BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Deskripsi Umum Obyek Penelitian
4.1.1 Gambaran Umum Jakarta | slamic Index (JII)

Jakarta Islamic Index(Jll) merupakan kumpulan indeks
yang dikeluarkan oleh Bursa Efek Indonesia yangehakama
dengan PT. Danareksa Investment Management pagigaia® Juli
2000. Pembentukan indeks ini dimaksudkan untuk agertplok
ukur (benchmarl)ntuk mengukur kinerja suatu investasi pada
saham yang berbasis syariah, dengan adanya inuetifiarapkan
dapat meningkatkan kinerja dan kepercayaan invedalam
mengembangkan investasi pada ekuitas secara syariah

Jakarta Islamic Index (JII) terdiri dari 30 jensham yang
dipilih dari saham — saham yang sesuai dengan asydslam.
Saham — saham yang masuk dalam indeks syariahhaelalgen
yang kegiatan usahanya tidak bertentangan dengasigpsyari’ah,
seperti :

1. Usaha emiten bukan usaha perjudian dan permainag ya
tergolong judi atau perdagangan yang dilarang.
2. Bukan Usaha lembaga keuangan konvensional (ribawi)

termasukperbankan dan asuransi konvensional.
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3. Bukan termasuk Usaha yang memproduksi, mendistribus
sertamemperdagangkan makanan dan minuman yang
tergolongharam.

4. Bukan termasuk Usaha yang memproduksi, mendistribus
danmenyediakan barang-barang ataupun jasa yangsakeru

moraldan bersifat mudarat.

Dalam proses pemilihan saham yang makakarta Islamic
Index (JII) selain mempertimbangkan kriteria prinsip s3larpada
usaha emiten namun juga mempertimbangkan aspekitas dan
kondisi keuangan emiten. Proses seleksi yang diakudalam
menetapkan saham-saham yang masuk dalam perhituagarta

Islamic Index(JIl) adalah sebagai berikut :

1. Memilih kumpulan saham dengan jenis usaha utama yan
tidak bertentangan dengan prinsip syariah dan stelghtat
lebih dari 3 bulan(kecuali dalam 10 besar dalam hal
kapitalisasi).

2. Memilih saham berdasarkan laporan keuangan tahaten
tenaga tahun terakhir yang memiliki rasio kewajilbarmadap
aktiva maksimal sebesar 90%

3. Memilih 60 saham dari susunan saham di atas bek@dasa
urutan rata — rata kapitalisasi pasar terbesamsekatu tahun

terakhir.
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4. Memilih 30 saham dengan urutan berdasarkan tingkat

likuiditas rata — rata nilai perdagangan reguldarsa satu

tahun terakhir.

Setiap 6 bulan sekali pada bulan Januari dan Jakukan

pengkajian ulang untuk menentukan saham — saham yasuk

atau keluar komponen indeks, kemudian jika terjpeliubahan

pada jenis usaha emiten akan dimonitoring secawes i@enerus

berdasarkan data publik yang tersedia.

4.1.2 Profil Obyek Penelitian

Obyek dalam penelitian ini adalah perusahaan yangra

konsisten menjadi komponedakarta Islamic Index(JIl) dan

menerbitkan laporan keuangan tahunan selama pebledember

2008 — November 2011. Berdasarkan kriteria padaposive

samplinghanya ada 13 perusahaan yang menjadi sampel dalam

penelitian ini. Profil dari perusahaan — perusaljang menjadi

sampel dapat dilihat pada tabel 4.1 berikut ini :

Tabel 4.1

PROFIL PERUSAHAAN KOMPONEN JlI

Periode : Desember 2008 — November 2011

. h
No Nama Perusahaan Bidang Usaha Penawaran Perdana Sa _a.m yar.lg
dimiliki publik
PT Astra Agro Lestari 0
1 (AALI) Thk. Perkebunan 11 Agustus 1991 20,32 %
2 PT Aneka Tambang Pertambangan 27 November 1997 35,00 %

(Persero) (ANTM)TDbk.
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PT Astra International

Otomotif, Keuangan

Alat Berat, Bisnis

: . , 0
3 Thk. (ASI) Pertanian, Teknologl 4 April 1990 49,85 %
Informasi, dan
Infrastruktur
PT International Nickel .
0,
4 Indonesia (INCO) Tbk. Pertambangan 16 Mei 1990 20,49 %
PT Indocement Tunggal . o 0
5 Prakasa (INTP) Tbk. Produksi Semen 2 Oktober 1989 35,97 %
PT Indo Tambangraya 0
6 Megah (ITMG) Tbk. Pertambangan 18 Desember 2007 34,97
PT Kalbe Farma . ,
0,
7 (KLBF) Tbk. Industri 30 Juli 1991 35,68 %
PT PP London Sumatrg .
o)
8 Indonesia (LSIP) Tbk. Perkebunan 5 Juli 1996 40,52 %
PT Bukit Asam
0,
9 (Persero) PTBA Tbk. Pertambangan 23 Desember 2003 34,98
PT Semen Gresik . :
o)
10 (Persero) (SMGR) Tbk, Produksi Semen 8 Juli 1991 48,99 %
PT Timah (Persero) 0
11 TINS Tbk. Pertambangan 19 November 1995 35,00 %
PT Telekomunikasi
12 Indonesia (Persero) Telekomunikasi 14 November 1995 27,99 %
(TLKM) Tbk.
PT Unilever Indonesial .
0,
13 (UNVR) Thk. Industri 16 November 2001 15,00 %
Sumber data : ICMD (diolah)
4.2 Deskripsi Variabel Penelitian
4.2.1 Return On Assets (ROA)
Return On Assets(ROA) merupakan rasio yang
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam mengktola
yang ada dalam menghasilkan laba. Semakin besar ROW
dimiliki oleh suatu perusahaan makasemakin bes#siep$i
penggunaan aktiva dalam menghasilkan laba, begitla p

sebaliknya jika semakin kecil ROA yang dimiliki blesuatu
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perusahaan maka semakin kecil pula efisiensi peragguaktiva

perusahaan dalam menghasilkan laba.

ROA dihitung dari laba bersih setelah pajak dibdgmngan

total aset. Berikut ini tabel hasil perhitungan R@#Yi perusahaan

sampel selama periode 2009 — 2011 :

Tabel 4.2

ROA PERUSAHAAN KOMPONEN Jli

Periode : Desember 2008 — November 2011

ROA (%)
No Kode Tahun Tahun Tahun Rata - Rata
2009 2010 2011

1 AALI 33.02 33.71 32.66 33.13

2 ANTM 7.89 18.46 16.90 14.42

3 ASII 18.44 18.64 16.79 17.96

4 INCO 11.61 26.54 18.68 18.94

5 INTP 28.59 27.68 25.94 27.40
6 ITMG 38.08 25.45 46.24 36.59
7 KLBF 14.33 25.18 24.02 21.18
8 LSIP 14.60 24.85 30.78 23.41
9 PTBA 33.80 29.80 35.27 32.96
10 SMGR 25.70 30.35 25.89 27.31
11 TINS 6.00 19.17 19.30 14.82
12 TLKM 11.60 21.47 20.24 17.77
13 UNVR 40.70 52.16 53.18 48.68
Rata - Rata 21.87 27.19 28.15% 25.74

Sumber data : ICMD (diolah)

Dari tabel di atas terlihat bahwa selama periodeeiitean

ROA dari perusahaan sampel cukup berfluktuatif dengta-rata

ROA sebesar 25,74%. Perusahaan yang memiliki aagafROA

tertinggi adalah PT Unilever Indonesia Tbhk. dengeta-rata ROA
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4.2.2

sebesar 48,68% dan perusahaan yang memiliki retaR®A
terendah adalah PT Aneka Tambang (Persero) Thlgaderata-
rata ROA sebesar 14,42%.

Return On Equity (ROE)

Return On EquitfROE) merupakan rasio yang digunakan
untuk mengukur sejauhmana kemampuan perusahaam dala
menghasilkan lal{eeturn) bagi pemegang saham. Semakin besar
nilai ROE suatu perusahaan menunjukkan batettan yang akan
diterima pemegang saham juga semakin besar.

ROE dihitung dari laba bersih setelah pajak dilmEgigan
total ekuitas. Berikut ini tabel hasil perhitungd®OE dari
perusahaan sampel selama periode 2009 — 2011 :

Tabel 4.3
ROE PERUSAHAAN KOMPONEN Jli

Periode : Desember 2008 — November 2011

ROE (%)
No Kode Tahun Tahun Tahun Rata - Rata
2009 2010 2011

1 AALI 40.16 41.10 29.65 36.97

2 ANTM 9.62 23.72 14.06 15.80

3 ASII 41.11 42.65 29.00 37.59

4 INCO 14.97 34.61 18.87 22.82

5 INTP 35.54 32.49 24.90 30.98
6 ITMG 57.97 38.47 51.00 49.15
7 KLBF 34.13 32.95 23.85 30.31
8 LSIP 26.44 30.34 29.10 28.63
9 PTBA 65.98 40.83 37.80 48.20
10 SMGR 45.65 39.33 27.10 37.36
11 TINS 16.01 26.82 27.00 23.28
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12 TLKM 57.32 48.21 23.10 42.88
13 UNVR 114.74 112.19 113.2Q0 113.38
Rata - Rata 43.05 41.82 34.5] 39.79

Sumber data : ICMD (diolah)

Dari tabel di atas terlihat bahwa selama periodeejtean

ROE dari perusahaan sampel cukup berfluktuatif demrgta-rata

ROE sebesar 39,79%. Perusahaan yang memiliki atdaROE

tertinggi adalah PT Unilever Indonesia Tbk. dengsa-rata ROE

sebesar 113.38% dan perusahaan yang memiliki ataaROE
terendah adalah PT Aneka Tambang (Persero) Thlgaderata-

rata ROE sebesar 15,80%.

4.2.3 Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio(DER) merupakan rasio yang
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenudii tot
kewajibannya, dimana modal yang dimiliki oleh pahesan
digunakan untuk menjamin seluruh hutang. Semakiggti rasio
DER suatu perusahaan menunjukkan semakin besar betlan
perusahaan terhadap pihak luar untuk memenuhi Keamaya
(hutang) yang dapat menurunkan Kkinerja perusahaang y
berdampak pada penurunan harga saham di pasar.nbmfajan
menurunnya harga saham di pasar modal metkan saham juga

akan menurun. Dengan demikian semakin tinggi médgio DER

maka akan berpengaruh negatif terhaddprn saham.
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DER dihitung dariLiabilities dibagi dengarShare Holder
Equity. Berikut ini tabel hasil perhitungan DER dari petusan
sampel selama periode 2009 — 2011 :

Tabel 4.4
DER PERUSAHAAN KOMPONEN JlI

Periode : Desember 2008 — November 2011

DER
No Kode | Tahun Tahun Tahun Rata - Rata
2009 2010 2011

1 AALI 0.15 0.15 0.17 0.16

2 ANTM 0.21 0.28 0.41 0.30

3 ASII 1.00 1.10 1.02 1.04

4 INCO 0.29 0.30 0.37 0.32

5 INTP 0.24 0.17 0.15 0.19
6 ITMG 0.52 0.51 0.46 0.50
7 KLBF 0.26 0.18 0.21 0.22
8 LSIP 0.27 0.22 0.16 0.22
9 PTBA 0.40 0.36 0.41 0.39
10 SMGR 0.26 0.29 0.35 0.30
11 TINS 0.42 0.40 0.43 0.42
12 TLKM 1.22 0.98 0.69 0.96
13 UNVR 1.02 1.15 1.85 1.34
Rata - Rata 0.48 0.47 0.51 0.49

Sumber data : ICMD (diolah)

Dari tabel di atas diketahui selama periode pearliDER
dari perusahaan sampel cukup berfluktuatif dengsa-nata DER
sebesar 0,49. Perusahaan yang memiliki rata-rate [@#inggi
adalah PT Astra International Tbk. dengan rata-EdR sebesar
1,04 dan perusahaan yang memiliki rata-rata DE&tixh adalah

PT Astra Agro Lestari Tbk. dengan rata-rata DEResab0,16.
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4.2.4 Return Saham

Return sahanmmerupakan hasil yang diperoleh investor
dari investasi yang dilakukannya pada efek yanfpdyuk saham.
Dalam penelitian ini konsep return yang digunakaerupakan
return realisasiyang diperoleh dari selisih harga periode sekarang
dengan periode yang lalukemudian dibagi denganahaefam
periode lalu.

Hasil perhitungarreturn saham dari perusahaan sampel
selama periode 2009 — 2011 terangkum dalam tab&ubei :

Tabel 4.5
RETURN SAHAM PERUSAHAAN KOMPONEN Jli

Periode : Desember 2008 — november 2011

Return
No Kode Tahun Tahun Tahun Rata - Rata
2009 2010 2011

1 AALI -0.012 0.002 0.028 0.01

2 ANTM 0.000 -0.011 -0.017 -0.01

3 ASII -0.046 -0.015 -0.017 -0.03

4 INCO -0.010 0.010 -0.016 -0.01

5 INTP 0.020 -0.003 0.027 0.01
6 ITMG -0.008 0.011 -0.014 0.00
7 KLBF 0.059 0.041 -0.027 0.02
8 LSIP 0.035 0.003 -0.015 0.01
9 PTBA -0.009 0.033 -0.001 0.01
10 SMGR 0.075 -0.011 -0.040 0.01
11 TINS -0.011 -0.027 0.000 -0.01
12 TLKM 0.000 -0.007 0.035 0.01
13 UNVR 0.025 0.010 -0.035 0.00
Rata - Rata 0.01 0.00 -0.01 0.00

Sumber data : ICMD (diolah)
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Dari tabel di atas terlihat bahwa selama periode|itéan
return saham dari perusahaan sampel cukup berétikdengan
rata-rata return sebesar 0.00. Rata-naurn dari perusahaan
sampel yang positif menunjukkan bahwa sebagian rbesa
perusahaan memilikieturn yang cukup baik. Perusahaan yang
memiliki rata-rata return tertinggi adalah PT Kalbarma Tbk.
dengan rata-rata return sebesar 0,02 dan perusghagmemiliki
rata-rata return terendah adalah PT Astra IntevnaliTbk. dengan
rata-rata return sebesar -0,03.

4.3 Hasil Analisis Data
4.3.1 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik bertujuan untuk mengetahui apakah
regresi yang diperoleh dapat menghasilkan estiraigr yang
baik dan tidak bias. Berkaitan dengan uji asunessik| maka suatu
model regresi akan mengahasilkan estimasi yang thaik tidak
bias apabila memenuhi beberapa asumsi klasik keriku
1. Uji Normalitas

Pengujian normalitas adalah pengujian tentang
kenormalandistribusi data. Deteksi normalitas dajlakukan
dengan melihatpenyebaran data (titik) pada sumbhgodal
dari grafik. Apabiladata menyebar disekitar garegdnal dan
mengikuti arah garisdiagonal, maka model regresnemaihi

asumsi normalitas.Sebaliknya, jika data menyebah jdari
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garis diagonal dan atautidak mengikuti arah garagahal,
maka model regresi tidakmemenuhi asumsi normalitas.

Hasil pengujian untuk membuktikan distribusi normal
padaseluruh variabel dapat dicermati pada gamisarildisi
berikut:

Gambar 4.1

Hasil Uji Normalitas Data

Normal P-P Plot of Regression Standardized
Residual

Dependent Variable: return
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Berdasarkan gambar diatas dapat dilihat bahwa
penyebaran titik — titik berada di sekitar gaisgdnal, maka
dapat disimpulkan bahwa data tersebut berdistrimosmal
sehingga model regresi dapat dipakai untuk predigsirn

saham berdasarkan masukan variabel independennya.
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2. Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas ini bertujuan untuk mengetahu
apakah tiap—tiap variabel bebas yadeturn On Asse{fROA),
Return On EquityROE) danDebt to Equity RtigDER) saling
berhubungan secara linier. Untuk melihat gejala
multikolinearitas, kitadapat melihat dari hagbllinearity
statistic Jika nilavariance Inflation Factor(VIF) tidak lebih
dari 10 dan jika nil@iolerancelebih 10 persen maka model
dapat dikatakanterbebas dari multikolinearitas.

Dalam penelitian ini diperoleh nilai VIF seperti
tabel4.5dibawah ini:

Tabel 4.6

Hasil Uji Multikolinieritas

Coefficients?

Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 ROA 315 3.171
ROE .180 5.546
DER .386 2.592

a. Dependent Variable: return

Berdasarkan tabel diatas nildiolerance dan VIF
menunjukkan bahwa tidak ada satu variabel indeperydag
memiliki nilai VIF lebih dari 10 dan tidak ada satulai
Tolerancevariabel independen yang memenubhi nillalerance

yaitu kurang dari 10 %. Hal ini berarti bahwa dalamdel
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Regression Standardized Predicted

Value

regresi yang dihasilkan tidak terjadi multikolinteas antal
variabel independe
Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas dimaksudkan ur
mendeteksi gangguan yang diakibatkan fa— faktor dalam
model tidak memiliki varians yang sama. Jika vasiaerbed:
disebut homoskedastisitas model regresi yang hkaktidak
terjadi heteroskedastisitas. Pujian heteroskedasisit:
dilakukan dengan menggunakan scatter plot. Jikak
terdapat pola tertentu menunjukkan bahwa modelese
tersebut bebas dari masalah heteroskedasti

Berdasarkan Hasil perhitungan dengan SPSS 1
variabelreturn saham sebagai berikut :

Gambar 4.2

Hasil Uji Heteroskedastisite
Scatterplot

Dependent Variable: return
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Dari grafik scatterplotdapat diketahui bahwa titik-
titik menyebar secara acak, tidak membentuk suaila p
tertentu yang jelas dan tersebar baik di atas nradpbawah
angka 0 (nol) pada sumbu Y. Sehingga dapat diskapul
bahwa regresi yang dihasilkan tidak mengandung
heteroskedastisitas.

4. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi dilakukan untuk mengetahui ada
tidaknya kesalahan pengganggu pada pengamatarutingak
Pengujian adanya autokorelasi dilakukan dengarDujbin
Watson (DW).

Berdasarkan hasil penelitian diperoleh hasil uji
autokorelasi sebagai berikut.

Tabel 4.7

Hasil Uji Autokorelasi

Model Summaryb

Model R R Adjusted R Std. Error of Durbin-
Square Square the Estimate Watson
1 5247 274 212 .023127 2.302

a. Predictors: Constant, DER, ROA, ROE
b. Dependent Variabel : return

Dari tabel diatas diperoleh nilai DW sebesar 2.302,
sedangkan dari tabel DW untuk n = 13 dan k= 4 dipeérd|
sebesar 0,574 dadusebesar 2,094.oleh karena nilai DW

sebesar 2,302 lebih besar dari batas atas (dw} 2&9 kurang
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dari 4-dl (4 — 0,574=3,426), maka dapat disimpulkigak
terkena autokorelasi pada persamaan regresi
4.3.2 Analisis Regresi Linier Berganda
Suatu mdel persamaan regresi linier berganda diguna
untuk menjelaskan hubungan antara satu variabekndemt
dengan lebih dari satu variabel independent. Dgdenelitian ini
model persamaan regresi linier berganda disuswkuméngetahui
pengaruh antar&Return On Asset§ROA), Return On Equity
(ROE), dan Debt to Equity Ratio(DER) sebagai variabel
independent terhadadpeturn Saharsebagai variabel dependent.
Hasil persamaanregresi dihitung dengan satuan SPSS
17.00for windowsadalahsebagai berikut:
Tabel 4.8

Hasil Analisis Regresi Berganda
Coefficients®

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta
! (Constant) .022 .011
ROA -.001 .001 -.585
ROE .001 .000 1.027
DER -.056 .016 -.836

a. Dependent Variabel : return
Berdasarkan hasil analisis regresi berganda pdoel ta
diatas diperoleh koefisien untuk variabel bebas=Xx0,001, % =
0,001 dan X = -0,056 dan konstanta sebesar 0,022 sehinggal mode

persamaan regresi yang diperoleh adalah :
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Y =0,022— 0,001 %+ 0,001% —0,056>

Dimana: Y = Variabel terikaReturn Sahain

a)

b)

d)

X1 = Variabel bebasROA

X2 = Variabel bebasROB

X3 = Variabel bebaddER)
Nilai konstan (Y) sebesar 0,022
Koefisien regresi X (ROA) dari perhitungan linier
bergandadidapat nil@ioefficientg(b1) = -0,001. Hal ini berarti
setiap adapeningkatan ROA i)Xmaka return saham (Y)
akanmenurun dengan anggapan variabel ROE), (Man
variabel DER( X) adalah konstan.
Koefisien regresi XAROE) dari perhitungan linier
bergandadidapat nilaoefficients(b2) = 0,001. Hal ini berarti
setiap adapeningkatan ROE 2jXmaka return saham ()
akanmeningkat dengan anggapan variabel ROA), (dan
variabel DER ( X) adalah konstan.
Koefisien regresi X(DER) dari perhitungan linier berganda
didapat nilaicoefficients(b1) = -0,056. Hal ini berarti setiap
ada peningkatan DER ¢X maka return saham (Y) akan
menurun dengan anggapan variabel ROA),(Xlan variabel

ROE( X2) adalah konstan.
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4.4 Pengujian Hipotesis
4.4.1 Uiji Hipotesis Secara Parsial (Uji t)
Uji hipotesis dilakukan untuk mengetahui ada tidakn
pengaruh variabel bebas dengan variabel terik&tdsaara parsial.
Hasil analisis uji hipotesis antara variabel beKas X2, X3 dan
X4 terhadap Y diperoleh hasil sebagai berikut:
Tabel 4.9

Hasil Analisis Uji t (Secara Parsial)

Coefficients?®

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
(Constant) .022 .011 2.020 .051
ROA -.001 .001 -.585 -2.283 .029
ROE .001 .000 1.027 3.027 .005
DER -.056 .016 -.836 -3.606 .001

a. Dependent Variabel : return

Dari hasil perhitungan dengan menggunakan progam
SPSS dapat diketahui bahwa hasil uji t untuk vatlidOA (X;)
diperoleh hasil #wng Sebesar -2,283 dengan probabilitas sebesar
0,029 Nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05 (29 <0,05) maka
dengan demikian Ha diterima dan Ho ditolak. Jagiatlaikatakan
bahwa ada pengaruh yang signifikan antara ROA degteeturn
saham Hasil uji t untuk variabel ROE X diperoleh hasil
thiungSebesar 3,027 dengan probabilitas sebesar 0,008 Ni
probabilitas lebih kecil dari 0,05 ( 0,005> 0,05pka dengan

demikian Ha diterima dan Ho ditolak. Jadi dapatathkan bahwa

70



ada pengaruh yang signifikan antara ROE terhadapn saham
Hasil uji t untuk variabel DER (3 diperoleh hasilpfungSebesar -
3,606 dengan probabilitas sebesar 0,001. Nilai gloitibas lebih
kecil dari 0,05 ( 0,001<0,05) maka dengan demikianditerima
dan Ho ditolak. Jadi dapat dikatakan bahwa ada grehgyang
signifikan antara DER terhadagturn saham

4.4.2 Uji Hipotesis Secara Simultan (Uji F)

Uji hipotesis secara serentak atau simultan (UjaRara
variabel bebas dalam hal ini ROA )X ROE (%) dan DER (%)
terhadapreturn saham(Y) pada Perusahaan yang terdaftar di Jll
dari tahun 2009 s/d 2011.Hasil analisis uji F dagibat dalam
tabel berikut ini:

Tabel 4.10

Hasil Analisis Uji F (Secara Simultan)

ANOVA®
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1  Regression .007 3 .002| 4.406 .010%
Residual .019 35 .001
Total .026 38

a. Predictors: (Constant), DER, ROA, ROE

b. Dependent Variable: return

Hasil perhitungan dengan menggunakan progam SPSS
dapat diketahui bahwa,fngebesar 4,406 dengan nilai probabilitas
sebesar 0,010, karena nilai probabilitas lebihlkaeii 0,05 maka

Ha diterima dan menolak Ho. Jadi dapat dikatakamwbhaada
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pengaruh yang signifikan antara ROA;JXROE (%) dan DER

(X3) secara bersama-sama terhadap terheetam sahar(y) pada

Perusahaan yang terdaftar di JIl dari tahun 20P911.

4.5 Koefisien Determinasi

Analisis koefisien determinasi dilakukan untuk metadui
seberapa besar nilai prosentase kontribusi varladdes terhadap variabel
terikat. Dari hasil perhitungan didapatkan nilaiefisien determinasi
sebagai berikut :

Tabel 4.11

Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summaryb

Adjusted R
Model R R Square Square Durbin-Watson

1 5242 274 212 2.302

a. Predictors: (Constant), DER, ROA, ROE
b. Dependent Variable: return

Nilai koefisien determinasi adalah sebesar 0,2H2,itn berarti
bahwa variasi perubahan Y dipengaruhi oleh perub&®A (X;), ROE
(X2) danDER (X3) terhadapgeturn sahanpada perusahaan yang terdaftar
di Jakarta Islamic Indexeriode 2009 — 2011 sebesar 21,2%, sedangkan
sisanya sebesar 78,8% dipengaruhi oleh faktorilasrdpenelitian ini.
Sedangkan berdasarkan secara parsial, hasil detsimsecara

parsial terangkum dalam tabel berikut ini :

Tabel 4.12
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4.6

Hasil Uji Koefisien Secara Parsial

Coefficients?

Correlations
Model Zero-order Partial Part
1 ROA -.031 -.360 -.329
ROE .016 .456 436
DER -.287 -.520 -.519

a. Dependent Variable: return

Nilai koefisien korelasi parsial ¢ -0,360, %= 0,456 dan X= -
0,520sehingga koefisien determinan untyk X36%, %= 45,6% dan X=
-52% terhadap Y. Hasil ini memberikan gambaran laapengaruh ROA
terhadap return sahamsecara parsial sebesar -86fanh ROE terhadap
return saham sebesar 45,6% dan pengaruh DER &grhratrn saham
sebesar -52%. Sedangkan sisanya dipengaruhi fiagiktodiluar penelitian
ini seperti rasio keuangan lainnya, makro ekondmgkat suku bunga,
tingkat inflasi maupun kondisi politik yang sedaegadi.

Pembahasan

Berdasarkan hasil analisis regresi yang dilakuka&and penelitian
ini, maka dapat dijelaskan hal-hal sebagai berikut
1. VariabelReturn On Asse{®ROA) secara parsial mempunyai pengaruh

yang signifikan terhadaeturn Saharilal ini ditunjukkan dengan
nilai signifikansi lebih kecil dari level og sigikbn (0,029>
0,05).Hasil tersebut konsisten dengan penelitiargydilakukan oleh
Nini Safitri Aziz pada tahun 2012 yang menyatakahwvsa variabel

ROA mempunyai pengaruh yang signifikan terhadagturn
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sahamAkan tetapi dalam penelitian ini ROA mempunyai pemd)
yang negatif terhadapeturn sahanmkeadaan ini tidak sesuai dengan
teori yang menyatakan bahwa ROA berpengaruh paostliadap
return sahanketidaksesuaian dengan teori ini bisa disebabkenka
faktor makro ekonomi yang terjadi seperti inflasaupun krisis
ekonomipada periode penelitian yang juga ikut meangieningkatan
harga saham maupun return perusahaan namun keadselut tidak
diikuti dengan perubahan kearah yang sama kondisernal
perusahaan sehingga terjadi ketidak seimbangan mdaiasio
pertumbuhannya

. VariabelReturn On EquityROE) secara parsial mempunyai pengaruh
yang signifikan terhadaReturn SahamHal ini ditunjukkan dengan
nilai signifikansi lebih besar dari level of sigkdn (0,005< 0,05).
hasil ini konsisten dengan penelitian yang diakukéeh Chilyatus
Sa’adah pada tahun 2009 yang menyatakan b&kabepengaruh
yang positif terhada@eturn sahamROE menunjukkan kemampuan
kemampuaan perusahaan dalam menghasilkan labanlagtornya,
semakin tinggi ROE suatu perusahaan menandakanksertiaggi
pula keuntungan yang menjadi hak investornya. Hullahyang
menjadi daya tarik investor terhadap kepemilikan atsu
sahamperusahaan sehingga akan mengakibatkan kenaikiaga
sahamperusahaan meninggkat, yang berdampakrebada yang

diterima pemegang sahamjuga meningkat.
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3. Variabel Debt to Equity Ratio(DER) secara parsial mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadReturn Sahamhal ini ditunjukkan
dengan nilai signifikansi lebih besar dari level sagnifikan (0,001<
0,05).Hasil ini konsisten dengan penelitian yandpktikan oleh
Wahyuni Peni Padan pada tahun 2012 yang menyatadamaDER
berpengaruh negatif terhaddpeturn Saham.DER menunjukkan
komposisi hutang terhadap modal sendiri, semakiggti DER suatu
perusahaan menunjukkan sumber modal perusahaan atsang
bergantung pada pihak kreditur sehingga berdampaia peban
perusahaan yang semakin besar sehingga tingkkb iesiestasi yang
dilakukan investor juga semakin besar pula. Habkan mengurangi
minat investor dalam menanamkan dananya di perasalyang
bersangkutan. Penurunan minat investor dalam mearnemadananya
ini akan berdampak pada penurunan harga saham apaarg
sehingga return perusahaan juga semakin menurun.

4. Pada tingkat signifikansi 5% Variab®OA, ROEdan DER secara
bersama — sama (simultan) berpengaruh terh&ddprn Sahamhal
ini ditunjukkan pada hasil uji F yang menghasikamg sebesar 4,406
dengan signifikansi sebesar 0,010 karena nilaifgignsi lebih kecil
dari 0,05 (0,010< 0,05) maka hasil ini menunjukkamwainformasi
mengenai kinerja keuangan perusahaan yaitu rasig ydukur

dengaROA, ROEdan DER secara bersama — sama dapat digunakan
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untuk memprediksi return saham dalam mengambil ks ketika
berinvestasi di pasar modal.

Dari penjelasan diatas bahwa kinerja keuangan ydihgung
melalui rasio — rasio ROA, ROE dan DER dapat diganauntuk
mengestimasi return saham.Apabila dilihat dari suslandang syariat
Islam jual beli saham yang halal di pasar modaladdgual beli saham
perusahaan yang beroperasi dalam hal yang haldvallanbersih dari hal
— hal kotor baik dalam operasionalnya maupun preitiyk. Investasi
saham dalam perusahaan seperti ini adalah bob#rassyar’i bahkan
sangat dianjurkan dan disenangi (sunah), karenaraadiaat yang diraih
dan kerusakan yang bisa dihindari dari saham tet§éb

Dalam Islam pentingnya pencatatan laporan keuamge@rmin

dalam surat Al — Bagarah ayat 282
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S OEIRO =AY OLO+OR00L €HNE €]
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R+ /5 HOHEIIZS0H o = RNAFORON @]
BN LA AN ONORHEIROHE S 9 2% 90
Y Yu PUEEINGE o T =L Yo 10X Ju EENInS (Rt Yor 3
QG 8a H* ORI AGH R+ =48) AR <O LA
#3900 OMH RO R o Seb Vo O, BRRY
O0@e O HAONYDBD 0+ EA0N, D44 000
QOLO=0 ORS00I LI RESOR Dol oD €O D
0N W ®OFIEOAD s RGEIB X DECORUE &
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® Husein Syahatah dan Athiyah Faya@ursa Efek tuntunan Islam dalam transaksi di
pasar modalAlih bahasa A. Syakur, Surabaya : pustaka progr2@id4, him. 16
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Artinya :

“Hai orang-orang yang beriman, apabila kamu bermuaah tidak
secara tunai untuk waktu yang ditentukan, hendakl&kamu
menuliskannya. dan hendaklah seorang penulis diarantkamu
menuliskannya dengan benar. dan janganlah penulisggan
menuliskannya sebagaimana Allah mengajarkannyaanmekdaklah ia
menulis, dan hendaklah orang yang berhutang itu gmelakkan (apa
yang akan ditulis itu), dan hendaklah ia bertakvep&da Allah Tuhannya,
dan janganlah ia mengurangi sedikitpun daripadadmginya. jika yang
berhutang itu orang yang lemah akalnya atau lemieda@aannya) atau
Dia sendiri tidak mampu mengimlakkan, Maka hendaklaalinya
mengimlakkan dengan jujur. dan persaksikanlah derfyza orang saksi
dari orang-orang lelaki (di antaramu). jika tak ada oang lelaki, Maka
(boleh) seorang lelaki dan dua orang perempuan datksi-saksi yang
kamu ridhai, supaya jika seorang Ilupa Maka yang raegQ
mengingatkannya. janganlah saksi-saksi itu enggaeniberi keterangan)
apabila mereka dipanggil; dan janganlah kamu jemenalis hutang itu,
baik kecil maupun besar sampai batas waktu membggar yang
demikian itu, lebih adil di sisi Allah dan lebih nguatkan persaksian dan
lebih dekat kepada tidak (menimbulkan) keraguann{iulislah
mu'amalahmu itu), kecuali jika mu'amalah itu perdagan tunai yang
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kamu jalankan di antara kamu, Maka tidak ada dosgiltkamu, (jika)
kamu tidak menulisnya. dan persaksikanlah apabdek berjual beli;
dan janganlah penulis dan saksi saling sulit meitiam. jika kamu
lakukan (yang demikian), Maka Sesungguhnya hal adialah suatu
kefasikan pada dirimu. dan bertakwalah kepada AllaAllah
mengajarmu; dan Allah Maha mengetahui segala sesuat

Dari ayat di atas dapat ditarik kesimpulan bahwdams
mengajarkan pada umatnya mengenai pentingnya peacatketika
bermuamalah. Informasi mengenai laporan keuangagasalibutuhkan
baik oleh pihak perusahaan maupun bagi pihak iovestarena dari
laporan keuangan tersebut dapat dievaluasi kinguj@iu perusahaan
sebagai bahan pertimbangan dalam mengmbil keputi3alam Islam

dijelaskan bahwa setiap tindakan manusia hendakrgraperhatikan apa

yang di perbuat pada masa lalu sebagai perencaeaiepan.
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