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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Nilai Tukar Rupiah
Total Penjualan, dan Laba Bersih Terhadap Kinerja Harga Saham bank Panin
Syariah. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah data NTR, TPJ, Laba
BersihterhadapKinerja harga Saham bank Panin Syariah dari bulan Januari 2010
sampai Desember 2015. Pendekatan penelitian yang digunakan adalah pendekatan
penelitian kuantitatif dengan analiss VAR (Vector Auto Regressive) yakni
didukung uji stasioneritas, uji lag optimal, uji stabilitas model VAR, uji kausalitas
granger, uji impulse respon function dan uji variance decomposition, dibantu
dengan software Eviews versi 6.

Dari hasil penditian yang dilakukan pada apha 5%, penulis
menyimpulkan bahwa hasil anadisis VAR yakni uji Varince Decomposition
menunjukkan bahwa variabelNilai Tukar Rupiah, Total penjualan, dan Laba
Bersih berpengaruh terhadap Kinerja Harga Saham bank Panin Syariah. Dalam
jangka pendek atau periode awal pengamatan hingga akhir pengamatan, Laba
berssh memiliki pengaruh lebih dominan sebesar 13, 87%, hingga akhir
pengamatan. Sedangkan Variabel Nilai Tukar Rupiah memiliki pengaruh terhadap
Kinerja harga saham sebesar 0,23%, dan variabel Tota penjualan memiliki
pengaruh sebesar 0,43%. Dari hasil uji kausalitas granger menunjukkan bahwa
semua variabel memiliki hubungan kausdlitas satu sama lain, artinya setiap
variabel memiliki hubungan 2 arah dengan variabel lainnya. Sedangkan hasil uji
impulse response function menunjukkan bahwa Kinerja harga ssham merespon
positif dan seimbang terhadap Nila tukar rupiah. merespon variabel laba bersih
dengan negatif dan mendekati titik keseimbangan, dan variabel total penjualan
merespon positif seimbang. Jadi, bila di uji secara bersamaan, variabel yang
paling mempengaruhi adalah variabel |aba bersih.



ABSTRACT
Penulis : RIYAN PRADESYAH
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2. Dr. Saparuddin Siregar, SE,Ak, SAS, M. Ag

The purpose of this research to determine the influence of Exchange
Rate, Total Sales, and Net Income againts the Stock Price Performance atPanin
Bank Syariah. The samples used in this research are data of NTR, TPJ, Net
Income on Stock Price Performance atBankPaninSyariah from January 2010 to
December 2015. This research used quantitative research approach that is VAR
(Vector Auto Regressive)analysissupportedby a stationarity test, optima lag
test,stability test of the VAR model, granger causality test, impulse response
functiontest and variance decomposition test, assisted by Eviews software version
6.

The results of research conducted by apha 5%, the authors have
concluded that the results of VAR anaysis, whichvarincedecompositiontest
showed that the Exchange Rate, Total Sales, and Net Income variables influence
on Stock Price Performance at Bank PaninSyariah. In the short-term or the
beginning of the observation period to the end of the observation, the net profit
has more dominant influence amounted to 13,87%. While the exchange
ratevariablehas an influence on the stock price performanceamounted to 0.23%,
and total sales variable have an influence amounted to 0.43%. The result of
granger causality test showed that all variables have a causal relationship with one
another, it means each of variable has 2-way relationship with other variables.
While the results impulse response function test showed that the stock
pricesperformanceresponded positively and balanced against the exchange rate,
responded negatively to the net income variable and approaching equilibrium,and
total sales variable responded positively and balanced.So, when tested
simultaneously, the most influencevariables is net incomevariable.
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TRANSLITERAS

Trandliterasi adalah pengalih-hurufan dari abjad yang satu ke abjad yang
lain. Trandliterasi Arab-Latin disini ialah penyalinan huruf-huruf Arab dengan
huruf-huruf latin beserta perangkatnya. Pedoman trandliterasi Arab-Latin ini
berdasarkan Keputusan Bersama Menteri Agama dan Menteri Pendidikan dan
Kebudayaan Republik Indonesia Nomor: 158 tahun 1987 dan Nomor:
0543bJU/1987.

1. Konsonan

Fonem konsonan bahasa Arab yang dalam sistem tulisan bahasa Arab
dilambangkan dengan huruf, dalam tesis ini sebagian dilambangkan dengan huruf,
sebagian dilambangkan dengan tanda, dan sebagian lainnya dilambangkan dengan
huruf dan tanda. Di bawah ini dicantumkan daftar huruf Arab dan tranditerasinya

dengan huruf Latin.

T:;l;f Nama Huruf Latin Nama
\ Alif A Tidak dilambangkan
< Ba B Be
< Ta T Te
< Sa $ Es (dengan titik di atas)
d Jim J Je
d Ha H Ha (dengan titik di bawah)
C Kha Kh Kadan ha
> Da D De
) zal Z Zet (dengan titik di atas)
) Ra R Er
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B Zai Zet

o Sin Es

> Syim Esdan ye
o° Sad Es (dengan titik di bawah)
o° Dad De (dengan titik di bawah)
b Tha Te (dengan titik di bawah)
b Za Zet (dengan titik di bawah)
4 ‘Ain Komaterbalik di atas
i Gan Ge

< Fa Er

S Qaf Qi

g Kaf Ka

J Lam El

3 Mim Em

o Nun En

9 Waw We

R Ha Ha

s Hamzah Apostrof

¢ Ya Ye
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2. Vokal

Vokal bahasa Arab adalah seperti vokal dalam bahasa Indonesia, terdiri
dari vokal tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong.
a. Vokal Tunggal

Voka tunggal dalam bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau
harkat, transliterasinya adalah sebagai berikut:

Tanda Nama Huruf Latin Nama
— Fathah a A
—_— Kasrah i I
— Dammah u U

b. Vokal Rangkap
Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan antara

harkat dan huruf, transliterasinya berupa gabungan huruf, yaitu:

Tanda dan Huruf Nama Gabungan Huruf Nama
s fathah dan ya Ai adan i
j; fathah dan waw Au adanu
Contoh:
Kataba fyery
Fa’ala gt
Kaifa DS
C. Maddah

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harkat huruf,
tranditerasinya berupa huruf dan tanda, yaitu:

Harkat dan Huruf dan

Huruf Nama Tanda Nama

g Fathah dan dif a adan garis di atas

o
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S Kasrah dan ya ] i dan garis di atas
9— Dammah dan waw U udan garisdi atas
Contoh:
Qala s Je
Rama )
Qila c 8

d. Ta’ marbatah
Trandliteras untuk ta marbitah ada dua:
1) Tamarbatah hidup

Ta marbitah yang hidup atau mendapat harkat fathah, kasrah dan dammah,

tranditerasinya adalah /t/.
2) Ta marbutah mati

Ta marbdtah yang mati atau mendapat harkat sukun, transliterasinya adalah

In/.

3) Kaau pada kata yang terakhir dengan ta marbdtah diikuti oleh kata yang

menggunakan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu terpisah, maka ta

marbdtah itu ditranditerasikan dengan ha (h).
Contoh:

Raudah al-atfal - raudatul atfal : JWb¥! ies,
Al-Madinah al-munavwarah  : 8)gwed dydod!
Talhah b

e. Syaddah (Tasydid)

Syaddah atau tasydid pada tulisan Arab dilambangkan dengan sebuah
tanda, tanda syaddah atau tanda tasydid dalam trandliterasi ini tanda tasydid
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tersebut dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang sama dengan huruf yang
diberi tanda syaddah itu.

Contoh:
- Rabbana
- Nazzala D JP
- Al-birr ]
- Al-hajj

- Nu’ima

f. Kata Sandang
Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, yaitu
, namun dalam trandliterasi ini kata sandang itu dibedakan atas kata sandang
yang diikuti olen huruf syamsiah dan kata sandang yang diikuti oleh huruf
gamariah.
1) Katasandang diikuti oleh huruf syamsiah
Ka
ta sandang diikuti oleh huruf syamsiah ditransliterasikan sesuai dengan
bunyinya, yaitu huruf /1/ diganti dengan huruf yang sama dengan huruf yang

langsung mengikuti kata sandang itu.

Contoh: ar-rgulu

as-sayyidatu

asy-syamsu

2) Katasandang diikuti oleh huruf gamariah
Kata sandang diikuti oleh huruf gamariah ditrandliterasikan sesuai dengan
aturan yang digariskan di depan dan sesuai pula dengan bunyinya. Baik
diikuti huruf syamsiah maupun gamariah, kata sandang ditulis terpisah dari

kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanda sempang.
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Contoh: = d-galamu
= a-badi’u
= d-jaaalu

g. Hamzah

Dinyatakan di depan bahwa hamzah ditrandliterasikan dengan apostrof.
Namun, itu hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan di akhir kata.
Bila hamzah itu terletak di awal kata, iatidak dilambangkan, karena dalam tulisan
Arab berupa alif.

Contoh:

- Ta’khuzina  : 095

- An-nau’ Fyel

- Syai’un : ;‘;—“o
- Inna ;o)

- Ummiru F &l
- Akala Y

h. Penulisan kata

Pada dasarnya setiap kata, baik fi’il (kata kerja), issm (kata benda), maupun
hurf, ditulis terpisah. Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf
Arab sudah lazim dirangkaikan dnegan kata lain karena ada huruf atau harkat
yang dihilangkan, maka dalam trandliteras ini penulisan kata tersebut
dirangkaikan juga dengan kata lain yang mengikutinya.

i.  Huruf Kapital

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal, dalam
trandliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan huruf kapital seperti
apa yang berlaku dalam EYD, diantaranya: Huruf kapital digunakan untuk
menuliskan huruf awa namadiri dan permulaan kalimat. Bila nama itu didahului
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oleh kata sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap huruf awa nama
diri tersebut, bukan huruf awal kata sandangnya.
Contoh:

- Wa ma muhammadun illa rasal

- Inna awwala baitin wudi’a linnasi bi bakkata mubarakan

- Syahrun Ramadhan al-lazi unzla fihi al-Qur’anu

- Wa lagad ra’ahu bil ufug al-mubin

- Alhamdu lillahi rabbil-alamin

Penggunaan huruf awal kapital untuk Allah hanya berlaku bila daam
tulisan Arabnya memang lengkap demikian dan kalau penulisan itu disatukan
dengan kata lain sehingga ada huruf atau harkat yang dihilangkan, huruf kapital
yang tidak dipergunakan.

Contoh:
- Nasrun minallahi wa fathun garib
- Lillahi al-amru jami’an
- Wallahu bi kulli syai’in “alim
j. Tajwid
Bagi mereka yang menginginkan kafasihan dalam bacaan, pedoman
tranditerasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan dengan ilmu tajwid.

Karenaitu, peresmian pedoman trandliterasi ini perlu disertai dengan ilmu tajwid.
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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perbankan syariah merupakan suatu lembaga keuangan yang beroperasi sesual
dengan prinsip-prinsip islam. Atas dasar bagi hasil, bank syariah mulai dikenal
dan diminati oleh kebanyakan masyarakat, bukan hanya di Indonesia sga,
masyarakat luar negripun kini mulai mengembangkan perbankan syariah di daerah
mereka masing-masing. Perkembangan perbankan syariah di Indonesia sgjak
tahun 1998, dimana pada waktu itu Indonesia mengalami krisis yang berdampak
pada bank-bank konvensional, tetapi tidak pada bank syariah. Dari awal inilah
bank syariah mulai dikenal oleh masyarakat Indonesia.*

Dimulai dari tahun 1998, bank syariah terus melihatkan eksistensinya untuk
terus melgju dan berkembang di Indonesia. Banyaknya kemunculan bank-bank
syariah di Indonesia, merupakan suatu bukti nyata, bahwa bank syariah mampu
untuk bersaing dengan bank konvensional. Perkembangan bank syariah di
Indonesia memang sangat cukup nyata, dilihat dari data yang telah di publikasikan
oleh Bank Indonesia (Bl).Pada bulan Desember tahun 2003, terdapat 2 Bank
Umum Syariah, 8 Unit Usaha Syariah, dan 84 Bank Perkreditan Rakyat
Syariah.Pada tahun 2004, terdapat 3 Bank Umum Syariah, 15 Usaha Unit Syariah,
dan 88 Bank Perkreditan Rakyat Syariah.Pada tahun 2005, terdapat 3 Bank Umum
Syariah, 19 Unit Usaha Syariah, dan 92 Bank Perkreditan Rakyat Syariah. Pada
tahun 2006, terdapat 3 Bank Umum Syariah, 20 Usaha Unit Syariah, dan 105
Bank Perkreditan Rakyat Syariah. Pada Tahun 2007, terdapat 3 Bank Umum
Syariah, 25 Usaha Unit Syariah, 114 Bank Perkreditan Rakyat Syariah.Pada tahun
2008, terdapat 5 Bank Umum Syariah, 27 Usaha Unit Syariah, dan 131 Bank
Perkreditan Rakyat Syariah.Pada tahun 2009, terdapat 6 Bank Umum Syariah, 25
Unit Usaha Syariah, dan 139 Bank Perkreditan Rakyat Syariah.Tahun 2010,
terdapat 11 Bank Umum Syariah, 23 Unit Usaha Syariah dan 150 Bank
Pembiayaan Rakyat Syariah. Tahun 2011, terdapat 11 Bank Umum Syariah, 24

'Ismail, Perbankan Syariah, (Jakarta : Kencana, 2014), hal. 31

1
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Unit Usaha Syariah dan 155 Bank Perkreditan Rakyat Syariah. Pada tahun 2012,
terdapat 11 bank Umum Syariah, 24 Unit Usaha Syariah, dan 158 bank
Perkreditan Rakyat Syariah. Pada tahun 2013, terdapat 11 Bank Umum Syariah,
23 Usaha Unit Syariah, dan 164 Bank Perkreditan Rakyat Syariah.Pada tahun
2014 terdapat 12 Bank Umum Syariah, 22 Usaha Unit Syariah, dan 163 Bank
Perkreditan Rakyat Syariah.Sedang pada tahun 2015 di bulan januari terdapat, 12
Bank Umum Syariah, 22 Usaha Unit Syariah, dan 164 Bank Perkreditan Rakyat
Syariah.Hal tersebut dapat dilihat dari tabel di bawah yang bersumber dari Bank

Indonesia.?

Tabel.1 Data Perkembangan BUS, UUS dan BPRS di Indonesia

Tahun Bank Umum Usaha Unit Bank Perkreditan Rakyat
Syariah (BUS) | Syariah (UUS) Syariah (BPRS)
2003 2 8 84
2004 3 15 88
2005 3 19 92
2006 3 20 105
2007 3 25 114
2008 5 27 131
2009 6 25 139
2010 11 23 150
2011 11 24 155
2012 11 24 158
2013 11 23 163
2014 12 22 163
2015/ Januari 12 22 164

Derektorat Perbankan Syariah BI
Jika kita lihat dari Tabel.1l, maka kita akan mengetahui pertumbuhan

perbankan syariah yang cukup dinamis, yang dapat dilihat dari pertumbuhan Bank

“Diakses melalui. www.bi.go.id. Padatanggal 14 Desember 2015
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Umum Syariah (BUS), Unit Usaha Syariah (UUS), hingga sampa pada
pertumbuhan Bank Perkreditan Rakyat Syariah (BPRS). Di dalam menghadapi
perkembangan syariah yang dinamis, suatu perbankan syariah dituntut untuk
menciptakan suatu produk yang sesuai dengan kebutuhan dan keinginan
masyarakat, agar bank syariah mampu untuk bersaing dengan bank konvensional.
Dengan munculnya suatu produk yang sesuai dengan keinginan masyarakat, maka
bank syariah sudah dapat dikatakan mampu untuk menarik nasabah agar
melakukan transaks di bank syariah.Tetapi bukan hanya produk saja yang harus
dikembangkan di bank syariah, melainkan sebuah sarana yang dapat memudahkan
masyarakat untuk melakukan transaksi, serta pelayanan yang praktis dan cepat.
Perlunya informasi yang terkait pada suatu bank terhadap masyarakat, bukan
hanya pada produk-produknya saja, melainkan informasi keuangan yang tentu
sga sangat dibutuhkan oleh masyarakat, sebagai rujukan atas penilaian harga
saham.Terkait

mempublikasikan atau menginformasikan tentang keuangan penilaian harga

informasi di atas, bank syariah tentu sga perlu untuk
saham, terlebih pada saat nilai tukar rupiah terpuruk seperti pada saat ini. Adanya
issue yang terkait tentang anjloknya penjualan harga saham dikarenakan oleh nilai
tukar rupiah yang semakin lemah. Adapun informasi yang di dapat peneliti
tentang nilai jua rupiah terhadap dollar amerika adalah sebagai berikuit.

Tabel.2. Data Nilai Tukar Rupiah

Bulan Kurs Jual

Januari 9,881.41
Februari 10,066.25
Maret 10,056.36
April 10,391.20
Mei 10,183.46
Juni 10,271.67
Juli 9,895.46
Agustus 10,058.21
September | 10,322.78
Oktober 9,736.08
November 9,992.23
Desember | 10,117.95
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Sumber : www.bi.go.id

Menurut pengamat Ekonomi SUMUT, Gunawan Benjamin Pada saat nilal
tukar rupiah melemah, Indeks Harga Saham Gabungan atau IHSG mengalami
penurunan. Hal ini terjadi pada awa bulan September hingga pertengahan
October 2015.Namun, pada saat nilai tukar Rupiah mulai membaik, di saat ini
pula Indeks Harga Saham atau IHSG mulai diperdagangkan pada teori-teori
positif.® Tentu sgja hal tersebut menunjukan bahwa adanya fenomena korelasi atau
hubungan, antara nilai tukar rupiah, IHSG, total penjualan dan saham emiten

(perusahaan) itu sendiri.

Rasio likuiditas merupakan suatu indikator mengena kemampauan
perusahaan untuk membayar semua kewagjiban finansial jangka pendek pada saat
jatuh tempo dengan menggunakan aktiva lancar yang tersedia.Likuiditas tidak
hanya berkenaan dengan keadaan keseluruhan keuangan perusahaan, tetapi juga
berkaitan dengan kemampuannya mengubah aktiva lancar tertentu menjadi uang
kas. Dengan adanya informasi tentang likuiditas pada suatu perusahaan, maka
masyarakat akan mengetahui dengan cepat tentang nilai kesehatan dan kinerja
keuangan pada suatu bank. Kinerja keuangan bank adalah suatu pengukuran

tertentu yang dapat mengukur keberhasilan suatu bank dalam menghasilkan laba.

Untuk mengukur suatu kinerja keuangan pada suatu bank, kita perlu
mengetahi tentang Rasio Lancar (Current Ratio) yang biasanya digunakan untuk
mengetahui  kesanggupan suatu perusashaan memenuhi  kewagjiban jangka
pendeknya. Menurut SEBI No. 7/10/DPNP tanggal 31 Maret 2005, rasio-rasio
yang dapat digunakan untuk mengukur kinerja perbankan meliputi (1) Kualitas
aktiva (Aktifitas Produktif Bermasalah dan Non Performing Loan) diperlukan
daam menunjukkan kemampuan suatu bank dalam mengelola total aktiva
produktif yang dimiliki, dan rasio yang menunjukkan kemampuan manajemen
bank dalam mengelola kredit bermasalah dari keseluruhan kredit yang diberikan
oleh bank. (2) Sensitivitas terhadap Pasar (Interest RateRisk), mengingat

%Wawancara dengan Pengamat Ekonomi SUMUT, di Reksa Dana, pada tanggal 14
oktober 2015.
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kemampuan bank dalam menghadapi keadaan pasar sangat berpengaruhpada
tingkat profitabilitas suatu bank. Rasio Internal Rate of Ratrunt (IRR) untuk
mengetahui  kemungkinan bunga yang diterima oleh bank lebih kecil
dibandingkan dengan bunga yang dibayarkan oleh bank.Adanyainformasi yang di
sediakan oleh bank, maka dengan itu masyarakat akan mengerti tentang rasio
likuiditas yang ada pada bank tersebut.

Disis lain laba bersih juga dapat menganalisis atau melihat apa yang telah
dilihat oleh Rasio Likuiditas, tentang seberapa baik kinerja keuangan suatu
perusahaan dalam menghasilkan laba atau keuntungan. Nah, dari laba bersih
inilah sebahagian atau seluruhnya dibagikan dalam retrun deviden (hasil investas
bunga saham atau hasil tranding saham). Pada saat itu pula deviden (bunga)
mengalami kenaikan, yang pada umunya terjadi pada kenaikan harga sewa suku
emiten (perusahaan). Terkait dengan hal tersebut, maka diduga adanya hubungan

antara laba bersih dengan kinerja harga saham.

Terkait dengan fenomena yang ada di atas, Bank Panin Syariah telah
mempublikasikan sebuah laporan keuangan yang dapat dilihat oleh sigpapun yang
membutuhkan informasi terkait atas perusahaan.Di dalam pempublikasian |aporan
keuang tersebut, bank panin syariah telah menginformasikan laba bersih yang
diperoleh oleh perusahaan.Ketika peneliti melihat dan membaca |aporan
perusahaan tersebut, peneliti menemukan sebuah fenomena yang menarik pada
laporan keuangan bank panin yang telah dipublikasikan dengan satuan miliar.
Pada tahun 2013 sebelum terjadinya dampak terhadap nilai tukar rupiah terhadap
dolar, laba perusahaan bank panin syariah telah mencapai Rp. 21,332, sedangkan
pada tahun 2015 laba perusahaan bank panin mencapai Rp. 29,266. Peningkatan
laba terjadi pada tahun 2015, yang merupakan suatu penurunan terhadap nilai
tukar rupiah terhadap dolar. Hal tentu saja membuat peneliti penasaran dan ingin
meleiti tentang kinerja harga bank panin syariah, terkait dengan data yang telah di
publikasikan oleh perusahaan bank panin syariah.
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Dari fenomena yang dapat kita lihat diatas, peneliti tertarik untuk untuk
meneliti  tentang kinerja harga saham, yang peneliti rangkum daam
judul*Analisis Pengaruh Nilai Tukar Rupiah, Total Penjualan, dan Laba
Bersih Terhadap Kinerja Harga Saham Bank Panin Syariah”

B. Batasan Masalah.

Berdasarkan dari latar belakang di atas, di sini penelitiakan membatasi
masalah yang akan diteliti, yang terdiri dari tiga variabel bebas (dependent
variabel) dan satu variabel terikat (Independent variabel). Adapun variabel bebas
yang akan dibahas oleh peneliti adalah Nilai Tukar Rupiah, Total Penjualan, dan
Laba Bersih. Sedangkan pada varibel terikat adalah Kinerja Harga Saham.
Penelitian ini hanya dilakukan di Bank Panin Syariah, data yang akan
diambiladalah data bulanan pada tahun 2010, 2012, 2013,2014 dan 2015

C. Rumusan Masalah.
Berdasarkan uraian di atas, maka dapat diambil rumusan masalah sebagai
berikut :
1. Bagaimana pengaruhNilai Tukar Rupiah, terhadap Kinerja Harga Saham
di PT. Bank Panin Syariah?
2. Bagaimana pengaruh Total Penjuaan, terhadap Kinerja Harga Saham di
PT. Bank Panin Syariah?
3. Bagaimana pengaruh Laba Bersih, terhadap Kinerja Harga Saham di PT.
Bank Panin Syarih?
4. Bagaimana pengaruh secara simultan antara nilai tukar rupiah, total
penjualan, dan laba bersih terhadap kinerja harga saham bank panin
syariah?

D. Tujuan Pendlitian.
Adapun tujuan yang ingin dicapai oleh peneliti adalah :
1. Untuk menganalisis pengaruh Nilai Tukar Rupiah, terhadap Kinerja
Harga Saham di PT. Bank Panin Syariah.
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2. Untuk menganalisis pengaruh Total Penjualan, terhadap Kinerja Harga
Saham di PT. Bank Panin Syariah.

3. Untuk menganalisis pengaruh Laba Bersih, terhadap Kinerja Harga
Saham di PT. Bank Panin Syariah.

4. Untuk menganalisis pengaruh secara simultan antara nilai tukar rupiah,
total penjualan, dan laba bersih terhadap kinerja harga saham bank
panin syariah

E. Manfaat Penelitian.
Hasil pendlitian ini diharapkan mampu untuk memberikan sumbangan pikiran
atau manfaat bagi :
1. Bagi Pendliti
a. Meningkatkan kemampuan peneliti dalam menganalisis fenomena
ekonomi islam dan keuangan islam, khususnya pada nilai tukar rupiah,
rasio likuiditas, laba bersih dan kinerja harga saham pada bank syariah.
b. Menambah wawasan pemahaman bagi penelitiuntuk memahami nilai
tukar rupiah, rasio likuiditas, laba bersih dan kinerja harga saham, pada
bank syariah.

2. Bagi Praktis

a Memberikan sumbangan pemikiran dan landasan teoritis bagi
perkembangan ilmu Perbankan pada umumnya khususnya bidang
Perbankan Syariah serta menambah literatur atau bahan-bahan informasi
ilmiah yang dapat digunakan untuk melaksanakan kajian dan penelitian
selanjutnya.

b. Menjadi salah satu bahan rujukan atau bahan pertimbangan bagi para
investor, untuk menginvestasikan dananya dalam sebuah Iembaga
keuangan khususnya pada bank syariah, terkait dengan kinerja harga
saham
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3. Bagi Akademisi

a. Sebaga asset pustaka yang dapat diharapkan dapat dimanfaatkan oleh
seluruh kalangan akademisi; dosen dan mahasiswa. Dalam upaya
memberikan pengetahuan informasi, dan sebagai proses pembelgaran
mengenai nilal tukar rupiah, rasio likuiditas, laba bersih dan kinerja harga
saham.

b. Memberikan sumbangan pemikiran atau kontribusi, terkait dalam
pengembangan teori-teori pemahaman atas peningkatan atau kinerja harga
saham pada sebuah perusahaan.



BAB |1
STUDI KEPUSTAKAAN

A. Landasan Teori

1. Perbankan Syariah

Dalam dunia perbankan, kita telah mengena bank konvensional dan bank
syariah. Di mana, kedua bank tersebut mempunya fungs yang sama, yaitu
menghimpun dan menyal urkan dana kepada masyarakat. Jika bank konvensional
menggunakan sisitem riba, maka bank syariah mempunyai sisitem bagi hasil.Di
mana, di dalam sistem bagi hasil tersebut telah disepakati oleh kedua belah pihak
(Bank dan nasabah), dengan ketentuan yang telah disepakati. Adapun ayat Al-
Quran yang melandasi tentang perbankan syariah adalah Q.S.Al Bagara ayat 275

R ALAT G 3 US ) Goask Y 10 G sRE Gl
Bl AT T (e s 1508 Rl S S

-

S 0y Bl Gl A Ll ) 0 ke e i
5548 Lo 20 S Lkl

“Orang-orang yang makan (mengambil) riba tidak dapat berdiri
melainkan seperti berdirinya orang yang kemasukan syaitan lantaran (tekanan)
penyakit gila. Keadaan mereka yang demikian itu, adalah disebabkan mereka
berkata (berpendapat), sesungguhnya jual beli itu sama dengan riba, padahal
Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba. Orang-orang yang
telah sampai kepadanya larangan dari Tuhannya, lalu terus berhenti (dari
mengambil riba), maka baginya apa yang telah diambilnya dahulu (sebelum
datang larangan); dan urusannya (terserah) kepada Allah. Orang yang kembali
(mengambil riba), maka orang itu adalah penghuni-penghuni neraka; mereka
kekal di dalamnya™*

Berlandaskan Al-Quran dan hadits, bank syariah terus memperlihatkan
kinerjanya dan mengembangkan produk-produk yang ada di dalam perbankan
syariah tersebut. Terbukti, dari banyaknya bank-bank syariah yang bermunculan

*Departermen Agama Republik Indonesia, Al-Quran dan Terjemahan, (Bogor :
Sabiq),hal. 47
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sampal pada sekarang ini.K esuksesan dan pembuktian bank syariah terhadap Al-
Quran dan hadits, membawa perbankan syariah keranah duniaHingga pada
akhirnya, bank syariah atau sisitem syariah banyak diminati masyarakat.Sebab,
di dalam perbakan syariah, mempunyai prinsip saling tolong menolong.

Bank syariah juga memiliki arti yang telah dibakukan dalam Undang-
undang No.10 tahun 1998 bank syariah adalahBank yang melaksanakan kegiatan
usahanya berdasarkan prinsip syariah yang dalam kegiatannya memberikan jasa
dalam lalu lintas pembayaran

Pasal 2 Peraturan Bank Indonesia (PBI) No. 6/24/PBI/2004 Tentang Bank
Umum yang Melaksanakan Kegiatan Usaha Berdasarkan Prinsip Syariah,
memberikan definiss bahwa Bank umum syariah adalah bank yang
melaksanakan kegiatan usaha berdasarkan prinsip syariah yang dalam
kegiatannya memberikan jasa dalam lalu lintas pembayaran. Secara garis besar
hubungan ekonomi berdasarkan syariah Islam tersebut di tentukan oleh
hubungan akad yang terdiri dari lima konsep dasar akad. Bersumber dari lima
dasar konsep inilah dapat ditemukan produk-produk lembaga keuangan bank
syariah dan lembaga keuangan bukan bank syariah untuk dioperasionalkan.
K elima konsep tersebut adalah®
1) Sistem simpanan
2) Bagi hasil
3) Margin Keuntungan
4) Sewa
5) Jasa

Dalam perbankan syaria, keuangan syariah merupakan sistem keuangan yang
menjebatani anatara pihak yang membutuhkan dana dengan pihak yang memiliki
dana melalui produk jasa keuangan yang sesuai dengan prinsip-prinsip syariah.

Sedangkan arti dari prinsip syariah adalah prinsip hukum islam dengan kegiatan

*Muhammad Syafi'iAntonio, Bank Syariah dari Teori Ke Praktik, (Jakarta : Gema Insani,
2001),hal 83.
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perbankan dan keuangan berdasarkan fatwa yang dikeluarkan oleh lembaga yang

memiliki kewenangan dalam penetapan fatwa di bidang syariah.®

a. Tujuan Perbankan Syariah

Daam Pasal 3 Undang-Undang No. 21 tahun 2008 tentang perbankan

syariah menentukan tujuan dari perbankan syariah.Menurut pasal 3 undang-

undang tersebut, Perbankan Syariah bertujuan menunjang pelaksanaan

pembangunan nasional dalam rangka meningkatkan keadilan, kebersamaan, dan

pemerataan kesejahteraan rakyat’.

Ada beberapa para ahli yang mengungkapkan tujuan perbankan syariah

sebagal berikut:

1) Menurut Kazariah di dalam bukunya yang berjudul Handbook of Islamic

banking,. Tujuan perbankan syariah ialah menyediakan fasilitas keuangan
dengan cara mengupayakan instrument-instrumen keuangan (finanacial
instrument) yang sesuai dengan ketentuan-kententuan dan norma-norma

syariah.

2) Dalam Bukunya yang berjudul Toward a just monetary system, M, Umer

Chaptra mengemukakan bahwa satu dimensi kesgjahteraan social dapat
diperkenalkan pada semua pembiayaan bank. pembiayaan perbankan
syariah harus disediakan untuk meningkatkan kesempatan kerja dan
kesehjateraan ekonomi sesuai dengan nilai-nilai islam.®

3) Sementara itu, menurut banker muslim beranggapan bahwa, peranan dari

perbankan syariah ada semata-mata komersil dengan berdasarkan pada
instrument keuangan yang bebas bunga dan ditunjukan untuk

menghasilkan keuntungan financial .*°

Hal.19

® Andri Soemitra, Bank dan Lembaga Keuangan Syariah, (Jakarta : Kencana, 2009),

" UU No 21 Tahun 2008 tentang perbankan syariah
8 Sjahdeini Remy Sutan, Perbankan Syariah, Produk Dan Aspek-Aspek Hukum, (Jakarta:

Kencana, 2014), Hal. 32

® 1bid.
¥ Ibid.
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Dari pendapat-pendapat yang telah dikemukakan di atas, dapat kita tarik
kesimpulan, bahwa perbankan syaraih mempunyai satu tujuan yang sama,
yaitu mensgahterakan rakyat dan meninggalkan riba, dengan demikian,
penghindaran bunga yang dianggap riba merupakan salah satu tantangan yang
dihadapi dunia Islam dewasa ini. Suatu hal yang sangat menggembirakan
bahwa belakangan ini para ekonom Muslim telah mencurahkan perhatian
besar, guna menemukan cara untuk menggantikan sistem bunga dalam
transaks perbankan dan membangun model teori ekonomi yang bebas dan
pengujiannya terhadap pertumbuhan ekonomi, aokas dan distribus
pendapatan. Oleh karena itu, maka mekanisme perbankan bebas bunga yang
biasa disebut dengan bank syariah didirikan.Tujuan perbankan syariah
didirikan dikarenakan pengambilan riba dalam transaksi keuangan maupun

non keuangan.

b. Pembiayaan Bank Syariah.

Pembiayaan merupakan suatau pendanaan yang dilakukan terhadap
seseorang, lembaga, atau pun kelompok.Guna untuk mendirikan suatu usaha,
atau bank dengan nasabah yang mendukung investas yang telah direncanakan
dan disepakati. Dalam hal tersebut, pembiayaan dapat dilakukan berupa modal
usaha, atau dalam kata lain dapat dikatakan dengan uang, barang, ataupun
suatu tempat yang nantinya akan digunakan untuk kegiatan suatu usaha.
Pembiayaan juga merupakan salah satu tugas pokok bank, yaitu pemberian
fasilitas penyediaan dana untuk memenuhi kebutuhan pihak-pihak yang
merupakan deficit unit.*

Sementara itu, pembiayaan menurut undang-undang perbankan nomor 10
tahun 1998 Pembiayaan adalah penyediaan uang atau tagihan yang dipersamakan
dengan itu, berdasarkan persetujuan atau kesepakatan antara mewajibkan nasabah

" Muhammad Safi’l Antoniu, Bank Syariah...... hal. 160.
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untuk mengembalikan uangatau tagihan tersebut setelah jangka waktu tertentu
dengan imbalan atau bagi hasil.*?

Dari beberapa definisi di atas, dapat kita simpulkan.Bahwa yang dimaksud
dengan pembiayaan adalah suatu pendanaan yang diberikan kepada pihak bank,
lembaga, atau perorangan, guna untuk memfasilitas suatu usaha atau pihak yang
membutuhkan seperti nasabah, dengan menggunakan perjanjian yang telah
disepakati antara kedua belah pihak.

Pemberian pendanaan pada bank konvensional dan bank syariah memang
sangat jauh berbeda. Dapat kita lihat dari pengontrolan dana yang telah diberikan
oleh bank konvensional dan bank syariah. Jika bank konvensional tidak
mengawasi dana yang sudah diberikan kepada nasabah. Maka bank syariah, akan
mengawasi dana yang sudah diberikan pada si nasabah. Jika memang benar dana
tersebut akan digunakan untuk usaha, maka bank syariah akan terus mengawasi
dan memberi pelatihan kepada s pengusaha guna untuk meningkatkan atau
mengembangkan usaha yang sedang dijalankan.

Akad merupakan kesepakatan dalam suatu perjanjian antara dua pihak atau
lebih  untuk melakukan dan atau tidak melakukan perbuatan hukum
tertentu.*Dalam lembaga keuangan syariah seperti perbankan syariah, akad
bukanlah suatu hal yang asing lagi bagi nasabah bank syariah yang sering
melakukan transaksi.Biasanya, akad dipergunakan di dalam berbagai hal yang
berbau transaksi di dalam perbankan syariah atau |lembaga keuangan syariah.

Untuk melakukan kerjasama dengan bank syariah, biasanya kita
disuguhkan oleh beberapa akad yang sering digunakan dalam bertransaks atau
daam melakukan kerjasama. Baik itu dalam penghimpunan dana, maupun
pengeluaran dana. Adapun akad-akad yang digunakan dalam penyaluran dana
adalah :

12 Kasmir, Bank dan Lembaga Keuangan Lainnya, (Jakarta: PT. Raja Grafindo: Persada,
2005), Hal. 72
3 Mardani, Figih Ekonomi Syariah, ( Jakarta: Kencana Pramedia, 2012), hal. 72
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a) Akad Al-Murabahah.

Akad murabahah adalah sakad jua beli atas barang tertentu, dimana
penjual menyebutkan harga pembelian barang kepada pembeli kemudian
menjual kepada pihak pembeli dengan mensyaratkan keuntungan yang
diharapkan sesuai jumlah tertentu.*

Akad Murabahah ini, biasanya digunakan dalam pembiayaan jual beli,
dimana bank sebagai penyedia barang yang diinginkan oleh nasabah, dan
nasabah yang membelinya kepada pihak bank.

b) Akad Al-Istishna

Istishna merupakan akad kontrak jual beli barang antara dua pihak
berdasarkan pesanan dari pihak lain, dan barang pesanan akan diproduks
sesual dengan spesifikasi yang telah disepakati dan menjualnya dengan harga
dan cara pembayaran yang disetujui terlebih dahulu. Istishna adalah akad
penjualan antara al-mustashni (pembeli) dan as-shani (produsen yang juga
bertindak sebagai penjual).’®

c) Akad Bai' as-Salam

Salam secara etimologi artinya pendahuluan, dan secara muamalah adalah
penjualan suatu barang yang disebutkan sifat-sifatnya sebagai persyaratan jual
beli dan barang yang dibeli masih dalam tanggungan penjua, di mana
syaratnya ialah mendahulukan pembayaran pada waktu akad. Bai‘as-Salam
adalah akad jual beli barang pesanan antara pembeli dan penjua dengan
pembayaran dilakukan di muka pada saat akad dan pengiriman barang
dilakukan pada saat akhir kontrak. Barang pesanan harus jelas spesifikasinya.'®

d) Akad Al-Mudharabah
Akad Al-Mudharabah merupakan akad pembiayaan antara bank syariah
sebagai shahibul mal dan nasabah sebaga mudharib atau melaksanakan

¥ |smail, Perbankan Syariah, ( Jakarta : Kencana, 2014), hal. 138
|bid. Hal, 146
' bidi, hal, 152-153
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kegiatan usaha, di mana bank syariah memberikan modal sebanyak 100% dan
nasabah menjaankan usahanya.'’

€) Akad Musyarakah

Musyarakah merupakan akad kerja sama usaha antara dua pihak atau lebih
dalam menjalankan usaha, di mana masing-masing pihak menyertakan modal
sesuai dengan kesepakatan, bagi hasil atas usaha bersama diberikan sesuai

dengan kontribusi dana atau sesuai kesepakatan bersama.*®

c. Jenis-Jenis Pembiayaan Bank Syariah.

Pembiayaan merupakan salah satu tugas pokok lembaga keuangan atau
bank, dimana tugas utama dari bank itu sendiri adalah menghimpun dan
menyalurkan dana kepada masyarakat. Untuk itu, ada jenisjenis
pembiayaan yang ada di lembaga keuangan syariah seperti bank syariah,
adapun jenis-jenis tersebut dibagi menjadi dua macam menurut sifat
penggunaannya, yaitu.*

1) Pembiayaan Produktif adalah pembiayaan yang ditujukan untuk
memenuhi kebutuhan produks dalam arti luas yaitu untuk peningkatan
usaha baik usaha produksi, perdagangan maupun investasi.

2) Pembiayaan Konsumtif yaitu pembiayaan yang digunakan untuk
memenuhi  kebutuhan konsumsi, yang akan habis digunakan untuk
memenuhi  kebutuhan atau pembiayaan konsumtif dapat dijelaskan
sebagal suatu jenis pembiayaan yang diberikan untuk tujuan diluar usaha
dan umumnya bersifat perorangan.Menurut keperluannya, pembiayaan
produktif dibagi menjadi dua hal sebagai berikut :°

a) Pembiayaan modal kerja, yaitu pembiayaan untuk memenunhi
kebutuhan : (1) peningkatan produksi, baik secara kuantitatif, baik

secara produksi, maupun secara kualitatif, yaitu peningkatan

YIbid,hal. 168.

®Ibid, hal. 176

¥Muhammad Syafi’l Antonio, Bank Syariah...., hal. 160
2 |bid.
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kualitas atau mutu hasil produksi; dan (2) untuk keperluan
perdagangan atau peningkatan untility of place dari suatu barang.

b) Pembiayaan investasi, yaitu untuk memenuhi kebutuhan barang-
barang modal (capital goods) serta fasilitas-fasilitas yang erat
kaitannya dengan itu.

d. Produk-Produk Bank Syariah
Produk adalah salah satu hal yang paling utama yang dilihat oleh
masyarakat pada sebuah perusahaan atau bank. Pada sistem operasional bank
syariah, pemilik menanamkan uangnya di bank tidak dengan motif
mendapatkan bunga, tapi dalam rangka mendapatkan keuntungan bagi hasil.
Secara garis besar, pengembangan produk bank syariah dikelompokan
menjadi tiga kelompok, yaitu :**
1) Produk penyaluran dana
2) Produk penghimpunan dana
3) Produk jasa.

Pada produk penyaluran dana, bank syariah menggunakan prinsip jual beli
atau yang sering disebut dengan Ba’l, prinsip sewa (ijarah), dan prinsip bagi hasil.
Untuk produk penghimpunan dana pada bank syariah meliputi giro, tabungan, dan
deposito. Prinsip yang diterapkan dalam hal tersebut adalah prinsip wadiah, dan
prinsip mudharabah. Selain dapat melakukan kegiatan penghimpunan dana dan
penyaluran dana, bank juga dapat memberikan jasa kepada nasabah dengan
mendapatkan imbalan berupa sewa atau keuntungan. Adapun jasa daam
perbankan syariah meliputi, sharf (jual beli valuta asing), dan ijarah (sewa).

Pada setigp perusahaan tentunya mempunya suatu produk yang akan
dihasilkan, dan dijua kepada masyarakat dengan tujuan keuntungan atau laba.
Untuk dalam kategori perusahaan seperti bank, tentu sgja produk yang di hasilkan
adalah pembiayaan, penyaluran dana dan penghimpunan dana. Hal tersebut tentu

2l Muhammad, Managjemen Bank Syariah, (Jakarta : Grafindo, 2014), hal. 28-29
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sgja seperti yang dijelaskan di atas, bahwa produk bank syariah tidak begitu jauh
berbeda dengan produk yang ada di bank konvensional.

Besarnya penjualan produk yang dilakukan oleh perusahaan, akan
berimbas pada laba yang telah di dapatkan nantinya. Sebab, besaran laba akan
dihitung melalui produk yang terpakai oleh para nasabah. Total penjualan produk
biasanya digunakan untuk melihat besaran kecilnya suatu laba yang telah di
dapatkan, sehingga banyak dari invesman yang juga melihat total produk
penjualan sebelum menginvestasikan dananya kepada sebuah perusahaan. Total
penjualan produk adalah hasil penjualan produk perusahaan yang terjual .?

Untuk itu, perlunya pengetahui tentang total penjualan produk yang ada,
guna untuk melihat perkembangan suatu perusahaan atau bank syariah yang ada,
dengan mengetahu total penjualan produk yang ada, berarti semua orang dapat
membaca tentang perkembangan dan kinerja yang dilakukan oleh perusahaan
dalam menghasilkan keuntungan.Keberhasilan suatu perusahaan pada umumnya
dinilai berhasil dilihat dari kemampuannya dalam memperoleh laba. Dengan laba
yang diperoleh, perusahaan akan dapat mengembangkan berbagai kegiatan,
meningkatkan jumlah aktiva dan modal serta dapat mengembangkan dan
memperluas bidang usahanya.

Untuk mencapai tujuan tersebut, perusahaan mengandalkan kegiatannya
dalam bentuk penjualan, semakin besar volume penjualan semakin besar pula laba
yang akan diperoleh perusahaan. Perusshaan pada umumnya mempunyai tiga
tujuan dalam penjualan yaitu mencapai volume penjualan, mendapatkan laba
tertentu, dan menunjukan pertumbuhan perusahaan.

Menurut Joel G. Siegel dan Joe K. Shim yang diterjemahkan oleh
Moh.Kurdi, “Penjualan adalah Penerimaan yang diperoleh dari pengiriman barang
dagangan atau dari penyerahan pelayanan dalam bursa sebagai barang
pertimbangan.Pertimbangan ini dapat dalam benuk tunai peralatan kas atau harta
lainnya.Pendapatan dapat diperoleh pada saat penjualan, karenaterjadi pertukaran,
harga jual dapat ditetapkan dan bebannya diketahui”.

%2 Sardo Sukirno, Mikro Ekonomi, (Jakarta : Rajawali, 2011), hal. 33
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Di dalam kegiatan ini penjuadan akan melibatkan debitur atau disebut juga
pembeli serta barang-barang atau jasa yang diberikan dan dibayar oleh debitur
tersebut dengan caratunai ataupun kredit.

Penjualan barang dagang oleh sebuah perusahaan dagang biasanya hanya
disebut “Penjualan”, jumlah transaks yang terjadi biasanya cukup besar
dibandingkan jenis transaksi lainnya. Dalam menjua barang dagangannya
perusahaan dapat menerapkan tiga metode penjualan yang sering dikenal yaitu
penjualan tunai, penjualan kredit, dan penjualan konsinyasi.

2. Nilai Tukar Rupiah

Hubungan ekonomi antara negara yang melewati batas-batas suatu negara
memerlukan suatu mata uang yang bisa dijadikan patokan umum.”®Hal tersebut
sering juga disebut sebagai nilai tukar atau kurs. Kurs mata uang adalahnilai
sebuah mata uang negara tertentu yang diukur, dibandingkan, atau dinyatakan
dalam mata uang negara lain.**Misal kurs rupiah terhadap dolar Amerika,
menunjukan berapa rupiah yang diperlukan untuk ditukarkan dengan satu dollar
Amerika. Pertukaran kedua mata uang antara negara tersebut juga di sebut dengan
Foreign exchange rate, adalah pertukaran antara dua mata uang yang berbeda,
yaitu merupakan perbandingan nilai atau harga antara kedua mata uang
tersebut.>>Misalnya dolar terhadap rupiah, dimana pada setiap penukaran setiap 1$
= Rp. 1300, itu berarti rupiah terhadap dolar adalah 1 rupiah = 1/1300 dollar
Amerika. hal ini juga disebut sebagai timbale balik nilai tukar mata uang.?®

Di dalam sistem nilai tukar mata uang, kossep forign exchange rate dibagi
menjadi dua macam, yaitu konsep hard curriencies (mata uang kuat) dan soft

curriencies (mata uang lemah).?’Adapun ciri-ciri yang tergolong hard curriences

% Emi Umi Hasanah, dan Dangan Sunyoto, Pengantar |lmu Ekonomi Makro, (Jakarta :
CAPS, 2012), hal. 119

# R. Serfianto dan D. Purnomo, Pasar Uang Dan Pasar Vals, (Jakarta : Gramedia
Pustaka Utama, 2013), hal. 112.

% Triyono, Analisis Perubahan Kurs Rupiah Terhadap Dollar Amerika. Jurnal Ekonomi
Pembangunan. Vol 9, No.2, 2008, Hal. 156.

% N. Gregeory mankiw, Pengantar Ekonomi, (Jakarta : Erlangga, 2000), hal. 328.

" Erni Umi Hasanah, dan Dangan Sunyoto, Pengantar |lmu Ekonomi Makro, (Jakarta :
CAPS, 2012), hal. 119
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adalah mata uang tersebut diterima luas diseluruh dunia, pasa mata uang tersebut
bebas dan aktif, dan restriksi atau hambatan yang relative sedikit.Sedangkan cirri-
ciri soft curriences adalah mata uang tersebut tidak diterima secara luas sebagai
mata uang dunia, tidak memiliki pasar uang valas yang bebas dan aktif, mata uang
ini tidak mudah diperoleh.

Nila tukar suatu mata uang dapat ditentukan oleh pemerintah (otoritas
moneter) seperti pada negara-negara yang memakai sistem fixed exchange rate
ataupun ditentukan oleh kombinasi antara kekuatan-kekuatan pasar yang saling
berinteraksi (bank komersial- perusahaan multi nasional- perusahaan manaemen
asset- perusahaan asuransi- bank devisa- bank sentral) serta kebijakan pemerintah
seperti pada negara-negara yang memakain rezim sistem flexible exchange rate.®

Kurs atau nilai tukar rupiah merupakan suatu ha yang paling penting
dalam perekonomian.Kurs juga dapat menilai perekonomian suatu negara, dengan
memperbandingkan nilai mata uang negara satu dengan negara lainnya. Di dalam
perekonomian, nilai tukar mata uang merupakan suatu indikator yang nyata, yang
dapat dinilai secara transparan atas apa yang telah terjadi di negara. Misal, negara
Indonesia baru-baru terkenak dampak pada pertukaran nilai mata uang U$ Dolar,
yang mengakibatkan mata uang rupiah melemah.Hal tersebut tentu sgja berimbas
pada sector perekonomian negara Indonesia, yang mengakibatkan pasar
perekonomian Indonesia terpuruk.Tentu sgja dalam hal ini, telah terlihat nyata,
dan siapa sgja dapat melihat tentang keterpurukan perekonomian terhadap nilai
tukar mata uang.kagjian mengenai resiko nilai tukar terhadap perekonomian
perdagangan internasional rupanya semakin banyak menarik perhatian ilmu
ekonomi internasional. karena issue pengaruh resiko nilai tukar mempunyai
implikasi penting bagi pemilihan sebuah sistem moneter internasional .

Di dalam nilai tukar mata uang atau yang disebut dengan kurs, mempunyai

tigajenis yang sering dikenal di masyarakat, yaitu :*

% Adiwarman A. karim, Ekonomi Makro Islam, (Jakarta : Raja Grafindo, 2007), hal. 157.

# Mahyus Eka nanda, Analisis Pengaruh Volalitas Nilai Tukar Rupiah Pada Ekspor
Komoditi Manufaktur Di Indonesia, Buletin Ekonomi Moneter Dan Perbankan, Vol 7, No 2,
September 2014, hal. 198

% sukwiaty dkk., Perkembangan Perekonomian, (Bandung : Pustaka Setia, 2005), Hal. 25
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a) KursJud

Kurs Jua adalah kurs yang dikeluarkan oleh bursa valuta asing untuk
menjual satu unit mata uang asing tertentu.
b) KursBdi

Kurs Beli adalah kurs yang dikeluarkan oleh bursa valuta asing untuk
membeli satu unit mata uang asing tertentu.
c) KursTengah

Kurs Tengah adalah rata-rata dari kurs jual dan kurs beli. Kegunaan kurs
tengah adalah untuk menganalisis naik turunnya harga valuta asing di bursa,
seperti memperjelas apresiasi dan depresiasi valuta asing tertentu.

Dari beberapa banyak mata uang yang beredar di dunia hanya terdapat
beberapa mata uang yang sering dipergunakan sebagai satuan hitung dan banyak
dicari dalam transaksi perdagangan dan alat pembayaran internasional. Mata uang
yang dimaksud umumnya adalah mata uang yang berasal dari negara-negara maju
yang perekonomiannya kuat dan relatif stabil, dan biasanya mata uang tersebut
sering mengalami apresiasi dibandingkan dengan mata uang lainnyaMata uang
itu diantaranya adalah Y en-Jepang, USD-AS, Deutchmark-Jerman, Poundsterling-
Inggris, dan lain-lain.Mata uang yang dimaksud di atas itulah yang sering disebut
sebagai Hard Currency.

Berdasarkan sgjarah dan perkembangannya, sistem kurs yang pernah ada
dan sedang dipraktekkan adalah:*

a) Sistem Kurs Tetap (FIER)

Sistem Kkurs tetap adalah sistem kurs yang mematok nilai kurs mata uang

asing terhadap mata uang negara yang bersangkutan dengan nilai tertentu

yang selalu sama dalam periode tertentu.
b) Sistem Kurs Mengambang (Floating Exchange Rate)

Sistem kurs mengambang adalah sistem kurs menentukan bahwa nilai

mata uang suatu negara ditentukan oleh kekuatan permintaan dan

penawaran pada pasar uang. Sistem ini terbagi dua macam yaitu, Clean

#|skandar Putong dan ND Andjaswati, Pengantar Ekonomi Makro (Jakarta: Mitra
Wacana Media, 2008), h. 154.
#Ibid, h. 155.
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float (mengambang murni) yaitu apabila penentuan nilai kurs tanpa adanya
campur tangan pemerintah. Sedangkan bila pemerintah turut serta
mempengaruhi nilai kurs disebut Dirty Float atau kurs mengambang
terkendali.

c) Sistem Kurs Terkait (Pegged Exchange Rate)
Sistem kurs terkait adalah nilai tukar yang dikaitkan dengan nilai mata

uang negaralain, atau sejumlah mata uang tertentu.

Secara garis besar, sgak tahun 1970, Indonesia telah menerapkan tiga
sistem nilai tukar, yaitu sistem nilai tukar tetap pada tahun 1970-1978, sistem nilai
tukar mengambang terkendali sgak tahun 1978, dan sistem nilai tukar
mengambang bebas sgak 14 Agustus 1997. Dengan diberlakukannya sistem yang
terakhir ini, nilai tukar rupiah sepenuhnya ditentukan oleh pasar sehingga kurs
yang berlaku adalah benar-benar pencerminan keseimbangan antara kekuatan

permintaan dan penawaran.

Dalam pembahasan nilai tukar menurut Islam akan dipaka dua skenario
yaitu:®
a) Skenario 1: terjadi perubahan-perubahan harga di dalam negeri yang
mempengaruhi nilai tukar uang (faktor luar negeri dianggap tidak
berubah/berpengaruh).
b) Skenario 2: terjadi perubahan-perubahan harga di luar negeri (faktor di
dalam negeri dianggap tidak berubah/berpengaruh).

Selain dari itu, bahwa kebijakan nilai tukar uang dalam Islam dapat
dikatakan menganut sistem “Managed Floating”, dimana nilai tukar adalah hasil
dari kebijakan-kebijakan pemerintah (bukan merupakan cara atau kebijakan itu
sendiri) karena pemerintah tidak mencampuri keseimbangan yang terjadi di pasar
kecuai jika terjadi hal-ha yang mengganggu keseimbangan itu sendiri. Jadi bisa
dikatakan bahwa suatu nilai tukar yang stabil adalah merupakan hasil dari
kebijakan pemerintah yang tepat.*

33 Adiwarman A. Karim, Ekonomi Makro.....hal. 168.
*1bid.
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a. Faktor-Faktor yang mempengar uhi nilai tukar
Secara umum, faktor yang mempengaruhi kurs valuta asing adalah sebagai
berikut :*
1) Permintaan dan Penawaran Valas.

Sesuai dengan hukum permintaan dan penawaran, maka harga valas
akan menjadi lebih mahal dari nilai harga yang berlaku bila permintaan
melebihi jumlah yang ditawarkan, atau jumlah permintaan tetap sementara
penawaran berkurang. Baiknya harga valas akan menjadi Iebih murah dari
harga nomina atau harga berlakunya bila permintaan sedikit sementara
penawaran banyak, atau permintaan semakin menurun meskipun jumlah
penawaran tetap. Adapun sumber-sumber permintaan untuk valuta asing
adalah :

a) Impor barang dan jasa

b) Eksport modal atau transfer valas dari dalam negri ke dalam negri
Sedangkan sumber-sumber dari penawaran valas adalah :

a) Ekspor barang dan jasa yang menghasilkan valas

b) Impotr modal atau transfer valas dari luar negri ke dalam negri

2) Tingkat Inflas

Tingginya angka inflasi terjadi pada suatu negara mengindikasikan
mahal nya harga barang-barang (tertentu) di negaratersebut. Di dalam hal ini
dimisalkan dua negara A dan B yang menghasilkan dan menjua barang
yang sama yaitu X. Di negara A inflas meningkat dari periode tahun
sebelumnya sementara di negara B relative stabil. Dalam kondisi tersebut
maka harga barang X di negara A tentu sgja lebih maha dibanding negara
B, atau dalam kata lain harga barang X di negara B lebih murah dibanding di
negara A. Bila ini terjadi maka permintaan mata uang negara B akan

meningkat sehingga nilainya akan naik.*

¥ skandar Putong, dan ND Andjaswati, Pengantar Ekonomi....,hal. 156-157.
*Ibid, hal. 157
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3) Tingkat Bunga

Isu mengenai tingginya tingkat bunga dapat menarik para pemain
“uang” dengan memanfaatkan selisi nilai bunga pinjaman dan simpan. Oleh
karena itu bagi negara yang membutuhkan banyak mata uang asing dan
berusaha menarik peminat “petualang” uang, maka tingkat suku bunga
simpanan di negaranya dinaikan pada tingkat tertentu. Manakalah jumlah
mata uang asing banyak yang masuk kenegara tersebut maka permintaan
mata uang lokal akan semakin tinggi, sehingga mata uang loka akan
semakin naik, sedangkan nilai uang asing tersebut akan relative menurun.*’

4) Tingkat Pendapatan

5)

Bila pada suatu periode tertentu terjadi pertumbuhan ekonomi yang
relative pesat /tinggi yang akan mengindikas semakin tingginya tingkat
pendapatan masyarakat (termasuk tingkat pendapatan perkapital), maka
daya beli masyarakat akan semakin tinggi. Pada kondisi yang sama kapasitas
produksi negara tersebut tidak mampu memenuhi kebutuhan/permintaan
masyarakatnya, maka negara tersebut akan mengimpor dari negara lain.
Semakin besar nila barang yang diimpor maka akan semakin besar juga
permintaan mata uang asing tersebut, sehingga harganya relative akan

semakin naik terhadap mata uang lokal.*®

Balance of Payment (Neraca Pembayaran Luar Negri)

Sebagaimana telah anda pelgjari bahwa terdapat tiga hal yang sangat
penting dalam melihat isi dari neraca perdagangan yaitu nilai dari currebt
account = neraca transaks berjalan (TB), Capital Account + neraca modal
(NM) dan Monetary accaount = lalu lintas moneter (LLM). Transaks
berjalan + Neraca moda akan memperlihatkan besarnya perubahan
cadangan devisa. Bila TB> NM maka cadangan devisa akan berkurang
sebesar nilai minusnya (misalnya- USD. 100). SD. Sebaliknya, bila TB <

¥Ibid, hal. 158
% | bid.
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NM, maka berarti cadangan divisa bertambah.dari cadangan devisa yang
bernilai positif akan mengindikasikan bahwa penawaran mata uang asing
lebih besar dari pada permintaannya, dan ini akan memberikan sentiment
positif kepada nilai tukar mata uang lokal, sehingga nilai akan semakin

menguat.*

Pengawasan Pemerintah

Terdapat dua cara klasik yang sering dilakukan oleh pemerintah
dalam mengawasi nilai uangnya yaitu kebijakan fiscal yaitu menaikan nilai
pagak dan mengetatkan belanja negara lain sebagainya agar jumlah
penawaran mata uang lokal semakin sedikit dan ini diharapkan akan
berdampak pada naik turunya nilai mata uang lokal terhadap uang asing.
Kebijakan lain adalag kebijakan moneter. kebijakan ini biasanya berupa
pengetatan uang beredar (atau senaliknya), menaikan/menurunkan tingkat
bunga dan lain sebagainya. Mengenai pengaruh suku bunga terhadap
perdagangan valas telah diulas di atas.*

Perkiraan/Spekul asi/I su/Rumor

Unsur ke tujuh inilah barang kali yang menyebabkan banyaknya
penjelasan teoritis ilmu ekonomi yang tidak bisa diterima oleh masyarakat
(bahkan ommerod berani mengatakan ilmu ekonomi gagal menjelaskan
fenomena yang terjadi dalam pasar uang dewasa ini, sehingga dikatakannya
ilmu ekonomi telah mati). Perkiraan, terutama dari orang-orang yang
dianggap berpengalaman dalam bidang perdagangan uang dan bidang politik
apabila sifatnya positif bagi negara yang bersangkutan kemungkinan besar
menyebabkan naiknya permintaan mata uang lokal dari negara tersebut,
sebaliknya bila perkiraan negative maka akan semakin banyak permintaan

mata uang asing, sehingga nilai mata uang lokal akan semakin turun.**

¥ | bid.
“lbid, hal. 159
4 bid.
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b. Sistem Nilai Tukar
Adatiga sistem nilai tukar mata uang, yaitu :**

1)

2)

3)

Sistem nilai tukar tetap, adalah sistem dimana nilai mata uang suatu negara
ditentukan tetap terhadap mata uang negara lain. Sistem ini memaksa
pemerintah untuk selalu menyesuaikan nilai tukarnyajika tidak lagi sesuai
dengan nilai yang telah ditetapkan dengan cara mendevaluasikan mata
uangnya.

Sistem nilai tukar mengambang terkendali, dalam sistem ini bank sentral
menentukan bahwa mata uangnya boleh bergerak dalam rentan tertentu
yang telah di tetapkan. Jika mata uang bergerak melebihi batas atas dan
batas bawah, maka bank sentral akan melakukan intervens dengan
membeli atau menjual US dollar. Selain intervensi secara langsung
dilakukan pemerintah juga menggunakan instrument lain seperti suku
bunga.

Sistem nilai tukar bebas mengambang, dalam sistem ini pemerintah tidak
lagi berkewajiban untuk melakukan intervensi terhadap pergerakkan nilai
tukar. Mata uangnya dibiarkan melakukan penyesuaian melaui
mekanisme pasar. Selain itu sistem ini dapat menghemat cadangan devisa

negara.

Faktor-faktor UtamaPer mintaan Valuta Asing

1)

2)

Faktor-faktor utama yang mempengaruhi permintaan valuta asing yaitu:*
Faktor pembayaran impor. Semakin tinggi impor barang dan jasa, maka
semakin besar permintaan terhadap valuta asing sehingga nilai tukar akan
cenderung melemah. Sebaliknya, jika impor menurun, maka permintaan
valuta asing menurun sehingga mendorong menguatnya nilai tukar.

Faktor aliran moda keluar. Semakin besar aliran modal keluar, maka

semakin besar permintaan valuta asing dan pada lanjutannya akan

33

“’Sartono R, Agus, Manajemen Keuangan Internasioanal .(Jakarata: Erlangga, 2003), Hal.

“Simorangkir, Iskandar dan Suseno. Sistem dan Kebijakan Nilai Tukar, Seri

Kebanksentralan No.12. Pusat Pendidikan dan Studi Kebanksentralan Bank Indonesia (PPSK BI) :
Jakarta, 2004, hal.6
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memperlemah nilai tukar. Aliran moda keluar meliputi pembayaran
hutang penduduk Indonesia (baik swasta dan pemerintah) kepada pihak
asing dan penempatan dana penduduk Indonesia ke luar negeri.

Kegiatan spekulasi. Semakin banyak kegiatan spekulasi valuta asing yang
dilakukan oleh spekulan maka semakin besar permintaan terhadap valuta
asing sehingga memperlemah nila tukar mata uang loca terhadap mata

uang asing.

. Faktor Utama Penawaran Valuta Asing

Faktor-faktor utama yang mempengaruhi permintaan valutaasing yaitu :**

1) Faktor penerimaan hasil ekspor. Semakin besar volume penerimaan
ekspor barang dan jasa, maka semakin besar jumlah valuta asing yang
dimiliki oleh suatu negara dan pada lanjutannya Nila Tukar Rupiah
terhadap mata uang asing cenderung menguat atau apresiasi.
Sebaliknya, jika ekspor menurun, maka jumlah valuta asing yang
dimiliki semakin menurun sehingga nilai tukar juga cenderung
mengalami depresiasi.

2) Faktor aliran modal masuk (capital inflow). Semakin besar aliran
modal masuk, maka nilai tukar akan cenderung semakin menguat.
Aliran modal masuk tersebut dapat berupa penerimaan hutang luar
negeri, penempatan dana jangka pendek oleh pihak asing (portfolio
investment) dan investasi langsung pihak asing (foreign direct

investment).

Model Penentuan Nilai Tukar
The Fel Ming menjelaskan tentang model penentuan nilai tukar yang

dipakai, yaitu®™ :

h. 284.

“Ibid, hal. 6-7
“® |rham Fahmi, Pengantar Perbankan “teori dan aplikasi”, (Bandung : Alfabeta, 2014).
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a) Traditional Theories yang terdiri dari teori purchasing power parity dan
teori elastisitas. Teori puschasing power parity merupakan teori tertua
dan merupakan teori terpopuler. Teori ini pertama kali diperkenalkan
pada tahun 1556 oleh Martin de Azpilcueta Navarro, teori ini berbunyi
bahwa harga barang di suatu negara harus sama dengan harga barang
serupa di negaralain sesuai dengan tingkat nilai tukar yang berlaku antar
negara tersebut. Terdapat dua versi dalam teori ini yaitu absolut dan
relatif. Dalam versi absolut nilai tukar sama dengan perbandingan antara
tingkat harga yang berlaku di dua negara yang merupakan rata-rata
tertimbang dari selurun produk yang dihasilkan kedua negara
Sedangkan dalam versi relatif persentase perubahan nilai tukar pada
waktu yang ditentukan sebagai periode dasar harus sama dengan
perbedaan antara persentase perubahan harga (tingkat inflasi) domestik
dengan perubahan harga (tingkat inflasi) di luar negeri pada periode
tersebut. Adapun teori elastisitas mengatakan bahwa nilai tukar adalah
harga dari valuta asing untuk mempertahankan neraca pembayaran
internasiona internasional suatu negara agar tetap berada pada tingkat
ekuilibrium.

b) Modern Monetary Theories on Short Term Exchange Rate Volatility,
teori ini mengemukakan adanya peran pasar modal dalam jangka pendek
dan peran bursa komoditi dalam jangka panjang terhadap fluktuasi nilai
tukar.

c) Synthesis of Traditional and Modern Monetary Views, teori ini
menjelaskan dinamika perubahan yang terjadi di pasar keuangan (pasar
modal dan pasar uang) lebih cepat dibandingkan dengan perubahan di
pasar barang/komoditi.

Berdasarkan sgjarah dan perkembangannya, sistem kurs yang pernah
ada dan sedang dipraktekkan adalah:*®

a) Sistem Kurs Tetap (FIER) adalah sistem kurs yang mematok nilai kurs
mata uang asing terhadap mata uang negara yang bersangkutan dengan

“1bid, h. 155.
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nilai tertentu yang selalu sama dalam periode tertentu.Sistem kurs tetap
sangat bergantung pada ketentuan yang diberlakukan oleh pemerintah
atau bank sentral. Dalam hal ini nilai mata uang dibiarkan konstan dan
hanya berfluktuasi pada batasan yang lebih sempit. Jika kurs berubah
terldu tgam, pemerintah akan melakukan intervens  untuk
mengendalikannya. Pemerintah dan bank sentral ikut serta secara aktif
dalam pasar valuta asing dengan cara membeli atau menjual valuta asing
jikanilai kurs menyimpang dari standar yang telah ditetapkan.

b) Sistem Kurs Mengambang (Floating Exchange Rate) adalah sistem kurs
menentukan bahwa nila mata uang suatu negara ditentukan oleh
kekuatan permintaan dan penawaran pada pasar uang. Sistem ini terbagi
dua macam yaitu, Clean float (mengambang murni) yaitu apabila
penentuan nilai kurs tanpa adanya campur tangan pemerintah. Sistem
kurs ini ditentukan sepenuhnya oleh mekanisme pasar. Sistem ini
bergantung pada penawaran dan permintaan terhadap kurs mata uang
sehingga nilai kurs selalu berubah tergantung permintaan dan penawaran.
Nilal mata uang menjadi berharga jika permintaan lebih besar daripada
cadangan yang tersedia. Sebaliknya, nilai mata uang menjadi berkurang
jika permintaannya juga berkurang. Sedangkan bila pemerintah turut
serta mempengaruhi  nilai  kurs disebut Dirty Float atau kurs
mengambang terkendali. Dalam sistem ini kurs juga ditentuka oleh
mekanisme pasar namun pemerintah dan bank sentral ikut serta dalam
mempengaruhinya, yaitu melaui intervensi pasar berupa berbagai
kebijakan di bidang moneter, fiskal, investasi, ekspor dan lain-lain.
Campur tangan pemerintah dalam mempengaruhi kurs bisa secara
langsung maupun tidak langsung.

c) Sistem Kurs Terkait (Pegged Exchange Rate) adalah nilai tukar yang
dikaitkan dengan nilai mata uang negara lain, atau sejumlah mata uang

tertentu.
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f. Kestabilan Nilai Tukar Sebagai Sasaran Kebijakan Moneter
Penargetan nilai tukar (exchange rate targeting) mengacu pada
keyakinan bahwa nilai tukarlah yang berperan dalam pencapaian sasaran
akhir kebijakan moneter. Untuk alasan itu, bank sentral fokus pada upaya
penargetan nila tukar sebaga sasaran untuk mencapal sasaran akhir
kebijakan moneter. Penerapan strategi ini ada tiga alternatif yang dapat
dipilih, yaitu* : 1) menetapkan nilai mata uang domestik terhadap harga
komoditas tertentu yang diakui secara internasional, seperti emas (standar
emas), 2) menetapkan nilai mata uang domestik terhadap mata uang negara-
negara industri yang tingkat inflasinya rendah, 3) menyesuaikan nilai mata
uang domestik terhadap nila mata uang negara asing tertentu ketika
perubahan nila mata uang diperkenankan sejalan dengan perbedaan lgju
inflasi di antara kedua negara.
Ada beberapa kelebihan penargetan nilai tukar, antaralain :

a) Penargetan nila tukar dapat meredam inflasi yang bersumber dari
perubahan harga barang-barang impor.

b) Penargetan ini dapat mengarahkan ekspektass masyarakat terhadap
tingkat inflasi.

c) Penargetan nilai tukar merupakan kerangka kebijakan moneter dengan
pendekatan rules (aturan yang baku), sehingga dapat mendisiplinkan
pelaksanaan kebijakan moneter

d) Kerangka ini sangat sederhana dan jelas sehingga mudah dipahami oleh
masyarakat.

Meskipun demikian, penargetan ini juga memiliki sgumlah
kelemahan-kelemahan, antaralain :*®

a) Jika perekonomian suatu negara sangat terbuka dan mobilitas modal luar
negeri sangat tinggi, maka kebijakan moneter tidak bisa dilakukan secara
independen.

4"'M. Natsir, Ekonomi Moneter dan Kebanksentralan, (Jakarta : Mitra Wacana Media,
2014), hal. 154
*Ibid. hal. 155
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b) Perubahan struktural yang terjadi di negara tertentu akan ditransmisikan
atau berdampak secara langsung pada stabilitas perekonomian dalam
negeri.

c) Penargetan nilai tukar sangat rentan terhadap tindakan spekulas
pemegangan uang domestik, misalnya uang rupiah.

K elemahan-kelemahan tersebut menyebabkan penargetan ini kurang
diminati dan tidak menjadi pilihan utama bagi bank sentral dalam kerangka
kebijakan moneternya, bahkan sebagian besar bank sentral termasuk BI

meninggalkan dan menggantinya dengan penargetan besaran moneter.

g. Nilai Tukar Uang dalam Per sfektif Islam

Nilal tukar suatu mata uang di dalam Islam di golongkan dalam dua
kelompok, yaitu: Natural dan Human. Dalam pembahasan nilai tukar menurut
islam akan dipakai dua scenario yaitu:*°
1) Terjadi perubahan-perubahan harga dalam negeri yang memengaruhi nilai

tukar uang. Sebab-sebab fluktuasi sebuah mata uang dikelompokkan sebagai
berikut:
a) Natural Exchange Rate Fluctuation

Fluktuasi nilai tukar uang akibat dari perubahan — perubahan yang terjadi
pada permintaan agregatif ( AD ). Expansi AD akan mengakibatkan naiknya
tingkat harga secara keseluruhan( P ), seperti kita ketahui bahwa: P= e P, jika
