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A. Latar Belakang Masalah

Istilah ilmu ekonomi umum dipahami sebagai studi ilmiah
yang mengkaji bagaimana individu atau kelompok masyarakat
menentukan pilihan, baik masa depan dengan cara berinvestasi
ataupun sekedar konsumsi dalam jangka pendek sesuai
kebutuhan.® Investasi saham baik syariah atau konvensional
diharapkan memberikan keuntungan yang sesuai di masa yang
akan datang, karena investasi saham yang baik adalah investasi
jangka panjang.? Berinvestasi merupakan salah satu strategi
pengendalian kekayaan yang efektif bagi setiap orang. Termasuk
pengusaha-pengusaha muslim Indonesia, investasi adalah
alternatif muamalah yang menjadi pilihan. Namun dalam
kegiatan investasi ini masih terdapat kekhawatiran para calon
investor muslim terhadap persepsi spekulasi (gharar®) yang

melekat pada sistem perdagangan di pasar modal.’

! Ahmad Rodoni, Muhammad Anwar Fathoni, “Manajemen Investasi
Syariah” (Jakarta: Salemba Diniyah, 2019), h. 2.

2 “Analisis Perbandingan Kinerja Indeks Saham Syariah dengan
Indeks Saham Konvensional Periode 2015-2017” (https://lwww.unisbank.
ac.id/ojs/indeks php/sendi_u/article

Iview /6033, diakses pada 25 Nov. 2019, pukul 06.24 WIB).

¥ Menurut Erwandi Tarmizi, Gharar adalah jual beli yang tidak jelas
kesudahannya atau jual beli yang konsekuensinya antara ada dan tidak.
Seperti: penjual menjual kotaknya kepada pembeli seharga 100.000, tetapi
penjual tidak menjelaskan isi kotak dan pembelipun tidak mengetahui fisik
yang terdapat di dalam kotak tersebut. Akad tersebut mengandung untung rugi



Pasar modal merupakan pasar instrumen keuangan jangka
panjang yang bisa diperjualbelikan berupa obligasi, saham,
reksadana, instrumen derivatif maupun intrumen lainnya. Pasar
modal menjadi sarana pendanaan bagi perusahaan ataupun
institusi lainnya. Sebagai sarana bagi kegiatan berinvestasi bagi
investor. Pasar modal memiliki peran penting bagi perekonomian
suatu negara karena pasar modal menjalankan fungsi seperti
sarana pendanaan usaha dan sarana bagi masyarakat untuk
berinvestasi pada intrument keuangan salah satunya yaitu saham.’

Berkembangnya 2 jenis pasar modal di Indonesia yaitu
pasar modal konvensional dan pasar modal syariah tentu saja
mempunyai perbedaan di antara keduanya. Dimana pasar modal
konvensional yang listing di Bursa Efek Indonesia harus
mematuhi semua aturan kelegalan yang diterapkan Bursa Efek
Indonesia, sedangkan pasar modal syariah selain legal juga harus
memenuhi syarat sebagai pasar modal syariah yang sesuai dengan
Fatwa Dewan Syariah Nasional Indonesia No0.40/DSN-

MUI/X/2003 yaitu harus menuruti aturan secara Syariah baik dari

(Spekulasi). Bila salah satu pihak mendapat keuntungan, maka pihak yang lain
mengalami  kerugian. Erwandi Tarmizi, “Harta Haram Muamalat
Kontemporer”, (Bogor: PT berkat Mulia Insani, 2019), Cetakan
keduapuluhsatu, h. 243.

* Muthoharoh, “Perbandingan Saham Berbasis Syariah dengan
Saham Konvensional Sebagai Analisa Kelayakan Investasi Bagi Invenstor
Muslim,” Jurnal Akuntansi Indonesia,VVol. 3 No. 2 Juli 2014), Fak. Ekonomi
Universitas Islam Sultan Agung Semarang, h. 1.

® Muhammad Andryzal Fajar, “Analisis Perbandingan Kinerja Saham
Syariah Dan Saham Konvensional Bedasarkan Return, Rasio Sharpe, Rasio
Jansen, Rasio Trynor Di Sektor Manufaktur Bursa Efek Indonesia” jurnal
ilmiah ekonomi, Vol. 15 No. 2 Desember 2020 :445-461



segi kegiatan, penawaran umum, perdagangan efek dan jenis efek
yang diperdagangkan.

Analisis kinerja indeks harga saham dapat digunakan
sebagai acuan dalam melakukan investasi. Indeks harga saham
merupakan kumpulan dari beberapa saham yang terkelompok
bedasarkan kategori-kategori tertentu. Sampai saat ini Bursa Efek
Indonesia (BEI) mempunyai beberapa macam indeks yang
membantu menentukan investasi pada pasar modal sehingga para
investor dapat meminimalkan risiko yang terjadi dalam investasi
dan mendapatkan tingkat pengembalian yang diharapkan. Secara
umum para investor akan memilih investasi yang memiliki return
yang maksimal dengan resiko yang minimal. Indeks harga saham
menjadi salah satu indikator penting untuk mengamati pergerakan
harga saham dan sekuritas-sekuritas perusahaan. BEI memiliki
beberapa indeks saham konvensional maupun indeks syariah,
yang dikenal saham-sahamnya paling aktif dan paling likuid.
Indeks tersebut salah satunya adalah indeks JIl sebagai indeks
saham syariah dan indeks LQ45 sebagai indeks saham
konvensional. Pada dasarnya saham syariah sama dengan saham
konvensional, bedanya terletak pada saham yang diperdagangkan
dalam pasar modal syariah harus datang dari emiten yang
memenuhi kriteria-kriteria syariah. Dengan demikian dalam
prinsip syariah penyertaan modal dilakukan pada perusahaan-
perusahaan yang tidak melanggar prinsip-prinsip syariah seperti

perjudian, riba, memproduksi barang yang di haramkan seperti



bir, rokok, dan lain-lain. Terdapat perbedaan antara pasar modal

konvensional dan pasar modal syariah. Perbedaan tersebut

ditunjukan pada tabel berikut:

Tabel 1.1

Perbedaan Pasar Modal Konvensional dengan Pasar

Modal Syariah

No. | INDIKATOR Pasar Modal Syariah Pasar Modal
Konvensional
1. Emiten Dari perusahaan yang Tidak ada batasan dan
operationalnya tidak Kriteria tertentu
melanggar prinsip-prinsip | mengenai perusahaan
islam. penerbit saham
2. | Instrumen yang | Saham Syariah, Obligasi | Saham, Obligasi,
diperdagangkan | Syariah, Reksadana Reksadana, Opsi,
Syariah. Waran, Right.
3. Jenis Indeks a. Jikaindeks Tidak ada pemisahan

dikeluarkan oleh
emiten konvensional
maka, perhitungan
indeks saham
digolongkan

memenuhi kriteria-

antara emiten halal dan

haram.®

® Ajeng Gama Rosyida, Imron Mawardi, “Perbandingan Tingkat
Pengembalian (return), Risiko dan Koesifien variasi pada Saham Syariah dan
Non Syariah di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2011-2013”, JESTT Vol.

2 No. 4 April 2015.




kriteria syariah.

b. Jika indeks
dikeluarkan oleh
emiten syariah,
maka indeks
didasarkan pada
seluruh sahamyang
terdaftar
diperusahaan

syariah.

Perbedaan penelitian ini dengan peneltian sebelumnya,
dalam penelitian yang sebelumnya dilakukan Aminatus Sholihah
(2017) yaitu  Perbandingan Kinerja Indeks Saham Syariah
Dengan Indeks Saham Konvensional Periode 2011-2016 (studi
kasus pada ISSI dan IHSG) perbedaan dalam penelitian ini,
peneliti ini memakai variabel JII dan LQ45 periode data dalam
peneliti ini adalah selama 3 tahun terakhir.

Dengan banyaknya pilihan investasi, investor dituntut
untuk lebih memahami kinerja saham agar dapat menentukan
investasi terbaik. Penelitian ini bertujuan untuk membandingkan
kinerja saham perusahaan manufaktur terindeks syariah dan
konvensional dengan menganalisis return saham, indeks Sharpe,
Indeks Trynor, dan Indeks Jensen. Tujuan pada penelitian ini
adalah utuk mengetahui dan menganalisis perbandingan kinerja

indeks saham syariah dan saham konvensional dengan




menggunakan model pengukuran risk adjusted perfomance, yang
dimana mempunyai 3 indeks yaitu, indeks Sharpe, Indeks Trynor,
dan Indeks Jensen.

Berdasarkan uraian di atas, maka penulis tertarik untuk
mengambil judul skripsi “Analisis Perbandingan Kinerja

Indeks Saham Syariah dan Konvensional Tahun 2017-2019”

B. Perumusan Masalah
Berdasarkan rumusan masalah mengenai perbandingan
kinerja indeks saham syariah Jakarta Islamic Index (JII) dengan
saham konvensional LQ45, maka penulis merumuskan
peermasalahan tersebut sebagai berikut:
1. Apakah terdapat perbedaan kinerja antara indeks saham
JII dengan saham LQ45 tahun 2017-2019 menurut Indeks
Sharpe ?
2. Apakah terdapat perbedaan kinerja antara indeks saham
JII dengan saham LQ45 tahun 2017-2019 menurut Indeks
Treynor ?
3. Apakah terdapat perbedaan kinerja antara indeks saham
JII dengan saham LQ45 tahun 2017-2019 menurut Indeks

Jensen ?

C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan perumusan penelitian di atas, maka tujuan

penelitian ini adalah sebagai berikut:



1. Untuk menegetahui perbedaan yang signifikan antara
kinerja indeks saham JII dengan indeks saham LQ45
tahun 2017-2019 menurut Indeks Sharpe.

2. Untuk menegetahui perbedaan yang signifikan antara
kinerja indeks saham JII dengan indeks saham LQA45
tahun 2017-2019 menurut Indeks Treynor.

3. Untuk menegetahui perbedaan yang signifikan antara
kinerja indeks saham JII dengan indeks saham LQ45
tahun 2017-2019 menurut Indeks Jensen.

D. Batasan Masalah

Agar masalah lebih terfokus dan spesifik, maka penulis
membatasi permasalahan yang akan diteliti menjadi beberapa hal
berikut:

1. Periode waktu penelitian dari Januari 2017 sampai
dengan Desember 2019.

2. Indeks Saham yang dipilih dalam penelitian ini adalah
saham syariah (J11) dan saham konvensional (LQ45)

3. Analisis kinerja portofolio kinerja indeks saham
menggunakan Indeks Sharpe, Indeks Treynor, dan
Indeks Jensen.

Peneliti ini hanya menggunakan 2 variabel sehingga
diharapkan penelitian berikutnya dapat menambah jumlah
variabel penelitian agar hasil yang diperoleh lebih

mendekati kenyataan yang ada dalam objek penelitian.



E. Manfaat Penelitian
a. Bagi Penulis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah
khazanah pengetahuan  dan dapat mengembangkan
wawasan mengenai kinerja indeks saham syariah, dengan
indeks saham konvensional.
b. Bagi Perusahaan
Dengan melakukan penelitian ini perusahaan dapat
mengevaluasi seberapa jauh kinerja indeks saham syariah
dibandingkan dengan indeks saham konvensional
c. Bagi Calon Investor
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi
bahan pertimbangan ketika akan memutuskan untuk
berinvestasi dalam intrumen keuangan.
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi tambahan
referensi tentang pemahaman Kkinerja indeks saham
syariah dan saham konvensional dikalangan mahasiswa
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam khususnya, tentunya
mahasiswa Universitas Islam Negeri Sultan Maulana
Hasanuddin Banten pada umumnya. dan dapat menambah
wawasan keilmuan, serta pemikiran yang bermanfaat,
khususnya bagi peneliti dan umumnya bagi para pembaca

atau khalayak banyak.



d. Bagi pihak lain
Hasil dari penelitian ini dapat dijadikan sebagai
bahan pertimbangan dan referensi bagi penelitian

selanjutnya.

F. Sistematika Pembahasan

Dalam penelitian ini terdiri dari V (lima) Bab yang
masing-masing terdiri dari sub-bab, antara satu dengan lainnya
saling berhubungan. Adapun sistematika pembahasannya adalah
sebagai berikut :

Bab Satu, Pendahuluan berisi tentang: Latar Belakang
Masalah, perumusan Masalah, Tujuan Penelitian, Sistematika
Pembahasan.

Bab Dua, Pada bab ini memaparkan mengenai landasan
teori yang digunakan sebagai acuan dalam penelitian, hubungan
antar variabel, penelitian terdahulu yang relevan dan hipotesis
penelitian.

Bab Tiga, Bab ini menguraikan secara rinci mengenai
ruang lingkup penelitian, waktu dan tempat penelitian, metode
penelitian, jenis dan sumber data, teknik pengumpulan data, dan
teknik analisis data.

Bab Empat, Bab ini menjelaskan gambaran umum objek
penelitian, analisis perbandingan kinerja saham syariah dan
saham konvensional dengan menggunakan Indeks Sharpe, Indeks
Treynor, dan Indeks Jensen. Berisi uraian mengenai hasil

penelitian berupa temuan-temuan dari penelitian yang telah
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dilakukan dengan disertai pembahasannya yang analitis dan
terpadu. Bab ini pun bertujuan untuk menjawab rumusan masalah
yang telah dikemukakan penulis.

Bab Lima, Bab ini berisikan kesimpulan dan jawaban
ringkas atas rumusan masalah yang diajukan, serta saran-saran
dan implikasi yang dianggap perlu untuk dapat ditujukan kepada
pengambil kebijakan, pengguna hasil penelitian, ataupun kepada
peneliti berikutnya.



