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“Never invest in a business you cannot understand” 
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ABSTRAK  

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Return On Asset (ROA), Net Profit 

Margin (NPM), Current Ratio (CR), dan Earning Per Share (EPS) terhadap return saham syariah pada 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII). Jenis penelitian yang digunakan adalah 

penelitian kuantitatif yang diperoleh dari data sekunder dengan menggunakan studi pustaka dan 

dokumentasi sebagai metode pengumpulan data. Jumlah sampel data yang digunakan sebanyak 21 

perusahaan yang konsisten terdaftar di JII dengan kategori data time series selama 4 tahun yaitu dari 

tahun 2016 sampai dengan tahun 2019 dengan purposive sampling sebagai metode pengambilan 

sampel. Teknik analisis data dalam penelitian ini yaitu menggunakan analisis regresi linier berganda 

dengan bantuan program aplikasi komputer statistik SPSS (Statistical Package For Social Science). 

 Variabel independen terdiri dari Return On Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), Current 

Ratio (CR), dan Earning Per Share (EPS). Sedangkan variabel dependen adalah return saham syariah. 

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan penelitian dapat disimpulkan bahwa secara parsial 

variabel Return On Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), dan Current Ratio (CR) tidak 

berpengaruh signifikan terhadap return saham syariah. Sedangkan hanya variabel Earning Per Share 

(EPS) yang memiliki pengaruh signifkan terhadap return saham syariah. Hasil analisis regresi secara 

simultan menunjukkan bahwa Return On Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), Current Ratio (CR), 

dan Earning Per Share (EPS) secara bersama-sama memiliki pengaruh signifikan terhadap return 

saham syariah. 

Kata Kunci: ROA, NPM, CR, EPS, Return, JII 
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ABSTRACT 

 

This research purpose to analyze the effect of Return On Assets (ROA), Net Profit Margin 

(NPM), Current Ratio (CR), and Earning Per Share (EPS) on sharia stock returns in companies listed 

on the Jakarta Islamic Index (JII). The type of research used is quantitative research obtained from 

secondary data by using literature and documentation as data collection methods. The number of data 

samples used were 21 companies that were consistently registered at JII with the time series data 

category for 4 years, from 2016 to 2019 with purposive sampling as the sampling method. The data 

analysis technique in this research is using multiple linear regression analysis with the help of the 

statistical computer application program SPSS (Statistical Package For Social Science). 

The independent variables consist of Return On Assets (ROA), Net Profit Margin (NPM), 

Current Ratio (CR), and Earning Per Share (EPS). While the dependent variable is sharia stock 

returns. Based on the results of data analysis and research discussion, it can be concluded that partially 

the Return On Assets (ROA), Net Profit Margin (NPM), and Current Ratio (CR) variables have no 

significant effect on sharia stock returns. Meanwhile, only the Earning Per Share (EPS) variable has a 

significant effect on sharia stock returns. The results of the simultaneous regression analysis show that 

Return On Assets (ROA), Net Profit Margin (NPM), Current Ratio (CR), and Earning Per Share 

(EPS) together have a significant influence on sharia stock returns. 

Keywords: ROA, NPM, CR, EPS, Return, JII 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Suatu aktivitas atau upaya penanaman modal untuk mendapatkan keuntungan di 

kemudian hari disebut dengan investasi. Investasi juga dapat dikatakan sebagai suatu bentuk 

pengorbanan di masa sekarang untuk memperoleh suatu hasil atau keuntungan di masa yang 

akan datang. Seseorang yang memiliki harta sangat tidak dianjurkan dan tidak dibenarkan untuk 

mendiamkan hartanya secara tidak produktif serta menumpuk kekayaan.  

Rasulullah SAW bersabda:ّ 

:رَِعنِمَعْمَرِ،ِقاَلَ:ِ َ ِاُللهِعلَيَْهِِوَسَلَّ  (ِ<<ِمَنِِاحْتكََرَِفهَُوَِخَاطِئِ ِ>>سُولُِاِللهِصَلَّ  ِ)رواهِمُسْلَِّ   

“Dari Ma‟mar ia berkata, Rasulullah SAW bersabda: barang siapa yang menimbun 

barang, maka ia bersalah (berdosa)” (HR. Muslim) 

Dalam hadits tersebut telah jelas bahwa Islam sangat melarang manusia untuk menimbun 

harta yang dimiliki. Adanya pelarangan penimbunan dikarenakan agar harta tidak hanya beredar 

dikalangan orang-orang tertentu yang dapat menghambat jalannya distribusi ekonomi. Upaya 

dalam memperlancar distribusi ekonomi agar harta yang dimiliki dapat lebih produktif yaitu 

salah satunya dengan berinvestasi. 

Sebagaimana firman-Nya: 

ِِمَثلَُِ َِالّ  ائ ِمِّ ِسُنبُْلٍََ ِكُِّ ناَبِلَِفِِْ بْعَِس َ ِسَبِبْلِِاِللهِكََثَلَِِحَب ةٍِاَهبَْتتَِْس َ ِوَاُللهِِ ِةٍِيْنَِينُْفِقُوْنَِاَمْوَاِمهَمُِْفِِْ

عِفُِمِمَنِْيشََا ِعلَِيْْ ِِءُِ يُُٰصُٰ وَاُللهِوَاسِع   

"Perumpamaan (nafkah yang dikeluarkan oleh) orang-orang yang menafkahkan hartanya 

di jalan Allah adalah serupa dengan sebutir benih yang menumbuhkan tujuh bulir, pada tiap-

tiap bulir seratus biji. Allah melipat gandakan (ganjaran) bagi siapa yang Dia kehendaki. Dan 

Allah Maha Luas (karunia-Nya) lagi Maha Mengetahui.” (Q.S. Al-Baqarah: 261) 

Ayat tersebut menyampaikan sangatlah beruntung orang yang menafkahkan harta di jalan 

Allah, dimana secara implisit juga menginformasi pentingnya berinvestasi.
1
 Bukan hanya 

bersedekah atau berinfak saja yang dilipat gandakan ganjarannya, melainkan juga menafkahi 

diri, keluarga, dan membelanjakan harta untuk mencapai ridha Allah. Salah satu cara 
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membelanjakan harta yang baik sehingga dapat bermanfaat untuk orang lain yaitu dengan 

investasi. Dalam ayat tersebut perumpamaan sebutir biji tumbuh tujuh tangkai dan ada seratus 

biji pada setiap tangkainya sangat relevan dengan kegiatan investasi, dimana saat menanam 

modal untuk berinvestasi maka akan mendapatkan keuntungan dan kebaikan yang berlipat.  

Salah satu bentuk usaha yang dapat dilakukan yaitu dengan berinvestasi pada pasar 

modal. Dalam meningkatkan efisiensi sistem keuangan, pasar modal sangat berperan penting 

dan menjadi sumber dana alternatif bagi perusahaan. Transaksi pada pasar modal tidak terdapat 

adanya unsur pemaksaan juga tidak ada pihak yang mendzolimi dan didzolimi serta 

mengandung unsur keadilan dimana keuntungan yang diperoleh investor sesuai dan sebanding 

dengan modal yang ditanam.  

Sehubungan dengan berkembangnya pasar modal di Indonesia maka industri pasar modal 

berbasis syariah diharapkan mampu memenuhi kebutuhan investasi mayoritas masyarakat 

muslim di Indonesia. Saham yang ada dalam pasar modal syariah wajib memenuhi ketentuan-

ketentuan syariah, tidak terdapat praktik spekulasi dalam transaksinya dan terbebas dari adanya 

unsur riba. 

Untuk mengimbangi pangsa pasar dan juga sebagai langkah pengembangan pasar modal 

syariah, PT Bursa Efek Indonesia (BEI) bersama PT Danareksa Investment Management (DIM) 

merilis Jakarta Islamic Index (JII) sebagai indeks saham atas dasar syariah Islam. Indeks ini 

digunakan sebagai tolok ukur (benchmark) dalam mengukur kinerja suatu investasi pada saham 

berbasis syariah dimana terdiri dari 30 saham paling likuid sesuai dengan syariah Islam.
2
 

Pemilihan saham yang likuid ini memudahkan investor dalam jual beli saham di pasar modal. 

Saham yang likuid adalah saham yang aktif di perdagangkan, artinya selalu ada antrean order 

pada fraksi-fraksi harga di harga permintaan (bid price) dan harga penawaran (over price). 

Seluruh saham pada daftar kelompok JII telah tercatat dalam Bursa Efek Indonesia dan 

masuk di Daftar Efek Syariah. Daftar Efek Syariah (DES) merupakan kumpulan Efek Syariah 

yang penetapannya dilakukan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK). Terdapat dua kategori DES, 

yaitu DES Periodik yang diterbitkan secara berkala 2 periode dalam satu tahun pada bulan Mei 

dan November, dan DES Insidental yang diterbitkan tidak secara berkala.
3
 

  

                                                           
2
 Ropikul Ala Rahman, Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Yang Terdaftar 

Dalam Jakarta Islamic Index (JII) Di Bursa Efek Indonesia, KINDAI, Vol. 10, No.4, 2014, h. 307 

3
 https://www.ojk.go.id/id/kanal/syariah/data-dan-statistik/daftar-efek-syariah/default.aspx, diakses 25 Februari 

2021 pukul 22.30 WIB 
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Jumlah investor saham syariah selama periode 2016 - 2019 mengalami kenaikan yang 

signifikan. Hal tersebut ditunjukkan pada gambar 1 berikut ini: 

Gambar 1. Jumlah Investor Saham Syariah Tahun 2016 - 2019 

 

Sumber: www.idx.co.id 

Pada gambar 1 diatas menunjukkan jumlah investor saham syariah selalu bertambah 

setiap tahunnya. Pada tahun 2016 investor saham syariah mencapai 12 ribuan. Pada tahun 2017 

investor saham syariah mencapai 23 ribuan. Pada tahun 2018 investor saham syariah mencapai 

45 ribuan. Dan pada tahun 2019 jumlah investor saham syariah meningkat mencapai 68 ribuan. 

Perkembangan jumlah saham syariah pada Daftar Efek Syariah (DES) tahun 2016 - 2019 

juga mengalami peningkatan. Hal tersebut ditunjukkan pada gambar 2 berikut ini: 

Gambar 2. Perkembangan Jumlah Saham Syariah dalam Daftar Efek Syariah (DES) 

Tahun 2016 - 2019 

 

Sumber: www.ojk.go.id 

Pada gambar 2 tersebut menunjukkan perkembangan saham syariah dalam kurun waktu 

2016 sampai 2019 mengalami peningkatan untuk setiap periodenya dari tahun sebelumnya. 

Pada tahun 2016, pada periode I saham syariah yang terdaftar dalam DES sejumlah 321 dan 

2016 2017 2018 2019

12 
23 

45 
68 

(dalam ribuan) 

2016 2017 2018 2019

321 351 381 408 
345 375 407 435 

Periode I Periode II

http://www.ojk.go.id/
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meningkat pada periode II sejumlah 345. Pada tahun 2017, saham syariah periode I sejumlah 

351 dan meningkat pada periode II yaitu jumlahnya sebesar 375. Pada tahun 2018, saham 

syariah periode I tercatat jumlahnya sebesar 381 dan meningkat pada periode II sejumlah 407. 

Tahun 2019, pada periode I tercatat saham syariah yang jumlahnya 408 dan periode II 

meningkat menjadi  435. 

Dari data diatas terlihat bahwa antusiasme investor pada saham syariah semakin tinggi 

yang diikuti dengan bertambahnya perusahaan yang mencatatkan sahamnya pada kelompok 

saham-saham syariah.  

Dalam industri pasar modal syariah, BEI telah menerima penghargaan international 

Global Islamic Finance Award (GIFA) dalam tiga tahun secara berurutan pada tahun 2016, 

2017 dan 2018 yang dinobatkan sebagai The Best Supporting Institution For Islamic Finance 

serta predikat sebagai The Best Emerging Islamic Capital Market pada tahun 2018.  Kemudian 

kembali menerima penghargaan tertinggi dalam industri pasar modal syariah global yaitu dalam 

kategori The Best Islamic Capital Market Award pada tahun 2019. Hal tersebut mengisyaratkan 

bahwa Pasar Modal Syariah Indonesia telah mendapat legalitas dalam industri keuangan syariah 

internasional sebagai pasar modal syariah terbaik di dunia.
4
 Dengan adanya pencapaian ini 

maka menunjukkan bahwa Pasar Modal Syariah Indonesia telah tumbuh secara positif, sehingga 

prospek pertumbuhan saham syariah di Indonesia kedepannya tergolong cerah dan bisa lebih 

masif lagi. 

Selama periode 2016 - 2019 juga terjadi peningkatan pada perkembangan kinerja dan 

nilai kapitalisasi pasar Jakarta Islamic Index (JII). Hal tersebut ditunjukkan pada tabel 1 berikut 

ini:  

Tabel 1. Perkembangan Indeks dan Nilai Kapitalisasi Pasar Jakarta Islamic Index (JII) 

Periode 2016 - 2019 

Tahun 2015 2016 2017 2018 2019 

Indeks JII 603,35 694,13 759,07 685,22 689,09 

Nilai Kapitalisasi 

JII (Rp Triliun) 
1.737,29 2.035,19 2.288,02 2.239,51 2.318,57 

Sumber: www.idx.co.id 
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Dari tabel 1 diketahui jika indeks JII 2016 ditutup pada level 694,13, meningkat 15,05% 

dari level penutupan 2015 sebesar 603,35. Pada 2017 indeks JII ditutup pada level 759,07, 

meningkat 9,36% dari level penutupan 2016 sebesar 694,13. Tahun 2018 ditutup pada level 

685,22 atau mengalami penurunan sebesar -9,73% dari level penutupan tahun 2017 sebesar 

759,07. Pada 2019 indeks JII ditutup pada level 689,57, meningkat 0,63% dari level penutupan 

2018 sebesar 685,22. 

Pada tabel 1 diketahui juga mengenai informasi nilai kapitalisasi pasar. Nilai kapitalisasi 

pasar merupakan nilai agregat pasar suatu perusahaan yang diperoleh dengan mengalikan 

jumlah saham beredar (total outstanding share) dan harga bursa bagi Perusahaan tercatat. Nilai 

kapitalisasi JII akhir tahun 2016 sebesar Rp 2.035,19 triliun atau meningkat sebesar 17,15% 

dari tahun 2015 yang sebesar Rp 1.737,29 triliun. Pada akhir tahun 2017 sebesar Rp 2.288,02 

triliun, meningkat 12,42% dari tahun sebelumnya. Pada akhir tahun 2018 nilai kapitalisasi JII 

sebesar Rp 2.239,51 triliun atau mengalami penurunan sebesar -2,12% dari tahun 2017 yang 

sebesar Rp 2.288,02 triliun. Pada akhir tahun 2019 nilai kapitalisasi JII sebesar Rp 2.318,57 

triliun atau meningkat sebesar 3,53% dari tahun 2018 yang sebesar Rp 2.239,51 triliun.   

Berdasarkan data tersebut menunjukkan selama tahun 2016 - 2019 kinerja indeks dan nilai 

kapitalisasi pasar Jakarta Islamic Index (JII) relatif mengalami peningkatan. Besarnya nilai 

kapitalisasi pasar indeks JII mengindikasi bahwa saham syariah yang masuk dalam kelompok 

saham ini merupakan saham-saham yang memiliki likuiditas tinggi. Dengan demikian, saham 

syariah dalam kategori indeks JII baik untuk dijadikan sebagai investasi. Perusahaan publik 

yang telah mencatatkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia diharuskan memberikan informasi 

perusahaan secara transparan dan terbuka kepada masyarakat, terutama informasi laporan 

keuangan perusahaan. Pemberian informasi perusahaan dianggap sebagai sinyal yang 

diperuntukkan kepada pihak eksternal.  

Pemilihan sinyal dari perusahaan berupa penyajian informasi keuangan yang dapat 

dipersepsikan dengan baik oleh pasar harus mengandung kekuatan informasi sebagai acuan 

dalam pengambilan keputusan. Sebelum mengambil keputusan berinvestasi, investor memiliki 

kualifikasi terhadap tingkat return dan tingkat resiko yang dihadapi ketika melakukan investasi 

serta menilai prospek perusahaan kedepannya. Investor akan lebih tertarik dengan perusahaan 

yang memiliki tingkat return tinggi dan cenderung naik setiap tahunnya. Dengan adanya 

penilaian tersebut diharapkan keputusan investasi yang diambil para investor dapat 

meningkatkan return atas investasinya.  
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Dalam melakukan investasi tentu terdapat adanya perolehan return yang diinginkan 

investor pada masa mendatang. Tak terkecuali pada investor pasar modal syariah. Hanya saja 

tujuan utama investasinya bukan kepada profit oriented, melainkan lebih kepada tujuan 

maslahah yakni kebaikan duniawi dan ukhrawi (akhirat) bagi banyak pihak. Diperolehnya 

return tersebut dimaksudkan untuk menjaga agar usaha yang dilakukan perusahaan dapat 

berlangsung secara berkelanjutan. Dengan ukuran untuk tetap mempertahankan kelangsungan 

operasionalnya, maka dengan adanya return ini tidak dimaksudkan untuk menumpuk-numpuk 

kekayaan investor justru investor akan tergugah untuk menginvestasikan ulang return yang 

diperolehnya sehingga perusahaan terus berlanjut perkembangan dan pertumbuhannya.
5
  

Return yang diperoleh investor akan semakin tinggi jika harga jual sahamnya juga semakin 

tinggi pula di atas harga belinya. Namun dalam mengharapkan return tinggi maka risiko yang 

akan ditanggung investor juga tinggi dan jika return yang diharapkan rendah maka investor 

menanggung risiko yang juga rendah.
6
 Return merupakan tingkat keuntungan yang diperoleh 

investor atas investasinya dimana akan terjadi capital gain apabila harga investasi terdapat 

selisih pada periode saat ini yang lebih tinggi dibanding periode lalu, dan bila sebaliknya akan 

terjadi capital loss. 

Salah satu hal yang dinilai pada suatu saham oleh investor antara lain yaitu mengamati 

kinerja perusahaan penerbit saham. Pengukur kinerja suatu perusahaan salah satunya adalah 

dengan menggunakan return saham. Dengan demikian perusahaan akan berusaha memperbaiki 

dan menjaga kinerjanya sehingga dapat menarik investor yang berimbas pada kenaikan harga 

saham yang akan mempengaruhi return saham dan berdampak pada peningkatan portofolio 

saham yang diinvestasikan. Faktor yang digunakan sebagai parameter dalam memprediksi 

return saham diantaranya yaitu informasi keuangan dan informasi pasar atau saham suatu 

perusahaan.
 7
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Salah satu cara dalam melihat pergerakan return saham yaitu dengan menganalisis 

fundamental perusahaan menggunakan basis rasio keuangan. Analisis fundamental merupakan 

usaha dalam memperkirakan prospek pertumbuhan suatu perusahaan di masa depan dan 

kemampuannya untuk menghasilkan laba. Sebagai aspek penting dari analisis fundamental, 

dalam memperkirakan keadaan, posisi maupun arah perusahaan dapat dengan menganalisis 

laporan keuangannya menggunakan analisis rasio keuangan sehingga dapat memprediksi return 

saham.  

Rasio keuangan dikelompokkan dalam berbagai jenis rasio sesuai dengan kebutuhan 

pengukuran yang digunakan investor, antara lain yaitu Rasio Aktivitas, Rasio Profitabilitas, 

Rasio Solvabilitas, Rasio Likuiditas, dan Rasio Pasar. Beberapa rasio keuangan dalam 

penelitian ini yaitu Rasio Profitabilitas yang diproksikan dengan Return On Asset (ROA), dan 

Net Profit Margin (NPM), Rasio Likuiditas yang diproksikan dengan Current Ratio (CR), dan 

Rasio Pasar yang diproksikan dengan Earning Per Share (EPS). Rasio-rasio ini dapat 

membantu calon investor dalam menentukan investasi mana yang baik untuk diambil. Dengan 

variabel-variabel rasio keuangan yang digunakan dalam penelitian ini dapat dijadikan sebagai 

acuan maupun panduan bagi calon investor unuk mengetahui return saham suatu perusahaan. 

Hubungan antara rasio keuangan dengan return saham telah dilakukan di beberapa 

penelitian tetapi masih terdapat inkonsistensi hasil penelitian, diantaranya adalah Return On 

Asset (ROA). Return On Asset (ROA) menunjukkan kinerja perusahaan atas kemampuannya 

mendayagunakan jumlah aset yang dimiliki. Semakin tinggi nilai ROA menggambarkan 

semakin efisiennya suatu perusahaan dalam memanfaatkan kepemilikan aset dalam 

menghasilkan laba sehingga akan meningkatkan nilai perusahaannya. Maka nilai ROA yang 

meningkat menunjukkan semakin baiknya kinerja keuangan perusahaan. Penelitian dari 

Widodo (2007) diperoleh hasil jika ROA memberikan pengaruh positif yang signifikan terhadap 

return saham syariah, sedangkan pada penelitian Rahman (2014) diketahui ROA tidak 

berpengaruh signifikan terhadap return saham. 

Rasio keuangan lainnya yaitu Net Profit Margin (NPM). NPM merupakan perbandingan 

laba setelah pajak terhadap penjualan. NPM menunjukkan pendapatan bersih yang dihasilkan 

perusahaan atas penjualannya. Dengan perhitungan NPM maka dapat diketahui tingkat 

keberhasilan suatu perusahaan. Semakin tinggi NPM maka semakin baik operasi suatu 

perusahan. Pada penelitian Aryanti, et al (2016) diketahui bahwa NPM berpengaruh signifikan 

terhadap return saham. Namun bertentangan dengan pendapat dari Syahputri dan Herlambang 

(2015) yang menyatakan NPM tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. 
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 Inkonsistensi hasil penelitian lain juga terjadi pada Current Ratio (CR). CR digunakan 

dalam mengukur kemampuan perusahaan membayar utang lancar dengan menggunakan aktiva 

lancarnya. Pada penelitian Rizal (2016) diperoleh hasil bahwa CR berpengaruh positif yang 

signifikan terhadap return saham syariah, sedangkan pada penelitian Manisem (2013) dan 

Chomah (2015) didapat bahwa CR tidak memiliki pengaruh secara signifikan terhadap return 

saham syariah. 

Selain itu Earning Per Share (EPS) juga terdapat inkonsistensi pada penelitian terdahulu. 

EPS merupakan ukuran kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan per lembar 

saham bagi pemiliknya. Besarnya nilai EPS berbanding lurus dengan besar laba yang 

didapatkan pemegang saham. Penelitian oleh Widodo (2007) diperoleh hasil bahwa EPS 

berpengaruh signifikan terhadap return saham. Namun penelitian oleh Arista dan Astohar 

(2012) diperoleh hasil bahwa EPS tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. 

Tabel 2. Research Gap Penelitian Terdahulu 

 



9 

 

Berdasarkan uraian yang telah dipaparkan tersebut menarik minat peneliti untuk 

melakukan kajian lebih dalam. Penggunaan variabel rasio keuangan yang meliputi Return On 

Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), Current Ratio (CR), dan Earning Per Share (EPS) 

dapat berguna sebagai acuan dalam memenuhi kebutuhan informasi bagi calon investor untuk 

mengetahui return saham syariah. Objek yang ditetapkan dalam penelitian ini berfokus terhadap 

perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) karena menyajikan saham-saham 

syariah yang paling likuid dibuktikan dengan nilai kapitalisasi pasar indeks JII besar dan terus 

meningkat yang menandakan jika saham-sahamnya memiliki tingkat likuiditas tinggi. Calon 

investor akan cenderung memilih saham dengan likuiditas tinggi karena dapat memudahkan 

dalam aktivitas jual beli saham di pasar modal. Kurun waktu yang digunakan pada penelitian ini 

yaitu periode tahun 2016-2019, karena pada periode tersebut jumlah investor saham syariah, 

jumlah saham syariah yang tercatat dalam DES, kinerja indeks dan nilai kapitalisasi pasar 

indeks JII mengalami peningkatan yang signifikan.  

Berkaitan dengan fenomena dan research gap dalam pemaparan latar belakang diatas 

guna melakukan penelitian lebih lanjut maka penulis tertarik untuk mengangkat penelitian 

dengan judul: “Pengaruh Return On Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), Current Ratio 

(CR), dan Earning Per Share (EPS) Terhadap Return Saham Syariah pada Perusahaan 

yang Terdaftar Dalam Jakarta Islamic Index (JII) Periode Tahun 2016 - 2019”.  

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka rumusan masalah dalam 

penelitian ini adalah: 

1. Adakah pengaruh signifikan Return On Assets (ROA) terhadap Return Saham Syariah 

dalam Jakarta Islamic Index (JII)? 

2. Adakah pengaruh signifikan Net Profit Margin (NPM) terhadap Return Saham Syariah 

dalam Jakarta Islamic Index (JII)? 

3. Adakah pengaruh signifikan Current Ratio (CR) terhadap Return Saham Syariah dalam 

Jakarta Islamic Index (JII)? 

4. Adakah pengaruh signifikan Earning Per Share (EPS) terhadap Return Saham Syariah 

dalam Jakarta Islamic Index (JII)? 
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1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan penelitian ini adalah: 

a. Untuk mengetahui pengaruh Return On Assets (ROA) terhadap Return Saham Syariah 

dalam Jakarta Islamic Index (JII). 

b. Untuk mengetahui pengaruh Net Profit Margin (NPM) terhadap Return Saham Syariah 

dalam Jakarta Islamic Index (JII). 

c. Untuk mengetahui pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Return Saham Syariah dalam 

Jakarta Islamic Index (JII). 

d. Untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Return Saham Syariah 

dalam Jakarta Islamic Index (JII). 

2. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat penelitian ini adalah: 

a. Bagi Peneliti 

Menambah pengetahuan dan keterampilan dalam melakukan penganalisaan  tentang 

keuangan, pasar modal, khususnya mengenai pengaruh rasio keuangan terhadap return 

saham syariah. 

b. Bagi Akademisi 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah  khasanah keilmuan di bidang akuntansi, 

manajemen, ekonomi khususnya mengenai investasi saham dalam keuangan syariah dan 

dapat memberikan acuan serta informasi bagi penelitian selanjutnya yang berguna bagi 

kemajuan dan pengembangan ilmu pengetahuan.  

c. Bagi Emiten 

Penelitian ini diharapkan mampu menjadi bahan pertimbangan dalam mengambil 

kebijakan atas kinerja keuangan perusahaan, terutama bagi perusahaan kelompok 

Jakarta Islamic Index (JII) sehingga mampu meningkatkan performa perusahaan dalam 

memberikan referensi tepat bagi para investor untuk berinvestasi.  

d. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan mampu menjadi bahan pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan berinvestasi pada sekuritas dan mampu menganalisis faktor-faktor yang 

memiliki pengaruh terhadap peningkatan return saham yang optimal serta mampu 

menilai kinerja saham suatu perusahaan syariah dalam daftar Jakarta Islamic Index (JII). 
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e. Bagi Pihak Lain 

Penelitan dapat digunakan sebagai rujukan, referensi, edukasi, sumber informasi dan 

sumber pengetahuan yang dapat dimanfaatkan serta dapat mengembangkan investasi di 

sektor saham pada umumnya dan pada saham berbasis syariah pada khususnya. 

 

1.4 Sistematika Penulisan 

Terdapat lima bab pada penelitian ini yaitu Bab Pendahuluan, Bab Landasan Teori, Bab 

Metode Penelitian, Bab Hasil dan Pembahasan, dan Bab Penutup. 

BAB I PENDAHULUAN 

Bab ini berisi latar belakang, rumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian, serta 

sistematika penulisan.  

BAB II LANDASAN TEORI 

Bab ini menguraikan landasan teori yang menjadi dasar dari penelitian mengenai 

pengaruh Return On Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), Current Ratio (CR), dan 

Earning Per Share (EPS) terhadap Return Saham Syariah pada perusahaan yang terdaftar 

dalam Jakarta Islamic Index (JII) periode tahun 2016 - 2019. Selain itu disajikan hasil 

penelitian terdahulu, kerangka berfikir dan hipotesis sebagai dasar perumusan penelitian. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Bab ini menjelaskan jenis penelitian, populasi, sampel, teknik pengambilan sampel, 

sumber data, teknik pengumpulan data, variabel penelitian, dan teknik analisis data yang 

digunakan. 

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menguraikan deskripsi objek penelitian, penyajian data, analisis data dan 

interpretasi data. 

BAB V PENUTUP 

Bab ini menyajikan secara singkat hasil penelitian, terangkum dalam bagian simpulan dan 

diakhiri dengan saran.  
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BAB II 

LANDASAN TEORI 

 

2.1 Kajian Teori 

2.1.1 Signalling Theory 

Signalling Theory (Teori Sinyal) dikemukakan Spence (1973) pertama kali pada 

penelitian berjudul “Job Marketing Signalling” yaitu bahwa isyarat atau sinyal dari 

pemilik informasi (perusahaan) memberikan suatu tanda atas informasi yang relevan 

bagi pihak eksternal sebagai acuan pengambilan keputusan. Pemilihan sinyal perusahaan 

berupa penyajian informasi dalam berbagai jenis dan bentuk yang dapat ditangkap dan 

dipersepsikan dengan baik oleh pasar harus mengandung kekuatan informasi guna 

memberikan suatu penilaian. 

Umumnya, signaling theory berkaitan dengan masalah pemahaman mengenai 

berguna atau tidaknya suatu sinyal. Teori ini menyoroti hubungan antara sinyal dengan 

kualitas yang tercermin di dalamnya dan poin mana yang menjadikan sinyal tetap 

menarik juga meyakinkan. Disamping itu menyoroti pula apabila sinyal yang 

diisyaratkan tidak sepenuhnya meyakinkan maka apa yang akan terjadi atau seberapa 

besar ketidakyakinan yang dapat ditoleransi sebelum sinyal tersebut menjadi tidak 

bermakna lagi.
8
  

Signalling theory menjelaskan alasan suatu perusahan dalam memberikan 

informasi untuk pasar modal, dimana menunjukkan bahwa terdapat asimetri informasi 

atau ketimpangan informasi pada manajemen perusahaan dengan pihak-pihak yang 

berkepentingan.
9
 Akibat adanya asimetri informasi ini maka pihak internal perusahaan 

dianggap memiliki informasi mengenai kondisi dan prospek perusahaan kedepan yang 

lebih baik dibandingkan dengan pihak eksternal. Salah satu cara meminimalisir asimetri 

informasi tersebut yaitu dengan menyajikan informasi laporan keuangan yang andal dan 

                                                           
8
 Tatang A Gumanti, Teori Sinyal Dalam Manajemen Keuangan, Research Gate, 2009, 

(https://www.researchgate.net/profile/Tatang-Gumanti/publication/265554191), h. 1, diakses pada 24 Maret 2021 pukul 

10.35 WIB 

9
 Wolk, et al, Accounting Theory: A Conceptual and Institutional Approach, 5

th
 ed, South-Western College 

Publishing, 2001, h. 375 

https://www.researchgate.net/profile/Tatang-Gumanti/publication/265554191
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terpercaya. Sinyal positif yang bersumber dari integritas dan kualitas suatu laporan 

keuangan dapat mempengaruhi suatu opini atau keputusan.
 10

   

Dalam memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan maka perusahaan 

menyajikan informasi akivitas manajemen untuk mengurangi ketidakpastian prospek 

masa depan dan informasi lainnya yang menunjukkan kondisi perusahaan lebih baik 

daripada perusahaan yang lain.
11

 Publikasi informasi tersebut akan memberikan sinyal 

kepada investor dalam mengambil keputusan berinvestasi. Apabila informasi tersebut 

berisi nilai yang belum pasti maka harus dianalisis sehingga didapat kesimpulan sebagai 

suatu sinyal yang baik atau sinyal buruk. Seandainya diketahui memberi sinyal baik 

pada waktu pengumuman tersebut diterima diharapkan pasar dapat merespons sehingga 

terjadi adanya perubahan tingkat penjualan saham.
12

  

Sinyal yang diberikan perusahaan melalui laporan keuangan sangat berarti bagi 

investor sebagai acuan mengambil keputusan dalam berinvestasi. Informasi tersebut 

kemudian diinterpretasikan dan dianalisis, sehingga investor dapat membedakan 

perusahaan kualitas tinggi (hight quality firm) dan perusahaan kualitas rendah (low 

quality firm), serta dapat membedakan antara sinyal baik (good news) dan sinyal buruk 

(bad news). Baik dan buruknya sinyal yang ditangkap oleh para investor akan sangat 

mempengaruhi kondisi pasar. Dengan demikian, perusahaan akan berusaha memberikan 

sinyal sebaik mungkin melalui penyajian laporan keuangan sehingga diharapkan dapat 

meningkatkan nilai saham yang mampu menarik minat investor untuk melakukan 

investasi. 

 

2.1.2 Saham Syariah dan Jakarta Islamic Index (JII) 

Bagi perusahaan, pasar modal merupakan sumber alternatif dalam pendanaan. 

Saham adalah salah satu produk dari pasar modal, yaitu tanda penyertaan atau 

kepemilikan suatu perusahaan. Terdapat dua keuntungan yang membuat daya tarik para 

investor melakukan investasi dengan membeli saham yaitu dividen dan capital gain. 

                                                           
10

 Michael Aldo Carlo, Pengaruh Return On Equity, Dividen Payout Ratio, Dan Price To Earning Ratio Pada 

Return Saham, E-Jurnal Akuntansi Universitas Udayana, Vol. 7, No. 1, 2014, h. 153 

11
 Ferdinan Eka Putra dan Paulus Kindangen, Pengaruh Return On Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), dan 

Earning Per  Share (EPS) Terhadap Return Saham Perusahaan Makanan dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia (Periode 2010-2014), Jurnal EMBA, Vol. 4, No. 4, 2016, h. 237 

12
 Jogiyanto, Teori Portofolio Dan Analisis Investasi, Edisi Ketujuh, Yogyakarta: BPFE,  2013, h. 392 
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Dividen merupakan keuntungan yang diberikan perusahaan penerbit saham atas laba 

yang dihasilkan dan biasanya dibagikan setelah mendapat persetujuan pemegang saham 

dalam Rapat Umum Pemegang Saham Tahunan (RUPST) yang dilakukan sekali dalam 

setahun. Sedangkan capital gain merupakan selisih antara harga beli dan harga jual. 

Capital gain adalah keuntungan yang diperoleh investor ketika menjual sahamnya dan 

terbentuk dengan adanya aktivitas perdagangan di pasar sekunder.
13

 

Saham merupakan surat berharga sebagai bentuk kepemilikan dan penyertaan 

modal dalam suatu perusahaan. Penyertaan modal dalam prinsip syariah dilakukan di 

perusahaan yang tidak melanggar prinsip-prinsip hukum syariah, seperti riba, perjudian, 

produksi komoditas terlarang atau barang yang diharamkan seperti bir.
14

  

Dalam Islam, saham pada prinsipnya adalah modifikasi sistem kerjasama dalam 

persekutuan modal yang dikenal sebagai syirkah dalam istilah fiqh dengan penyebutan 

syarik sebagai pemegang saham (stakeholders). Realitanya para syarik tidak selalu 

menetap di tempat, dengan demikian mereka tidak bisa secara langsung ikut 

berpartisipati dalam suatu persekutuan. Oleh karena itu wujud syirkah yang dapat 

dialihkan kepemilikannya tanpa sepengetahuan pihak lain dinamakan syirkah 

musahamah. Sebagai bukti kepemilikan dinamakan saham.
15

 

Saham syariah merupakan saham perusahaan dengan operasional yang sesuai 

ketentuan syariat Islam dimana kriteria yang dikategorikan tidak melanggar prinsip-

prinsip hukum syariah. Berdasarkan Dewan Syariah Nasional dan Peraturan Bapepam-

LK No. IX.A.13 terkait Penerbitan Efek Syariah dikatakan bahwa suatu badan usaha 

dengan jenis kegiatan utamanya tidak memenuhi syariat Islam yaitu:
16

 

1. Usaha perjudian dan permainan yang tergolong judi atau perdagangan yang dilarang; 

2. Menyelenggarakan jasa keuangan dengan konsep ribawi, jual beli risiko mengandung 

gharar dan maysir; 

                                                           
13

 Abdul Manan, Aspek Hukum Dalam Penyelenggaraan Investasi Di Pasar Modal Syariah Indonesia, Jakarta: 

KENCANA, 2017, h. 94 

14
 Suharli Michell, Akuntansi untuk Bisnis Jasa dan Dagang, Edisi Pertama, Yogyakarta: Graha Ilmu, 2006, h. 35 

15
 Manisem, Analisis Pengaruh Rasio Aktivitas, Rasio Profitabilitas, Rasio Liquiditas dan Rasio Pasar Terhadap 

Return Saham Syariah Dalam Jakarta Islamic Index (JII) 2008-2011, Skripsi Akuntansi: UIN Sultan Syarif Kasim 

Pekanbaru Riau, 2013, h. 25 

16
 Peraturan Bapepam-LK Nomor IX.A.13 tentang Penerbitan Efek Syariah 
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3. Memproduksi, mendistribusikan, memperdagangkan dan menyediakan barang dan 

atau jasa: haram karena zatnya (haram lidzatihi), haram bukan karena zatnya (haram 

li ghairihi), serta yang merusak moral dan bersifat mudarat; 

4. Melakukan investasi yang transaksi tingkat (nisbah) hutang perusahaan kepada 

lembaga keuangan ribawi lebih besar dari modalnya, kecuali jika telah dinyatakan 

kesyariahannya oleh DSN-MUI. 

Adapun kriteria saham yang termasuk dalam kategori syariah yaitu:
17

 

1. Tidak melakukan kegiatan usaha yang bertentangan dengan syariat Islam; 

2. Tidak melakukan perdagangan yang tidak disertai dengan penyerahan barang atau 

jasa dan perdagangan dengan penawaran dan permintaan palsu; 

3. Tidak melebihi rasio keuangan sebagai berikut: 

a. Total hutang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total ekuitas  tidak lebih 

dari 82% (hutang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total ekuitas tidak 

lebih dari 45% : 55%); 

b. Total pendapatan bunga dan pendapatan tidak halal lainnya dibandingkan dengan 

total pendapatan (revenue) tidak lebih dari 10%. 

  

Progres pasar modal syariah turut memberikan peran penting dalam mengubah 

topografi di sektor keuangan. Adanya indeks syariah pun menjadi awal perkembangan 

pasar modal syariah dan turut andil dalam proses Islamisasi pasar modal serta membantu 

institusi dalam menginvestasikan dana yang berlebih dalam investasi yang sesuai hukum 

syariah.
18

 

Jakarta Islamic Index (JII) sebagai wadah bagi indeks saham berdasarkan syariat 

Islam dalam pengembangan pasar modal syariah yang diluncurkan oleh PT Bursa Efek 

Jakarta (BEJ) bersama dengan PT Danareksa Investment Management (DIM) dimana 

terdapat 30 jenis saham pilihan yang sesuai dengan syariat Islam. JII diperuntukkan 

                                                           
17

 Dwi B. P. Supadi dan M. Nuryatno Amin, Pengaruh Faktor Fundamental dan Risiko Sistematis Terhadap 

Return Saham Syariah, Media Riset Akuntansi, Auditing & Informasi, Vol. 12, No. 1, 2012, h. 27 

18
 Anisa Ika Hanani, Analisis Pengaruh Earning Per Share (EPS), Return On Equity (ROE), dan Debt To Equity 

Ratio (DER) Terhadap Return Saham Pada Perusahaan-Perusahaan Dalam Jakarta Islamic Index (JII) Periode Tahun 

2005-2007, Skripsi Akuntansi: Universitas Diponegoro Semarang, 2011, h. 17 
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untuk menghitung indeks harga rata-rata saham yang termasuk kedalam kelompok 

saham syariah.  

Jakarta Islamic Index (JII) juga ditafsirkan menjadi pasar modal yang kegiatan 

transaksinya dilakukan dengan penerapan prinsip-prinsip syariah dan tidak mengandung 

unsur riba, perjudian, gharar yang berlebihan, tadlis, dan sebagainya.
19

 Pertama kali 

peluncuran Jakarta Islamic Indeks (JII) yaitu pada tanggal 3 Juli 2000. Namun data 

historis dalam pengembangannya cukup panjang dengan nilai indeks awal sebesar 100 

(seratus) dan tanggal dasar perhitungan yang digunakan adalah tanggal 2 Januari 1995. 

Pemilihan saham Jakarta Islamic Index (JII) ditentukan dengan kriteria yang 

sesuai dari Dewan Pengawas Syariah PT. Danareksa Investment Management, serta 

dalam menetapkan saham-saham yang masuk perhitungan JII dilakukan sesuai urutan 

seleksi sebagai berikut:
20

 

1. Memilih kumpulan saham yang telah tercatat lebih dari 3 (tiga) bulan dengan jenis 

usaha utamanya tidak bertentangan dengan prinsip syariat Islam; 

2. Memilih saham dengan laporan keuangan tahunan atau tengah tahunan yang risiko 

kewajiban terhadap aktivanya maksimal sebesar 90%; 

3. Memilih 60 saham dari susunan saham di atas sesuai urutan rata-rata kapitalisasi 

pasar terbesar dalam setahun terakhir; 

4. Memilih 30 saham dengan urutan sesuai tingkat likuiditas rata-rata nilai perdagangan 

regular dalam setahun terakhir.  

Sebagai tolok ukur (benchmark), Jakarta Islamic Index (JII) digunakan dalam 

mengukur kinerja suatu investasi pada saham berbasis syariah. Perhitungan Jakarta 

Islamic Index (JII) yang dilakukan BEI digunakan metode perhitungan indeks yang telah 

ditetapkan yaitu dengan bobot kapitalisasi pasar (market cap weight). Evaluasi ulang 

saham yang masuk dalam JII dilakukan dua kali dalam satu tahun mengikuti jadwal 

review DES oleh OJK yaitu pada bulan Mei dan November. Perubahan jenis usaha 

emiten akan terus dipantau berdasarkan data publik dan media. Indeks harga saham 

harian dihitung menggunakan harga saham terakhir yang terjadi di bursa. 

                                                           
19

 Zumrotun Nisa, Pengaruh Return On Equity, Dividen Payout Ratio, dan Price Book Value Terhadap Return 

Saham Syariah Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2013-2017, Skripsi Ekonomi 

Islam: UIN Walisongo Semarang, 2018, h. 27  

20
 Heri Sudarsono, Bank  dan Lembaga Keuangan Syariah, Yogyakarta: Penerbit Ekonisa, 2007, h. 194 
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2.1.3 Return Saham 

Dalam berinvestasi investor memiliki tujuan memaksimalkan return namun 

tanpa mengecualikan faktor risiko yang harus investor hadapi. Pada prinsipnya, seorang 

investor lebih berkepentingan dengan keuntungan saat ini dan dimasa-masa yang akan 

datang dengan stabilitas keuntungan tersebut dan perbandingannya dengan perusahaan 

lain.
21

  Return saham merupakan tingkat keuntungan yang diperoleh pemodal atas 

investasi saham yang dilakukan. Besarnya return yang diperoleh bergantung pada 

seberapa besar modal yang diinvestasikan. 

Return dikategorikan menjadi return realisasi (realized return) yang telah terjadi 

dan return ekspektasi (expected return) yang belum terjadi namun diharapkan terjadi 

dimasa mendatang. Hal tersebut juga diikuti dengan adanya risiko (risk) yang 

berbanding lurus dengan return dimana dalam teori keuangan tentang analisis investasi 

disebut “Hight Return Hight Risk”, yaitu apabila investor mengharapkan return yang 

tinggi maka akan menanggung risiko yang tinggi pula. Begitupun sebaliknya, jika return 

yang diharapkan rendah maka akan menanggung risiko yang juga rendah. 

Return realisasi (realized return) dapat digunakan sebagai pengukur kinerja 

perusahaan yang dihitung menggunakan data historis perusahaan. Return realisasi terdiri 

dari return relatif (relative return), return total (total return), return kumulatif 

(cumulative return), dan return disesuaikan. Sedangkan return ekspektasi (expected 

return) merupakan return yang diharapkan akan investor dapatkan pada masa yang akan 

datang, yang dihitung dari nilai ekspektasian masa depan, nilai-nilai return historis, dan 

modal return ekspektasi yang ada.
22

  

Sumber-sumber return saham mencakup atas dua komponen utama, yaitu yield 

dan capital gain (loss). Yield adalah komponen return yang menggambarkan aliran kas 

atau pendapatan yang didapatkan secara periodik dari suatu investasi. Jika berinvestasi 

pada saham maka yield menunjukkan besarnya dividen yang diperoleh. Sedangkan 

                                                           
21

 Aris Kurniawan, Analisis Pengaruh Rasio Aktivitas, Profitabilitas, Leverage dan Rasio Penilaian Pasar 

Terhadap Return Saham Perusahaan Telekomunikasi (Studi Empiris di Bursa Efek Indonesia), Skripsi Manajemen: UIN 

Syarif Hidayatullah Jakarta, 2009 h. 34 

22
 Muzaik Fitrian Furry, Pengaruh Return On Asset (ROA) Terhadap Return Saham Syariah Dan Struktur Modal 

Sebagai Variabel Moderasi (Studi Kasus Pada Saham–Saham Di Jakarta Islamic Index Periode 2014-2017, Skripsi 

Ekonomi Islam: UIN Walisongo semarang, 2019, h. 39 
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capital gain (loss) merupakan selisih kenaikan (penurunan) harga saham yang dapat 

memberikan keuntungan (kerugian) bagi investor.
23

 

Harga saham mengalami fluktuasi dalam kegiatan perdagangan di pasar sekunder 

yang disebabkan adanya permintaan dan penawaran pasar. Hal itu dapat terjadi karena 

beberapa faktor, baik fakor yang bersifat spesifik terhadap saham seperti kinerja 

perusahaan dan industri dimana sektor bergerak, maupun faktor yang bersifat makro 

seperti kondisi sosial-politik, kondisi ekonomi suatu negara, ataupun isu-isu yang sedang 

berkembang.
24

 Dikarenakan faktor yang sifatnya makro tersebut memberikan pengaruh 

domestik terhadap suatu investasi, maka perlu untuk mengkaji lebih lanjut terkait faktor 

fundamental yang berkaitan dengan kinerja perusahaan dan faktor pasar yang berkaitan 

dengan kinerja saham.  

Saham yang aktif diperdagangkan diidentifikasikan dengan tingginya return 

saham.
25

 Perusahaan selalu berusaha untuk meningkatkan nilai perusahaannya dengan 

memperbaiki laporan keuangan agar kinerja perusahaan terlihat baik di mata investor. 

Sehingga diharapkan antara perusahaan dan investor terjadi hubungan timbal balik. 

Feedback yang didapat perusahaan adalah bertambahnya suntikan dana dari para 

investor yang menanamkan modalnya dan feedback yang diperoleh investor berupa 

return saham yang besar. Return saham dapat dihitung dengan rumus:  

 ( )  
( t   t  1)

 t  1
  1    

Keterangan: 

R = Tingkat keuntungan saham pada periode t 

Pt = Harga penutupan saham pada periode t (periode penutupan/akhir) 

Pt-1 = Harga penutupan saham pada periode sebelumnya (awal) 

 

2.1.4 Return On Asset (ROA) 

Return On Asset (ROA) merupakan rasio antara laba bersih setelah pajak 

terhadap total asset. Return On Asset (ROA) mencerminkan kinerja perusahaan atas 

kemampuan dalam mendayagunakan jumlah aset yang dimiliki. ROA yang mendekati 

                                                           
23

 Eduardus Tandelilin, Pasar Modal: Manajemen Portofolio & Investasi, Yogyakarta: PT Kanisius, 2017, h. 114 

24
 Tjiptono Darmadji dan Hendy M. Fakhruddin, Pasar Modal Di Indonesia: Pendekatan Tanya Jawab, Jakarta: 

Salemba Empat, 2012, h. 10 

25
 Harmono, Manajemen Keuangan, Jakarta: Bumi Aksara, 2014, h. 114 
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100% artinya kemampuan perusahaan menghasilkan laba baik. ROA yang meningkat 

artinya perusahaan tersebut mendayagunakan aset-asetnya dengan baik.
26

  

Terdapat tiga keuntungan ROA sebagai pengukuran yang komprehensif dapat 

tercermin semua yang mempengaruhi laporan keuangan yaitu ROA mudah dipahami, 

mudah dihitung dan sangat berguna.
27

 

Semakin tinggi nilai ROA maka menunjukkan semakin efisiennya suatu 

perusahaan dalam memanfaatkan aset yang dimiliki dalam menghasilkan laba, sehingga 

dapat semakin meningkatkan nilai perusahaan. Maka semakin tingginya nilai ROA 

menggambarkan semakin baiknya kinerja keuangan perusahaan.
28

 Secara matematis 

ROA diformulasikan dengan rumus: 

    ( )  
           

  t     t   
  1    

 

2.1.5 Net Profit Margin (NPM) 

Net Profit Margin (NPM) merupakan perbandingan laba bersih setelah pajak (net 

income after tax) dengan total penjualan. NPM mengukur kemampuan dalam 

menghasilkan pendapatan bersih atas total penjualan yang diraih perusahaan.
29

 Profit 

margin suatu perusahaan yang lebih rendah dari rata-rata industrinya dapat disebabkan 

karena harga jual perusahaan lebih rendah dari perusahaan pesaing dan dapat juga 

karena harga pokok penjualan lebih tinggi dari perusahaan pesaing, atapun keduanya.
30

 

Pendapatan yang diterima investor akan meningkat seiring dengan meningkatkan 

laba bersih atas penjualan yang dilakukan oleh kinerja perusahaan. Semakin tinggi NPM 

maka semakin baik operasi suatu perusahan serta berpengaruh terhadap meningkatnya 

return saham.
31

 Secara sistematis, NPM dihitung dengan rumus: 

                                                           
26

 Dianata Eka Putra, Berburu Uang Di Pasar Modal, Semarang: Effhar, 2013, h. 71 

27
 Manisem, Analisis…, h. 19 

28
 Widodo, Analisis…, h. 17 

29
 Aryanti, et al, Pengaruh ROA, ROE, NPM, dan CR Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Yang Terdaftar 

Di Jakarta Islamic Index (JII), I-Finance, Vol. 2, No. 2, 2016, h. 58 

30
 Arif Sugiono dan Edy Untung, Panduan Praktis Dasar Analisa Laporan Keuangan ,Edisi Revisi, Jakarta: PT 

Grasindo, 2016,  h. 67 

31
 Kasmir, Analisis Laporan Keuangan, Jakarta: PT RajaGrafindo Persada, 2008, h. 196 
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    ( )  
           

                
  1    

 

2.1.6 Current Ratio (CR) 

Current Ratio (CR) merupakan salah satu ukuran likuiditas dalam mengukur 

kemampuan perusahaan membayar kewajiban lancarnya dengan menggunakan aktiva 

lancar yang dimiliki. Dalam menghitung CR yaitu dengan membandingkan antara aktiva 

lancar dengan kewajiban jangka pendek.
32

  

Hubungan antara keduanya dapat digunakan untuk mengevaluasi tingkat 

likuiditas perusahaan. Evaluasi yang tepat atas tingkat likuiditas perusahaan mencakup 

perbandingan antara besarnya CR pada periode berjalan dengan periode sebelumnya dan 

juga membandingkan antara CR perusahaan satu dengan perusahaan lain dalam industri 

yang sama
33

 

Dalam mengukur tingkat likuiditas menggunakan current ratio maka tingkat 

likuiditas suatu perusahaan dapat dipertinggi dengan cara sebagai berikut:
34

 

1. Dengan utang lancar (current liabilities) tertentu, digunakan untuk menambah aktiva 

lancar (current assets)  

2. Dengan aktiva lancar tertentu, digunakan untuk mengurangi jumlah utang lancar 

3. Dengan mengurangi jumlah utang lancar dan juga aktiva lancar secara bersama-sama. 

Current Ratio (CR) merupakan ukuran yang paling umum digunakan untuk 

mengetahui kesanggupan suatu perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya.
35

 

Semakin besar CR artinya perusahaan semakin liquid yang disinyalir akan menyanggupi 

dalam membayar utang terutama yang sudah jatuh tempo/yang harus segera dibayar. 

Secara sistematis, CR dirumuskan sebagai berikut: 

              ( )   
  t     t          

  t                   
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2.1.7 Earning Per Share (EPS) 

Earning Per Share (EPS) merupakan salah satu dari rasio pasar. Biasanya 

perusahaan menggunakan jumlah rata-rata saham tertimbang dalam perhitungannya. 

Salah satu variabel populer untuk menilai harga saham yang mengindikasikan tingkat 

keuntungan suatu perusahaan per sahamnya adalah EPS.
36

  

Earning Per Share (EPS) merupakan perbandingan laba bersih setelah pajak 

dengan jumlah saham yang beredar pada satu tahun buku. EPS mengukur keberhasilan 

manajemen meraih keuntungan untuk pemegang saham. Apabila nilai rendah artinya 

manajemen belum berhasil memenuhi kesejahteraan pemegang saham, namun 

sebaliknya jika nilai tinggi maka kesejahteraan pemegang saham meningkat dikarenakan 

tingkat pengembalian investasi tinggi.
37

  

Bagi calon investor nilai EPS sangat memberi pengaruh sebagai ukuran dalam 

berinvestasi. Semakin besar EPS mengakibatkan semakin besarnya keuntungan yang 

diterima investor.
38

 Besarnya nilai EPS berbanding lurus dengan besar laba yang 

dibagikan untuk pemegang saham. Semakin besar EPS menunjukkan kemampuan 

perusahaan untuk memperoleh laba bersih dalam setiap lembar saham meningkat atau 

dikatakan jika kondisi keuangan perusahaan sedang mengalami peningkatan dalam 

penjualan dan laba. Secara sistematis, EPS dihitung dengan rumus: 

                  (  )  
           

  t               
 

 

2.2 Penelitian Terdahulu 

Penelitian terdahulu penting untuk diungkapkan karena dapat dijadikan sumber 

informasi dan bahan acuan yang akan sangat berguna bagi penulis. Beberapa riset terkait 

hubungan faktor fundamental terhadap return saham, yaitu sebagai berikut: 
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1. Penelitian Saniman Widodo (2007) tentang “Analisis Pengaruh Rasio Aktivitas, Rasio 

Profitabilitas, dan Rasio Pasar Terhadap Return Saham Syariah Dalam Kelompok Jakarta 

Islamic Index (JII) Tahun 2003-2005”, menunjukkan TATO, ROA, ROE, dan EPS 

memberikan pengaruh positif yang signifikan terhadap return saham syariah, ITO memiliki 

pengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham syariah, dan PBV berpengaruh 

negatif  yang signifikan terhadap return saham syariah. Secara simultan seluruh variabel 

independen  memberikan pengaruh yang signifikan terhadap return saham syariah.
39

 

2. Penelitian Ropikul Ala Rahman (2014) tentang “Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap 

Return Saham Pada Perusahaan Yang Terdaftar Dalam Jakarta Islamic Index (JII) Di Bursa 

Efek Indonesia”, menunjukkan CR, QR, DER dan DAR berpengaruh sinifikan terhadap 

return saham, sedangkan ROA, ROE, TATO, dan ITO tidak berpengaruh signifikan terhadap 

return saham.
40

 

3. Penelitian Rianti Syahputri dan Leo Herlambang (2015) tentang “Pengaruh ROA, NPM, EPS 

Terhadap Return Saham Pada Emiten Jakarta Islamic Index Tahun 2010-2013”, 

menunjukkan secara parsial dan simultan variabel ROA, NPM, EPS berpengaruh dan tidak 

signifikan terhadap return saham.
41

  

4. Penelitian Aryanti, et al (2016) tentang “Pengaruh ROA, ROE, NPM, dan CR Terhadap 

Return Saham Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index (JII)”, 

menunjukkan ROE dan CR berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham, ROA 

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap return saham, sedangkan NPM 

berpengaruh signifikan terhadap return saham.
42

 

5. Penelitian Muhammad Rizal (2016) tentang “Analisis Pengaruh Profitabilitas dan Likuiditas 

Terhadap Return Saham Syariah dengan Risiko Investasi Sebagai Variabel Intervening 

(Studi Empiris pada Perusahaan Tambang Yang Terdaftar di Daftar Efek Syariah Periode 

2012-2014)”, menunjukkan EPS, ROE dan CR berpengaruh positif terhadap return saham 

syariah.
43
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6. Penelitian Manisem (2013) tentang “Analisis Pengaruh Rasio Aktivitas, Rasio Profitabilitas, 

Rasio Liquiditas Dan Rasio Pasar Terhadap Return Saham Syariah Dalam Jakarta Islamic 

Index (JII) 2008-2011”, menunjukkan PBV berpengaruh positif signifikan terhadap return 

saham syariah, ROA berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap return saham syariah, 

sedangkan TATO, ITO, ROE, CR, QR, dan EPS tidak berpengaruh terhadap return saham 

syariah.
44

 

7. Penelitian Binti Isti Chomah (2015) tentang “Analisis Pengaruh Rasio Aktivitas, 

Profitabilitas, Likuiditas, dan Pasar Terhadap Return Saham Syariah Dalam Kelompok 

Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2012-2014”, menunjukkan TATO dan EPS berpengaruh 

secara signifikan terhadap return saham syariah, sedangkan NPM dan CR tidak berpengaruh 

secara signifikan terhadap return saham syariah.
45

 

8. Penelitian Ferdinan Eka Putra dan Paulus Kindangen (2016) tentang “Pengaruh Return On 

Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), Dan Earning Per Share (EPS) Terhadap Return 

Saham Perusahaan Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(Periode 2010-2014)”, menunjukkan ROA dan NPM memiiki pengaruh positif dan 

signifikan terhadap return saham, sedangkan EPS memiliki pengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap return saham.
46

 

9. Penelitian Desy Arista dan Astohar (2012) tentang “Analisis Faktor-Faktor Yang 

Mempengaruhi Return Saham (Kasus Pada Perusahaan Manufaktur Yang Go Public Di BEI 

Periode Tahun 2005-2009)”, menunjukkan ROA dan EPS tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap return saham, sedangkan DER dan PBV berpengaruh signifikan terhadap 

return saham.
47
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Tabel 3. Matriks Penelitian Terdahulu 
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Dalam penelitian terdahulu tersebut menunjukkan ada persamaan juga perbedaan dengan 

penelitian ini. Terdapat persamaan pada penggunaan return saham sebagai variabel dependen. 

Perbedaannya pada penggunaan variabel independen yaitu menggunakan variabel Return On 

Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), Current Ratio (CR), dan Earning Per Share (EPS). 

Selain itu terdapat juga perbedaan pada periode data yang digunakan. Pada penelitian ini 

digunakan periode 2016 - 2019. 

 

2.3 Kerangka Berpikir 

Kerangka pemikiran teoritis dalam penelitian ini yaitu untuk variabel independen tentang 

pengaruh Return On Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), Current Ratio (CR), dan Earning 

Per Share (EPS). Sedangkan variabel dependen dalam penelitian adalah return saham syariah.  
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Gambar 3. Kerangka Pemikiran Penelitian 
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2.4 Pengembangan Hipotesis  

Hipotesis merupakan suatu pernyataan yang pada saat diungkapkan belum diketahui 

kebenarannya namun dimungkinkan untuk diuji secara empiris.
48

 Dapat juga dikatakan bahwa 

hipotesis sebagai jawaban teoritis atas rumusan masalah. Sedangkan pengembangan hipotesis 

yaitu hasil temporer dari suatu rumusan masalah. Disebut temporer atau sementara dikarenakan 

hasil yang dipaparkan baru berdasar pada teori relevan, belum atas dasar fakta-fakta empiris 

yang diperoleh melalui pengumpulan data.
49

 Hipotesis yang dirumuskan pada penelitian ini 

sesuai variabel-variabel terkait diperoleh dari uraian teoristik, yaitu sebagai berikut: 

2.4.1 Hubungan Return On Asset (ROA) Dengan Return Saham 

Return On Asset (ROA) adalah rasio keuangan yang sering dipakai untuk 

memberikan gambaran kepada pemakai laporan keuangan mengenai tingkat 

profitabilitas perusahaan secara keseluruhan. Dengan kata lain, bahwa ROA dijadikan 

sebagai dasar menghitung besarnya tingkat pengembalian aktiva atas laba bersih.
50

 ROA 

menunjukkan kinerja perusahaan menghasilkan laba bersih atas penggunaan aset untuk 

operasional perusahaan sehingga tercermin efisiensi pada dana yang digunakan.
51
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Return On Asset (ROA) diperoleh dengan membandingkan antara laba bersih 

setelah pajak dan total aktiva. Laba dihasikan dari aktivitas penjualan, sehingga 

perusahaan akan meningkatkan laba dengan mengoptimalkan aktivitas penjualannya. 

Hal ini akan memberikan dampak bagi para pemegang saham dikarenakan perusahaan 

memiliki profitabilitas yang tinggi. Semakin tinggi ROA artinya perusahaan dapat 

mendayagunakan aset dengan baik untuk memperoleh keuntungan. Peningkatan ROA 

mampu menjadi daya tarik bagi investor dalam menginvestasikan modalnya. Kondisi ini 

dapat mendorong kenaikan harga saham dan mengakibatkan return saham yang diterima 

oleh investor akan meningkat pula. Berdasarkan uraian teoristik diatas maka antara 

Return On Asset (ROA) dan return saham syariah dapat dihipotesiskan: 

H1 : Return On Asset (ROA) mempuyai pengaruh signifikan terhadap return saham 

syariah. 

 

2.4.2 Hubungan Net Profit Margin (NPM) Dengan Return Saham 

Net Profit Margin (NPM) adalah rasio yang mengukur laba bersih setelah pajak 

terhadap total penjualan. Peningkatan rasio NPM dalam setiap periode diharapkan 

mampu membuat investor untuk semakin manaruh kepercayaan terhadap perusahaan. 

Selanjutnya kondisi ini dapat berpengaruh akan kenaikan harga saham.
52

 

Semakin besar NPM maka akan semakin efisien pula perusahaan tersebut. NPM 

menunjukkan kinerja perusahaan dalam menghasilkan pendapatan atas pencapaian total 

penjualan bersih perusahaan. Meningkatnya kinerja perusahaan dalam memperoleh 

seberapa besar keuntungan bersih terhadap penjualan berdampak pada meningkatnya 

pendapatan yang diterima para pemegang saham. Sehingga NPM yang meningkat akan 

menarik investor dalam menginvestasikan modalnya pada perusahaan tersebut. Dari 

uraian teoristik diatas maka hubungan antara Net Profit Margin (NPM) dengan return 

saham dapat dihipotesiskan: 

H2 : Net Profit Margin (NPM) mempunyai pengaruh signifikan terhadap return 

saham syariah.   
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2.4.3 Hubungan Current Ratio (CR) Dengan Return Saham 

Current Ratio (CR) merupakan rasio dalam mengukur kemampuan perusahaan 

membayar kewajiban jangka pendeknya. Nilai CR diperoleh dengan membagi total 

aktiva lancar dan total kewajiban lancar. Current Ratio (CR) menunjukkan seberapa 

jauh aktiva lancar perusahaan dapat dipakai untuk memenuhi kewajiban lancarnya. CR 

dapat menjaga keseimbangan sehingga keuangan perusahaan tetap sehat.
53

 

Semakin tinggi Current Ratio (CR) berarti semakin besar kemampuan perusahaan 

untuk memenuhi kewajiban finansial jangka pendek. Bagi investor, nilai CR yang 

semakin tinggi akan meminimalisir terjadinya kerugian yang drastis dan memberikan 

perlindungan ketika perusahaan mengalami kegagalan (pailit). Jumlah aktiva lancar 

yang lebih besar dibandingkan kewajiban lancar dapat berguna dalam melindungi klaim, 

sebab persediaan dapat dicairkan melalui lelang ataupun karena minimnya masalah atas 

penagihan piutang usaha. Dengan demikian semakin tingginya tingkat likuiditas maka 

kemampuan perusahaan dalam membagikan dividen akan semakin besar pula.
54

 Kondisi 

kinerja keuangan perusahaan dengan semakin tingginya Current Ratio (CR) akan 

memberikan harapan semakin baiknya return saham. Maka nilai CR yang tinggi dapat 

membuat investor tertarik untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. Berdasarkan 

uraian teoristik diatas maka Current Ratio (CR) dan return saham dapat dihipotesiskan: 

H3 : Current Ratio (CR) mempunyai pengaruh signifikan terhadap return saham 

syariah. 

 

2.4.4 Hubungan Earning Per Share (EPS) Dengan Return Saham 

Earning Per Share (EPS) adalah rasio antara laba bersih sebelum pajak dengan 

harga per lembar saham. Komponen EPS adalah perbandingan jumlah earning (laba 

bersih yang siap dibagikan kepada pemegang saham) dan jumlah lembar saham 

perusahaan yang beredar. Informasi EPS dianggap paling dasar yang berguna bagi 

investor, sebab dapat mencerminkan prospek laba perusahaan di masa depan.
55

 EPS 

bertujuan mengukur kinerja perusahaan dalam memperoleh tingkat keuntungan. 
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Earning Per Share (EPS) merupakan bentuk pemberian keuntungan kepada para 

investor dari setiap lembar saham yang dimiliki.
56

 EPS yang mengalami kenaikan 

artinya bahwa perusahaan sedang dalam masa pertumbuhan dan kondisi keuangannya 

sedang meningkat atas penjualan dan laba. Semakin tinggi laba setelah pajak yang 

diperoleh perusahaan maka semakin besar nilai EPS perusahaan tersebut. Investor akan 

mengincar perusahaan yang menghasilkan EPS konsisten meningkat. Nilai EPS yang 

semakin tinggi tentu akan memuaskan pemegang saham karena makin besar laba yang 

akan dibagikan kepada pemegang saham dan kemungkinan jumlah dividen yang 

diterima juga akan meningkat.
57

 Sehingga semakin tinggi nilai EPS suatu perusahaan 

mampu membuat daya tarik investor untuk mengivestasikan modalnya. Berdasarkan 

uraian teoristik diatas maka hubungan Earning Per Share (EPS) dengan return saham 

dapat dihipotesiskan: 

H4 : Earning Per Share (EPS mempunyai pengaruh signifikan terhadap return 

saham syariah. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

3.1 Jenis dan Sumber Data 

Penelitian ini menggunakan jenis penelitian kuantitatif. Penelitian kuantitatif menekankan 

pada pengujian teori melalui pengukuran variabel-variabel penelitian dengan angka-angka dan 

menganalisis data sesuai prosedur statistik.
58

 Sedangkan data yang diambil dalam penelitian ini 

adalah data sekunder yaitu data yang diperoleh secara tidak langsung melalui perantara dari 

berbagai sumber yang tersedia. Data dalam penelitian ini termasuk kategori time series data 

yang diperoleh selama periode tahun 2016 - 2019. Data time series merupakan kumpulan data 

untuk menggambarkan perkembangan dari objek tertentu yang diperoleh dari waktu ke waktu 

pada satu objek.
59

 Data yang digunakan pada penelitian ini terdiri dari: 

1. Data perusahaan yang tergabung dalam kategori Jakarta Islamic Index (JII) periode tahun 

2016 - 2019; 

2. Data share price dan return saham dari perusahaan yang masuk kategori Jakarta Islamic 

Index (JII) periode tahun 2016 - 2019; 

3. Data rasio keuangan perusahaan yang masuk kategori Jakarta Islamic Index (JII) periode 

tahun 2016 - 2019.  

Sumber data yang digunakan terdiri dari: 

1. Laporan Keuangan (Financial Statements) perusahaan yang tergabung dalam Jakarta 

Islamic Index (JII) periode tahun 2016 - 2019; 

2. Laporan Tahunan (Annual Report) perusahaan yang tergabung dalam Jakarta Islamic Index 

(JII) periode tahun 2016 - 2019; 

3. Website Indonesia Stock Exchange (IDX) dalam www.idx.co.id; 

4. Website resmi perusahaan-perusahaan terkait. 
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3.2 Populasi dan Sampel 

Populasi adalah sekelompok objek yang menjadi masalah sasaran penelitian.
60

 Populasi 

diartikan juga sebagai sekelompok elemen dengan karakteristik tertentu yang dapat digunakan 

untuk menarik kesimpulan. Pada penelitian ini populasi yang diambil merupakan perusahaan 

yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) pada tahun 2016 - 2019. 

Sampel merupakan bagian dari populasi yang pengambilannya dengan teknik tertentu, 

memiliki karakterisik jelas, spesifik, dan lengkap yang dianggap dapat mewakili populasi.
61

 

Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini dilakukan dengan metode purposive sampling 

yang bertujuan memperoleh sampel sesuai kriteria yang ditentukan. Purposive Sampling 

merupakan tipe pemilihan sampel secara sistematis atas dasar pertimbangan tertentu guna 

mencapai tujuan atau permasalahan dalam penelitian. Adapun kriteria sampel yang akan 

diambil yaitu: 

1. Perusahaan yang masuk dalam Jakarta Islamic Index (JII) pada periode tahun 2016 - 2019; 

2. Tidak pernah keluar dari daftar saham syariah dalam Jakarta Islamic Index (JII) selama 

periode tahun 2016 - 2019; 

3. Menyajikan kelengkapan informasi meliputi variabel independen dan variabel dependen 

yang terkait dengan penelitian selama periode tahun 2016 - 2019. 

Tabel 4. Kriteria Perusahaan yang Menjadi Sampel 

 
Sumber: Data Diolah, 2021 
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Setelah dilakukan pemilahan (screaning) data sampel perusahaan yang termasuk dalam 

kategori Jakarta Islamic Index (JII) selama periode tahun 2016 - 2019, maka diperoleh 21 

perusahaan sebagai sampel data yang akan digunakan yaitu sebagai berikut: 

Tabel 5. Nama Perusahaan yang Menjadi Sampel 

 

3.3 Variabel Penelitian 

Yang dimaksud dengan variabel penelitian yaitu suatu sifat atau nilai berbentuk variabel 

digunakan untuk dipelajari oleh peneliti yang selanjutnya dapat diambil sebuah kesimpulan. 

Pada penelitian ini variabel yang digunakan yaitu: 
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1. Variabel Independen (Variabel Bebas) 

Variabel independen merupakan variabel yang timbul atau menyebabkan perubahan 

dalam mempengaruhi variabel dependen (terikat).
62

 Variabel independen sering disebut 

variabel bebas dan nama lainnya yaitu prediktor, stimulus, eksogen atau antatecedent.
63

 

Biasanya dilambangkan dengan simbol X.  

Variabel independen yang digunakan yaitu Return On Asset (ROA) sebagai variabel 

independen pertama (X1), Net Profit Margin (NPM) sebagai variabel independen kedua 

(X2), Current Ratio (CR) sebagai variabel independen ketiga (X3), dan Earning Per Share 

(EPS) sebagai variabel independen keempat (X4). 

2. Variabel Dependen (Variabel Terikat) 

Variabel dependen biasa disebut variabel terikat, merupakan variabel yang menjadi 

akibat atau variabel yang dipengaruhi oleh adanya variabel independen (bebas).
64

 Variabel 

dependen dalam penelitian ini yaitu return saham syariah (Y). 

Tabel 6. Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 
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3.4 Metode Pengumpulan Data 

Data pada penelitian ini dikumpulkan menggunakan metode studi pustaka atau 

dokumentasi data yang bersumber dari data sekunder dengan melakukan penelaahan terdiri dari 

dokumen dan data yang berkaitan dengan variabel penelitian, diantaranya laporan keuangan dan 

laporan tahunan yang diperoleh dari website perusahaan terkait maupun website Bursa Efek 

Indonesia, jurnal, dan literatur lainnya guna menunjang penelitian.   
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3.5 Teknik Analisis Data 

Untuk melakukan uji hipotesis yang telah dirumuskan pada penelitian ini, digunakan 

analisis regresi linier berganda sebagai teknik analisis datanya dengan menggunakan gabungan 

data yang terkumpul antara time series data.
65

 Adapun teknik pengolahan datanya yaitu dengan 

program aplikasi komputer statistik SPSS (Statistical Package For Social Science) versi 22. 

Pengoperasian program SPSS ini lebih mudah dipahami dan memiliki kemampuan analisis 

statistik yang cukup tinggi. Terdapat beberapa uji statistik yang digunakan dalam penelitian ini, 

diantaranya yaitu: 

3.5.1 Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif digunakan untuk mengidentifikasi variabel-variabel pada setiap 

hipotesis dan dapat menggambarkan profil data penelitian. Gambaran atas deskripsi 

suatu data yang ditunjukkan dalam statistik dekriptif terlihat dari nilai tertinggi 

(maximum), nilai terendah (minimum), nilai rata-rata (mean), dan standar deviasi.
66

 

Dengan melakukan analisis statistik deskriptif maka dapat mengetahui gambaran 

keseluruhan sampel yang terkumpul. Statistik deskriptif dapat mendeskripsikan data 

menjadi informasi yang lebih jelas dan mudah dipahami. 

 

3.5.2 Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik bertujuan dalam menguraikan hasil analisis regresi linier 

berganda yang digunakan apakah terbebas atau tidaknya dari penyimpangan asumsi 

klasik sehingga tidak menimbulkan masalah dalam penggunaan analisis tersebut, yang 

meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas dan uji autokorelasi. 

3.5.2.1 Uji Normalitas 

Uji normalitas ini dilakukan dalam menguji normal tidaknya distribusi 

data dalam  variabel terikat dan variabel bebas pada model regresi linier yang 

digunakan. Dalam melakukan penghitungan statistik, data harus benar-benar 

mewakili populasi sehingga hasil penelitian dapat digeneralisasi pada populasi 

dan sifat dari karakteristik populasi adalah terdistribusi normal. Alat uji untuk 
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mendeteksi normal atau tidaknya distribusi suatu residual, terdapat dua cara 

yaitu dengan analisis grafik dan uji Kolmogorov-Smirnov (K-S). 

3.5.2.1.1 Uji Grafik 

Dengan melihat pada grafik histogram dapat mendeteksi 

normalitas residual. Grafik histogram meng-compare antara data 

penelitian dengan distribusi yang mengarah pada distribusi normal. 

Selain itu dapat dilihat pula pada normal probability plot atau 

disebut grafik P-P Plot. Grafik P-P Plot meng-compare distribusi 

kumulatif dari distribusi normal. Pada distribusi normal terbentuk 

satu garis lurus diagonal dan ploting data residual akan dicompare 

dengan garis diagonalnya.
67

 Dasar pengambilan keputusan yang 

digunakan adalah: 

 Apabila data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti 

arah garisnya atau grafik histogram membentuk kurva seperti 

lonceng terbalik yang tepat berada di tengah, artinya 

menunjukkan asumsi normal; 

 Apabila data menyebar menjauhi garis diagonal dan tidak 

mengikuti arah garisnya atau grafik histogram tidak tepat berada 

di tengah dan lebih condong ke kiri maupun ke kanan, artinya 

menunjukkan asumsi tidak normal. 

3.5.2.1.2 Uji Kolmogorov-Smirnov (K-S) 

Dalam menguji normalitas residual dengan menggunakan uji 

Kolmogorov-Smirnov dilakukan dengan menguji distribusi dari 

data residualnya yang dapat dilihat dari nilai signifikansi 

Kolmogorov-Smirnov atau nilai asymp. Sig (2 – tailed).  

Uji Kolmogorov-Smirnov (K-S) dilakukan dengan 

merumuskan hipotesis: 

H0 : Data residual berdistribusi normal 

Ha : Data residual berdistribusi tidak normal 
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Apabila nilai signifikansi dari Kolmogorov-Smirnov atau 

nilai asymp. Sig (2 – tailed) di bawah 0,05 (ά = 5%) artinya H0 

ditolak yaitu bahwa data residual terdistribusi tidak normal; 

sebaliknya apabila nilai signifikansi dari Kolmogorov-Smirnov atau 

nilai asymp. Sig (2 – tailed) di atas 0,05 (ά = 5%) artinya H0 

diterima yaitu bahwa distribusi data residual normal.
68

 

3.5.2.2 Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan menguji ada tidaknya korelasi antar 

variabel bebas dalam model regresi yang digunakan. Model regresi yang baik 

seharusnya antar variabel independennya tidak terjadi korelasi. Apabila saling 

berkorelasi, maka variabel-variabel tersebut tidak berhubungan dengan sudut 

tegak lurus (ortogonal). Variabel ortogonal merupakan variabel independen 

dengan nilai korelasi antar sesama variabel independennya sama dengan nol. 

Untuk menguji adanya multikolinearitas dapat dilihat dari nilai Tolerance atau 

Variance Inflation Factor (VIF). Model regresi yang bebas multikolinearitas 

ditunjukkan dengan nilai tolerance di atas 0,10 dan nilai VIF di bawah 10.
69

 

3.5.2.3 Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah terjadi ketidaksamaan 

variance dari residual antar pengamatan dalam model regresi. Apabila variance 

dan residual antar pengamatan tetap disebut dengan homoskedastisitas namun 

apabila berbeda disebut dengan heteroskedastisitas. Model regresi dikatakan 

baik jika model regresinya homoskedastisitas atau model yang bebas dari 

heteroskedastisitas.
 
 

Untuk melakukan pengujian terhadap asumsi ini dilakukan dengan 

menggunakan analisis pada grafik plot antara nilai prediksi terikat (dependen) 

yaitu ZPRED (Standardized Predicted Value) dengan residualnya SRESID 

(Studentized Residual). Adapun dasar analisisnya yaitu:
 70
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 Jika titik-titik membentuk pola yang teratur (bergelombang, melebar 

kemudian menyempit) atau terdapat pola tertentu maka mengidentifikasikan 

telah tejadi heteroskedastisitas; 

 Jika titik-titik menyebar dari atas dan bawah angka nol pada sumbu Y atau 

tidak terdapat pola yang jelas maka mengidentifikasi tidak terjadi 

heteroskedastisitas. 

3.5.2.4 Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi dilakukan untuk menguji ada tidaknya korelasi antara 

kesalahan pengganggu pada periode t dengan periode sebelumnya (t-1). 

Kesalahan pengganggu yaitu variabel lain yang dapat mempengaruhi perubahan 

variabel terikat namun tidak masuk dalam model yang digunakan. Disebut 

terdapat problem autokorelasi apabila dalam model regresi terjadi korelasi.  

Apabila dalam suatu model regresi terdapat adanya autokorelasi maka 

konsekuensinya adalah tidak dapat dijelaskan atau digambarkannya varians 

populasi oleh varians sampelnya. Dalam mendeteksi adanya autokorelasi dapat 

diketahui salah satunya dengan cara melakukan uji Durbin-Watson (DW test). 

Uji ini dilakukan dengan menerapkan titik kritis antara batas bawah (dL) dan 

batas atas (dU). Hipotesis yang akan diuji adalah: 

H0 : Tidak ada autokorelasi (r = 0) 

Ha : Ada autokorelasi (r ≠ 0) 

Kriteria pengujian dengan hipotesis tidak ada autokorelasi adalah sebagai 

berikut:
71

 

 Jika d lebih kecil dari dL atau lebih besar dari 4 – dL maka H0 ditolak, 

artinya terdapat autokorelasi;  

 Jika d terletak antara dU dan 4 – dU maka H0 diterima, artinya tidak ada 

autokorelasi; 

 Jika d terletak antara dL dan dU atau diantara 4 – dU dan 4 – dL maka 

artinya tidak ada kepastian atau kesimpulan yang pasti. 
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3.5.3 Analisis Regresi Linier Berganda 

Pada penelitian ini alat analisis yang digunakan adalah analisis regresi linier 

berganda. Tujuan dari analisis regresi untuk menjelaskan atau memodelkan hubungan 

antar variabel, dimana terdapat variabel dependen (Y) sebagai variabel respons, output, 

tak bebas, atau variabel yang dijelaskan; dan variabel independen (X) sebagai variabel 

prediktor, masukan, bebas, atau variabel penjelas. Analisis ini digunakan untuk 

memprediksi seberapa jauh perubahan nilai suatu variabel apabila dilakukan manipulasi 

(dinaikturunkan) pada nilai variabel lain.
72

  

Hal ini dilakukan guna mengetahui hubungan fungsi antar variabel independen 

yaitu return on asset, net profit margin, current ratio, dan earning per share terhadap 

variabel dependen yaitu return saham syariah. Model persamaan regresi yang digunakan 

dapat dirumuskan sebagai berikut: 

Y = a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + e  

Keterangan: 

Y  : Return Saham Syariah 

a : Konstanta 

b1,2,3,4 : Koefisien regresi untuk variabel X1, X2, X3, X4 

X1 : Return On Asset (ROA) 

X2 : Net Profit Margin (NPM) 

X3 : Current Ratio (CR) 

X4 : Earning Per Share (EPS) 

e : Faktor penganggu di luar model (kesalahan regresi)  

 

3.5.4 Uji Hipotesis 

Metode pengujian terhadap hipotesis dapat diukur dengan nilai statistik t (Uji t), 

nilai statistik F (Uji F), dan koefisien determinasi.  
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3.5.4.1 Uji Signifikansi Secara Parsial (Uji t) 

Uji signifikansi secara parsial dilakukan guna mengetahui apakah 

variabel independen secara individu berpengaruh terhadap variabel dependen. 

Uji ini perlu dilakukan dalam regresi linier berganda karena pengaruh setiap 

variabel independen akan berbeda-beda terhadap variabel dependennya.
73

  

Uji statistik yang digunakan adalah uji t atau t-test. Uji ini diterapkan 

berdasarkan hipotesis nol (H0) dan hipotesis alternatifnya (Ha). 

 H0 sebagai suatu parameter dalam model yang sama dengan nol; 

H0 : b1 = b2 = … = bk = 0 

Artinya secara parsial tidak terdapat pengaruh secara signifikan dari variabel 

bebas terhadap variabel terikat. 

 Ha sebagai parameter suatu variabel dalam model tidak sama dengan nol; 

Ha : b1 ≠ b2 ≠ … ≠ bk ≠ 0 

Artinya secara parsial terdapat pengaruh secara signifikan dari variabel 

bebas terhadap variabel terikat. 

Penggunaaan t-test yaitu membandingkan antara hasil perhitungan nilai t 

atau thitung dengan nilai ttabel. Adapun kriteria pengujian dalam uji t yaitu: 

 Jika nilai signifikansi > 0,05 (5%) atau thitung < ttabel maka Ha ditolak dan H0 

diterima, berarti variabel independen secara individu tidak memiliki 

pengaruh terhadap variabel dependen; 

 Jika nilai signifikansi < 0,05 (5%) atau thitung > ttabel maka Ha diterima dan H0 

ditolak, berarti variabel independen secara individu memiliki pengaruh 

terhadap variabel dependen.  
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3.5.4.2 Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 

Uji simultan adalah uji semua variabel bebas secara keseluruhan dan 

bersamaan di dalam suatu model. Dilakukannya uji ini guna mengetahui apakah 

secara keseluruhan variabel independen memiliki pengaruh signifikan terhadap 

variabel dependen. Apabila signifikan maka dapat dikatakan jika hubungan 

yang terjadi dapat berlaku untuk populasi.
74

  

Uji statistik yang digunakan adalah uji F atau F-test. Uji ini diterapkan 

berdasarkan hipotesis nol (H0) dan hipotesis alternatifnya (Ha). 

 H0 menunjukkan semua parameter dalam model secara simultan sama 

dengan nol: 

H0 : b1 = b2 = … = bk = 0 

Artinya secara simultan semua variabel independen tidak terdapat pengaruh 

signifikan terhadap variabel dependen. 

 Ha menunjukkan semua parameter dalam model secara simultan tidak sama 

dengan nol: 

Ha : b1 ≠ b2 ≠ … ≠ bk ≠ 0 

Artinya secara simultan semua variabel independen terdapat pengaruh 

signifikan terhadap variabel dependen. 

Penerapan F-test yaitu membandingkan antara hasil perhitungan nilai F 

(Fhitung) dengan nilai Ftabel. Adapun kriteria pengujian dalam uji F yaitu: 

 Jika nilai signifikan > 0,05 (5%) atau Fhitung < Ftabel maka Ha ditolak dan H0 

diterima, artinya semua variabel independen tidak memiliki pengaruh secara 

bersama-sama terhadap variabel dependen. 

 Jika nilai signifikan < 0,05 (5%) atau Fhitung > Ftabel maka Ha diterima dan H0 

ditolak, artinya semua variabel independen memiliki pengaruh secara 

bersama-sama terhadap variabel dependen. 
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3.5.4.3 Koefisien Determinasi 

Koefisien determinasi merupakan nilai yang digunakan dalam mengukur 

besarnya kontribusi variabel independen terhadap variasi (naik/turunnya) 

variabel dependen. Koefisien determinasi dilambangkan R
2
 dan umumnya 

dinyatakan dalam persentase (%). Variabel independen (X) dapat menjelaskan 

variabel dependen (Y) sebesar R
2
 dan sisanya dijelaskan oleh variabel lain yang 

sudah termasuk dalam kesalahan pengganggu (disturbance error).
75

  

Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur ketepatan yang paling 

baik dari analisis regresi berganda. Nilai koefisien determinasi yaitu antara nol 

dan satu. Suatu model regresi dikatakan semakin kuat dalam menerangkan 

variasi variabel independen terhadap variabel dependen jika R
2
 mendekati satu. 

Dan dikatakan semakin lemah variasi variabel independen menerangkan 

variabel dependen jika R
2
 mendekati nol.

76
  

Kelemahan mendasar dalam koefisien determinasi adalah bias terhadap 

jumlah variabel independen yang masuk ke dalam model. Untuk setiap 

tambahan satu variabel independen dapat meningkatkan nilai R
2
 tanpa 

memperhatikan apakah variabel tersebut memiliki pengaruh secara signifikan 

terhadap variabel dependen atau tidak. Sehingga nilai adjusted R
2
 dianjurkan 

untuk digunakan pada saat mengevaluasi model regresi terbaik. Nilai adjusted 

R
2
 dapat naik turun jika terdapat penambahan satu variabel independen ke 

dalam model.
77
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BAB IV  

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

4.1 Gambaran Umum Obyek Penelitian 

4.1.1 Gambaran Umum Jakarta Islamic Index (JII) 

Di Indonesia, awal kemunculan pasar modal syariah yaitu dengan 

diterbitkannya reksa dana syariah pertama oleh PT. Danareksa Investment 

Management pada tanggal 3 Juli 1997. Kemudian tanggal 3 Juli 2000 diikuti dengan 

peluncuran Jakarta Islamic Index (JII) oleh Bursa Efek Indonesia (d.h Bursa Efek 

Jakarta) bersama PT. Danareksa Investment Management sebagai indeks saham 

syariah pertama. Pembentukan Jakarta Islamic Index (JII) dimaksudkan untuk 

menjadi tolok ukur dalam mengukur kinerja saham syariah yang terdiri dari 30 

saham syariah terlikuid di Indonesia dari emiten dengan kegiatan usaha yang 

memenuhi ketentuan hukum syariah.  

Penentuan kriteria saham kategori Jakarta Islamic Index, Bursa Efek Indonesia 

melakukan tahapan seleksi sebagai berikut: 

1. Memilih kumpulan saham yang telah tercatat lebih dari 3 (tiga) bulan dengan 

jenis usaha utamanya tidak bertentangan dengan prinsip-prinsip syariat Islam; 

2. Memilih saham dengan laporan keuangan tahunan atau tengah tahunan yang 

risiko kewajiban terhadap aktivanya maksimal sebesar 90%; 

3. Memilih 60 saham dari susunan saham di atas sesuai urutan rata-rata kapitalisasi 

pasar terbesar dalam setahun terakhir; 

4. Memilih 30 saham dengan urutan sesuai tingkat likuiditas rata-rata nilai 

perdagangan regular dalam setahun terakhir.  

Saham syariah dalam kategori JII akan dilakukan pengkajian ulang dua kali 

dalam satu tahun yaitu pada bulan Mei dan November sesuai jadwal review DES 

oleh OJK. Perubahan jenis usaha emiten akan terus dipantau berdasarkan data publik 

dan media. Perhitungan JII oleh Bursa Efek Indonesia dilakukan dengan metode 

perhitungan indeks yang menetapkan bobot kapitalisasi pasar.   
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4.1.2 Gambaran Umum Variabel Penelitian 

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari Return On Asset 

(ROA), Net Profit Margin (NPM), Current Ratio (CR), dan Earning Per Share 

(EPS) sebagai variabel independen dan return saham syariah sebagai variabel 

dependen. Berdasarkan kriteria yang telah ditentukan dalam purposive sampling 

maka terdapat 21 perusahaan yang menjadi sampel data. Data yang diperoleh dalam 

penelitian ini bersumber dari laporan keuangan dan laporan tahunan perusahaan-

perusahaan terkait. Nilai data pada variabel-variabel tersebut adalah sebagai berikut: 

4.1.2.1 Return On Asset (ROA) 

Return On Asset (ROA) menggambarkan kinerja perusahaan atas 

kemampuannya dalam mendayagunakan jumlah aset yang dimiliki. ROA 

diperoleh dengan cara membandingkan laba bersih setelah pajak terhadap 

total asset. Nilai ROA pada penelitian ini ditunjukkan dalam tabel berikut: 

Tabel 7. Nilai Return On Asset (ROA) Pada Sampel Data Penelitian 

 

 Sumber: Data Diolah Peneliti, 2021 

(%) 

No. ID 2016 2017 2018 2019 

1 ADRO 5,22 7,87 6,76 6,03 

2 AKRA 6,61 7,75 8,01 3,28 

3 ANTM 0,22 0,45 5,08 0,64 

4 ASII 6,99 7,82 7,94 7,56 

5 BRPT 8,77 5,46 3,44 1,91 

6 BSDE 5,29 11,24 3,27 5,75 

7 CTRA 4,01 3,03 3,87 3,56 

8 ERAA 3,53 3,91 7,01 3,34 

9 EXCL 0,68 0,67 -5,72 1,14 

10 ICBP 12,56 11,21 13,56 13,85 

11 INCO 0,09 -0,70 2,75 2,58 

12 INDF 6,41 5,82 5,14 6,14 

13 JPFA 12,25 5,23 9,78 7,48 

14 KLBF 16,67 15,03 13,52 11,60 

15 MNCN 10,41 10,41 9,83 13,19 

16 PTBA 10,90 20,68 21,19 15,48 

17 PTPP 3,68 4,13 3,73 2,04 

18 TLKM 16,24 16,48 13,08 12,47 

19 UNTR 7,98 9,33 9,89 9,97 

20 UNVR 38,16 37,05 44,67 35,80 

21 WIKA 3,86 2,97 3,50 4,22 
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Tahun 2016 nilai ROA terendah sebesar 0,09 terdapat pada PT. Vale 

Indonesia Tbk (INCO) dan nilai tertinggi sebesar 38,16 terdapat pada PT. 

Unilever Indonesia Tbk (UNVR). Tahun 2017 nilai ROA terendah sebesar -

0,70 terdapat pada PT. Vale Indonesia Tbk (INCO) dan nilai tertinggi 

sebesar 37,05 terdapat pada PT. Unilever Indonesia Tbk (UNVR). Tahun 

2018 nilai ROA terendah sebesar -5,72 terdapat pada PT. XL Axiata Tbk 

(EXCL) dan nilai tertinggi sebesar 44,67 terdapat pada PT. Unilever 

Indonesia Tbk (UNVR). Tahun 2019 nilai ROA terendah sebesar 0,64 

terdapat pada PT. Aneka Tambang Tbk (ANTM) dan nilai tertinggi sebesar 

35,80 terdapat pada PT. Unilever Indonesia Tbk (UNVR). 

4.1.2.2 Net Profit Margin (NPM) 

Net Profit Margin (NPM) mencerminkan kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan pendapatan bersih atas total penjualan yang dicapai. 

NPM diperoleh dengan perbandingan laba bersih setelah pajak (net income 

after tax) dengan total penjualan. Nilai NPM pada penelitian ini ditunjukkan 

dalam tabel berikut: 

Tabel 8. Nilai Net Profit Margin (NPM) Pada Sampel Data Penelitian 

 

 Sumber: Data Diolah Peneliti, 2021 

(%) 

No. ID 2016 2017 2018 2019 

1 ADRO 13,50 16,46 13,19 12,58 

2 AKRA 6,88 7,13 6,78 3,24 

3 ANTM 0,71 1,08 6,47 0,59 

4 ASII 10,11 11,22 11,44 11,22 

5 BRPT 15,56 13,15 7,87 5,72 

6 BSDE 30,86 49,93 25,67 44,18 

7 CTRA 17,37 15,00 17,29 16,94 

8 ERAA 1,27 1,43 2,56 0,99 

9 EXCL 1,76 1,64 -14,33 2,83 

10 ICBP 10,56 9,95 12,13 12,67 

11 INCO 0,33 -2,43 7,79 7,34 

12 INDF 7,90 7,33 6,76 7,71 

13 JPFA 8,26 3,52 6,62 5,13 

14 KLBF 13,10 12,37 11,64 10,39 

15 MNCN 22,03 22,23 21,57 28,16 

16 PTBA 14,40 23,35 24,19 18,54 

17 PTPP 6,98 8,02 7,80 4,90 

18 TLKM 25,08 25,50 20,63 20,35 

19 UNTR 11,21 11,89 13,59 13,19 

20 UNVR 15,96 17,00 21,72 17,22 

21 WIKA 7,73 5,18 6,65 9,63 
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Tahun 2016 nilai NPM terendah sebesar 0,33 terdapat pada PT. Vale 

Indonesia Tbk (INCO) dan nilai tertinggi sebesar 30,86 terdapat pada PT. 

Bumi Serpong Damai Tbk (BSDE). Tahun 2017 nilai NPM terendah sebesar 

-2,43 terdapat pada PT. Vale Indonesia Tbk (INCO) dan nilai tertinggi 

sebesar 49,93 terdapat pada PT. Bumi Serpong Damai Tbk (BSDE). Tahun 

2018 nilai NPM terendah sebesar -14,33 terdapat pada PT. XL Axiata Tbk 

(EXCL) dan nilai tertinggi sebesar 25,67 terdapat pada PT. Bumi Serpong 

Damai Tbk (BSDE). Tahun 2019 nilai NPM terendah sebesar 0,59 terdapat 

pada PT. Aneka Tambang Tbk (ANTM) dan nilai tertinggi sebesar 44,18 

terdapat pada PT. Bumi Serpong Damai Tbk (BSDE). 

4.1.2.3 Current Ratio (CR) 

Current Ratio (CR) menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 

membayar kewajiban lancarnya dengan menggunakan aktiva lancar yang 

dimiliki. CR diperoleh dengan membandingkan antara aktiva lancar dengan 

kewajiban jangka pendek. Nilai CR pada penelitian ini ditunjukkan dalam 

tabel berikut: 

Tabel 9. Nilai Current Ratio (CR) Pada Sampel Data Penelitian 

 

 Sumber: Data Diolah Peneliti, 2021 

(x) 

No. ID 2016 2017 2018 2019 

1 ADRO 2,47 2,56 1,96 1,71 

2 AKRA 1,27 1,62 1,40 1,24 

3 ANTM 2,44 1,62 1,32 1,45 

4 ASII 1,24 1,23 1,13 1,29 

5 BRPT 1,09 1,10 1,75 1,65 

6 BSDE 2,91 2,37 3,36 3,62 

7 CTRA 1,87 1,94 2,02 2,17 

8 ERAA 1,31 1,32 1,30 1,50 

9 EXCL 0,47 0,47 0,45 0,34 

10 ICBP 2,41 2,43 1,95 2,54 

11 INCO 4,54 4,62 3,60 4,31 

12 INDF 1,51 1,52 1,07 1,27 

13 JPFA 2,07 2,35 1,80 1,73 

14 KLBF 4,13 4,51 4,66 4,35 

15 MNCN 1,58 4,60 3,41 3,57 

16 PTBA 1,66 2,53 2,32 2,49 

17 PTPP 1,55 1,45 1,41 1,37 

18 TLKM 1,20 1,05 0,94 0,71 

19 UNTR 2,33 1,81 1,14 1,57 

20 UNVR 0,61 0,63 0,73 0,65 

21 WIKA 1,59 1,34 1,62 1,39 
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Tahun 2016 nilai CR terendah sebesar 0,47 terdapat pada PT. XL 

Axiata Tbk (EXCL) dan nilai tertinggi sebesar 4,54 terdapat pada PT. Vale 

Indonesia Tbk (INCO). Tahun 2017 nilai CR terendah sebesar 0,47 terdapat 

pada PT. XL Axiata Tbk (EXCL) dan nilai tertinggi sebesar 4,62 terdapat 

pada PT. Vale Indonesia Tbk (INCO). Tahun 2018 nilai CR terendah 

sebesar 0,45 terdapat pada PT. XL Axiata Tbk (EXCL) dan nilai tertinggi 

sebesar 4,66 terdapat pada PT. Kalbe Farma Tbk (KLBF). Tahun 2019 nilai 

CR terendah sebesar 0,34 terdapat pada PT. XL Axiata Tbk (EXCL) dan 

nilai tertinggi sebesar 4,35 terdapat pada PT. Kalbe Farma Tbk (KLBF). 

4.1.2.4 Earning Per Share (EPS) 

Earning Per Share (EPS) mecerminkan keberhasilan manajemen 

dalam meraih keuntungan untuk pemegang saham. EPS diperoleh dengan 

membandingkan laba bersih setelah pajak terhadap jumlah saham yang 

beredar pada satu tahun buku. Nilai EPS pada penelitian ini ditunjukkan 

dalam tabel berikut: 

Tabel 10. Nilai Earning Per Share (EPS) Pada Sampel Data Penelitian 

 

Sumber: Data Diolah Peneliti, 2021 

(Rp) 

No. ID 2016 2017 2018 2019 

1 ADRO 141 205 189 176 

2 AKRA 253 300 410 179 

3 ANTM 3 6 68 8 

4 ASII 374 466 535 536 

5 BRPT 288 150 59 7 

6 BSDE 93 256 67 145 

7 CTRA 55 48 64 62 

8 ERAA 91 117 266 92 

9 EXCL 35 35 -308 67 

10 ICBP 309 326 392 433 

11 INCO 3 -20 89 80 

12 INDF 472 475 474 559 

13 JPFA 187 82 185 151 

14 KLBF 49 51 52 53 

15 MNCN 28 30 29 43 

16 PTBA 190 425 477 363 

17 PTPP 165 234 242 150 

18 TLKM 195 224 182 188 

19 UNTR 1341 1985 2983 3033 

20 UNVR 838 918 1190 969 

21 WIKA 118 134 193 255 
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Tahun 2016 nilai EPS terendah sebesar Rp 3,- terdapat pada PT. 

Aneka Tambang Tbk (ANTM) dan nilai tertinggi sebesar Rp 1.341,- 

terdapat pada PT. United Tractors Tbk (UNTR). Tahun 2017 nilai EPS 

terendah sebesar Rp -20,- terdapat pada PT. Vale Indonesia Tbk (INCO) dan 

nilai tertinggi sebesar Rp 1.985,- terdapat pada PT. United Tractors Tbk 

(UNTR). Tahun 2018 nilai EPS terendah sebesar Rp -308,- terdapat pada 

PT. XL Axiata Tbk (EXCL) dan nilai tertinggi sebesar Rp 2.983 terdapat 

pada PT. United Tractors Tbk (UNTR). Tahun 2019 nilai EPS terendah 

sebesar Rp 7,- terdapat pada PT. Barito Pacific Tbk (BRPT) dan nilai 

tertinggi sebesar Rp 3.033,- terdapat pada PT. United Tractors Tbk (UNTR). 

4.1.2.5 Return Saham Syariah 

Return saham syariah merupakan tingkat keuntungan yang diperoleh 

pemodal atas investasi saham yang dilakukan. Perhitungan return saham 

dengan cara membandingkan harga saham penutupan pada periode saat ini 

dengan harga saham penutupan pada periode sebelumya. Nilai return saham 

syariah pada penelitian ini ditunjukkan dalam tabel berikut:  

Tabel 11. Nilai Return Saham Syariah Pada Sampel Data Penelitian 

 

 Sumber: Data Diolah Peneliti, 2021 

(%) 

No. ID 2016 2017 2018 2019 

1 ADRO 229.13 9.73 -34.68 22.39 

2 AKRA -16.38 5.83 -32.44 -7.93 

3 ANTM 185.03 -30.17 22.40 9.80 

4 ASII 37.92 0.30 -0.90 -15.81 

5 BRPT 1026.92 54.27 5.75 215.90 

6 BSDE -2.50 -3.13 -26.18 0.00 

7 CTRA -8.56 -11.24 -14.77 2.97 

8 ERAA 10.09 22.50 199.32 -18.41 

9 EXCL -36.71 28.14 15.20 -7.62 

10 ICBP -36.36 3.79 17.42 6.70 

11 INCO 72.48 2.48 12.80 11.66 

12 INDF 53.14 -3.79 -2.30 6.38 

13 JPFA 129.13 -10.65 65.38 -28.60 

14 KLBF 14.77 11.55 -10.06 6.58 

15 MNCN -5.39 -26.78 -46.30 136.23 

16 PTBA 176.24 -80.32 74.80 -38.14 

17 PTPP 3.45 -30.71 -31.63 -12.19 

18 TLKM 28.18 11.56 -15.54 5.87 

19 UNTR 25.37 66.59 -22.74 -21.30 

20 UNVR 4.86 44.07 -18.78 -7.49 

21 WIKA -3.48 -34.32 6.77 20.24 
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Tahun 2016 nilai return saham syariah terendah sebesar -36,71 

terdapat pada PT. XL Axiata Tbk (EXCL) dan nilai tertinggi sebesar 

1026,92 terdapat pada PT. Barito Pacific Tbk (BRPT). Tahun 2017 nilai 

return saham syariah terendah sebesar -80,32 terdapat pada PT. Bukit Asam 

Tbk (PTBA) dan nilai tertinggi sebesar 66,59 terdapat pada PT. United 

Tractors Tbk (UNTR). Tahun 2018 nilai return saham syariah terendah 

sebesar -46,30 terdapat pada PT. Media Nusantara Citra Tbk (MNCN) dan 

nilai tertinggi sebesar 199,32 terdapat pada PT. Erajaya Swasembada Tbk 

(ERAA). Tahun 2019 nilai return saham syariah terendah sebesar -38,14 

terdapat pada PT. Bukit Asam Tbk (PTBA) dan nilai tertinggi sebesar 

215,90 terdapat pada PT. Barito Pacific Tbk (BRPT). 

 

4.2 Hasil Analisis Data 

4.2.1 Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif memberikan gambaran mengenai informasi data 

yang dilihat dari nilai terendah (minimum), nilai tertinggi (maximum), nilai rata-rata 

(mean) dan standar deviasi guna mengetahui gambaran keseluruhan data dari sampel 

yang terkumpul. Analisis statistik deskriptif dilakukan pada variabel dependen yaitu 

return saham syariah dan variabel independen yang meliputi Return On Asset 

(ROA), Net Profit Margin (NPM), Current Ratio (CR), dan Earning Per Share 

(EPS). Hasil pengolahan statistik data terlihat pada tabel 7 berikut ini: 

Tabel 12. Data Statistik Deskriptif 

 

 Sumber: Output SPSS, diolah 2021 
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Berdasarkan tabel 12 hasil uji analisis statistik dapat diuraikan sebagai berikut: 

1. Return On Asset (ROA) 

Diketahui nilai minimum return on asset sebesar -5,72 yang terdapat pada 

EXCL tahun 2018. Tingkat pengembalian atas asset yang dimiliki EXCL tidak 

maksimal, sebab total aktiva atau aset Perseroan tumbuh 2,30% dari tahun 

sebelumnya namun tidak diimbangi dengan kenaikan laba. Hal tersebut terjadi 

karena adanya kerugian mencapai 978,60% akibat dari beban penyusutan yang 

meningkat.
78

 Nilai maksimum return on asset sebesar 44,67 yang terdapat pada 

UNVR tahun 2018. Tingkat pengembalian atas aset yang dimiliki Perseroan telah 

optimal. Adanya pertumbuhan aset dari tahun sebelumnya sejalan dengan 

kenaikan laba bersih yang dihasilkan oleh Perseroan, yaitu total aset tumbuh 

sebesar 7,52% dan laba bersih naik sebesar  29,64%.
79

  

Return on asset memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 8,6274 dengan nilai 

standar deviasi sebesar 8,46984. Nilai rata-rata (mean) return on asset lebih besar 

dari nilai standar deviasi yaitu 8,6274 > 8,46984, artinya return on asset pada 

perusahaan-perusahaan tersebut memiliki sebaran kecil atau simpangan data 

variabel ROA dikatakan baik. Dengan demikian return on asset pada perusahaan-

perusahaan tersebut memiliki data yang relatif homogen, dikarenakan pergerakan 

naik turunnya tingkat laba yang dihasilkan atas total aktiva yang dimiliki oleh 

perusahaan-perusahaan tersebut tidak terlalu signifikan. Pergerakan naik turunnya 

return on asset dapat dilihat pada lampiran 3. 

2. Net Profit Margin (NPM) 

Diketahui nilai minimum net profit margin sebesar −14,33 yang terdapat 

pada EXCL tahun 2018. Tingkat pendapatan Perseroan dalam menghasilkan laba 

tidak maksimal. Meskipun pendapatan tumbuh dari tahun sebelumnya, tetapi 

hanya meningkat 0,55% sedangkan Perseroan mengalami kerugian mencapai 

978,60% akibat peningkatan beban penyusutan.
80

 Nilai maksimum net profit 

margin sebesar 49,93 yang terdapat pada BSDE tahun 2017. Tingkat pendapatan 

Perseroan dalam menghasilkan laba bekerja optimal. Pendapatan dan laba 
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Perseroan meningkat secara signifikan dari tahun sebelumnya, yaitu pendapatan 

naik sebesar 56,71% dan laba naik mencapai 153,58%.
81

  

Net profit margin memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 11,8340 dengan 

nilai standar deviasi sebesar 9,56276. Nilai rata-rata (mean) net profit margin 

lebih besar dari nilai standar deviasi yaitu 11,8340 > 9,56276, artinya net profit 

margin pada perusahaan-perusahaan tersebut memiliki sebaran kecil atau 

simpangan data variabel NPM dikatakan baik. Dengan demikian pada perusahaan-

perusahaan tersebut, net profit margin-nya memiliki data yang relatif homogen, 

dikarenakan pergerakan naik turunnya tingkat laba yang dihasilkan atas penjualan 

bersih yang dimiliki oleh perusahaan-perusahaan tersebut tidak terlalu signifikan. 

Pergerakan naik turunnya net profit margin dapat dilihat pada lampiran 5. 

3. Current Ratio (CR) 

Diketahui nilai minimum current ratio sebesar 0,34 yang terdapat pada 

EXCL tahun 2019. Pada tahun 2019 Perseroan berupaya membesarkan bisnis 

sehingga memerlukan pendanaan cukup besar yang berakibat pada bertumbuhnya 

total kewajiban lancar (current liabilities) sebesar 35,34% sedangkan total aset 

lancar (current asset) tumbuh sebesar 1,23%.
82

 Nilai maksimum current ratio 

sebesar 4,66 yang terdapat pada KLBF tahun 2018. Pertumbuhan total aset lancar 

(current asset) lebih tinggi dari pertumbuhan total kewajiban lancar (current 

liabilities), yaitu total kewajiban lancar (current liabilities) tumbuh sebesar 2,64% 

dan total aset lancar (current asset) tumbuh sebesar 6,03% sehingga terlihat 

bahwa aset lancar mampu untuk mengcover kewajiban lancarnya.
83

  

Current ratio memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 1,9474 dengan nilai 

standar deviasi sebesar 1,09166. Nilai rata-rata (mean) current ratio lebih besar 

dari nilai standar deviasi yaitu 1,9474 > 1,09166, artinya current ratio pada 

perusahaan-perusahaan tersebut memiliki sebaran kecil atau simpangan data 

variabel CR dikatakan baik. Dengan demikian current ratio pada perusahaan-

perusahaan tersebut memiliki data yang relatif homogen, dikarenakan pergerakan 

naik turunnya tingkat kemampuan perusahaan-perusahaan tersebut dalam 
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melunasi kewajiban jangka pendeknya tidak terlalu signifikan. Pergerakan naik 

turunnya current ratio dapat dilihat pada lampiran 7.  

4. Earning Per Share (EPS) 

Diketahui nilai minimum earning per share sebesar −308 yang terdapat 

pada EXCL tahun 2018. Perseroan mengalami kerugian dan mencatatkan rugi 

tahun berjalan sebesar Rp 3,30 triliun, sehingga mencatat rugi bersih per saham 

dasar pada tahun 2018 sebesar Rp -308 yang menurun dibanding tahun 

sebelumnya dengan mencatat laba per saham dasar sebesar Rp 35.
84

 Nilai 

maksimum earning per share  sebesar 3033 yang terdapat pada UNTR tahun 

2019. Hal ini terjadi karena laba per saham naik dari Rp 2.983 menjadi Rp 3.033 

atau meningkat 2% dari tahun sebelumnya.
85

  

Earning per share memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 322,15 dengan 

nilai standar deviasi sebesar 532,591. Nilai rata-rata (mean) earning per share 

lebih kecil dari nilai standar deviasi yaitu 322,15 < 532,591, artinya earning per 

share pada perusahaan-perusahaan tersebut memiliki sebaran besar atau 

simpangan data variabel EPS dikatakan tidak baik. Hal ini dikarenakan earning 

per share pada perusahaan-perusahaan tersebut memiliki data yang relatif 

heterogen dengan pergerakan naik turunnya tingkat keuntungan yang diperoleh 

investor atas kepemilikan setiap lembar sahamnya cukup tajam. Pergerakan naik 

turunnya earning per share dapat dilihat pada lampiran 9.  

5. Return Saham Syariah  

Diketahui nilai minimum return saham syariah sebesar ‒80,32 yang terdapat 

pada PTBA tahun 2017. PTBA melakukan pemecahan nilai saham (stock split) 

dengan rasio 1:5 dengan tujuan untuk menjangkau seluruh lini masyarakat, 

sehingga jumlah saham beredar meningkat 5 kali lipat dengan harga saham yang 

lebih rendah 5 kali dari tahun sebelumnya.
86

 Nilai maksimum return saham 

syariah sebesar 1026,92 yang terdapat pada BRPT tahun 2016. Laba tahun 

berjalan BRPT meningkat hingga 55 kali lipat setelah mengalami kerugian pada 

tahun sebelumnya yang diikuti dengan meningkatnya saham BRPT secara 
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signifikan di BEI dengan harga saham per 31 Desember 2016 naik hingga 11 kali 

lipat dari harga penutupan saham pada 2015.
87

  

Return saham syariah memiliki nilai rata-rata (mean) sebesar 28,1879 

dengan nilai standar deviasi sebesar 124,50801. Nilai rata-rata (mean) return 

saham syariah lebih kecil dari nilai standar deviasi yaitu 28,1879 < 124,50801, 

artinya return saham syariah pada perusahaan-perusahaan tersebut memiliki 

sebaran besar atau simpangan data variabel return saham syariah dikatakan tidak 

baik. Hal ini dikarenakan return saham syariah pada perusahaan-perusahaan 

tersebut memiliki data yang relatif heterogen dengan naik turunnya tingkat 

pengembalian saham yang tajam. Pergerakan naik turunnya return saham syariah 

dapat dilihat pada lampiran 11. 

 

4.2.2 Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik perlu dilakukan sehingga dapat diketahui bahwa model regresi 

yang digunakan terbebas dari penyimpangan asumsi klasik dengan memenuhi 

beberapa uji berikut ini: 

4.2.2.1 Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan dalam mengetahui normal tidaknya distribusi 

data yang digunakan. Suatu model regresi dikatakan baik apabila 

mempunyai data yang terdistribusi secara normal. Dalam penelitian ini, uji 

normalitas yang digunakan yaitu uji grafik dengan analisis grafik histogram 

dan grafik normal probability plot, serta uji Kolmogorov-Smirnov. Grafik 

histogram meng-compare data penelitian dengan distribusi yang mengarah 

pada distribusi normal, sedangkan grafik normal probability plot meng-

compare distribusi kumulatif dari distribusi normal. Dasar dalam 

pengambilan keputusan pada uji grafik yang menunjukkan data berdistribusi 

normal yaitu apabila data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti 

arah garisnya dan grafik histogram membentuk kurva seperti lonceng 

terbalik yang letaknya tepat di tengah dan tidak terlalu condong ke kanan 

maupun ke kiri. Pada uji Kolmogorov-Smirnov (K-S), data dikatakan 

berdistribusi normal jika nilai assymp. Sig (2 – tailed) lebih dari 0,05.  
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Hasil uji normalitas yang telah dilakukan yaitu sebagai berikut: 

Gambar 4. Hasil Uji Normalitas Analisis Grafik Histogram 

 

Sumber: Output SPSS, diolah 2021 

Pada gambar 4 grafik histogram terlalu condong ke kiri dan memiliki 

residual yang jaraknya cukup jauh maka menunjukkan asumsi tidak normal. 

Gambar 5. Hasil Uji Normalitas Analisis Grafik Normal Probability Plot 

 

Sumber: Output SPSS, diolah 2021 

Pada gambar 5 terlihat jika grafik normal p-p plot menunjukkan 

pergerakan data menyebar menjauhi garis diagonal dan tidak mengikuti arah 

garis diagonalnya. Hal ini menunjukkan asumsi tidak normal.  
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Tabel  13. Hasil Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov (K-S)  

 

Sumber: Output SPSS, diolah 2021 

Pada tabel 13 hasil uji normalitas menggunakan Kolmogorov-Smirnov 

(K-S) menunjukkan bahwa nilai Asymp. Sig (2-tailed) lebih kecil dari α 

(0.05) yaitu 0,000 < 0,05 maka H0 ditolak artinya data residual terdistribusi 

tidak normal. 

Setelah hasil uji menunjukkan data tidak berdistribusi normal, maka 

untuk melihat data lebih mendalam dilakukan pengujian lebih rinci dan 

ditemukan adanya data yang memiliki nilai ekstrem jauh berbeda dari nilai 

data yang ada atau disebut sebagai data outlier.
88

 Selanjutnya dilakukan uji 

outlier dengan melihat grafik boxplot dan menghilangkan nilai data yang 

berada di luar grafik. Hasil uji outlier dapat dilihat pada lampiran 12.  

Setelah dilakukan uji outlier maka didapatkan hasil uji normalitas 

sebagai berikut: 
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Gambar 6. Hasil Uji Normalitas Analisis Grafik Histogram (Setelah 

Eliminasi Data Outlier) 

 

Sumber: Output SPSS, diolah 2021 

Berdasarkan gambar 6 grafik histogram setelah mengeliminasi data 

outlier menunjukkan posisi kurva tepat berada di tengah, tidak terlalu 

condong ke kanan atau ke kiri dan berbentuk seperti lonceng yang terbalik. 

Hal ini membuktikan bahwa data memiliki asumsi normal. 

Gambar 7. Hasil Uji Normalitas Analisis Grafik Normal Probability Plot 

(Setelah Eliminasi Data Outlier) 

 

Sumber: Output SPSS, diolah 2021 

Berdasarkan gambar 7 pada grafik P-P Plot setelah mengeliminasi 

data outlier menunjukkan jika titik-titik mengikuti dan mendekati garis 

diagonal atau garis linearnya. Dengan demikian grafik di atas menunjukkan 

bahwa data memiliki asumsi normal. 
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Tabel 14. Hasil Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov  

(Setelah Eliminasi Data Outlier) 

 

Sumber: Output SPSS, diolah 2021 

Dari tabel 14 tersebut hasil uji Kolmogorov-Smirnov (K-S) setelah 

mengeliminasi data outlier diperoleh nilai Asymp. Sig (2 ‒ tailed) lebih 

besar dari tingkat signifikansi (0,05) yaitu 0,200 > 0,05 maka H0 diterima 

artinya data residual terdistribusi normal. 

Hasil uji normalitas di atas yang meliputi analisis grafik histogram, 

analisis grafik normal probability plot, dan uji Kolmogorov-Smirnov (K-S) 

menunjukkan bahwa penelitian ini memenuhi kriteria asumsi klasik terkait 

distribusi normal data.  

4.2.2.2 Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas dilakukan dalam menguji ada tidaknya korelasi 

antar variabel bebas (independen). Model regresi dikatakan baik apabila 

tidak terjadi korelasi antar variabel independennya. Untuk mengetahui 

multikolinearitas dapat dilihat pada nilai tolerance atau Variance Inflation 

Factor (VIF). Model regresi yang bebas multikolinearitas mempunyai nilai 

tolerance di atas 0,10 dan VIF di bawah 10. Hasil uji multikolinearitas 

sebagai berikut: 
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Tabel 15. Hasil Uji Multikolinearitas 

 

Sumber: Output SPSS, diolah 2021 

Pada tabel 15 hasil uji multikolinearitas diketahui nilai tolerance pada 

Return On Asset sebesar 0,650; Net Profit Margin sebesar 0,695; Current 

Ratio sebesar 0,852; dan Earning Per Share sebesar 0,816. Dengan 

demikian seluruh variabel memiliki nilai tolerance di atas 0,10.  

Nilai VIF pada Return On Asset sebesar 1,539; Net Profit Margin 

sebesar 1,439; Current Ratio sebesar 1,174; dan Earning Per Share sebesar 

1,225. Dengan demikian seluruh variabel memiliki nilai VIF di bawah 10.  

Seluruh variabel independen dalam penelitian ini memiliki nilai 

tolerance di atas 0,10 dan nilai VIF di bawah 10, maka dapat dikatakan 

model regresi dalam penelitian ini tidak terdapat gejala multikolinearitas. 

4.2.2.3 Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas dilakukan dalam mengetahui terjadi tidaknya 

ketidaksamaan varian dari residual antar pengamatan di suatu model regresi. 

Model regresi dikatakan baik bila model bebas dari heteroskedastisitas atau 

memiliki model regresi yang homoskedastisitas. Uji heteroskedastisitas 

dilakukan dengan melihat grafik Scatterplot antara nilai prediksi variabel 

dependen dengan residualnya. Hasil uji heteroskedastisitas sebagai berikut: 
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Gambar 8. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

Sumber: Output SPSS, diolah 2021 

Berdasarkan gambar 8 hasil uji heteroskedastisitas dengan melihat 

grafik  Scatterplot menunjukkan titik-titik menyebar secara acak, tidak 

bergerombol dan tidak membentuk pola tertentu. Titik-titik tersebut tersebar 

baik di atas maupun di bawah angka nol pada sumbu Y. Maka dapat 

dikatakan bahwa model regresi tidak terdapat gejala heteroskedastisitas. 

4.2.2.4 Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan mengetahui ada tidaknya korelasi antara 

kesalahan pengganggu pada periode t dengan periode sebelumnya (t-1). 

Apabila terjadi korelasi maka disebut terdapat masalah autokorelasi. Model 

regresi dikatakan baik apabila terbebas dari autokorelasi. Uji autokorelasi 

yang digunakan adalah uji Durbin-Watson (DW test) dengan penerapan titik 

kritis pada batas bawah (dL) dan batas atas (dU). Hasil uji autokorelasi 

sebagai berikut: 

Tabel 16. Hasil Uji Autokorelasi 

 

Sumber: Output SPSS, diolah 2021 
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Pada tabel 16 diketahui nilai DW sebesar 2,357. Dengan 

menggunakan signifikansi 0,05 dan jumlah data (n) sebanyak 67 serta 

jumlah variabel independen (K) sebanyak 4, maka nilai DW sebagai berikut: 

Tabel 17. Hasil Nilai Uji Durbin-Watson (DW) 

 

Sumber: Data diolah peneliti, 2021 

Sesuai dengan dasar pengambilan keputusan maka hasil yang didapat 

menyatakan jika nilai dw terletak diantara 4 – dU dan 4 – dL yang 

dinotasikan 4 – dU < dw < 4 – dL atau 2,2673 < 2,357 < 2,5194 berarti 

bahwa tidak ada kepastian atau kesimpulan yang pasti.  

Untuk lebih memastikan apakah model regresi bebas autokorelasi maka 

dilakukan uji lanjutan menggunakan uji run test dengan dasar pengambilan 

keputusan sebagai berikut: 

 Jika nilai asymp. Sig (2 – tailed) < 0,05 maka terdapat gejala 

autokorelasi. 

 Jika nilai asymp. Sig (2 – tailed) > 0,05 maka tidak terdapat gejala 

autokorelasi. 

Hasil uji run test yang telah dilakukan adalah sebagai berikut: 

Tabel 18. Hasil Uji Runs Test 

 
Sumber: Output SPSS, diolah 2021 
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 Pada tabel 18 diketahui bahwa nilai asymp. Sig (2 – tailed) sebesar 

0,267 lebih besar dari 0,05 ( 0,267 > 0,05), maka H0 diterima artinya tidak 

terdapat gejala autokorelasi.  

 

4.2.3 Analisis Regresi Linier Berganda 

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui seberapa besar 

variabel dependen dipengaruhi oleh variabel independen. Analisis ini dilakukan dalam 

mengetahui arah hubungan (positif atau negatif) antara variabel independen terhadap 

variabel dependen dan memprediksi nilai variabel dependen jika terdapat naik 

turunnya nilai variabel independen. Pada penelitian ini, hasil dari analisis regresi linier 

berganda menguji seberapa besar pengaruh ROA, NPM, CR dan EPS terhadap return 

saham syariah.  

Hasil uji regresi linier berganda yaitu sebagai berikut: 

Tabel 19. Hasil Uji Regresi Linier Berganda 

 

Sumber: Output SPSS, diolah 2021 

Secara matematis, analisis regresi linier berganda diformulasikan dengan 

persamaan sebagai berikut: 

Y = a + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + е 

Apabila diaplikasikan dalam tabel di atas maka diperoleh persamaan sebagai berikut: 
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Return = −3,935 + 0,948 ROA – 0,296 NPM – 1,894 CR + 0,024 EPS + e 

Penjelasan persamaan tersebut yaitu: 

 Konstanta sebesar −3,935; artinya jika nilai variabel independen (return on asset, 

net profit margin, current ratio, dan earning per share) adalah 0 atau dianggap 

konstan dan tidak mengalami perubahan, maka tingkat return saham syariah 

nilainya sebesar −3,935 %.  

 Koefisien regresi variabel ROA sebesar 0,948; artinya jika return on asset 

meningkat sebesar 1% maka return saham syariah juga akan terjadi peningkatan 

sebesar 0,948% dengan asumsi variabel yang lain konstan.  

 Koefisien regresi variabel NPM sebesar –0,296; artinya jika net profit margin 

meningkat sebesar 1% maka return saham akan menurun sebesar 0,296% dengan 

asumsi variabel lain konstan.  

 Koefisien regresi variabel CR sebesar –1,894; artinya jika current ratio meningkat 

sebesar 1% maka return saham syariah akan menurun sebesar 1,894% dengan 

asumsi variabel lain konstan.  

 Koefisien regresi variabel EPS sebesar 0,024; artinya jika earning per share 

meningkat 1% maka return saham syariah akan mengalami peningkatan sebesar 

0,024% dengan asumsi variabel yang lain konstan.  

Hasil model regresi ini menunjukkan perbedaan arah pengaruh dari setiap 

variabel independen terhadap variabel dependen. ROA dan EPS memiliki pengaruh 

positif terhadap return saham syariah. Sedangkan NPM dan CR memiliki pengaruh 

negatif terhadap return saham syariah.  

 

4.2.4 Uji Hipotesis 

Pengujian hipotesis yang telah dilakukan yaitu sebagai berikut: 

4.2.4.1 Uji Parsial (Uji t) 

Uji t dilakukan guna mengetahui pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen secara individu. Hasil uji t yang telah dilakukan yaitu 

sebagai berikut:  
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Tabel 20. Hasil Uji Parsial (Uji t) 

 

Sumber: Output SPSS, diolah 2021 

Pada tabel 20 dengan nilai ttabel  dari hasil perhitungan: 

ttabel = t α/2 (df)  = t 0.05/2 (n−1) = t 0.025 (67−1) = t 0.025 (66) = 1,99656 

Maka hasil uji t menunjukkan besaran yang berbeda tiap variabel yang dapat 

diuraikan sebagai berikut: 

 Return On Asset  (ROA) memiliki nilai ttest (thitung) sebesar 1,548 lebih 

kecil dari ttabel (1,548 < 1,99656) dan tingkat signifikansi sebesar 0,127 

(di atas 0,05). Maka H1 ditolak, dinyatakan ROA tidak mempunyai 

pengaruh signifikan terhadap return saham syariah dalam Jakarta 

Islamic Index (JII).  

 Net Profit Margin (NPM) memiliki nilai ttest (thitung) sebesar –0,715 lebih 

kecil dari ttabel (–0,715 < 1,99656) dan tingkat signifikansi sebesar 0,477 

(di atas 0,05). Maka H2 ditolak, dinyatakan NPM tidak mempunyai 

pengaruh signifikan terhadap return saham syariah dalam Jakarta 

Islamic Index (JII).  

 Current Ratio (CR) memiliki nilai ttest (thitung) sebesar – 0,617 lebih kecil 

dari ttabel (–0,617 < 1,99656) dan tingkat signifikansi sebesar 0,540 (di 

atas 0,05). Maka H3 ditolak, dinyatakan CR tidak mempunyai pengaruh 

signifikan terhadap return saham syariah dalam Jakarta Islamic Index 

(JII).  
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 Earning Per Share (EPS) memiliki nilai ttest (thitung) sebesar 2,323 lebih 

besar dari ttabel (2,323 > 1,99656) dan tingkat signifikansi sebesar 0,023 

(di bawah 0,05). Maka H4 diterima, dinyatakan EPS mempunyai 

pengaruh signifikan terhadap return saham syariah dalam Jakarta 

Islamic Index (JII).  

 

4.2.4.2 Uji Simultan (Uji F) 

Uji simultan disebut juga dengan uji F dilakukan untuk mengetahui 

pengaruh secara keseluruhan dan bersama-sama pada variabel independen 

terhadap variabel dependen.  

Hasil uji simultan yaitu sebagai berikut: 

Tabel 21. Hasil Uji Simultan (Uji F) 

 
Sumber: Output SPSS, diolah 2021 

Pada tabel  21 dengan nilai Ftabel dari perhitungan: 

df1 = k − 1 = 5 – 1 = 4 dan df2 = n – k = 67 – 5 = 62 

Dengan “k” merupakan jumlah variabel bebas dan variabel terikat, 

serta n merupakan jumlah sampel data. Maka nilai Ftabel = 2,52; sehingga 

hasil uji simultan diperoleh nilai Ftest (Fhitung) sebesar 3,369 lebih besar dari 

nilai Ftabel (3,369 > 2,52) dan signifikansi 0,015 (di bawah 0,05), artinya 

variabel independen ROA, NPM, CR, dan EPS secara simultan memiliki 

pengaruh signifikan terhadap variabel dependen yaitu return saham syariah 

dalam Jakarta Islamic Index.  
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4.2.4.3 Koefisien Determinasi (R
2)

 

Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur besarnya kontribusi 

variabel independen terhadap variasi (naik/turunnya) variabel dependen. 

Koefisien determinasi dilambangkan dengan R
2
 dan dinyatakan dalam 

persentase (%). Hasil uji koefisien deteminasi yaitu sebagai berikut:  

Tabel 22. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

 
Sumber: Output SPSS, diolah 2021 

Pada tabel 22 hasil uji koefisien determinasi diperoleh nilai adjusted R
2
 

sebesar 0,126 atau 12,6% artinya bahwa kemampuan variabel independen 

(return on asset, net profit margin, current ratio dan earning per share) 

dalam menjelaskan variasi variabel dependen (return saham syariah) hanya 

sebesar 12,6%, sedangkan sisanya sebesar 87,4% dijelaskan oleh variabel 

lain yang tidak masuk atau tidak diteliti dalam model regresi.  

 

4.3 Pembahasan 

4.3.1 Terdapat Pengaruh Return On Asset (ROA) Terhadap Return Saham Syariah 

Sesuai dengan analisis data dan hasil pengujian hipotesis diketahui bahwa H1 

yang menyatakan “Return On Asset (ROA) mempunyai pengaruh signifikan terhadap 

return saham syariah” ditolak. Koefisiensi regresi variabel ROA sebesar 0,948 dan 

bertanda positif (+) artinya memiliki hubungan searah terhadap return saham syariah. 

Nilai thitung lebih kecil dari ttabel (1,548 < 1,99656) dengan tingkat signifikansi sebesar 

0,127 (di atas 0,05). Maka disimpulkan bahwa ROA tidak mempunyai pengaruh 

signifikan terhadap return saham syariah.  
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Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian dari Rahman (2014), Manisem 

(2013), Arista dan Astohar (2012) yang didapatkan hasil bahwa ROA tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. Hasil penelitian ini 

bertentangan dengan penelitian dari Widodo (2007), Putra dan Kindangen (2016) yang 

didapatkan hasil bahwa ROA berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. 

Penyebab ROA berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham 

mengindikasi bahwa meskipun ROA yang meningkat akan meningkatkan pula return 

saham, namun dalam menilai kinerja perusahaan para investor tidak hanya 

menggunakan ukuran ROA untuk memperkirakan return saham di pasar modal, 

terutama pada saham-saham pembentuk indeks JII. Indikator yang digunakan dalam 

ROA dipengaruhi oleh laba bersih dan total aset yang dimiliki perusahaan. Rasio ini 

digunakan untuk mengukur kemampuan manajemen dalam mendayagunakan total 

aset yang dimiliki dalam memperoleh laba. Tidak jarang investor mengabaikan ROA 

karena menggunakan indikator total aset dianggap tidak mampu mencerminkan 

sumber daya milik perusahaan yang sesungguhnya sebab didalamya juga memuat 

utang usaha. Maka pergerakan ROA belum berpotensi meningkatkan daya tarik 

investor untuk berinvestasi. 

Pertumbuhan jumlah investor yang semakin meningkat di Pasar Modal 

Indonesia belum diimbangi dengan peningkatan kualitas investornya. Kebanyakan 

investor melakukan investasi untuk tujuan jangka pendek. Karakteristik investor ini 

yang hanya ingin mendapatkan keuntungan cepat dan menghindar dari resiko 

menyebabkan pasar tidak stabil ketika terdapat isu-isu yang beredar, sehingga masih 

banyak perilaku investor yang mengikuti investor lainnya. Hal ini menyebabkan tidak 

rasionalnya investor dalam mengambil keputusan berinvestasi. Para investor banyak 

yang menekankan dan lebih memilih menggunakan faktor teknikal yang hanya 

meneliti pergerakan grafik harga saham harian dibandingkan dengan menggunakan 

faktor fundamental yang akan memakan waktu lebih lama dalam menganalisisnya. 

Dengan melihat faktor teknikal maka investor mampu mendapatkan informasi lebih 

cepat sehingga dapat langsung mengambil tindakan dalam menjual atau membeli 

saham untuk memperoleh keuntungan.   
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4.3.2 Terdapat Pengaruh Net Profit Margin (NPM) Terhadap Return Saham Syariah 

Sesuai dengan analisis data dan hasil pengujian hipotesis diketahui bahwa H2 

yang menyatakan “Net Profit Margin (NPM) mempunyai pengaruh signifikan 

terhadap return saham syariah” ditolak. Koefisiensi regresi variabel NPM sebesar 

0,296 dan bertanda negatif (-) artinya memiliki hubungan tidak searah terhadap return 

saham syariah. Nilai thitung lebih kecil dari ttabel (–0,715 < 1,99656) dan tingkat 

signifikansi sebesar 0,477 (di atas 0,05). Maka disimpulkan bahwa NPM tidak 

mempunyai pengaruh signifikan terhadap return saham syariah. 

Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian dari Chomah (2015), Syahputri 

dan Herlambang (2015) yang didapatkan hasil bahwa NPM tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap return saham. Hasil pada penelitian ini bertentangan dengan 

penelitian dari Aryanti et al (2016), Putra dan Kindangen (2016) yang didapatkan hasil 

bahwa NPM berpengaruh secara signifikan terhadap return saham.  

Penyebab NPM berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap return saham 

mengindikasi bahwa NPM berbanding terbalik dengan return saham yaitu 

meningkatnya nilai NPM maka akan menurunkan nilai return saham. Artinya setiap 

perubahan NPM tidak memiliki dampak yang signifikan terhadap return saham. Rasio 

ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atas 

penjualan yang dilakukan serta menunjukkan efisiensi biaya yang dikeluarkan 

perusahaan. Meskipun semakin tinggi NPM dapat menggambarkan semakin baik 

aktivitas operasi suatu perusahaan, namun perolehan laba bersih yang tinggi tidak 

menjamin dalam menghasilkan return saham yang tinggi pula.  

Hal tersebut dapat ditunjukkan pada PT. Ciputra Development Tbk yang 

mencatatkan laba bersih pada tahun 2017 sebesar Rp 966 miliar dan pada  tahun 2018 

laba bersih yang dicatat sebesar Rp 1,3 triliun atau mengalami peningkatan laba 

sebesar 37,24% namun harga saham CTRA mengalami penurunan dari tahun 2017 ke 

tahun 2018 yaitu dari harga Rp 1.185 menjadi Rp 1.010, akibatnya tingkat return 

saham menurun sebesar -14,77%. Tahun 2018 menjadi kinerja IHSG terburuk selama 

rentang waktu 2016 - 2019 dengan mencatatkan indeks return negatif sebesar −2,54% 

dalam setahun. Penurunan indeks ini dipengaruhi oleh beberapa isu dari dalam negeri 

seperti pertumbuhan ekonomi Indonesia yang masih di angka 5%, adanya depresiasi 

nilai tukar rupiah, defisit neraca perdagangan, juga adanya isu atau sentimen luar 

negeri seperti perang dagang dan penaikkan Federal Funds Rate (FFR) bank sentral 
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AS sehingga mendorong investor asing melakukan aksi jual bersih (net sell) di pasar 

regular.
89

  

Manajemen perusahaan tentu akan menyajikan informasi keuntungan semenarik 

mungkin agar investor percaya akan kinerja perusahaan sehingga tertarik dan dapat 

menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. Namun investor tidak hanya 

melihat pada laba perusahaan yang tinggi saja melainkan juga mempertimbangkan 

kondisi pasar dan sensitif terhadap isu-isu yang beredar baik yang terkait dengan suatu 

perusahaan, isu domestik hingga isu global. Hal ini dapat berdampak pada 

kepercayaan investor dalam mengambil keputusan untuk berinvestasi. Maka 

pergerakan naik turunnya NPM belum tentu mampu menimbulkan daya tarik bagi 

investor. Jika tidak ada demand dalam pasar modal maka harga saham tidak akan 

meningkat sehingga return saham pun tidak dapat mengalami peningkatan. 

4.3.3 Terdapat Pengaruh Current Ratio (CR) Terhadap Return Saham Syariah 

Sesuai dengan analisis data dan hasil pengujian hipotesis diketahui bahwa H3 

yang menyatakan “Current Ratio (CR) mempunyai pengaruh signifikan terhadap 

return saham syariah” ditolak. Koefisiensi regresi variabel CR sebesar 1,894 dan 

bertanda negatif (-) artinya memiliki hubungan tidak searah terhadap return saham 

syariah. Nilai thitung lebih kecil dari ttabel (–0,617 < 1,99656) dengan tingkat signifikansi 

sebesar 0,540 (di atas 0,05). Maka disimpulkan bahwa CR tidak mempunyai pengaruh 

signifikan terhadap return saham syariah. 

Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian dari Manisem (2013), Chomah 

(2015) yang didapatkan hasil bahwa CR tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 

return saham. Hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian dari Rahman (2014), 

Rizal (2016), Aryanti et al (2016) yang didapatkan hasil bahwa CR memiliki pengaruh 

signifikan terhadap return saham.  

Penyebab CR berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap return saham 

mengindikasi bahwa CR berbanding terbalik dengan return saham yaitu meningkatnya 

nilai CR maka akan menurunkan nilai return saham. Berarti bahwa setiap perubahan, 

baik kenaikan atau penurunan, yang terjadi pada CR tidak memiliki dampak signifikan 

terhadap return saham. Dari sudut likuiditas informasi mengenai CR tidak cukup 

                                                           
89

 https://www.cnbcindonesia.com/market/20181231120250-17-48509/kinerja-ihsg-2018-terburuk-dalam-3-tahun, 

diakses pada 16 Agustus 2021 pukul 13.50 WIB 

https://www.cnbcindonesia.com/market/20181231120250-17-48509/kinerja-ihsg-2018-terburuk-dalam-3-tahun
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karena hanya sebatas memberikan informasi kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban lancarnya dan belum memberikan sinyal atas keberlanjutan 

investasi yang ditanam. Salah satu kekurangan CR adalah tidak semua komponen aset 

lancar memiliki tingkat likuiditas yang sama. 

Selain itu juga mengindikasi bahwa data CR periode 2016 - 2019 tidak 

mencukupi kemampuan dalam memprediksi pergerakan return saham yang 

membentuk indeks JII. Pergerakan CR yang tidak sejalan dengan fluktuasi atau naik 

turunnya return saham pembentuk indeks JII menunjukkan bahwa setiap 

peningkatannya tidak akan mempengaruhi volatilitas atau kecenderungan yang mudah 

berubah atas return saham pada saham-saham pembentuk indeks JII dalam Bursa Efek 

Indonesia. Hal ini dapat terjadi karena investor tidak mempertimbangkan CR sebagai 

satu-satunya pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi. Meskipun saham-

saham pembentuk indeks JII memiliki tingkat CR yang baik, namun belum dapat 

meningkatkan minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut.  

Para investor di Indonesia terutama investor baru yang sangat awam terhadap 

laporan keuangan perusahaan, cenderung lebih menggunakan analisis teknikal dan 

mengabaikan faktor fundamental dari perusahaan. Analisis teknikal dianggap lebih 

mudah digunakan bagi sebagian besar investor yang hanya menginginkan keuntungan 

cepat dari pembelian saham tanpa mempertimbangkan keuntungan jangka panjang. 

Selain lebih mudah digunakan, analisis teknikal juga lebih mudah dipahami oleh 

banyak orang dan lebih cepat dalam menjadi bahan pertimbangan keputusan investasi 

dibanding analisis fundamental yang membutuhkan lebih banyak waktu untuk 

menganalisis.  

4.3.4 Terdapat Pengaruh Earning Per Share (EPS) Terhadap Return Saham Syariah 

Sesuai dengan analisis data dan hasil pengujian hipotesis diketahui bahwa H4 

yang menyatakan “Earning Per Share (EPS) mempunyai pengaruh signifikan 

terhadap return saham syariah” diterima. Koefisiensi regresi variabel EPS sebesar 

0,024 dan bertanda positif (+) artinya memiliki hubungan searah terhadap return 

saham syariah. Nilai pada thitung lebih besar dari ttabel (2,323 > 1,99656) dan tingkat 

signifikansi sebesar 0,023 (di bawah 0,05). Maka disimpulkan bahwa EPS mempunyai 

pengaruh signifikan terhadap return saham syariah. 
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Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian dari Widodo (2007), Chomah 

(2015), Rizal (2016) yang didapatkan hasil bahwa EPS memiliki pengaruh secara 

signifikan terhadap return saham. Hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian 

dari Arista dan Astohar (2012), Manisem (2013), Putra dan Kindangen (2016) yang 

didapatkan hasil bahwa EPS tidak berpengaruh secara signifikan terhadap return 

saham. 

Penyebab EPS berpengaruh positif yang signifikan terhadap return saham 

mengindikasi bahwa EPS berbanding lurus dengan return saham, artinya bahwa 

meningkatnya nilai EPS maka nilai return saham juga akan mengalami peningkatan. 

Setiap perubahan yang terjadi dalam EPS akan memiliki dampak yang signifikan 

terhadap return saham. Dengan kata lain, nilai EPS yang tinggi akan berkontribusi 

terhadap tingginya return saham begitu pun sebaliknya. EPS merupakan salah satu 

rasio pasar yang digunakan untuk mengukur kemampuan manajemen dalam mencapai 

keuntungan bagi pemegang saham. Rasio ini dapat menggambarkan kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba bersih setiap lembar saham yang akan dibagikan 

kepada para pemegang saham. Semakin besar tingkat EPS maka kesejahteraan 

pemegang saham akan meningkat dikarenakan tingginya tingkat pengembalian atas 

investasi yang ditanam. 

Hasil analisis ini menunjukkan jika investor akan terus menggunakan dan 

mempertimbangkan EPS sebagai parameter dalam mengukur kinerja saham suatu 

perusahaan untuk memperkirakan return saham. Hal ini sejalan dengan signaling 

theory, dimana perusahaan dalam memberikan sinyal kepada investor mampu 

ditangkap dan diinterpretasikan dengan baik oleh pasar. Maka EPS merupakan good 

news atau sinyal baik yang direspon positif oleh investor. Apabila kondisi yang 

tercermin dalam rasio EPS menunjukkan peningkatan maka akan menarik daya minat 

investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. Jika demand di pasar modal 

meningkat maka harga saham akan mengalami peningkatan sehingga dapat 

meningkatkan return saham yang dihasilkan. Oleh karena itu EPS dapat digunakan 

sebagai prediktor dalam memprediksi terkait return saham khususnya return saham 

syariah.   
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil dan pembahasan penelitian yang telah dilakukan mengenai pengaruh 

Return On Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), Current Ratio (CR), dan Earning Per 

Share (EPS) terhadap Return Saham Syariah pada perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta 

Islamic Index (JII) periode tahun 2016 - 2019, maka dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Return On Asset (ROA) tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap return saham 

syariah. 

2. Net Profit Margin (NPM) tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap return saham 

syariah. 

3. Current Ratio (CR) tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap return saham syariah. 

4. Earning Per Share (EPS) mempunyai pengaruh signifikan terhadap return saham syariah. 

 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki keterbatasan diantaranya yaitu sebagai berikut: 

1. Variabel yang digunakan masih terbatas dan menunjukkan pengaruh kecil yakni hanya 

sebesar 12,6% sehingga masih banyak variabel lain yang dapat mempengaruhi return 

saham syariah yang belum dimasukkan dalam model regresi di penelitian ini.  

2. Jumlah sampel dan periode pengamatan dalam penelitian ini relatif kecil. 

3. Obyek penelitian yang digunakan hanya mencakup kelompok saham syariah paling likuid 

yang terdaftar dalam kategori Jakarta Islamic Index (JII) dan belum mengarah pada satu 

sektor tertentu. 
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5.3 Saran 

Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan penelitian yang telah diuraikan, maka terdapat 

beberapa saran sebagai berikut:  

1. Penelitian ini dapat dikembangkan dengan menambah variabel-variabel lainnya sebagai 

prediktor terhadap return saham syariah pada penelitian selanjutnya sehingga hasil yang 

diperoleh dapat lebih bervariatif dalam menggambarkan fakor-faktor yang mempengaruhi 

return saham syariah. 

2. Penelitian ini dapat dikembangkan dengan memperluas jumlah sampel dan periode 

pengamatan sampel sehingga dapat lebih mencerminkan perkembangan kinerja keuangan 

pada perusahaan yang terdaftar di JII dalam mempengaruhi return saham syariah. 

Semakin banyak sampel dan populasi yang digunakan maka hasil dan kualitas penelitian 

pun akan meningkat.  

3. Penelitian selanjutnya disarankan untuk mengelompokkan perusahaan ke dalam sektor-

sektor tertentu karena indikator yang digunakan dalam mengukur rasio keuangan pada 

satu sektor berbeda dengan sektor lainnya. 

4. Bagi calon investor khususnya pada saham syariah disamping menggunakan analisis 

teknikal yang hanya berfokus pada pergerakan grafik harga saham namun sebaiknya 

diimbangi dengan analisis fundamental yang lebih mempertimbangkan aspek penggerak 

harga saham seperti kinerja keuangan, potensi industri, tingkat persaingan usaha, analisis 

pasar dan ekonomi baik secara mikro maupun makro sehingga dapat dengan bijak dalam 

mengambil keputusan berinvestasi. 
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Lampiran 1 

Daftar Perusahaan Yang Menjadi Sampel Penelitian 

Periode 2016 – 2019  
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Lampiran 2 

Rekapitulasi Perhitungan Return On Asset Periode 2016 - 2019 

    Rp 000,- 

No. ID Tahun Laba Bersih Total Aktiva ROA (%) 

1. ADRO 2016 4.577.457.096 87.633.045.052 5,22 

2017 7.267.662.024 92.318.063.556 7,87 

2018 6.915.271.221 102.246.793.155 6,76 

2019 6.046.962.802 100.324.976.605 6,03 

2. AKRA 2016 1.046.852.086 15.830.740.710 6,61 

2017 1.304.600.520 16.823.208.531 7,75 

2018 1.596.652.821 19.940.850.599 8,01 

2019 703.077.279 21.409.046.173 3,28 

3. ANTM 2016 64.806.188 29.981.535.812 0,22 

2017 136.503.269 30.014.273.452 0,45 

2018 1.636.002.591 32.195.350.845 5,08 

2019 193.852.031 30.194.907.730 0,64 

4. ASII 2016 18.302.000.000 261.855.000.000 6,99 

2017 23.121.000.000 295.830.000.000 7,82 

2018 27.372.000.000 344.711.000.000 7,94 

2019 26.621.000.000 351.958.000.000 7,56 

5. BRPT 2016 4.402.936.892 50.198.373.960 8,77 

2017 5.080.147.752 93.102.438.564 5,46 

2018 3.505.357.746 101.982.312.171 3,44 

2019 1.909.719.380 99.843.028.935 1,91 

6. BSDE 2016 2.037.538.000 38.536.825.000 5,29 

2017 5.166.720.000 45.951.188.000 11,24 

2018 1.701.818.000 52.101.492.000 3,27 

2019 3.130.076.000 54.444.849.000 5,75 

7. CTRA 2016 1.170.706.000 29.169.333.000 4,01 

2017 966.452.000 31.872.302.000 3,03 

2018 1.326.395.000 34.289.017.000 3,87 

2019 1.288.534.000 36.196.024.000 3,56 

8. ERAA 2016 261.721.000 7.424.604.000 3,53 

2017 347.150.000 8.873.956.000 3,91 

2018 889.341.000 12.682.903.000 7,01 

2019 325.583.000 9.747.703.000 3,34 

9. EXCL 2016 375.516.000 54.896.000.000 0,68 

2017 375.244.000 56.321.000.000 0,67 

2018 - 3.296.890.000 57.614.000.000 -5,72 

2019 712.578.000 62.725.000.000 1,14 
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10. ICBP 2016 3.631.300.000 28.901.900.000 12,56 

2017 3.543.200.000 31.619.500.000 11,21 

2018 4.658.800.000 34.367.200.000 13,56 

2019 5.360.000.000 38.709.300.000 13,85 

11. INCO 2016 25.609.016 29.901.710.512 0,09 

2017 -206.891.508 29.596.405.332 -0,70 

2018 876.274.272 31.893.707.412 2,75 

2019 797.917.400 30.897.585.888 2,58 

12. INDF 2016 5.266.900.000 82.174.500.000 6,41 

2017 5.145.063.000 88.400.900.000 5,82 

2018 4.961.851.000 96.537.800.000 5,14 

2019 5.902.700.000 96.198.600.000 6,14 

13. JPFA 2016 2.235.122.000 18.252.742.000 12,25 

2017 1.043.104.000 19.959.548.000 5,23 

2018 2.253.201.000 23.038.028.000 9,78 

2019 1.883.857.000 25.185.009.000 7,48 

14. KLBF 2016 2.537.602.000 15.226.009.000 16,67 

2017 2.497.262.000 16.616.239.000 15,03 

2018 2.453.251.000 18.146.206.000 13,52 

2019 2.350.885.000 20.264.727.000 11,60 

15. MNCN 2016 1.482.955.000 14.239.867.000 10,41 

2017 1.567.546.000 15.057.291.000 10,41 

2018 1.605.621.000 16.339.552.000 9,83 

2019 2.352.529.000 17.836.430.000 13,19 

16. PTBA 2016 2.024.405.000 18.576.774.000 10,90 

2017 4.547.232.000 21.987.482.000 20,68 

2018 5.121.112.000 24.172.933.000 21,19 

2019 4.040.394.000 26.098.052.000 15,48 

17. PTPP 2016 1.148.476.000 31.215.671.000 3,68 

2017 1.723.853.000 41.782.781.000 4,13 

2018 1.958.993.000 52.549.151.000 3,73 

2019 1.208.271.000 59.165.548.000 2,04 

18. TLKM 2016 29.172.000.000 179.611.000.000 16,24 

2017 32.701.000.000 198.484.000.000 16,48 

2018 26.979.000.000 206.196.000.000 13,08 

2019 27.592.000.000 221.208.000.000 12,47 

19. UNTR 2016 5.104.477.000 63.991.229.000 7,98 

2017 7.673.322.000 82.262.093.000 9,33 

2018 11.498.409.000 116.281.017.000 9,89 

2019 11.134.641.000 111.713.375.000 9,97 

20. UNVR 2016 6.391.000.000 16.746.000.000 38,16 

2017 7.005.000.000 18.906.000.000 37,05 

2018 9.081.000.000 20.327.000.000 44,67 

2019 7.393.000.000 20.649.000.000 35,80 



84 

 

21. WIKA 2016 1.211.029.000 31.355.205.000 3,86 

2017 1.356.115.000 45.683.774.000 2,97 

2018 2.073.300.000 59.230.001.000 3,50 

2019 2.621.015.000 62.110.846.000 4,22 

 

Lampiran 3 

Trend Return On Asset Sampel Perusahaan Periode 2016 - 2019 

 

 

Lampiran 4 

Rekapitulasi Perhitungan Net Profit Margin Periode 2016 – 2019 

    Rp 000,- 

No. ID Tahun Laba Bersih Penjualan Bersih NPM (%) 

1. ADRO 2016 4.577.457.096 33.915.675.204 13,50 

2017 7.267.662.024 44.143.895.484 16,46 

2018 6.915.271.221 52.417.614.231 13,19 

2019 6.046.962.802 48.057.897.754 12,58 

2. AKRA 2016 1.046.852.086 15.212.590.884 6,88 

2017 1.304.600.520 18.287.935.534 7,13 

2018 1.596.652.821 23.548.144.117 6,78 

2019 703.077.279 21.702.637.573 3,24 
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3. ANTM 2016 64.806.188 9.106.260.754 0,71 

2017 136.503.269 12.653.619.205 1,08 

2018 1.636.002.591 25.275.245.970 6,47 

2019 193.852.031 32.718.542.699 0,59 

4. ASII 2016 18.302.000.000 181.084.000.000 10,11 

2017 23.121.000.000 206.057.000.000 11,22 

2018 27.372.000.000 239.205.000.000 11,44 

2019 26.621.000.000 237.166.000.000 11,22 

5. BRPT 2016 4.402.936.892 28.295.167.992 15,56 

2017 5.080.147.752 38.638.503.108 13,15 

2018 3.505.357.746 44.537.198.841 7,87 

2019 1.909.719.380 33.396.679.866 5,72 

6. BSDE 2016 2.037.538.000 6.602.955.000 30,86 

2017 5.166.720.000 10.347.343.000 49,93 

2018 1.701.818.000 6.628.782.000 25,67 

2019 3.130.076.000 7.084.864.000 44,18 

7. CTRA 2016 1.170.706.000 6.739.315.000 17,37 

2017 966.452.000 6.442.797.000 15,00 

2018 1.326.395.000 7.670.405.000 17,29 

2019 1.288.534.000 7.608.237.000 16,94 

8. ERAA 2016 261.721.000 20.547.128.000 1,27 

2017 347.150.000 24.229.915.000 1,43 

2018 889.341.000 34.744.177.000 2,56 

2019 325.583.000 32.944.903.000 0,99 

9. EXCL 2016 375.516.000 21.341.425.000 1,76 

2017 375.244.000 22.875.662.000 1,64 

2018 - 3.296.890.000 23.001.000.000 -14,33 

2019 712.578.000 25.150.000.000 2,83 

10. ICBP 2016 3.631.300.000 34.375.200.000 10,56 

2017 3.543.200.000 35.606.600.000 9,95 

2018 4.658.800.000 38.413.400.000 12,13 

2019 5.360.000.000 42.296.700.000 12,67 

11. INCO 2016 25.609.016 7.848.545.348 0,33 

2017 -206.891.508 8.526.217.032 -2,43 

2018 876.274.272 11.250.288.900 7,79 

2019 797.917.400 10.870.748.812 7,34 

12. INDF 2016 5.266.900.000 66.659.500.000 7,90 

2017 5.145.063.000 70.186.600.000 7,33 

2018 4.961.851.000 73.394.700.000 6,76 

2019 5.902.700.000 76.593.000.000 7,71 

13. JPFA 2016 2.235.122.000 27.063.310.000 8,26 

2017 1.043.104.000 29.602.688.000 3,52 

2018 2.253.201.000 34.012.965.000 6,62 

2019 1.883.857.000 36.742.561.000 5,13 
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14. KLBF 2016 2.537.602.000 19.374.231.000 13,10 

2017 2.497.262.000 20.182.120.000 12,37 

2018 2.453.251.000 21.074.306.000 11,64 

2019 2.350.885.000 22.633.476.000 10,39 

15. MNCN 2016 1.482.955.000 6.730.276.000 22,03 

2017 1.567.546.000 7.052.686.000 22,23 

2018 1.605.621.000 7.443.905.000 21,57 

2019 2.352.529.000 8.353.365.000 28,16 

16. PTBA 2016 2.024.405.000 14.058.869.000 14,40 

2017 4.547.232.000 19.471.030.000 23,35 

2018 5.121.112.000 21.166.993.000 24,19 

2019 4.040.394.000 21.787.564.000 18,54 

17. PTPP 2016 1.148.476.000 16.458.884.000 6,98 

2017 1.723.853.000 21.502.260.000 8,02 

2018 1.958.993.000 25.119.560.000 7,80 

2019 1.208.271.000 24.659.999.000 4,90 

18. TLKM 2016 29.172.000.000 116.333.000.000 25,08 

2017 32.701.000.000 128.256.000.000 25,50 

2018 26.979.000.000 130.784.000.000 20,63 

2019 27.592.000.000 135.567.000.000 20,35 

19. UNTR 2016 5.104.477.000 45.539.238.000 11,21 

2017 7.673.322.000 64.559.204.000 11,89 

2018 11.498.409.000 84.624.733.000 13,59 

2019 11.134.641.000 84.430.478.000 13,19 

20. UNVR 2016 6.391.000.000 40.054.000.000 15,96 

2017 7.005.000.000 41.205.000.000 17,00 

2018 9.081.000.000 41.802.000.000 21,72 

2019 7.393.000.000 42.923.000.000 17,22 

21. WIKA 2016 1.211.029.000 15.668.833.000 7,73 

2017 1.356.115.000 26.176.403.000 5,18 

2018 2.073.300.000 31.158.193.000 6,65 

2019 2.621.015.000 27.212.914.000 9,63 
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Lampiran 5 

Trend Net Profit Margin Sampel Perusahaan Periode 2016 - 2019 

 

 

 

Lampiran 6 

Rekapitulasi Perhitungan Current Ratio Periode 2016 – 2019 

    Rp 000,- 

No. ID Tahun Total Aktiva Lancar Total Kewajiban Lancar CR (x) 

1. ADRO 2016 21.399.718.740 8.660.240.980 2,47 

2017 26.813.686.776 10.476.695.496 2,56 

2018 23.173.857.414 11.822.911.083 1,96 

2019 29.330.053.524 17.134.386.501 1,71 

2. AKRA 2016 7.391.379.002 5.815.707.526 1,27 

2017 8.816.349.100 5.429.491.457 1,62 

2018 11.268.597.800 8.062.272.824 1,40 

2019 10.777.639.192 8.712.526.231 1,24 

3. ANTM 2016 10.630.221.568 4.352.313.598 2,44 

2017 9.001.938.755 5.552.461.635 1,62 

2018 7.342.040.979 5.561.931.474 1,32 

2019 7665.239.260 5.293.238.393 1,45 

4. ASII 2016 110.403.000.000 89.079.000.000 1,24 

2017 121.528.000.000 98.722.000.000 1,23 

2018 131.180.000.000 116.467.000.000 1,13 

2019 129.058.000.000 99.962.000.000 1,29 
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5. BRPT 2016 14.319.712.592 13.180.823.488 1,09 

2017 24.199.383.408 22.047.026.196 1,10 

2018 29.584.320.975 16.919.745.210 1,75 

2019 25.412.876.833 15.369.432.135 1,65 

6. BSDE 2016 16.563.751.000 5.690.840.000 2,91 

2017 17.964.524.000 7.568.818.000 2,37 

2018 20.948.678.000 6.231.233.000 3,36 

2019 24.256.713.000 6.699.442.000 3,62 

7. CTRA 2016 13.683.087.000 7.323.576.000 1,87 

2017 15.197.604.000 7.848.286.000 1,94 

2018 16.151.959.000 7.994.843.000 2,02 

2019 18.195.176.000 8.368.189.000 2,17 

8. ERAA 2016 5.168.223.000 3.935.217.000 1,31 

2017 6.684.618.000 5.048.800.000 1,32 

2018 10.053.692.000 7.740.592.000 1,30 

2019 6.944.526.000 4.615.531.000 1,50 

9. EXCL 2016 6.807.000.000 14.477.000.000 0,47 

2017 7.181.000.000 15.227.000.000 0,47 

2018 7.059.000.000 15.733.000.000 0,45 

2019 7.146.000.000 21.293.000.000 0,34 

10. ICBP 2016 15.571.400.000 6.469.800.000 2,41 

2017 16.579.300.000 6.827.600.000 2,43 

2018 14.121.600.000 7.235.400.000 1,95 

2019 16.624.900.000 6.556.400.000 2,54 

11. INCO 2016 8.050.233.144 1.773.404.204 4,54 

2017 8.088.914.688 1.751.756.400 4,62 

2018 9.137.482.038 2.539.098.540 3,60 

2019 8.178.139.013 1.898.209.352 4,31 

12. INDF 2016 28.985.400.000 19.219.400.000 1,51 

2017 32.948.100.000 21.637.800.000 1,52 

2018 33.272.600.000 31.204.100.000 1,07 

2019 31.403.400.000 24.686.900.000 1,27 

13. JPFA 2016 10.755.503.000 5.193.549.000 2,07 

2017 11.189.325.000 4.769.640.000 2,35 

2018 12.415.809.000 6.904.477.000 1,80 

2019 12.191.930.000 7.033.796.000 1,73 

14. KLBF 2016 9.572.530.000 2.317.162.000 4,13 

2017 10.042.739.000 2.227.336.000 4,51 

2018 10.648.288.000 2.286.167.000 4,66 

2019 11.222.491.000 2.577.109.000 4,35 

15. MNCN 2016 6.638.010.000 4.198.739.000 1,58 

2017 6.718.435.000 1.459.288.000 4.60 

2018 7.336.848.000 2.153.719.000 3,41 

2019 7.636.544.000 2.139.487.000 3,57 
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16. PTBA 2016 8.349.927.000 5.042.747.000 1,66 

2017 11.117.745.000 4.396.619.000 2,53 

2018 11.426.678.000 4.935.696.000 2,32 

2019 11.679.884.000 4.691.251.000 2.49 

17. PTPP 2016 24.525.611.000 15.865.384.000 1,55 

2017 29.907.849.000 20.697.217.000 1,45 

2018 37.534.483.000 26.585.529.000 1,41 

2019 41.704.590.000 30.490.992.000 1,37 

18. TLKM 2016 47.701.000.000 39.762.000.000 1,20 

2017 47.561.000.000 45.376.000.000 1,05 

2018 43.268.000.000 46.261.000.000 0,94 

2019 41.722.000.000 58.369.000.000 0,71 

19. UNTR 2016 42.677.647.000 18.355.948.000 2,33 

2017 51.271.201.000 28.376.562.000 1,81 

2018 55.821.639.000 48.785.716.000 1,14 

2019 51.180.856.000 32.585.529.000 1,57 

20. UNVR 2016 6.588.000.000 10.878.000.000 0,61 

2017 7.942.000.000 12.532.000.000 0,63 

2018 8.258.000.000 11.274.000.000 0,73 

2019 8.530.000.000 13.065.000.000 0,65 

21. WIKA 2016 23.651.835.000 14.909.017.000 1,59 

2017 34.910.108.000 25.975.617.000 1,34 

2018 45.731.940.000 28.251.951.000 1,62 

2019 42.335.472.000 30.349.457.000 1,39 

 

Lampiran 7 

Trend Current Ratio Sampel Perusahaan Periode 2016 - 2019 
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Lampiran 8 

Rekapitulasi Perhitungan Earning Per Share Periode 2016 – 2019 

    Rp 000,- 

No. ID Tahun Laba Bersih 
Total Lembar 

Saham Beredar 

EPS (nilai 

penuh) 

1. ADRO 2016 4.495.967.756 31.985.962.000 141 

2017 6.547.707.756 31.985.962.000 205 

2018 6.049.003.320 31.985.962.000 189 

2019 5.618.645.190 31.985.962.000 176 

2. AKRA 2016 1.010.786.393 3.991.781.170 253 

2017 1.201.667.169 4.006.329.420 300 

2018 1.644.834.070 4.014.694.920 410 

2019 717.205.137 4.014.694.920 179 

3. ANTM 2016 64.810.325 24.030.765.000 3 

2017 136.506.782 24.030.765.000 6 

2018 1.636.001.028 24.030.765.000 68 

2019 193.851.147 24.030.765.000 8 

4. ASII 2016 15.156.000.000 40.484.000.000 374 

2017 18.847.000.000 40.484.000.000 466 

2018 21.673.000.000 40.484.000.000 535 

2019 21.707.000.000 40.484.000.000 536 

5. BRPT 2016 2.016.770.472 6.979.892.784 289 

2017 2.089.047.408 13.959.785.568 150 

2018 1.045.904.706 17.791.586.878 59 

2019 613.451.130 89.015.998.170 7 

6. BSDE 2016 1.796.156.000 19.246.696.192 93 

2017 4.920.228.000 19.246.696.192 256 

2018 1.293.850.000 19.246.696.192 67 

2019 2.791.416.000 19.246.696.192 145 

7. CTRA 2016 1.021.235.000 18.560.303.397 55 

2017 894.354.000 18.560.303.397 48 

2018 1.185.478.000 18.560.303.397 64 

2019 1.157.959.000 18.560.303.397 62 

8. ERAA 2016 263.755.000 2.900.000.000 91 

2017 339.458.000 2.900.000.000 117 

2018 850.090.000 3.190.000.000 266 

2019 295.066.000 3.190.000.000 92 

9. EXCL 2016 375.516.000 10.687.960.423 35 

2017 375.244.000 10.687.960.423 35 

2018 -3.296.890.000 10.687.960.423 -308 

2019 712.578.000 10.687.960.423 67 
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10. ICBP 2016 3.600.351.000 11.661.900.000 309 

2017 3.796.545.000 11.661.900.000 326 

2018 4.575.799.000 11.661.900.000 392 

2019 5.038.789.000 11.661.900.000 432 

11. INCO 2016 25.609.016 9.936.338.720 3 

2017 -206.891.508 9.936.338.720 -21 

2018 876.274.272 9.936.338.720 88 

2019 797.917.400 9.936.338.720 80 

12. INDF 2016 4.144.571.000 8.780.400.000 472 

2017 4.168.476.000 8.780.400.000 475 

2018 4.166.101.000 8.780.400.000 474 

2019 4.908.172.000 8.780.400.000 559 

13. JPFA 2016 2.128.164.000 11.390.000.000 187 

2017 933.169.000 11.386.000.000 82 

2018 2.167.961.000 11.717.177.201 185 

2019 1.765.178.000 11.726.575.201 151 

14. KLBF 2016 2.299.833.000 46.875.000.000 49 

2017 2.403.606.000 46.875.000.000 51 

2018 2.457.129.000 46.875.000.000 52 

2019 2.506.765.000 46.875.000.000 53 

15. MNCN 2016 1.368.677.000 48.057.050.367 28 

2017 1.453.313.000 48.057.050.367 30 

2018 1.531.395.000 51.939.135.584 29 

2019 2.233.316.000 51.939.135.584 43 

16. PTBA 2016 2.006.188.000 10.540.375.745 190 

2017 4.476.444.000 10.540.375.745 425 

2018 5.023.946.000 10.540.375.745 477 

2019 4.056.888.000 11.190.363.250 363 

17. PTPP 2016 1.020.028.000 6.199.897.000 165 

2017 1.453.141.000 6.199.897.000 234 

2018 1.501.973.000 6.199.897.000 242 

2019 930.323.000 6.199.897.000 150 

18. TLKM 2016 19.352.000.000 99.062.216.600 195 

2017 22.145.000.000 99.062.216.600 224 

2018 18.032.000.000 99.062.216.600 182 

2019 18.663.000.000 99.062.216.600 188 

19. UNTR 2016 5.002.225.000 3.730.000.000 1.341 

2017 7.402.966.000 3.730.000.000 1.985 

2018 11.125.626.000 3.730.000.000 2.983 

2019 11.312.071.000 3.730.000.000 3.033 

20. UNVR 2016 6.391.000.000 7.630.000.000 838 

2017 7.005.000.000 7.630.000.000 918 

2018 9.081.000.000 7.630.000.000 1.190 

2019 7.393.000.000 7.630.000.000 969 
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21. WIKA 2016 1.058.935.000 8.969.950.000 118 

2017 1.202.069.000 8.969.950.000 134 

2018 1.730.256.000 8.969.950.000 193 

2019 2.285.022.000 8.969.950.000  255 

 

Lampiran 9 

Trend Earning Per Share Sampel Perusahaan Periode 2016 - 2019 

 

 

Lampiran 10 

Rekapitulasi Perhitungan Return Saham Syariah Periode 2016 – 2019 

    Rp ,- 

No. ID Tahun Pt Pt-1 Return Saham (%) 

1. ADRO 2016 1.695 515 229,13 

2017 1.860 1.695 9,73 

2018 1.215 1.860 -34,68 

2019 1.487 1.215 22,39 

2. AKRA 2016 6.000 7.175 -16,38 

2017 6.350 6.000 5,83 

2018 4.290 6.350 -32,44 

2019 3.950 4.290 -7,93 

3. ANTM 2016 895 314 185,03 

2017 625 895 -30,17 

2018 765 625 22,40 

2019 840 765 9,80 
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4. ASII 2016 8.275 6.000 37,92 

2017 8.300 8.275 0,30 

2018 8.225 8.300 -0,90 

2019 6.925 8.225 -15,81 

5. BRPT 2016 1.465 130 1026,92 

2017 2.260 1.465 54,27 

2018 2.390 2.260 5,75 

2019 1.510 478 215,90 

6. BSDE 2016 1.755 1.800 -2,50 

2017 1.700 1.755 -3,13 

2018 1.255 1.700 -26,18 

2019 1.255 1.255 0,00 

7. CTRA 2016 1.335 1.460 -8,56 

2017 1.185 1.335 -11,24 

2018 1.010 1.185 -14,77 

2019 1.040 1.010 2,97 

8. ERAA 2016 600 545 10,09 

2017 735 600 22,50 

2018 2.200 735 199,32 

2019 1.795 2.200 -18,41 

9. EXCL 2016 2.310 3.650 -36,71 

2017 2.960 2.310 28,14 

2018 3.410 2.960 15,20 

2019 3.150 3.410 -7,62 

10. ICBP 2016 8.575 13.475 -36,36 

2017 8.900 8.575 3,79 

2018 10.450 8.900 17,42 

2019 11.150 10.450 6,70 

11. INCO 2016 2.820 1.635 72,48 

2017 2.890 2.820 2,48 

2018 3.260 2.890 12,80 

2019 3.640 3.260 11,66 

12. INDF 2016 7.925 5.175 53,14 

2017 7.625 7.925 -3,79 

2018 7.450 7.625 -2,30 

2019 7.925 7.450 6,38 

13. JPFA 2016 1.455 635 129,13 

2017 1.300 1.455 -10,65 

2018 2.150 1.300 65,38 

2019 1.535 2.150 -28,60 

14. KLBF 2016 1.515 1.320 14,77 

2017 1.690 1.515 11,55 

2018 1.520 1.690 -10,06 

2019 1.620 1.520 6,58 
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15. MNCN 2016 1.755 1.855 -5,39 

2017 1.285 1.755 -26,78 

2018 690 1.285 -46,30 

2019 1.630 690 136,23 

16. PTBA 2016 12.500 4.525 176,24 

2017 2.460 12.500 -80,32 

2018 4.300 2.460 74,80 

2019 2.660 4.300 -38,14 

17. PTPP 2016 3.810 3.683 3,45 

2017 2.640 3.810 -30,71 

2018 1.805 2.640 -31,63 

2019 1.585 1.805 -12,19 

18. TLKM 2016 3.980 3.105 28,18 

2017 4.440 3.980 11,56 

2018 3.750 4.440 -15,54 

2019 3.970 3.750 5,87 

19. UNTR 2016 21.250 16.950 25,37 

2017 35.400 21.250 66,59 

2018 27.350 35.400 -22,74 

2019 21.525 27.350 -21,30 

20. UNVR 2016 38.800 37.000 4,86 

2017 55.900 38.800 44,07 

2018 45.400 55.900 -18,78 

2019 42.000 45.400 -7,49 

21. WIKA 2016 2.360 2.445 -3,48 

2017 1.550 2.360 -34,32 

2018 1.655 1.550 6,77 

2019 1.990 1.655 20,24 
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Lampiran 11 

Trend Return Saham Syariah Sampel Perusahaan Periode 2016 – 2019 

 

 

Lampiran 12 

Hasil Output SPSS 

a. Statistik Deskriptif 

 

 

  



96 

 

b. Uji Outlier 

1. Return On Asset (ROA) 

 

 

 

2. Net Profit Margin (NPM) 
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3. Current Ratio (CR) 

 

4. Earning Per Share (EPS) 
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5. Return Saham Syariah 

 

c. Uji Normalitas  

1. Sebelum Eliminasi Data Outlier 
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2. Setelah Eliminasi Data Outlier 
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d. Uji Multikolinearitas 

 

  



102 

 

e. Uji Heteroskedastisitas 

 

 

f. Uji Autokorelasi 

 

1. Hasil Nilai Uji Durbin-Watson 
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g. Uji Runs Test 

 

h. Uji t 
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i. Uji F 

 

j. Koefisien Determinan 
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