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PENGARUH LEVERAGE OPERASIL, LEVERAGE KEUANGAN,
DAN CYCLICALITY TERHADAP BETA SAHAM SYARIAH

DI BURSA EFEK JAKARTA

ABSTRAK

PT Bursa Efek Jakarta bersama-sama dengan PT Danareksa [/nvestment
Management (DIM) meluncurkan Jakarta fsfamic fndex (JIT) yang mencakup seluruh
emiten yang kegiatan usahanya memenuhi ketentuan tentang hukum Islam sejak 3
Jult 2000. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh leverage operasi,
leverage keuangan, dan cyeficality terhadap beta saham syariah tersebut.

Sampel penelitian ini terdin dari 30 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Jakarta selama periode 2003-2006 vang dipilih secara purposive sampling. Metode
vang digunakan untuk menganalisis data adalah dengan menggunakan regresi linier
berganda, sedangkan untuk menguji hipotesis digunakan uji t dan uji F.

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa secara persial variabel leverage
operasi berpengaruh signifikan terhadap beta saham svariah, sedangkan leverage
keuangan dan cyeficality tidak berpengaruh terhadap beta saham syariah Hasil
Pengujian secara simultan menunjukan bahwa leverage operasi. leverage kenangan,

dan cyclicaliry tidak berpengaruh terhadap beta saham syariah,
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BAB 1

PENDAHULUAN

I.1. Latar Belakang

keberadaan pasar modal di Indonesia merupakan salah satu faktor terpenting
dalam membangun perekonomian nasional. terbukti telah banvak industn dan
perusahaan vang menggunakan institusi pasar modal sebagai media untuk menyerap
investast dan media untuk memperkuat posisi keuangannya. Secara faktual, pasar
modal telah memadi finencial nerve centre (saraf finansial dumia) pada dunia
ekonomi modern dewasa ini, bahkan perekonomian modern tidak akan mungkin bisa
eksis tanpa adanva pasar modal vang tangguh dan berdava saing global serta
terorganisir dengan baik.

Perdagangan beberapa jems sekuntas pada pasar modal mempunvat tingkat
return dan nisiko yang berbeda. Investasi pada saham dinilai mempunvai tingkat
risiko vang lebih besar dibandingkan dengan alternatif’ investasi vang lain. Hal in
disebabkan oleh pendapatan vang diharapkan dari investasi pada saham bersifat tdak
pasti dimana pendapatan saham terdir dan dividen dan capita! gain. Kesanggupan
suatu perusahaan untuk membavar dividen ditentukan oleh kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba, sedangkan capital gam ditentukan oleh fluktuast harga
saham.

Kemampuan perusahaan menghasitkan laba dipengaruhn oleh faktor-faktor
vang bersifat makrockonomi dan muikrockonomi. sedangkan fluktuasi harpa saham

dalam batas-batas terentu juga dipengaruht oleh faktor-fuktor tersebut, Faktor-faktor



vang bersifat makrockonomi merupakan faktor-faktor yvang mempengaruhi semua
perusahaan atau industri. sedangkan faktor-faktor vang bersifat mikroekonomi adalah
spesifik dan hanya mempengaruhi perusahaan atau industri tertentu saja. Kedua jenis
faktor tersebut akan mempengaruhi tingkat risiko investasi saham

Ristko investas: saham tercermin pada variabilitas pendapatan (rerurn) saham,
batk pendapatan saham individual maupun pendapatan saham secara keseluruhan
(marker retwrn) di pasar modal. Besar kecilnva risiko investast pada suatu saham
dapat diukur dengan varians atau standar deviasi dari pendapatan saham tersebut
Risiko ini disebut rnisiko total vang terdini dari risiko sistematis dan risiko tidak
sistematis (Hartono, 20037,
Risiko sistematis ditentukan oleh besar kecilnya koefisien beta vang menunjukkan
tingkat kepekaan harga suatu saham terhadap harga saham secara keseluruhan di
pasar. Jenis nistko ini tmbul karena faktor-faktor vang bersifat makroekonomi dan
mempengaruhl semua perusahaan atau industn serta tidak dapat dikurangt walaupun
dengan cara diversifikasi. Faktor-faktor tersebut adalah pertumbuhan ekonomi,
tingkat bunga deposito, tingkat inflasi, nilai tukar valuta asing, dan kebijaksanaan
pemenintah di bidang ekonomi. Selanjutnya risiko tidak sistematis merupakan risiko
vang timbul karcna faktor-faktor mikro yang dijumpai pada perusahaan atau industri
tertentu, sehingga pengaruhnva terbatas pada perusahaan atau industn tersebut,
Faktor-faktor tersebut nampak antara lain pada struktur modal, struktur aktiva, dan
tingkat hikwiditas perusahaan. Tingkat pendapatan vang diharapkan darn investasi
saham tergantung pada bagaimana preferenst sikap investor dalam menghadapi

risiko,



BAB V

PENUTUP

5.1.Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis pada bab sebelumnva. kesimpulan vang dapat

diambil dan penelitian im adalah sehagai berikut:

Lad

Hasil pengujian secara parsial menunjukkan adanva pengaruh signmfikan antara
leverage operasi terhadap beta saham. Hasil pengujian terhadap kedua variabel
lain. vaitu feverage keuangan dan evelicaline  tidak menunjukkan adanya
pengaruh vang signifikan. Hasil im juga menunjukkan bahwa resiko sistemats
(beta saham) pada perusahaan yang tergabung dalam Jakarta [sfamic fndex (J1)
hanya dipengaruhi oleh feverage operasi,

Berdasarkan hasil pengujian secara simultan, penelitian i tidak  mampu
membuktikan adanya pengaruh signifikan antara feverage operasi, feverage
keuangan. dan cvelicadity terhadap beta saham. Hasil pengujian vang  tidak
signifikan im membuktikan bahwa penggunaan ketiga vanabel independen dalam
model regresi (feverage operasi. feverage keuangan, dan evelicaliry) belum bisa
memprediksi nilar dan vanabel dependen dengan tepat.

Herdasarkan hasil up regrest terhadap ketipa vanabel independen (feverage
operast, {everage keuangan, dan cvelicality) penelitian ini menemukan bahwa
feverage operasi merupakan variabel dominan dalam mempengaruhi besarnya

heta saham.
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