BAB IV

HASIL PENELITIAN

A. Deskripsi Unum

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang
diambil dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu www.idx.co.id, Biro
Pusat Statistik (BPS) www.bps.go.id, Situs resmi Bank Indonesia yaitu
www.bi.go.id, dan Pusat Referensi Pasar Modal (PRPM), dan Indonesian Capital
Market Direktory (ICMD). Kriteria perusahaan yang dijadikan populasi adalah
perusahaan yang terdaftar pada Jakarta Islamic Indeks yang stabil berada dalam
indeks pada tahun 2011 — 2015 yaitu sejumlah 14 perusahaan. Sampel dalam
penelitian ini menggunakan metode purposive sampling yaitu pengambilan
sampel yang berdasarkan pertimbangan subjektif penelitian yang disesuaikan
dengan tujuan penelitian, sampel yang diambil untuk penelitian ini adalah
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index.

Jakarta Islamic Index dimaksudkan untuk digunakan sebagai tolak ukur
(benchmark) untuk mengukur kinerja suatu investasi pada saham dengan basis
syariah. Melalui indeks diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan investor
untuk mengembangkan investasi dalam ekuiti secara syariah. Penentuan kriteria
pemilihan saham dalam Jakarta Islamic Index melibatkan pihak Dewan Pengawas
Syariah PT Danareksa Invesment Management. Sedangkan untuk menetapkan
saham-saham yang akan masuk dalam perhitungan JII dilakukan dengan urutan

seleksi sebagai berikut:
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a. Memilih kumpulan saham dengan jenis usaha utama yang tidak
bertentangan dengan prinsip syariah dan sudah tercatat lebih dari 3 bulan
(kecuali termasuk dalam10 kapitalisasi besar).

b. Memilih saham berdasarkan laporan keuangan tahunan atau tengah tahun
berakhir yang memiliki rasio Kewajiban terhadap Aktiva maksimal sebesar
90%.

c. Memilih 60 saham dari susunan saham diatas berdasarkan urutan rata-rata
kapitalisasi pasar terbesar selama satu tahun terakhir.

d. Memilih 30 saham dengan urutan berdasarkan tingkat likuiditas rata-rata nilai
perdagangan reguler selama satu tahun terakhir.

Pengkajian ulang akan dilakukan enam bulan sekali dengan penentuan
komponen indeks pada awal bulan Januari dan Juli setiap tahunnya. Sedangkan
perubahan pada jenis usaha emiten akan dimonitoring secara terus menerus
berdasarkan data-data publik yang tersedia. Perhitungan JII dilakukan oleh Bursa
Efek Jakarta dengan menggunakan metode perhitungan indeks yang telah ditetapkan
Bursa Efek Jakarta, yaitu dengan bobot kapitalisasi pasar (market cap weighted).
Perhitungan indeks ini juga mencakup penyesuaian-penyesuaian (adjustment) akibat
berubahnya data emiten yang disebabkan oleh aksi korporasi. Jakarta Islamic Index
adalah daftar saham-saham dari perusahaan-perusahaan yang ada di Bursa Efek
Indonesia yang dalam operasionalnya dianggap sesuai dengan prinsip-prinsip Islam

atau sesuai Syariah.



Tabel 4.0

Daftar Perusahaan JII yang Konstan

Mulai Tahun 2011-2015

No | Kode Nama Saham
1 AALI | Astra Agro Lestari Tbk
2 | ADRO | Adaro Energy Tbk
3 | AKRA | AKR Corporindo Tbk
4 ASII | Astra International Tbk
5 ASRI | Alam Sutera Realty Tbk
6 ICBP | Indofood CBP Sukses Makmur Tbk
7 INTP | Indocement Tunggal Prakarsa Tbk
8 | ITMG | Indo Tambangraya Megah Tbk
9 | KLBF | Kalbe Farma Tbk
10 | LSIP | PP London Sumatra Indonesia Tbk
11 | SMGR | Semen Indonesia (Persero) Tbk
12 | TLKM | Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk
13 | UNTR | United Tractors Tbk
14 | UNVR | Unilever Indonesia Tbk

B. Analisis Data
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Analisis statistik deskriptif bertujuan menjelaskan deskripsi data dari

seluruh variabel yang akan dimasukkan dalam model penelitian. Hasil dari

tabulasi data keuangan Refurn Saham, PDB, Inflasi, JUB, Suku Bunga BI, Nilai

Tukar Rupiah, Harga Minyak, dan DJIA diinterpretasikan dalam nilai minimum,

maksimum, mean, dan standar deviasi.

Tabel 4.1 Deskriptif Statistik

Return | PDB | Inflasi JUB SBI USD Minyak DIIA
N 60 60 60 60 60 60 60 60
Mean 0,1008 | 801.583 | 0,45 |3.461.798 | 6,79 | 10.873 | 960.703,5 | 14.909,31
Median 0,4359 | 803.281 | 0,35 |3.464.362 | 6,8 | 10.154 | 971.407,9 | 15.012,5
Std. Dev | 5,04234 | 115.252 | 0,62 | 642.798 | 0,75 | 1.794,5 | 190.318,6 | 2.191,54
Skewness | -0,272 0,12 2,14 0,007 -0,29 | 0,38 -0,297 -0,043
Kurtosis -0,296 | -1,184 | 7,401 -1,146 | -1,64 -1,2 -0,392 -1,511
Minimum | -11,59 | 611452 | -0,4 |2.420.191 | 5,8 8.551 506.524 10.913
Maximum | 10,51 | 997.558 | 3,3 |4.546.743 | 7,8 | 14.730 | 1.288.389 | 18.133

Sumber: hasil pengolahan data.
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Return Saham

Return saham didefinisikan sebagai aktifnya harga saham dari
periode sebelumnya. Saham — saham yang memiliki return tertinggi
mengindikasikan bahwa saham tersebut aktif diperdagangkan dan dealer
tidak akan lama menyimpan saham tersebut sebelum diperdagangkan.
Berikut data keseluruhan return saham perusahaan yang terdaftar dalam

Jakarta Islamic Index dari tahun 20011 — 2015 ;

Tabel 4.2
Return Saham Jakarta Islamic Index 2011-2015
Return Tahun

Bulan | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011

12 321 | -09 | 2.01 | 3.92 3.66

11 -5.31 | 1.75 | -3.02 | -3.96 | -1.07

10 6.15 | -2.48 | 9.94 | -3.19 | 10.51

9 -4.03 | -3.17 | -2.94 | 7.15 -7.5

8 -6.59 | 0.53 | -2.81 | -1.9 -6.02
7 -7.83 | 3.62 | -11 6.34 8.54
6 -5.22 | 0.02 | -3.52 | -5.21 1.82

5 5.89 | -0.26 | 0.25 | -9.83 1.72

4 -7.53 | 2.65 2.4 -0.4 4.04

3 -0.76 | 1.74 | 0.34 | 543 4.15

2 3.11 | 5.81 | 548 | 4.47 -1.59

1 2.26 | 1.14 | 257 | 3.05 | -11.59

Sumber: Yahoofinance
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Pada variabel refurn dapat kita lihat (lihat Tabel 4.1). Jumlah
observasi yang digunakan (N) adalah sebanyak 60 data yang seluruhnya
merupakan data valid tanpa ada data yang hilang. Nilai rata rata dari refurn
sepanjang periode penelitian adalah 0,1008. Nilai tengah dari refurn adalah
0,4359. Kecondongan data refurn sebesar -0,27. Nilai kurtosis sebesar -
0,296. Deviasi standar sebesar 5,0423. Perubahan refurn selama periode

penelitian dapat dilihat pada gambar 4.0.

Return
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Gambuar 4.0. Pergerakan Return JII (Januari 2011- Desember 2015)

Pada Januari 2011 tercatat refurn sebesar -0,12 % mengalami
fluktulasi dan naik hingga mencapai 3,21 % pada bulan desember 2015.
Titik tertinggi peningkatan refurn berada pada bulan oktober 2011 sebesar
10,51 %. Return terendah berada pada bulan januari tahun 2011 sebesar -

11,594 %.
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b. Produk Domestik Bruto

Tabel 4.2
Data PDB Periode 2011-2015

PDB Tahun
Bulan 2015 2014 2013 2012 2011
12 980653 | 899232 | 825699 | 722896 | 671798
11 980653 | 899232 | 825699 | 722896 | 671798
10 980653 | 899232 | 825699 | 722896 | 671798
997558 | 915587 | 830386 | 741214 | 684582
997558 | 915587 | 830386 | 741214 | 684582
997558 | 915587 | 830386 | 741214 | 684582
956266 | 872982 | 780863 | 720679 | 642744
956266 | 872982 | 780863 | 720679 | 642744
956266 | 872982 | 780863 | 720679 | 642744
909430 | 835433 | 745096 | 687113 | 611452
909430 | 835433 | 745096 | 687113 | 611452

1 909430 | 835433 | 745096 | 687113 | 611452
Sumber: Badan Pusat Statistik

NIWIHd | U O | N[00 | O

Pada variabel PDB dapat kita lihat (lihat Tabel 4.1). Jumlah
observasi yang digunakan (N) adalah sebanyak 60 data yang seluruhnya
merupakan data valid tanpa ada data yang hilang. Nilai rata rata dari PDB
sepanjang periode penelitian adalah 801.583. Nilai tengah dari PDB adalah
803281. Kecondongan data inflasi sebesar 2.14. Nilai kurtosis sebesar
7.401. Deviasi standar sebesar 115.252. Perubahan PDB selama periode

penelitian dapat dilihat pada gambar 4.1.
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PDB (Dalam Juta Rp)
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Gambar 4.1. Pergerakan PDB (Januari 2011- Desember 2015)

Produk Domestik Bruto tercatat mengalami kenaikan dari januari
2011 Rp.611.452 (dalam juta rupiah) hingga Rp. 980.653 (dalam juta
rupiah) pada desember 2015. Sedangkan kenaikan yang paling tinggi terjadi
pada Agustus 2009 sebesar Rp. 997.558 (dalam juta rupiah) meningkat

dari bulan sebelumnya yaitu Juli 2009 sebesar Rp. 997.558 (dalam juta

rupiah).

Inflasi

Pada variabel Inflasi dapat kita lihat (lihat Tabel 4.1). Jumlah
observasi yang digunakan (N) adalah sebanyak 60 data yang seluruhnya
merupakan data valid tanpa ada data yang hilang. Nilai rata rata dari inflasi
sepanjang periode penelitian adalah 0.45. Nilai tengah dari inflasi adalah
0,35. Kecondongan data inflasi sebesar 2.14. Nilai kurtosis sebesar 7.401.

Deviasi standar sebesar 0,62. Perubahan inflasi selama periode penelitian

dapat dilihat pada gambar 4.2.
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Tabel 4.3
Data Inflasi Periode 2011-2015

Inflasi Tahun
Bulan | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011
12 0.96 | 2.46 0.55| 0.54 | 0.57
11 0.21 1.5 0.12| 0.07| 0.34
10 -0.08 | 0.47 0.09| 0.16 | -0.12
9 -0.05| 0.27| -0.35| 0.01| 0.27
8 0.39 | 0.47 1.12 | 0.95| 0.93
7 0.93 | 0.93 3.29 0.7 | 0.67
6 0.54 | 0.43 1.03| 0.62 | 0.55
5 05| 0.16 | -0.03| 0.07 | 0.12
4 0.36 | -0.02 -0.1 | 0.21 | -0.31
3 0.17 | 0.08 0.63 | 0.07 | -0.32
2 -0.36 | 0.26 0.75| 0.05| 0.13
1 -0.24 | 1.07 1.03| 0.76 | 0.89

Sumber: Badan Pusat Statistik
Pada Januari 2011 tercatat inflasi sebesar 0,89 persen mengalami
fluktulasi dan naik hingga mencapai 0,96 % pada bulan desember 2015.
Titik tertinggi inflasi berada pada bulan juli 2013 sebesar 3,29 %. Inflasi

terendah berada pada bulan februari tahun 2015 sebesar -0,36 %.

Inflasi

35

—
Lo

Jul-11
Jul-12

)
=
]
=

T
M <
M,
- =
(=]
o 8

T
< <
- i
&L
S 3
<

Jul-15 A

o

[9]
Jan-11
Oct-14 A
Apr-15 -
Oct-15

2]
—
&
=%
<

Apr-
Jan-12
Apr-12
Oct-12
Jan-13
Jan-

5
]
o

Gambar 4.2. Pergerakan inflasi (Januari 2011 — Desember 2015)
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d. Jumlah Uang Beredar

Pada variabel JUB dapat kita lihat (lihat Tabel 4.1). Jumlah observasi
yang digunakan (N) adalah sebanyak 60 data yang seluruhnya merupakan
data valid tanpa ada data yang hilang. Nilai rata — rata dari jumlah uang
beredar sepanjang periode penelitian adalah Rp. 3.461.798. Nilai tengah
dari jumlah vang beredar adalah Rp. 3.464.362. Kecondongan data jumlah
uang beredar sebesar 0,007. Nilai kurtosis sebesar -1,146. Deviasi standar
sebesar Rp. 642.798. Perubahan jumlah uang beredar selama periode

penelitian dapat dilihat pada tabel 4.3.

Tabel 4.4
Data JUB Periode 2011-2015
JUB Tahun
Bulan 2015 2014 2013 2012 2011

12 | 4546743 | 4173327 | 3730197 | 3307508 | 2877220
11 | 4452325 | 4076670 | 3615973 | 3207908 | 2729538
10 | 4443078 | 4024489 | 3576869 | 3164443 | 2677787
4508603 | 4010147 | 3584081 | 3128179 | 2643331
4404085 | 3895374 | 3502420 | 3091568 | 2621346
4373208 | 3895981 | 3506574 | 3057336 | 2564556
4358802 | 3865891 | 3413379 | 3052786 | 2522784
4288369 | 3789279 | 3426305 | 2994474 | 2475286
4275711 | 3730376 | 3360928 | 2929610 | 2434478
4246361 | 3660606 | 3322529 | 2914194 | 2451357
4218123 | 3643059 | 3280420 | 2852005 | 2420191

1 4174826 | 3652349 | 3268789 | 2857127 | 2436679
Sumber: Badan Pusat Statistik

NIW| P OO |N|0]|LO
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JUB (dalam juta rupiah)
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Gambar 4.3 Pergerakan JUB (Januari 2011- Desember 2015)

Pada Januari 2011 tercatat jumlah uang beredar sebesar Rp.
2.436.679 mengalami kenaikan hingga mencapai Rp. 4.546.743 pada bulan
desember 2015. Titik tertinggi JUB berada pada bulan desember 2015

sebesar Rp. 4.546.743. jumlah uang beredar terendah berada pada bulan

februari tahun 2011 sebesar Rp.2.420.191.
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Suku Bunga BI

Pada variabel SBI dapat kita lihat (lihat Tabel 4.1). Jumlah observasi
yang digunakan (N) adalah sebanyak 60 data yang seluruhnya merupakan
data valid tanpa ada data yang hilang. Nilai rata rata dari suku bunga BI
sepanjang periode penelitian adalah 6,79%. Nilai tengah dari SBI adalah
6,8%. Kecondongan data SBI sebesar -0,29. Nilai kurtosis sebesar -1,64.
Deviasi standar sebesar 0,75. Perubahan inflasi selama periode penelitian

dapat dilihat pada tabel 4.4.

Tabel 4.5
Data Suku Bunga BI Periode 2011-2015
SBI Tahun
Bulan | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011
12 7.5 7.8 7.5 5.8 6
11 7.5 7.6 7.5 5.8 6
10 7.5 7.5 7.3 5.8 6.5
9 7.5 7.5 7.3 5.8 6.8
8 7.5 7.5 6.8 5.8 6.8
7 7.5 7.5 6.5 5.8 6.8
6 7.5 7.5 6 5.8 6.8
5 7.5 7.5 5.8 5.8 6.8
4 7.5 7.5 5.8 5.8 6.8
3 7.5 7.5 5.8 5.8 6.8
2 7.5 7.5 5.8 5.8 6.8
1 7.8 7.5 5.8 6 6.5

Sumber: Badan Pusat Statistik
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Gambar 4.4 Pergerakan SBI (Januari 2011- Desember 2015)

Jika dilihat pada gambar 4.4 Pada Januari 2011 SBI sebesar 6,5 %
mengalami kenaikan hingga mencapai 7,5 % pada bulan desember 2015.
Titik tertinggi SBI berada pada bulan desember dan januari 2014 sebesar

7,8 %. SBI terendah berada pada bulan februari tahun 2012 sampai dengan

mei tahun 2013 sebesar 5,8%.

Peningkatan tingkat suku bunga merupakan salah satu upaya
pemerintah untuk menekan jumlah uang beredar dan menarik uang tersebut
untuk menstabilkan kondisi ekonomi dan menurunkan tingkat inflasi,

sedangkan penurunan tingkat suku bunga dilakukan pemerintah untuk

memicu pertumbuhan ekonomi dan menstabilkan tingkat inflasi.

Perkembangan tingkat suku bunga dari tahun 2011 sampai 2013 cenderung
mengalami penurunan. Penurunan suku bunga ini bukan hanya akan mampu
menggerakan investasi, namun juga meningkatkan kegiatan konsumsi yang

mengalami kelesuan pasca kenaikan harga BBM. Kegairahan transaksi
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ekonomi dan kepercayaan yang cukup tinggi dari pelaku pasar juga

tercermin dari transaksi di pasar modal.

Nilai Tukar Dolar terhadap Rupiah

Pada variabel Nilai Tukar USD dapat kita lihat (lihat Tabel 4.1).
Jumlah observasi yang digunakan (N) adalah sebanyak 60 data yang
seluruhnya merupakan data valid tanpa ada data yang hilang. Nilai rata rata
dari nilai tukar USD sepanjang periode penelitian adalah Rp. 10.873 per
dollar. Nilai tengah dari nilai tukar USD adalah Rp. 10.154 per dollar.
Kecondongan data nilai tukar USD sebesar 0,38. Nilai kurtosis sebesar -
1,2. Deviasi standar sebesar 1.794,5 Perubahan nilai tukar selama periode

penelitian dapat dilihat pada tabel 4.5.

Tabel 4.6
Data Nilai Tukar Rupiah terhadap Dollar Periode 2011-2015

Tukar Tahun

Bulan | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011
12 13864 | 12502 | 12250 | 9718 | 9113
11 13909 | 12257 | 12037 | 9653 | 9216
10 13707 | 12142 | 11290 | 9663 | 8879
9 14730 | 12273 | 11671 | 9636 | 8867
8 14097 | 11776 | 10979 | 9608 | 8621
7 13548 | 11649 | 10329 | 9532 | 8551
6 13399 | 12029 | 9979 | 9527 | 8640
5 13277 | 11669 | 9851 | 9613 | 8580
4 13002 | 11590 | 9771 | 9236 | 8617
3 13149 | 11461 | 9768 | 9226 | 8753
2 12927 | 11692 | 9715 | 9130 | 8867
1 12688 | 12287 | 9746 | 9045 | 9102

Sumber: Bank Indonesia
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NILAI TUKAR (USD)
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.5. Pergerakan Nilai Tukar Rupiah terhadap US Dollar

N

Gambar

(Januari 2011- Desember 2015)

Pada Januari 2011 nilai tukar rupiah sebesar Rp. 9.102 per dollar
mengalami kenaikan hingga mencapai Rp. 13.864 per dollar pada bulan
desember 2015. Titik tertinggi nilai tukar rupiah berada pada bulan
september 2015 sebesar Rp. 14730 per dollar. Nilai tukar terendah berada

pada bulan juli tahun 2011 sebesar Rp. 8.551 per dollar.

. Harga Minyak Dunia

Pada variabel harga minyak dunia dapat kita lihat (lihat Tabel 4.1).
Jumlah observasi yang digunakan (N) adalah sebanyak 60 data yang
seluruhnya merupakan data valid tanpa ada data yang hilang. Nilai rata rata
dari harga minyak sepanjang periode penelitian adalah USD 960.703 per
barrel. Nilai tengah dari harga minyak adalah USD 971.407,9 per barrel.

Kecondongan data harga minyak sebesar -0,297. Nilai kurtosis sebesar -
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0,392. Deviasi standar sebesar 190.318,6. Perubahan harga minyak selama

periode penelitian dapat dilihat pada gambar 4.6.
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Gambar 4.6 Harga Minyak Per Barrel (Januari 2011- Desember 2015)
Tabel 4.7
Data Harga Minyak Periode 2011-2015
Minyak Tahun
Bulan 2015 2014 2013 2012 2011
12 506524 | 753138 | 1275069 | 975875 | 947565
11 589392 | 935453 | 1187392 | 974190 | 949457
10 648628 | 1045814 | 1198754 | 992201 | 888514
9 666155 | 1141032 | 1235145 | 1016990 | 885027
8 630102 | 1171831 | 1144273 | 1000123 | 857039
7 727838 | 1228697 | 1061108 | 915347 | 920626
6 816102 | 1288389 | 985583 | 857502 | 906797
5 821125 | 1217972 | 969599 | 965426 | 925604
4 743510 | 1200068 | 961222 | 1043713 | 1006319
3 690320 | 1188790 | 996417 | 1079585 | 951826
2 700351 | 1254067 | 1043022 | 1017151 | 871412
1 597058 | 1246092 | 1017396 | 973217 | 837276

Sumber: Index Mundi
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Jika kita lihat pada table 4.6 Pada Januari 2011 tercatat harga minyak
sebesar Rp. 837.276 per barrel mengalami fluktulasi dan turun hingga
mencapai Rp 506.524 per barrel pada bulan desember 2015. Titik tertinggi
harga minyak berada pada bulan juni 2014 sebesar Rp 1.288.389 per barrel.

Harga minyak terendah berada pada bulan desember tahun 2015 sebesar

Rp. 506.524 per barrel.

. Indeks Dow Jones

Pada variabel DJIA dapat kita lihat (lihat Tabel 4.1). Jumlah
observasi yang digunakan (N) adalah sebanyak 60 data yang seluruhnya
merupakan data valid tanpa ada data yang hilang. Nilai rata rata dari DJIA
sepanjang periode penelitian adalah USD 14.909. Nilai tengah dari DJIA
adalah USD 15.012. Kecondongan data DJIA sebesar -0,043. Nilai kurtosis

sebesar -1,511. Deviasi standar sebesar 2.191. Perubahan DJIA selama

periode penelitian dapat dilihat pada gambar 4.7.
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Gambar 4.7. Pergerakan DJIA (Januari 2011- Desember 2015)



Tabel 4.8
Indeks Dow Jones Periode 2011-2015

DJIA Tahun
Bulan | 2015 2014 2013 2012 | 2011
12 17604 | 17823 | 16577 | 13104 | 12218
11 17720 | 17828 | 16086 | 13026 | 12046
10 17664 | 17391 | 15546 | 13096 | 11955
9 16285 | 17043 | 15130 | 13437 | 10913
8 16528 | 17098 | 14810 | 13091 | 11614
7 17690 | 16563 | 15500 | 13009 | 12143
6 17620 | 16827 | 14910 | 12880 | 12414
5 18011 | 16717 | 15116 | 12393 | 12570
4 17841 | 16581 | 14840 | 13214 | 12811
3 17776 | 16458 | 14579 | 13212 | 12320
2 18133 | 16322 | 14054 | 12952 | 12226
1 17165 | 15699 | 13861 | 12633 | 11892

Sumber: Index Mundi

Jika kita lihat pada tabel 4.8 Pada Januari 2011 tercatat DJIA sebesar

USD. 11.892 mengalami fluktulasi dan naik hingga mencapai USD. 17.604
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pada bulan desember 2015. Titik tertinggi DJIA berada pada bulan februari

2015 sebesar USD. 18.133. DJIA terendah berada pada bulan agustus tahun

2011 sebesar USD 11.614.



