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ABSTRAK

Nama: Annisa Hidayati, NIM: 161420157, Judul
“Pengaruh Penerbitan Obligasi Syariah Terhadap Cumulative
Abnormal Return di Jakarta Islamic Index”.

Untuk mengembangkan usahanya, setiap perusahaan
memerlukan modal yang cukup besar. Salah satu cara untuk
memperoleh dana ialah dari luar perusahaan dengan mengajukan
penerbitan surat utang berbasis syariah dalam bentuk obligasi syariah
yang ada dipasar modal. Adanya penerbitan obligasi syariah dapat
mempengaruhi perubahan harga saham. Hal ini dapat dijadikan sinyal
bagi investor untuk memantau perkembangan perusahaan dimasa
depan. Adanya perkembangan pada perusahaan akan meningkatkan
kinerja perusahaan sehingga dapat menarik investor untuk berinvestasi
yang akan berdampak positif kepada return yang akan diperoleh.
Tujuan penelitian ini untuk mengetahui pengaruh penerbitan obligasi
syariah terhadap return yang diwakilkan dengan cumulative abnormal
return. Data diperoleh melalui website resmi Otoritas Jasa Keuangan
(OJK). Peneliti menggunakan data kuantitatif berupa data sekunder
dengan objek penerbitan obligasi syariah yang diperoleh dari laporan
keuangan setiap perusahaan. Untuk pengambilan sample digunakan
teknik Purposive Sampling sehingga diperoleh 6 sampel perusahaan.
Analisis data yang digunakan mulai dari analisis deskriptif sampai uji
parsial (uji t) dan uji koefisien determinasi dengan bantuan aplikasi
Eviews.

Dari uji hipotesis diperoleh nilai probabilitas pada sukuk to
equity ratio sebesar 0.0000 < 0.05. artinya bahwa sukuk to equity ratio
secara parsial berpengaruh terhadap cumulative abnormal return. Hasil
koefisien determinasi diperoleh nilai sebesar 0.308393 artinya
penerbitan obligasi syariah dapat mempengaruhi cumulative abnormal
return sebesar 30.8% dan sisanya dipengaruhi variabel lain yang tidak
diteliti dalam penelitian ini.

Kata kunci: Sukuk to Equity Ratio, Cumulative Abnormal Return
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kekurangannya. Terimakasih selalu ku ucapkan senantiasa meminta
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“Hai orang-orang yang beriman, bertaqwalah kepada Allah dan
hendaklah setiap diri memperhatikan apa yang telah diperbuatnya
untuk hari esok (akhirat), dan bertaqwalah kepada Allah,
sesungguhnya Alla Maha Mengetahui apa yang kamu kerjakan.”

(Q.S. Al-Hasyr : 18)

vil



DAFTAR RIWAYAT HIDUP

Saya bernama Annisa Hidayati yang lahir di Pandeglang hari
Jum’at tanggal 20 Februari 1998, anak pertama dari dua bersaudara.
Orang tua kandung, bapak saya bernama Yayat Hidayat, ibu saya
bernama Suhaeti dan adik saya bernama Laila Fasya. Saya tinggal
bersama orang tua saya di komplek Griya Lopang Indah, Serang-
Banten.

Pendidikan formal yang pernah ditempuh yaitu: SDN Unyur
Serang lulus tahun 2010, MTSN 1 Kota Serang lulus pada tahun 2013,
SMKN 1 Pandeglang lulus pada tahun 2016, dan pada pertengahan
tahun 2016 sampai sekarang tahun 2020 menjalani pendidikan di
perguruan tinggi yakni Universitas Islam Negeri Sultan Maulana
Hasanuddin Banten Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam Jurusan

Perbankan Syariah.

viil



KATA PENGANTAR

Pertama-tama saya panjatkan puji syukur atas kehadirat Allah
Subhanahuwata’ala yang telah melipahkan karunia sehat wal’afiat
jasmani dan rohani, serta melimpahkan rezeki yang belipat ganda.
Sholawat serta Salam semoga tercurahkan kepada baginda kita
Rasulullah Salallahu’alaiwasallam. yang telah membawa kita dari
zaman jahiliyyah menuju zaman Islamiah dan dari zaman kegelapan
sampai zaman terang-benderang. Alhamdulillahirabbil’alamin atas
rahmat-Mu Ya Allah penulis dapat menulis dan menyelesaikan Karya
Tulis Ilmiah yaitu Skripsi dengan judul “Pengaruh Penerbitan
Obligasi Syariah Terhadap Cumulative Abnormal Return di Jakarta
Islamic Index”.

Skripsi ini mungkin tidak bisa selesai jika tidak mendapatkan
bimbingan dan bantuan dari berbagai pihak. Maka dari itu, penulis
menyampaikan ucapan terimakasih dan penghargaan serta doa setulus
hati sebanyak-banyaknya. Terutama kepada:

1. Bapak Prof. Dr. H. Fauzul Iman, M.A, Rektor Universitas
Islam Negeri Sultan Hasanuddin Banten, yang telah
mendukung para mahasiswa termasuk saya dalam menuntut
ilmu.

2. Ibu Dr. Hj. Nihayatul Masquroh, M. Si, Dekan Fakultas
Ekonomi dan Bisnis Islam, Universitas Islam Negeri Sultan
Maulana Hasanuddin Banten, yang telah mendukung para
mahasiswa dalam menuntut ilmu.

3. Ibu Hendrieta Ferieka., S.E.,M.Si. Ketua Jurusan Perbankan
Syariah yang telah mendidik, mengarahkan dan memberikan

persetujuan kepada penulis untuk menyusun skripsi ini.

1X



. Bapak Dr. Chairul Akmal., SE, MM, selaku pembimbing I
yang telah meluangkan waktu, memberikan ilmu, pengarahan,
bimbingan dan motivasi yang sangat berpengaruh selama
proses penyusunan skripsi ini.

. Ibu Soliyah Wulandari, M. Sc, selaku pembimbing II yang
telah meluangkan waktu, memberikan ilmu, pengarahan,
bimbingan dan motivasi yang sangat berpengaruh selama
proses penyusunan skripsi ini.

. Bapak dan Ibu Dosen Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam
Universitas Islam Negeri Sultan Hasanuddin Banten, yang
telah mengajar, mendidik dan memotivasi, serta memberikan
ilmu pengetahuan yang sangat bermanfaat bagi penulis.

. Siti Ummu Hani, Sindy Khoirunnisa, Solehat, Detia Septiani
Jamal, Teteh Siska, dan teman-teman lainnya yang sudah
membantu dan saling berbagi ilmu yang sangat bermanfaat.

. Serta semua pihak yang tidak bisa disebutkan satu persatu
yang sudah banyak membantu.

Penulis masih dalam tahap belajar, maka untuk itu penulis

meminta maaf jika dalam penulisan skripsi ini masih banyak

kekurangan. Sehingga penulis mengharapkan kritik dan saran dari

pembaca untuk membangun pemikiran. Penulis berharap semoga karya

ini dapat bermanfaat untuk kita semua.

Serang, 26 Oktober 2020
Penulis

Annisa Hidayati
NIM. 161420157




DAFTAR ISI

DAFTAR IST ..o
DAFTAR TABEL ....ccoooiiiiiiiiiiiiiiceecce,
DAFTAR GAMBAR .....cccooiiiiiiiieceeeees

BAB I PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah ........cc..ccccooveevinienenee.
B. Identifikasi Masalah ..........cccccoceniininninnnenne.
C. Batasan Masalah ...........ccoccoiiiiiiiiiinii,
D. Perumusan Masalah ............ccoccoiiiniiinnnnn.
E. Tujuan Penelitian ..........cccceeevieeiiiencieeeieeeee,
F. Manfaat Penelitian ..........ccccoocveeviiniieninnieenen.

G. Sistematika PenuliSan ..........ccccceeeeeeeeeeeeeeeennnnnns

BAB II TINJAUAN PUSTAKA

A. Pasar Modal ......ccccooiiiiiiiiii,
1. Pengertian Pasar Modal ........c..ccccceveerienennne.
2. Struktur Pasar Modal ........cccccocoeviiiinienennne.
3. Manfaat Pasar Modal .............ccccoiiiiininns

X1



4. Instrumen Pasar Modal .........ccccooeeviniiniininiiniicieneeee
5. Jakarta Islamic IndeX .......ccccooeeviriiininniniiieceee
B. Obligasi Syariah (Sukuk) .......ccccoeviiiiiiiiiiieeie e
1. Pengertian Obligasi Syariah (Sukuk) .......ccccecvviiviiiinnnnnns
2. Landasan Obligasi Syariah (Sukuk) .......cccceoeniininiinnnns
3. Jenis-Jenis Obligasi Syariah (Sukuk) .........cccoeoevriiinnnnnnn
4. Sifat-Sifat Obligasi Syariah (Sukuk) ........cccccovvvviiininnnnen.
5. Karakteristik Obligasi Syariah (Sukuk) .........ccccevvevirennens
6. Penerbitan Obligasi Syariah (Sukuk) .........cccceceeviiiiniennnne
C. ADNOFMAL REIUFTL ...
D. Efficient Market HypOthesis ............cccoeeeeereeciueenireeeeiieeeeveeennns
1. Konsep Pasar Efisien .........ccccoevvviieiiiiiiiiiiiee e
2. Tingkat Pasar Efisien .........cccccocceeviiiiiiiniiiiieieceeeee
3. Syarat dan Situasi Pasar Efisien ..........ccccoecvevieiiiiiinennnne
4. Alasan-Alasan Pasar Yang Efisien dan Tidak Efisien ........
E. Penelitian Terdahulu ...........coooooiiiiiiiiieeee
F. Kerangka Pemikiran ............cccccoevieiiiiiiiininiiieiecieeceeieee

G. Hipotesis Penelitian ...........ccccevieeiiiiiieiienieeiecie e

BAB Il METODE PENELITIAN

A. Tempat dan Waktu Penelitian ...........cccceeevveviiienciiiieieeeieee,
B. Jenis dan Sumber Data ........c.ccooiiiiiiiiiiie
C. Teknik Pengambilan Sampel .........c.cccccoevieiiiiiiieniiiiienieeee
D. Teknik Pengumpulan Data ...........ccccoeeeieniieiiieiieeiieieeieeee
E. Teknik Analisis Data .........cccoooeiiiiiiiiiiiiieeeceeecee

F. Pengukuran dan Definisi Operasional ...........cccceeevvvevvieennennnne.

BAB IV ANALISIS DAN PEMBAHASAN PENELITIAN

A. Gambaran Umum Objek Penelitian ..........c.cccceveevenveniiennennnen.

Xii



1. PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, TbK. ......cccccoceeviiviiniininnnne. 69
2. PT. Aneka Gas Industri, TbK. ......cooovvviiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeens 72
3. PT. Global Mediacom, TbK. .....cccccvvrvriiiiiiiieiieeeeeeeeennee, 75
4. PT. XL Axiata, TDK. ...cccoocierieiiiieieeieceeeeeee e 78
5. PT. Indosat, TOK. ...cooooueiiiiiiiiiiieeiieeeeeeeeeeeeeeeeee e 81
6. PT. Timah, TBK. ...cooveeiiiiiiiiiiiieeceeeeeee e 84
B. Deskripsi Data ........cocovieveiiieiiiieeieecie e 92
C. Hasil Analisis Data ........ccoccoeiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeee 96
1. Statistik Deskriptif .........ccoovieiiiiiiiiniiiieeeeeeeeeee 96
2. Uji Asumsi KIasik ......ccoocieviiiiiiiiiiiieiccccecieee 97
3. Analisis Regresi Linear Sederhana .............ccoeeunenee. 103
4. Uji HIPOLESIS .ereevvieeiiieeiiieeiieeeiee et e 105
D. Pembahasan Hasil Penelitian ...........ccccooevivviniiniiincniencenen. 106
E. Perspektif Perekonomian Islam ..........ccccooceeiiiiiniininiinnnen, 108

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN

AL Kesimpulan .......oocvviviiiieiiieceeeee e 111
B. Saran ..o 112
DAFTAR PUSTAKA
LAMPIRAN

Xiii



DAFTAR TABEL

1.1 Perkembangan SUKUK ..........cccooviiiiiiiiiiiiieieceeeeee e 3
1.2 ABROFMAL RETUITL ...ttt 6
2.1 Perbedaan Obligasi Syariah (Sukuk) dan Obligasi Konvensional ..... 28
4.1 Data Sampel Penelitian ............ccoeceevieriiienieiiieieeieeeeeee e 92
4.2 Statistik Deskriptif ........cccooiiiiiiiiiieieeeee e 96
4.3 Hasil Uji NOTmalitas ........ccccceevieriiieniieniieiiesieeiee e see e 98
4.4 Hasil Uji HeteroskedastiSitas ..........cccceecveerienieenienieenieeieeieeeieeieans 99
4.5 Hasil Uji AUtOKOT@lAST .....eevviieiieiiieiieeieeieeie e 100
4.6 Hasil Uji AUtOKOT@lAST .....eevvvieiieeiiieiieeieeiiece e 102
4.7 Hasil Uji Regresi Linear Sederhana ............cccooviiviiiiiieniiienienieeen, 104

Xiv



DAFTAR GAMBAR

2.1 Struktur Pasar Modal .........ccoooiiiiiiiiiiieeeee e 17
2.2 Skema Penerbitan Obligasi Syariah ..........ccccoeeveviiiiiiiniieiiiciiee, 38
2.3 Proses Fatwa/Opini Syariah .........c.cccoocieviiiniiiiiienieiieeeeceeee e 39
2.4 Kerangka Pemikiran ...........ccccevviieiiieiiieiiieiecieeee e 57
3.1 DUrbin-WatSOm ......c.cceceeieriieiierieniieienienieete sttt 65
4.1 Hasil Uji AUtOKOT@lAST .....eevvvieiieiiieiieeieeiie st 101
4. 2 Hasil Uji AUtOKOTEIAST ...eovvieiieiiieiieeieeieeeie et 103

XV



