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1.1 Latar Belakang

Investasi adalah komitmen atas sejumlah dana atawber daya
lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuemperoleh sejumlah
keuntungan di masa datantpalam dunia yang sebenarnya hampir semua
investasi mengandung unsur ketidakpastian atakofisPemodal tidak tahu
dengan pasti hasil yang akan diperolehnya daristage yang dilakukannya.
Pandangan yang selama ini ada dalam kebanyakan arakay kita
menyebutkan bahwa investasi sebagai suatu yanglmahapenuh risiko,
padahal kita tahu bahwa dengan menyimpan uandetigan, membeli tanah,
membeli emas adalah beberapa contoh jenis invegtegy cukup mudah
dilaksanakan bagi sebagian masyarakat pada umundep& investasi lain
yang sudah berkembang dan sudah banyak dilakukamapir seluruh negara
dunia ini adalah investasi di pasar modal. Pasadamindi indonesia, yaitu
Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek Surabaya, atag s@karang ini disebut
dengan Bursa Efek Indonesia (BEI) dapat menjadiianpdrtemuan antara
investor dan industri. Melalui pasar modal pemitikdal dapat dengan mudah
menyalurkan dananya ke sektor yang produkitif.iftatldari sudut pandang

ekonomi makro pasar modal berperan sebagai puatik melakukan alokasi
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sumber daya ekonomi secara optimal, yaitu naikrefadpgpatan, terciptanya
kesempatan kerja dan semakin meratanya hasil-hesibangunan® Salah
satu contoh instrumen investasi pada pasar modalaladsaham. Saham
adalah suatu kepemilikan di perusahaan. Sahamgiemanjadi dua jenis,
yaitu saham biasacgmmon stock) dan saham preferemréferred saham).
Investor yang memiliki saham, baik saham biasa mawaham preferen akan
mendapatkan bagian keuntungan yang diperoleh damisphaan dalam
bentuk dividen. Pembagian dividen oleh perusah&am ailakukan apabila
kinerja keuangan perusahaan cukup bagus dan sudampummembayar
kewajiban lainnya. Selanjutnya, PT Bursa Efek JakéBEJ) bersama dengan
PT Dana Reksalnvesment Management (DIM) meluncudedarta Islamic
Index (JIl) yang mencakup 30 jenis saham dari emegtmiten yang kegiatan
usahanya memenuhi ketentuan tentang hukum sy&eatentuan kriteria dari
komponen Jll tersebut disusun berdasarkan persetajari Dewan Pengawas
Syariah DIM. Sekarang ini muncul saham syariah denasaham ini
diterbitkan oleh perusahaan emiten yang telah leksiedan sesuai dengan
prinsip syariah islam. Berdasarkan penelitian yaddakukan oleh
Wijayanti(2003) menyimpulkan bahwa adanya berbagsicam pilihan
investasi yang dapat dilakukan di pasar modal.edtasi saham itu meliputi;
investasi saham syariah, investasi saham non bydaia gabungan keduanya.
Dari pilihan tersebut, peneliti terdahulu menetapkada saham-saham apa

kita harus melakukan investasi dan menghitung faito mana yang
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menghasilkan keuntungan optimal. Hasil penelitianseébut menyatakan
bahwa berinvestasi pada saham syariah lebih memygkan dari pada saham
non syariah. Hal ini merupakan informasi yang baguengingat kategori
syariah dapat menaikkan citra perusahaan sebagasgh@man terpercaya.
Sehingga diharapkan akan direspon oleh pasar Sebagtu sinyal yang
menyampaikan adanya informasi baru yang selanjusikg@ mempengaruhi
nilai saham perusahaan dan aktivitas perdagangiamsa

Bagi perusahaan yang ingin masuk ke pasar modalu per
memperhatikan syarat-syarat yang dikeluarkan oledpeBam sebagai
regulator pasar modal . selain itu, perusahaan jlhgaus mampu
meningkatkan nilai perusahaan sehingga terjadi ng&atan penjualan
sahamnya di pasar modal. Jika diasumsikan invesiatah seorang yang
rasional, maka investor tersebut pasti akan sanganperhatikan aspek
fundamental untuk menilai ekspektasi imbal hasihgyakan diperolehnya.
Oleh sebab itu setidaknya seorang investor harusgetehui keberadaan
perusahaan yang produktif dan menguntungkan agearienar jadi investasi
yang profitabel.

Untuk mengetahui baik tidaknya keberadaan sebualisaleaan,
seorang investor dapat menilainya melalui laporauakgan. Laporan
keuangan merupakan sebuah informasi yang pentigg ibaestor dalam
mengambil keputusan investasi. Manfaat laporan Kgama tersebut menjadi
optimal bagi investor apabila investor dapat meagsis lebih lanjut melalui

analisis rasio keuangan. Penggunaan analisa lap@w@wmngan dengan rasio



ini digunakan untuk memperoleh informasi yang ritemtang kinerja yang
dicapai perusahaan dan situasi serta keadaan leuanmtu perusahaén.
Pendapat Horigon yang di kutip oleh | G. K. A. Wumalam penelitiannya
yang berjudul Analisis Rasio likuiditas, leveragdtifitas, dan profitabilitas
terhadap return saham (studi pada perusahaan nmakanaminuman dengan
kategori industri barang konsumsi di BEJ) menyatabkahwa rasio keuangan
berguna untuk memprediksi kesulitan keuangan pkaasa hasil operasi,
kondisi keuangan perusahaan saat ini dan padamesdatang. Serta sebagai
pedoman bagi investor mengenai kinerja masa laiu rdasa mendatana.
Berdasarkan data di atas pada penelitian ini dat@mgetahui sehat tidaknya
sebuah perusahaan dan pengaruh terhadap risiketasveaham dengan cara
melihat rasio likuiditas perusahaan yaitu dengamimandingkancurrent
Asset (hutang lancar) darcurrent liabilities (hutang lancar). Adanya
informasi tersebut membuat para investor yang irmggninvestasi di pasar
modal berbasis syariah semakin bergafrabi indonesia, perkembangan
instrumen syariah di pasar modal sudah terjadksigjaun 1997. Usahanya
memenuhi ketentuan dan tentang hukum syari8hham syariah dapat
dijadikan sebuah sarana untuk mengakomodir dana mhma investor,
khususnya investor muslim. Investasi pada sahanriabByamerupakan

alternatif pengelolaan dana yang baik karena sat@ram syariah jauh dari

4RobbertAngBuku Pintar Pasar Modal Indonesia , Jakarta: Media Soft Indonesia, 1997, h.
18.20

*NuroniatusSholichaAnalisis Pengaruh Net Profit Margin, Semarang: IAIN Walisongo
Semarang, 2005, H.25

GAng, RobertPasar Modal Indonesia, 1997, Cet. 1 h.212

"Nurul Huda Investasi pada pasar modal Syariah, Jakarta: Kencana, 2008 h.55



usaha yang tergolong haram menurut islam. Adanyansayariah diharapkan
dapat meningkatkan perdagangan saham di lantaa.burs

Instrumen dalam pasar modal mengandung suatu ketidakpastian
dan termasuk di dalamnya adalah saham. Saham ifhgandung unsur
ketidakpastian karenanya unsexpectation memegang peranan. Investor
harus memahami secara pasti bahwa dalam berinvadpotensi mendapat
keuntungan dan juga potensi menderita kerugian.ydag harus dilakukan
oleh seorang investor adalah memaksimalkan tingiatrn yang diperoleh
dan meminimalkan potensi risiko yang akan terj&isiko adalah tingkat
potensi kerugian yang timbul karena perolehan hagiestasi yang
diharapkan tidak sesuai dengan harapan. Investmnsassangat menyadari
adanya potensi risiko dari investasi. Bentuk risikeestasi bisa bermacam-
macam, baik yang disebabkan oleh faktor internalpua eksternal. Risiko
investasi terbagi atas dua kelompok; pertama, aisilstematis dan yang
kedua, risiko tidak sistematis. Risiko sistematsrupakan risiko yang tidak
dapat dihilangkan dengan melakukan diversifikasigka risiko ini hanya ada
dalam satu perusahaan atau industri tertentu. Knsineter yang melanda
indonesia sampai sekarang telah memporakporandgk@mekonomian
indonesia yang semula mengalami pertumbuhan ekongenig pesat,
sehingga menimbulkan inflasi. Akibat inflasi yarggus menerus meningkat
dan peningkatannya tidak dapat dikendalikan, meintseamua bidang

ekonomi terkena imbasnya.



Khususnya pasar modal, harga saham mengalamiudsiktyang
begitu besar. Tingkat suku bunga SBI dalam 3 tahun terakhir Hatli
mengalami penurunan, hal ini dapat dilihat daradatng diperoleh dari Bank
Indonesia dariwww.bi.go.id dimana tingkat suku bunga SBI pada tahun
Desember 2002 adalah sebesar 12,93%, yang men@njadnsebesar 8,31%
di tahun 2003, dan kembali menurun sebesar 7,4¥rmakin menurunnya
tingkat suku bunga SBI ini ada indikasi dipicu oléhgginya aktivitas
perdagangan valuta asing dalam hal ini dollar Akaerisehingga ada
kecenderungan banyak investor yang lebih memilihngmyestasikan
dananya di sektor perdagangan valuta asing. Nilaituasi perdagangan
valuta asing dalam hal ini rupiah dan dollar ASladatiga tahun terakhir
terbukti menunjukkan fluktuasi yang sangat tinggnaha pada bulan Januari
2002 nilai kurs rupiah terhadap Dollar AS adalah Ep320 dan ditutup pada
akhir Desember 2002 adalah sebesar Rp. 8.940.degata Januari 2003 nilai
kurs Rupiah adalah sebesar Rp. 8876 dan ditutua alklir Desember 2003
adalah sebesar Rp. 8456, dan pada tahun 2004 knitai rupiah terhadap
Dollar pada bulan Januari 2004 adalah sebesar Bgl &lan ditutup pada
Desember 2005 sebesar Rp. 9.290. Dari sisi tingKasi seperti kita ketahui
bersama semenjak krisis moneter yang melanda Is@odenana mana harga
barang dan jasa secara keseluruhan naik, sehingggakibatkan nilai uang
turun. Hal ini menunjukkan tingkat inflasi yang sskim meningkat dari tahun
ke tahun dimana tingkat inflasi pada akhir Desen?@02 adalah sebesar

1.18% dan pada akhir Desember 2003 adalah seb&$#6 @an meningkat



drastis pada akhir Desember tahun 2004 menjadisaeld0.04%. Adanya
peningkatan ini dipicu kondisi politik yang masikltom stabil di tanah air,
selain itu dipengaruhi pula oleh terpuruknya nil&iar rupiah terhadap Dollar
AS, dimana nilai tukar rupiah kembali menyentuHediel Rp. 9290 di akhir
Desember 2004. Secara jelas perubahan nilai SBI, kurs dan inflasi pada
tahun 2010-2012 terakhir dapat dilihat pada Tatezikut ini:

Tabel 1.1

Perkembangan Bl rate dan indeks JI1 pada tahun 2010-2011

Tingkat suku bung Index
No Tahun SBI/BI Rate i
1 2010 6,50% 5695
2 2011 6,00% 5685
3 2012 5,75% 3979

Sumber: Data Statistic Bursa Efek Indonesia dan pranala pers Bl
» Januari 2012 indeks JII adalah 5695
* Februari dan Maret 2012 indeks JIl mengalami treedurunan yaitu
dengan posisi sebesar 5685 - 3979
Oleh karena itu berdasarkan dari tabel diatas haiknnya tingkat
suku bunga atau Bl rate itu sangat mempengarut tharga di bursa saham
JIl. pada tabel 1.1 di atas terlihat pada tgsuku bunga SBI yang
mengalami trend penurunan dan trend kenaikan. R&tia tahun 2010
tingkat suku bunga SBI mengalami trend kenaikawlap@hun 2011- 2012
mengalami trend penurunan. faktor-faktor yang memgaauhi harga saham
berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oletw&ao(2003) disebutkan

bahwa variabel tingkat suku bunga merupakan vadrigheg mempunyai



pengaruh terhadap harga saham. Begitu pula dengsih genelitian yang
dilakukan oleh Okty(2002) yang menyebutkan bahwdofaekstern yang
mempunyai pengaruh besar terhadap harga sahanh gidgleat suku bunga.

Perubahan tingkat suku bunga merupakan salah s&torfyang
mempengaruhi risiko sistematis. Faktor lainnya @nkain kurs valuta asing,
kebijakan pemerintah, inflasi dan sebagainya. Apatihngkat suku bunga
tinggi, maka para investor akan lebih tertarik uknihenyimpan uang mereka
di bank, dan sebaliknya jika tingkat suku bungadedmy maka para investor
akan lebih memilih berinvestasi di saham. Walaupusiko yang
diakibatkannya lebih besar.

Giro Wajib Minimum (primer perbankan) yang dulur®% sekarang
naik menjadi 8% dari dana pihak ketiga yang dsim GWM adalah
cadangan berupa uang tunai (primer) atau suratalmah (sekunder)
perbankan yang harus disimpan di Bl untuk berjagajbila terjadi masalah
likuiditas di bank tersebdt.

Sementara itu, faktor yang mempengaruhi risikoktisiatematis salah
satunya adalah likuiditas perusahaan. Kemampuaidiiks keuangan antar
perusahaan cenderung berbeda-beda. Berdasarkanrdj@ai{@006:110)
kriteria perusahaan yang mempunyai posisi keuatgat adalah mampu
memenuhi kewajiban keuangannya kepada pihak lusarsetepat waktu,

mampu menjaga kondisi modal kerja yang cukup, mampmbayar bunga
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dan kewajiban dividen yang harus dibayarkan, damjaga posisi kredit
utang yang aman.

Rasio likuiditas bertujuan menaksir kemampuan kgaarperusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka pendek dan komitmpembayaran
keuangannya. Semakin tinggi angka rasio likuidigksn semakin baik bagi
investor. Perusahaan yang memiliki rasio likuidiiaggi akan diminati para
investor dan akan berimbas pula pada harga sahagncgmderung akan naik
karena tingginya permintaan. Kenaikan harga sah@nméengindikasikan
meningkatnya kinerja perusahaan dan hal ini jugadlerdampak pada para
investor karena mereka akan memperoleh tingkatepehglian yang tinggi
dari investasinya. Untuk itu dengan portofolio @isifikasi) juga bisa
meningkatkan tingkat pengembalian.

Berdasarkan latar belakang permasalahan yang dalalgkapkan di
atas maka saya merasa tertarik dan terdorong untlikukan penelitian
dengan judul; “Pengaruh Tingkat Suku Bunga dan KanhgLikuiditas
perusahaan terhadap Risiko Investasi Saham yandaffar pada Jakarta

Islamic Index periode 2008-2011"

1.2 Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang tersebut, maka pernmasaigang penulis
rumuskan ialah:
1. Bagaimana pengaruh tingkat suku bunga terhadakoRms/estasi?

2. Bagaimana pengaruh tingkat likuiditas terhadagikBilnvestasi?
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3. Bagaimana pengaruh tingkat suku bunga dan tingiatitas terhadap

Risiko Investasi?

1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas tujuan penehiiadalah:
a. Untuk mengetahui pengaruh tingkat suku bunga tewhadsiko
investasi di Jakarta Islamic Index
b. Untuk mengetahui pengaruh tingkat likuiditas tedgadsiko investasi
di Jakarta Islamic Index
c. Untuk mengetahui pengaruh tingkat suku bunga dagkai likuiditas
terhadap Risiko Investasi
2. Manfaat Penelitian
Berdasarkan tujuan tersebut penelitian ini di hiesap dapat
memberikan manfaat sebagai berikut:
a. Untuk membantu investor dalam mengetahui risikouabbinvestasi
Yang terdaftar di perusahaan Jakarta Islamic Index
b. Bagi perusahaan tersebut penelitian ini bermanfmdtagai bahan
masukan dalam mengambil kebijakan.
c. Untuk mengetahui dan menambah wawasan bagi malzassna
sumbangan pemikiran yang menyangkut analisis saklihniJakarta

Islamic Index)
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1.4 Sistematika Penulisan
A. Bagian Awal

Terdiri dari halaman judul, halaman nota persetujygembimbing,

halaman pengesahan, halaman motto, halaman petsambaalaman

kata pengantar, abstrak dan halaman daftar tadleinan daftar gambar

B. Bagian Is

Terdiri dari beberapa bab antara lain:

BAB 1 Pendahuluan
Berisikan gambaran jelas guna memahami dari pemelit
sehingga pembaca/penulis nantinya dapat dengan hmdala
jelas terhadap arah pembahasan. Pada bab pendamila&an
dikemukakan hal-hal mengenai latarbelakang masalamisan
masalah, tujuan dan manfaat penelitian, dan sisieana
penulisan skripsi.

BAB Il Tinjauan Pustaka
Hal yang dikemukakan dalam tinjauan pustaka adakahgenai
pengertian, suku bunga, likuiditas perusahaan, |gemi
portofolio, Jakarta Islamic Index.
BAB |1l Metodologi Penelitian

Dalam bab ini berisikan tentang jenis dan sumbéga, gmpulasi
dan sampel, metode pengumpulan data, variabel ipenedan

metode analisis data.
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BAB IV Pembahasan dan Hasil Riset
Deskripsi populasi dan sampel perusahaan, dan pesaa
hasil penelitian (statistik deskriptif, uji asumklasik, dan
pengujian hipotesis)

BAB V Penutup
Berisi tentang kesimpulan, saran-saran dan penutup.

C. Bagian Akhir

Dalam bagian ini terdiri dari daftar kepustakaam diaftar

lampiran-lampiran.



