipotesis masih belum tepat.

C. Saran
1. Bagi penelitian selanjutnya diharapkan menambah periode amatan,
mengikutsertakan variabel-variabel lain di luar inflasi, suku bunga,
jumlah uang beredar, nilai tukar dollar amerika/rupiah dan harga emas

dunia, baik itu variabel-variabel makro ekonomi dalam dan luar negri,
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maupun variabel-variabel internal emiten yang terdaftar di JII.
Disarankan untuk menambah variabel harga minyak dunia. Hal ini
penting untuk mengetahui variabel-variabel apa yang sebenarnya
memberikan pengaruh signifikan terhadap pergerakan JII. Untuk variabel
jumlah uang beredar sebaiknya menggunakan indikator lain yakni
dengan M1.

. Bagi pihak yang terkait dengan perdagangan saham syariah baik itu
broker dan investor diharapkan dapat melihat perubahan variabel
ekonomi makro yang senantiasa berfluaktuasi dengan mengikuti
perkembangan informasi yang tersedia, sehingga dapat menerapkan
strategi perdagangan di pasar modal dan mengambil keputusan
berinvestasi secara tepat.

. Bagi PT. BEI dan BAPEPAM hendaknya memberikan edukasi dan
pemahaman kepada masyarakat umum tentang bagaimana berinvestasi
secara syariah di pasar modal serta mengenalkan instrumen-instrumen
pasar modal syariah yang ditawarkan guna menambah wawasan
pengetahun tentang industri pasar modal syariah di kalangan masyarakat,
selain itu agar lebih mampu menciptakan iklim investasi yang dapat

menarik minat investor untuk berinvestasi.
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LAMPIRAN

Lampiran 1. Terjemahan Teks Arab

No

Halaman

Footnote

Terjemahan

29

23

Hai, sekalian manusia, makanlah yang halal lagi bagi dari
apa yang terdapat di bumi, dan janganlah kamu mengikuti
langkah-langkah syaitan; karena sesungguhnya syaitan itu
adalah musuh yang nyta bagimu.

30

24

Maka sesungguhnya akan Kami kabarkan kepada mereka
(apa-apa yang telah mereka perbuat), sedang (Kami)
mengetahui (keadaan mereka), dan Kami sekali kali tidak
jauh (dari mereka).

39

34

Musa berkata kepada kaumnya: “Mohonlah pertolongan
kepada Allah dan bersabarlah; sesungguhnya bumi (ini)
kepunyaan Allah; dipusakakan-Nya kepada siapa yang
dikehendaki-Nya dari hamba-hambaNya. Dan kesudahan
yang baik adalah bagi orang-orang yang bertakwa.”

40

35

Ingatlah ketika Tuhanmu berfirman kepada para Malaikat:
“Sesungguhnya Aku hendak menjadikan seorang khalifah
di muka bumi.” Mereka berkata: “MengapaEngkau hendak
menjadikm (khalifah) di bumi itu orang yang akan membuat
kerusakan padanya dan menumpahkan darah, padahal kami
senantiasa bertasbih dengan memuji Engkau dan
mensucikan Engkau? Tuhan berfirman: “Sesungguhnya
Aku mengetahui apa yang tidak kamu ketahui.”

40

36

Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu memakan
riba dengan berlipat ganda.

41

37

Mereka bertanya kepadamu tentang khamar dan judi.
Katakanlah: “Pada keduanya itu terdapat dosa besar dan
beberapa manfaat bagi manusia, tetapi dosa keduanya lebih
besar dari manfaatnya” Dan mereka bertanyakepadamu apa
yang mereka nafkahkan. Katakanlah: “Yang lebih dari
keperluan” Demikianlah Allah menerangkan ayat-ayatNya
kepadamu supaya kamu berfikir.




38

Hai orang-orang yang beriman, sesunggunya (meminum)
khamar, berjudi,, (berkorban untuk) berhala, mengundi
nasib dengan panah, adalah perbuatan Kkeji termasuk
perbuatan syaitan. Maka jauhilah perbuatan-perbuatan itu
agar kamu mendapat keberuntungan.

40 & 69

Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba.

65

Telah nampak kerusakan di darat dan di laut disebabkan
karena perbuatan tangan manusia, supaya Allah merasakan
kepada mereka sebagian dari (akibat) perbuatan mereka,
agar mereka kembali (ke jalan yang benar).

Lampiran 2. Data Variabel Penelitian dalam Bulanan

Bulan Ji Inflasi | Suku Bunga JUB Kurs Emas
Jan-09 | 213.63 | -0.07 8.75 1859891 | 11355 858.69
Feb-09 | 214.12 0.21 8.25 1890430 | 11980 | 943.00
Mar-09 | 236.79 0.22 7.75 1909681 | 11575 924.27
Apr-09 | 279.87 | -0.31 7.50 1905475 | 10713 890.20
Mei-09 | 307.14 0.04 7.25 1917092 | 10340 | 928.65
Jun-09 | 321.46 0.11 7.00 1977532 | 10225 945.67
Jul-09 | 385.22 0.45 6.75 1960950 | 9920 934.23

Agust-09 | 380.65 0.56 6.50 1995294 | 10060 | 949.38
Sep-09 | 401.53 1.05 6.50 2018510 | 9681 996.59
Okt-09 | 383.67 0.19 6.50 2021517 | 9545 1043.16
Nop-09 | 397.89 | -0.03 6.50 2062206 | 9480 1127.04
Des-09 | 417.18 0.33 6.50 2141384 | 9400 1134.72
Jan-10 | 427.68 0.84 6.50 2073860 | 9365 1117.96
Feb-10 | 413.73 0.30 6.50 2066481 | 9335 1095.41
Mar-10 | 443.67 | -0,14 6.50 2111350 | 9115 1113.34
Apr-10 | 474.80 0.15 6.50 2115125 | 9012 1148.69
Mei-10 | 444.60 0.29 6.50 2142339 | 9180 1205.43
Jun-10 | 460.26 0.97 6.50 2230237 | 9083 1232.92

Jul-10 | 483.32 1.57 6.50 2216597 | 8952 1192.97

Agust-10 | 473.79 0.76 6.50 2235497 | 9041 1215.81
Sep-10 | 526.52 0.44 6.50 2271516 | 8924 1270.98
Okt-10 | 540.29 0.06 6.50 2308153 | 8928 1342.02
Nop-10 | 508.78 | 0.60 6.50 2346801 | 9013 1369.89
Des-10 | 532.90 | 0.92 6.50 2469399 | 8991 1390.55
Jan-11 | 477.51 0.89 6.50 2436679 | 9057 1356.40
Feb-11 | 496.87 0.13 6.75 2420191 | 8823 1372.73
Mar-11 | 514.92 | -0.32 6.75 2451357 | 8709 1424.00




Apr-11 | 528.76 | -0.31 6.75 2434478 8574 1479.76
Mei-11 | 531.38 0.12 6.75 2475286 8537 1512.60
Jun-11 | 536.04 0.55 6.75 2522784 | 8597 1528.66
Jul-11 | 567.12 0.67 6.75 2564556 8508 1572.21
Agust-11 | 529.16 0.93 6.75 2621346 8578 1757.21
Sep-11 | 492.30 0.27 6.75 2643331 8823 1770.95
Okt-11 | 530.19 | -0.12 6.50 2677787 8835 1665.21
Nop-11 | 520.49 0.34 6.00 2729538 9170 1738.11
Des-11 | 537.03 0.57 6.00 2877220 9068 1641.84
Jan-12 | 562.53 0.76 6.00 2827570 9193 1652.21
Feb-12 | 566.75 0.05 5.75 2849796 9190 1742.14
Mar-12 | 584.06 0.07 5.75 2911920 9180 1673.77
Apr-12 | 575.09 0.21 5.75 2927259 9175 1649.69
Mei-12 | 525.05 0.07 5.75 2992057 9291 1591.19
Jun-12 | 544.19 0.62 5.75 3050355 9451 1598.76

Lampiran 3. Data Variabel Penelitian Setelah Melewati Tahap Difference

Suku Harga

Ji Inflasi Bunga JUB Kurs Emas

0.01 0.28 -0.06 0.01 0.05 0.09
0.10 0.01 -0.06 0.01 -0.03 -0.02
0.16 | -0.53 -0.04 0.00 -0.08 -0.04
0.10 0.35 -0.03 0.01 -0.04 0.04
0.04 0.07 -0.03 0.03 -0.01 0.02
0.18 0.34 -0.04 -0.01 -0.03 -0.01
-0.01 0.11 -0.04 0.02 0.02 0.02
0.06 0.49 0.00 0.01 -0.04 0.04
-0.05| -0.86 0.00 0.00 -0.02 0.05
0.04 -0.22 0.00 0.02 0.00 0.08
0.04 0.36 0.00 0.04 -0.01 0.00
0.03 0.51 0.00 -0.04 -0.01 -0.01
-0.03 | -0.54 0.00 0.00 0.00 -0.02
0.07 | -0.44 0.00 0.02 -0.02 0.02
0.06 0.29 0.00 0.00 -0.01 0.03
-0.06 0.14 0.00 0.02 0.01 0.04
0.03 0.68 0.00 0.04 -0.01 0.03
0.05 0.6 0.00 -0.01 -0.01 -0.04
-0.02 | -0.81 0.00 0.01 0.01 0.02
0.11| -0.32 0.00 0.02 -0.01 0.05
0.02 | -0.38 0.00 0.01 0.00 0.05
-0.06 0.54 0.00 0.02 0.01 0.02
0.05 0.32 0.00 0.05 -0.01 0.02
-0.11 -0.03 0.00 -0.01 0.01 -0.03




0.04 -0.76 0.04 -0.01 -0.02 0.01
0.03 -0.45 0.00 0.01 -0.02 0.04
0.03 0.01 0.00 0.00 -0.01 0.04
0.01 0.43 0.00 0.01 -0.01 0.02
0.00 0.43 0.00 0.02 0.01 0.01
0.06 0.12 0.00 0.02 -0.01 0.03
-0.07 0.26 0.00 0.02 0.01 0.11
-0.07 -0.66 0.00 0.01 0.03 0.01
0.07 -0.39 -0.04 0.01 0.00 -0.06
-0.02 0.46 -0.08 0.02 0.03 0.04
0.04 0.23 0.00 0.05 -0.01 -0.06
0.04 0.19 0.00 -0.02 0.02 0.01
0.01 -0.71 -0.04 0.01 0.00 0.05
0.03 0.02 0.00 0.02 -0.01 -0.04
-0.02 0.14 0.00 0.01 0.00 -0.01
-0.09 -0.14 0.00 0.02 0.02 -0.04
0.04 0.55 0.00 0.02 0.01 0.01
Lampiran 4. Hasil Output Perhitungan Data
a Uji Multikolinearitas
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) .006 .009 .629 .533
Inflasi .020 .016 .140 1.233 .226 .954 1.048
SukuBunga -774 .304 -.285 -2.544 .016 .985 1.015
JuB -.080 .405 -.022 -.197 .845 .956 1.046
Kurs -1.985 .322 -712 -6.162 .000 .927 1.079
Emas .032 .186 .020 174 .863 .934 1.071

a. Dependent Variable: JIl




b Uji Hetroskedasitas

Correlations

Unstandardi
zed
Residual Inflasi |SukuBunga| JUB | Kurs Emas
Spearman’s rho Unstandardized Residual Correlation 1.000 -.011 .046] .017| -.073 -.031
Coefficient
Sig. (1-tailed) . 472 .387] .458| .325 423
N 41 41 41 41 41 41
Inflasi Correlation -.011 1.000 -.027( .228| .045 -.034
Coefficient
Sig. (1-tailed) 472 . .433] .076] .390 416
N 41 41 41 41 41 41
SukuBunga Correlation .046 -.027 1.000{ .000{ -.033 -.021
Coefficient
Sig. (1-tailed) .387 433 | .499| .420 448
N 41 41 41 41 41 41
JuB Correlation .017 .228 .000] 1.000f .176 157
Coefficient
Sig. (1-tailed) .458 .076 499 | .136 .164
N 41 41 41 41 41 41
Kurs Correlation -.073 .045 -.033| .176{ 1.000 .074
Coefficient
Sig. (1-tailed) .325 .390 4201 .136 . .323
N 41 41 41 41 41 41
Emas Correlation -.031 -.034 -.021| .157( .074 1.000
Coefficient
Sig. (1-tailed) 423 416 448] .164| .323
N 41 41 41 41 41 41




Scatterplot

Dependent Variable: JIl
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Regression Standardized Predicted Value

¢ Uji Autokorelasi

Model Summary®

Model R

Adjusted R Std. Error of the

R Square Square Estimate

Durbin-Watson

1 .753%

.567 .505 .04344

2.299)

a. Predictors: (Constant), Emas, Inflasi, SukuBunga, JUB, Kurs

b. Dependent Variable: JlI

Runs Test

Unstandardized

Residual

Test Value®

Cases < Test Value
Cases >= Test Value
Total Cases

Number of Runs

z

Asymp. Sig. (2-tailed)

-.00286
20

21

41

25

.953
.340

a. Median

VI



d Uji Normalitas

Histogram

Dependent Variable: JIl

i Mean =2 S0E-16
Stel. Dev. =0.935
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Regression Standardized Residual

Normal P-P Plot of Regression Standardized
Residual

Dependent Variable: JlI
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Observed Cum Prob
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual
N 41
Normal Parameters®"® Mean .0000000}
Std. Deviation .04063312
Most Extreme Differences Absolute .056
Positive .056
Negative -.055
Kolmogorov-Smirnov Z .360
Asymp. Sig. (2-tailed) .999

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

Vil



Uji Linearitas

Old Model Summaryb

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 .753% .567 .505 .04344

a. Predictors: (Constant), Emas, Inflasi, SukuBunga, JUB, Kurs

b. Dependent Variable: JlI

New Model Summary

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 .945% .893 .874 .02189]

a. Predictors: (Constant), DFFIT, Emas, SukuBunga, JUB, Inflasi, Kurs

Uji F
ANOVA®
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression .086 5 .017 9.159 .000%
Residual .066 35 .002
Total 152 40

a. Predictors: (Constant), Emas, Inflasi, SukuBunga, JUB, Kurs

b. Dependent Variable: JlI

VI



Lampiran 5. Data Saham Jakarta Islamic Index

Irefieresia Steck Exchange
Bursa Elek Indonesia

Daftar Saham Dalam Perhitungan

Jakarta Islamic Index {JII)
Periode 8 Juni 2011 s/d November 2011

e, ﬁj@  MamaFEmiten | Kéterangan
1. AALI Astra Apro Lestari Thi. Tetap
2. ADRD Adare Energy Thk. Bara
3. AKRA AKR Corporindo Thk. Baro
4. ANTM Aneka Tambang {Persero) Thi. Tetap
3, ASII Astra International Thi, Tetap
i ASRI Alam Sutera Realey Thk. Tetap
T BORN Boroeo Lumbung Energi & Metal Thk. Baru
g BEDE Bumi Serpong Damai Thk. Tetap
g, BTEL Bakrie Telecom Thik. Baru
10 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Thik, Tetap
11 ELTY Bakricland Development Thi. Baru
12 ENRG Energi Mega Persada Thk. Telap
13. | HRUM Harum Energy This. Baru
14 ICBF Indofood CBF Sukses Makmur Thk. Baru
15. | INCOD Intemational Mickel Indonesia Thk. Tetap
16 NTP Indoeement Tunggal Prakase Thi. Tetap
17. | ITMG Inde Tambangrava hlegah Thi. Tetap
18, | JPFA Japfa Comfeed Indonesia Thi. Baru
19. | KLBF Kalbe Farma Thk, Tetap
20 EKHRAS Krakatau Steel (Persero) Thi, Baru
2l. LPER Lippo Karawaci Thk. Tetap
22 LSIP PP London Sumatea Indonesia Thk. Tetap
2}. | FTBA Tambang Bambara Bukir Azam (Persero) Thk. Tetap
24 | SMCRE Holzim Indonesia Thi. Tetap
25 | SMGHR Semen Ciresik (Persero) Thk. Tetap
26 TINS Timah (Persero) Thk. Tetap
27. | TLEM Telekomunikasi Indonesia (Persere) Thk, Tetap
28. | TRAM Trada Maritime Thi. Tetap
29 UNTE United Tractors Thik. Tetap
0. | UNVR Unilever Indonesia Thk, Tetap




Indonesiy Stock Exchange
Bursa Efek Inclanesia
Daftar Saham Dalam Penghitungan
Jakarta Islamic Index (JII)
Periode T Desember 2011 5.4, Mei 2012

1| AALI Astra Agro Lestari Thk. Tetap
2. ALDRO Adaro Energy Thk. Tatap
3. AKRA AKR Comporindo Thk, TE@
4, AMNTM Aneka Tambang (Persero) Thi Tetap
i, ASI Astra International Thi, Tetap

|6 ASRI Alam Sutera Realty Thic Tetap
1| BORN Bomeo Lumbung Energi & Metal Thk. Tetap
8 CPIN Chiroen Pokphand Indonesia Thk. Tetap
9. ELTY Bakrieland Development Thik. Tetap
10. | EMRG _Energl Mega Persada Thk. Tetap
11. | HRUM Harum Energy Tbk, Tetap
12, | ICBP [ndofeod CBP Sukses Makmur Thk. Tetap
13, | NGO Intemntional Mickel Indonesin Thk, Tetnp
14, | INDF Indofood Sukses Makmur Thi. Baru
15, INTF Indocement Tungzal Prakasa Thk. Tetap
16, | [TMG Indo Tarmbangraya Megah Thi, Tetap |
17. | KLBF Kalbe Farma Thi. Tetap

| 18. | KRAS Krakatau Steel (Persero) Thk, Tetap
19, | LPKR Lippo Korawacl Thk. Tetap
20, LSIP PP London Sumatra Indonesia Thk. Tetap
2. | PGAS Perusahaan Gas Negara {(Persero) Thh. Baru
22, | PTBA Tambang, Batubara Bukit Asam (Persera) Thk, Tetap
3. | SIMP Salim Ivomas Pratama Thk. Barn
24, | SMCB Haoleim Indonesia Thk, Tetap
25, | SMOR Semen Cresik (Persero) Thi, Tatap
26, | TINS Titnah (Persers) Thk. Tetap
27| TLEM Telekomunikasi Indenesia (Persero) Thie. Tetap
8. | TRAM Trada Maritime Thk. Tetap
29. | UNTR United Tractars Tbk. Tetap
30, | UNVR Unilever Indonesia Tok, Tetap




IDX

Indonesia Stock Exchange
Bursa Efek Indonesia

Daftar Saham yang Masuk dalam Penghitungan Jakarta Islamic Index (JII)

Periode 3 Desember 2012 s.d. 31 Mei 2013
(Lampiran Pengumuman No.; Peng-0063 1/BELPSH/11-2012 tanggal 30 November 2012)

1. | AALI Astra Agro Lestari Tbk. ' Tetap
2. ADRO Adaro Energy Tbk. Tetap
3. AKRA AKR Corporindo Tbk. Tetap
4. ANTM Aneka Tambang (Persero) Tbk. Tetap
5. ASII Astra International Tbk. Tetap
6. ASRI Alam Sutera Realty Tbk. Tetap
T BKSL Sentul City Thk, Tetap
8. BSDE Bumi Serpong Damai Thk. Baru
9. CPIN Charoen Pokphand Indonesia Tbk. Tetap
10. | ENRG Energi Mcga Persada Tbk. Tetap
11. EXCL XL Axiata Tbk. Tetap
12. | HRUM Harum Energy Tbk. Tetap
13. ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. Tetap
14, INCO Vale Indonesia Tbk. Tetap
15. | INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. Tetap
16. INDY Indika Energy Thk. Baru
17, INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. Tetap
18. | ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk. Tetap
19. | JSMR Jasa Marga (Persero) Tbk, Tetap
20. | KLBF Kalbe Farma Tbk. Tetap
21. | LPKR Lippo Karawaci Tbk. Tetap
22. LSIP PP London Sumatra Indonesia Tbk. Tetap
23. | MAPI Mitra Adiperkasa Thk. Baru
24. | MNCN Media Nusantara Citra Tbk. Baru
25. | PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. Tetap
26. | PTBA Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Thk. Tetap
27. | SMGR Semen Gresik (Persero) Thk. Tetap
28. | TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk. Tetap
29. | UNTR United Tractors Thk. - Tetap
30. | UNVR Unilever Indonesia Tbk. Tetap

'p

Indonesia Stock Exchange Building, Tower | 6 Floor, JI. Jend. Sudirman Kav. 52-53 Jakarta 12190 - Indonesia

ywidieeid Phone: +62 21 5150515, Fax: +62-21 515 0330, Toll free : 0800 100 9000, Email: callcenter@idx.co.id
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