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Latar Belakang Masalah
Pasar modal mempunyai peran penting sebagai sarana investasi

jangka panjang dalam perekopgs Nurlita, 2014). Pasar modal
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umum dan perdagangan € K yang berkaitan dengan
efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan
efek. Dalam UUPM tersebut tidak dipisahkan antara pasar modal syariah

dengan pasar modal konvensional. Pasar modal mempunyai peran penting

sebagai sarana investasi jangka panjang dalam perekonomian.

Perkembangan pasar modal dipengaruhi oleh kondisi lingkungan,
baik lingkungan makro maupun mikro. Lingkungan mikro meliputi kinerja

perusahaan, penerbitan obligasi syariah, dividen, dan sebagainya (Denny,



2015). Sementara lingkungan makro meliputi: inflasi, kenaikan suku
bunga, dan kurs valuta asing. Faktor-faktor ini sangat berpengaruh pada
keputusan investasi di pasar modal. Pengaruh ini ditunjukkan oleh
perubahan harga saham maupun aktivitas volume perdagangan saham.

Instrumen investasi di pasarcagdal Indonesia terdiri dari investasi
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berpendapat bahwa, obligasi syariah merupakan surat pengakuan
kerjasama yang memiliki ruang lingkup yang lebih beragam dibandingkan
hanya sekedar surat pengakuan utang. Kebergaman tersebut dipengaruhi
oleh beberapa akad yang telah digunakan. Seperti akad mudharobah,
murabahah, salam, istishna, dan ijarah.

Obligasi syariah berbeda dengan obligasi konvensional. Semenjak
ada konvergensi pendapat bahwa bunga adalah riba, maka instrumen-

instrumen yang mempunyai komponen bunga (interest-bearing



instrument) ini keluar dari daftar investasi halal. Karena itu, dimunculkan
alternatif yang dinamakan obligasi syariah (Nurul dan Mustafa, 2007).

Merujuk  kepada fatwa Dewan Syariah Nasional No0.32/DSN-

MUI/1X/2002, obligasi syariah adalah suatu surat berharga jangka panjang
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berdasarkan perbandinga nya. Kerugian yang
timbul akan ditanggung sepenuhnya oleh pihak yang menjadi penyedia
modal. Pihak pemegang sukuk berhak mendapat bagian dari keuntungan
atau menanggung bagian dari kerugian tanpa ada jaminan atas keuntungan
serta tidak ada jaminan untuk bebas dari kerugian ( Zubair, 2012).
Penerbitan obligasi syariah mengandung informasi yang dapat
diartikan secara berbeda oleh investor. Investor akan melakukan penilaian

terhadap informasi tersebut dan penilaian tersebut akan mempengaruhi

keputusan investasinya. Informasi penerbitan obligasi syariah memberikan



suatu pertanda (signal) bagi investor dalam pengambilan keputusan
investasi sehingga berlaku suatu kondisi yang di latar belakangi oleh
signaling theory.

Signaling theory menjelaskan bahwa laporan keuangan yang baik

merupakan sinyal atau pertanda Daiaaa perusahaan telah melakukan
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penerbitan obligasi syariah melalui media yang tersedia.

Penerbitan obligasi adalah salah satu bentuk kebijakan
perusahaan yang akan menyebabkan terjadi peningkatan leverage
perusahaan (Abdul, 2008). Penerbitan obligasi syariah adalah surat
berharga jangka panjang berdasarkan prinsip syariah yang diterbitkan oleh
emiten kepada pemegang obligasi syariah, apabila penerbitan obligasi
syariah memuat Informasi yang bermakna good news menunjukkan bahwa

penerbitan obligasi syariah dapat meningkatkan nilai dari perusahaan dan



memberikan keuntungan bagi investor. Informasi penerbitan obligasi

syariah bernilai negatif apabila penerbitan obligasi syariah memuat

informasi yang bermakna bad news bagi investor ( Primadani, 2013).
Investor akan membeli saham perusahaan penerbitan obligasi

syariah apabila investor melihat aggava isyarat yang positif dalam

penerbitan obligasi
melihat adan At yarg‘.

Indonesia terhadap penerbitan obligasi syariah dengan indikator trading
volume activity dapat disempulkan bahwa pasar bereaksi tetapi tidak
signifikan terhadap penerbitan obligasi syariah.

Menurut (Jenar Widayati, 2007) tentang reaksi pasar modal
Indonesia terhadap penerbitan obligasi syariah dengan indikator
penerbitan obligasi syariah tidak memuat kandungan informasi baik

bermakna good news maupun bad news bagi investor



1.2.

1.3.

Informasi mengenai penerbitan obligasi syariah akan direspon
oleh investor. Jika investor benar-benar memanfaatkan informasi tersebut
dalam pengambilan keputusan investasinya, maka pengumuman tersebut
akan berdampak pada perubahan harga saham dan aktivitas volume

perdagangan saham (trading volume ggilvity). Berdasarkan uraian di atas,

maka peneliti tertarik ugjh samgentang “PENGARUH

obligasi syariah?

3. Apakah abnormal return dan trading volume activity secara
simultan akan berpengaruh terhadap penerbitan obligasi syariah ?
Tujuan dan Manfaat Penelitian

1.3.1. Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini yaitu:
1. Mengetahui pengaruh abnormal return terhadap penerbitan

obligasi syariah.



2. Mengetahui pengaruh trading volume activity terhadap
penerbitan obligasi syariah

3. Mengetahui pengaruh abnormal return dan trading volume
activity secara simultan terhadap penerbitan obligasi syariah

1.3.2. Manfaat Penelitian

dan

j: hhuan di
fafnaran awal

al pengaruh

abnormal return dan trading volume activity terhadap
penerbitan obligasi syariah.

3. Bagi Peneliti
Memberikan pengetahuan dan pemahaman tentang pengaruh
abnormal return dan trading volume activity terhadap
penerbitan obligasi syariah.

4. Bagi Penelitian Yang Akan Datang
Penelitian ini dapat menjadi refrensi dalam melakukan

penelitian selanjutnya, dan dan pengembangan teori dengan



memberikan bukti empiris khususnya pengaruh abnormal

return dan trading volume activity terhadap penerbitan obligasi

syariah.




