
ANALISIS PENGARUH RASIO AKTIVITAS, RASIO PROFITABILITAS, 

DAN RASIO PASAR TERHADAP RETURN SAHAM SYARIAH DALAM 

KELOMPOK JAKARTA ISLAMIC INDEX (JII) TAHUN 2008–2010 

 

 

 

SKRIPSI 

 

DIAJUKAN KEPADA FAKULTAS SYARIAH DAN HUKUM 

UNIVERSITAS ISLAM NEGERI SUNAN KALIJAGA YOGYAKARTA 

UNTUK MEMENUHI SEBAGIAN DARI SYARAT-SYARAT 

MEMPEROLEH GELAR SARJANA STRATA SATU 

DALAM ILMU EKONOMI ISLAM 

 

 

Oleh: 

ANGGI MEINATI SARI 

08390013 

 

 

PEMBIMBING: 

1. Dr. MISNEN ARDIANSYAH, SE, M.Si 

2. Drs. SLAMET KHILMI, M.Si 

 

PROGRAM STUDI KEUANGAN ISLAM 

FAKULTAS SYARIAH DAN HUKUM 

UNIVERSITAS ISLAM NEGERI SUNAN KALIJAGA 

YOGYAKARTA 

2013 



ii 
 

ABSTRAK 

  

Pasar modal kini telah menjadi salah satu alternatif pembiayaan bagi 

perusahaan dan sarana investasi yang diminati oleh investor baik lokal maupun 

mancanegara. Investor akan membuat keputusan investasi guna menanamkan 

dananya melalui pasar modal bila ada perasaan aman akan investasi yang 

dilakukannya. Hal ini dapat dilakukan dengan cara memperoleh dan menganalisis 

informasi yang jelas tentang kinerja suatu perusahaan. Penilaian prestasi suatu 

perusahaan dapat dilihat dari kemampuan perusahaan itu dalam menghasilkan 

laba. Selain itu informasi kinerja perusahaan dapat dilihat pada laporan keuangan. 

Manfaat laporan keuangan tersebut menjadi optimal bagi investor apabila investor 

dapat menganalisis lebih lanjut melalui analisis rasio keuangan. Rasio keuangan 

berguna untuk memprediksi kesulitan keuangan perusahaan, hasil operasi, kondisi 

keuangan perusahaan saat ini dan masa mendatang, serta berbagai pedoman bagi 

investor mengenai kinerja masa lalu dan masa mendatang.  

Pengelompokan saham syariah di antaranya berada dalam Jakarta Islamic 

Index (JII) di Bursa Efek Indonesia (BEI). Penelitian ini bertujuan 

mengungkapkan bagaimana pengaruh rasio aktivitas (total assets turnover, 

inventory turnover, dan working capital turnover), rasio profitabilitas (return on 

assets dan net profit margin) dan rasio pasar (earning per share dan price earning 

ratio) terhadap return saham syariah dalam Jakarta Islamic Index (JII). 

Hasil penelitian dengan uji t menunjukkan bahwa TATO, ITO, WCTO, 

ROA, NPM, dan EPS tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham 

syariah, sehingga dalam penelitian ini hanya PER yang berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap return saham syariah. Hasil penelitian dengan uji F 

menunjukkan bahwa TATO, ITO, WCTO, ROA, NPM, EPS, dan PER 

berpengaruh positif signifikan terhadap return saham syariah. Hal ini dibuktikan 

dengan angka signifikansi sebesar 0,042 yang lebih kecil dari 0,05. 

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, sebagian besar hasil penelitian 

tidak signifikan. Hal ini disebabkan oleh berbagai faktor, diantaranya karena 

adanya perusahaan yang tidak solvable dalam penelitian. Perusahaan dikatakan 

tidak solvable manakala total utangnya lebih besar dibandingkan dengan total 

asetnya, sehingga perusahaan tidak sanggup untuk memenuhi kebutuhan jangka 

panjangnya. Pemilihan periode penelitian yang mengambil saat terjadinya 

peristiwa krisis keuangan global, juga memberikan pengaruh terhadap hasil 

penelitian. 

 

Kata kunci: Rasio Aktivitas, Rasio Profitabilitas, Rasio Pasar, Return Saham 

Syariah, Jakarta Islamic Index. 
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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB – LATIN 
1
 

 

Pedoman transliterasi yang digunakan adalah Sistem Transliterasi Arab – 

Latin berdasarkan Surat Keputusan Bersama Menteri Agama dan Menteri Pendidikan 

dan Kebudayaan Republik Indonesia Nomor 158/1987 dan Nomor 0543 b/u/1987 

tertanggal 22 Januari 1988. 

 

A. Konsonan 

Fonem konsonan bahasa Arab yang dalam sistem tulisan Arab 

dilambangkan dengan huruf, dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan 

dengan huruf dan sebagian dilambangkan dengan tanda, sebagian lain lagi 

dilambangkan dengan huruf dan tanda sekaligus. 

Di bawah ini daftar huruf Arab itu dan Transliterasinya dengan huruf lain. 

 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Keterangan 

 alif 
tidak 

dilambangkan 
tidak dilambangkan 

 bā` b Be 

 tā` t te 

 śā ś es (dengan titik diatasnya) 

 jīm j je 

 hā` h ha(dengan titik di bawahnya) 

 khā` kh ka dan kha 

 dal d de 

 żal ż zet (dengan titik di atasnya) 

 rā` r er 

 zai z zet 

 sīn s es 

 syīn sy es dan ye 

 şād ş es (dengan titik di bawahnya) 

 dād d de (dengan titik di bawahnya) 

 ţā` ţ te (dengan titik di bawahnya) 

 zā` z zet (dengan titik di 

                                                 
1
 Tim Puslitbang Lektur Keagamaan, Pedoman Transliterasi Arab Latin; Keputusan Bersama 

Menteri Agama dan Menteri Pendidikan dan Kebudayaan Republik Indonesia Nomor: 158 Tahun 

1987 Nomor 0543 b/u/1987, Proyek Pengkajian dan Pengembangan Lektur Pendidikan Agama, 

Jakarta, 2003, hal. 4-14. 



viii 

 

bawahnya) 

 ‘ain …‘… koma terbalik (di atas) 

 gain g ge 

 fā` f ef 

 qāf q qi 

 kāf k ka 

 lām l el 

 mīm m em 

 nūn n en 

 wāwu w we 

 hā` h ha 

 hamzah ′ 

apostrof, tetapi lambang ini 

tidak dipergunakan untuk 

hamzah di awal kata 

 yā`  y ye 

 

B. Vokal 

Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri dari vokal 

tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong. 

 

1. Vokal Tunggal 

Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau 

harkat, transliterasinya sebagai berikut: 

 

Tanda Nama Huruf Latin Nama 

   Fathah a a 

 Kasrah i i 

 Dammah u u 

  

Contoh : 

   – kataba     – yażhabu 

     – fa’ala       – su’ila  

  – żukira 

 

 

 



ix 

 

2. Vokal Rangkap 

Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan antara 

harkat dan huruf, transliterasinya gabungan huruf yaitu: 

Tanda dan Huruf Nama Huruf Latin Nama 

   Fathah dan Ya ai a dan i 

 Fathah dan wau au a dan u 

  

 Contoh: 

  – kaifa    – haula    

 

C. Maddah  

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harkat dan huruf, 

transliterasinya berupa huruf dan tanda, yaitu: 

 

Harkat dan Huruf Nama 
Huruf dan 

Tanda 
Nama 

   Fathah dan alif 

atau ya 
ā a dan garis di atas 

 Kasrah dan ya ī i dan garis di atas 

 Dammah dan 

Wau 
ū u dan garsi di atas 

  

 

 

Contoh: 

   – qāla        – qīla 

  – ramā     – yaqūlu  

 

 

D. Ta’ Marbutah 

Transliterasi untuk ta marbutah ada dua:  

1. Ta marbutah hidup 

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

transliterasinya adalah /t/. 

 

2. Ta marbutah mati 
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Ta marbutah yang mati atau mendapat harkat sukun, transliterasinya adalah 

/h/. 

 

3. Kalau pada suatu kata yang akhir katanya ta marbutah diikuti oleh kata yang 

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

marbutah itu ditransliterasikan dengan ha (h). 

 

Contoh : 

 

 

- raudah al-aţfāl 

- raudatul aţfāl 

 

 

 

- al-Madīnah al-Munawwarah 

- al-Madīnatul-Munawwarah 

 

 

 

- talhah 

 

E. Syaddah 

Syaddah atau tasydid yang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan 

sebuah tanda, tanda syaddah atau tanda tasydid. Dalam transliterasi ini tanda 

syaddah tersebut dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang sama dengan 

huruf yang diberi tanda syaddah itu. 

 

Contoh: 

 – rabbanā     – nazzala 

 – al-birr    – al-hajju 

 – nu’’ima 

 

F. Kata Sandang 

Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, yaitu:  . 

Namun, dalam transliterasinya kata sandang itu dibedakan antara kata sandang 

yang diikuti oleh huruf syamsiah dengan kata sandang yang diikuti oleh huruf 

qamariah. 
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1. Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiah 

Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiah ditransliterasikan sesuai 

dengan bunyinya, yaitu huruf /l/ diganti dengan huruf yang sama dengan 

huruf yang langsung mengikuti kata sandang itu. 

 

 

2. Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariah 

Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariah ditransliterasikan sesuai 

dengan aturan yang digariskan di depan dan sesuai dengan bunyinya. 

 

Baik diikuti huruf syamsiah maupun huruf qamariah, kata sandang 

ditulis terpisah dari kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanda 

sambung/hubung. 

  

 Contoh: 

     – ar-rajulu    – as-sayyidatu 

   – asy-syamsu          – al-qalamu 

      – al-badī’u       – al-jalālu 
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MOTTO 

 

“...Sesungguhnya setelah kesulitan itu ada kemudahan, maka apabila 
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sungguh (urusan yang lain) dan ingat kepada Tuhanmulah hendaknya 
kamu berharap...” 

(QS. Al-Insyiroh: 6-8) 

 

“Dan nikmat Tuhanmu yang manakah yang kamu dustakan?” 

(QS. Ar-Rahman: 13) 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

  Keberadaan pasar modal di Indonesia saat ini kian berkembang 

pesat. Hal ini disebabkan karena pasar modal telah menjadi salah satu 

alternatif pembiayaan bagi perusahaan dan sarana investasi yang diminati 

oleh investor baik lokal maupun mancanegara. Dalam pasar modal, para 

pemodal (investor) bisa melakukan diversifikasi investasi, membentuk 

portofolio sesuai dengan risiko yang bersedia mereka tanggung dan tingkat 

keuntungan yang diharapkan.  

  Para pemilik modal harus diperhatikan oleh perusahaan dengan 

cara memaksimalkan nilai perusahaan tersebut, nilai perusahaan 

merupakan ukuran keberhasilan atas pelaksanaan fungsi-fungsi keuangan. 

Penilaian prestasi suatu perusahaan dapat dilihat dari kemampuan 

perusahaan itu dalam menghasilkan laba. Laba perusahaan selain 

merupakan indikator kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban bagi 

para penyandang dananya juga merupakan elemen dalam penciptaan nilai 

perusahaan yang menunjukkan prospek perusahaan di masa yang akan 

datang. Ketika nilai perusahaan dinilai baik, maka harga saham perusahaan 

akan meningkat dan para pemegang saham akan mendapatkan return dari 

penjualan sahamnya. 
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  Investor akan membuat keputusan investasi guna menanamkan 

dananya melalui pasar modal bila ada perasaan aman akan investasi yang 

dilakukannya. Hal ini dapat dilakukan dengan cara memperoleh dan 

menganalisis informasi yang jelas tentang kinerja suatu perusahaan. 

Informasi kinerja perusahaan dapat dilihat pada laporan keuangan 

perusahaan yang bersangkutan.
1
 

  Laporan keuangan yang lengkap biasanya meliputi neraca, laporan 

laba rugi, laporan perubahan posisi keuangan (yang dapat disajikan dalam 

berbagai cara misalnya sebagai laporan arus kas, atau laporan arus dana), 

catatan dan laporan lain serta materi penjelasan yang merupakan bagian 

integral dari laporan keuangan. Laporan keuangan disusun dengan tujuan 

untuk menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan suatu 

perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam 

pengambilan keputusan ekonomi.
2
 Manfaat laporan keuangan tersebut 

menjadi optimal bagi investor apabila investor dapat menganalisis lebih 

lanjut melalui analisis rasio keuangan. Rasio keuangan berguna untuk 

memprediksi kesulitan keuangan perusahaan, hasil operasi, kondisi 

keuangan perusahaan saat ini dan masa mendatang, serta berbagai 

pedoman bagi investor mengenai kinerja masa lalu dan masa mendatang.  

   Hubungan pengaruh kinerja keuangan terhadap return saham 

dilandasi oleh hipotesis kandungan informasi. Suatu informasi dapat 

                                                             
1
 Sri Wahyuni, “Analisis Pengaruh EPS, EVA dan Cash Flow terhadap Harga Saham LQ-

45 di Bursa Efek Jakarta Tahun 2002-2003,” jurnal Akuntansi, Th. XI (1 Januari 2007), hlm. 52. 

 
2
 Dwi Prastowo & Rafika Juliaty, Analisis Laporan Keuangan: Konsep dan Aplikasi, 

(Yogyakarta: UPP STIM YKPN, 2008), hlm. 5.  
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dikatakan memiliki kandungan informasi (information content) karena 

pada periode peristiwa publikasi laporan keuangan, investor saham 

meresponnya secara positif atau negatif. Respon positif (negatif) tersebut 

tercermin dari adanya abnormal return (mencerminkan perubahan harga-

harga sekuritas) pada tanggal dan selama periode jendela peristiwa 

publikasi laporan keuangan.
3
 

  Penelitian-penelitian sebelumnya lebih banyak dilakukan terhadap 

kelompok perusahaan manufaktur dan saham LQ-45, sementara penelitian 

yang menganalisis kinerja saham syariah dalam Jakarta Islamic Index (JII) 

masih relatif sedikit. Oleh karena itu, penelitian ini menetapkan obyek 

yang akan diteliti dikhususkan pada saham–saham syariah yang tergabung 

dalam Jakarta Islamic Index (JII). Indeks saham syariah adalah indikator 

yang menunjukkan kinerja/pergerakan indeks harga saham syariah yang 

ada di Bursa Efek Indonesia. Sejak 12 Mei 2011, BEI mempunyai dua 

indeks harga saham syariah, yaitu Jakarta Islamic Index (JII) dan Indeks 

Saham Syariah Indonesia (ISSI).
4
  Jakarta Islamic Index atau biasa disebut 

JII adalah salah satu indeks saham yang ada di Indonesia yang menghitung 

index harga rata-rata saham untuk jenis saham-saham yang memenuhi 

kriteria  syariah . 

                                                             
3
 Andreas Lako, Relevansi Informasi Akuntansi untuk Pasar Saham Indonesia: Teori dan 

Bukti Empiris, (Yogyakarta: Amara, 2006), hlm. 3. 

 
4
 “Syariah”, IDX diakses dari  

http://www.idx.co.id/id-id/beranda/produkdanlayanan/pasarsyariah.aspx  akses pada tanggal 4 

Desember 2012 pukul 09.15. 

http://id.wikipedia.org/wiki/Indeks_saham
http://id.wikipedia.org/wiki/Indonesia
http://id.wikipedia.org/wiki/Saham
http://id.wikipedia.org/wiki/Syariah
http://www.idx.co.id/id-id/beranda/produkdanlayanan/pasarsyariah.aspx


4 

 

 
 

Jakarta Islamic Index (JII) dengan anggota 30 saham pilihan. Ke-

30 saham anggota JII tersebut dinilai memenuhi syarat yang ditetapkan 

oleh Dewan Syariah Nasional (DSN) MUI. Intinya saham-saham yang 

masuk ke dalam JII-30 harus memenuhi unsur yang sama dengan indeks 

lainnya kecuali unsur haram dalam pandangan MUI. Unsur haram yang 

disyaratkan DSN MUI pada umumnya terkait dengan: Alkohol, Perjudian, 

Produksi dengan bahan baku babi, Pornografi, Jasa Keuangan dan asuransi 

konvensional.
5
 Kriteria saham yang masuk dalam Jakarta Islamic Index 

(JII) sesuai dengan tuntunan Islam yang dijelaskan dalam Al Qur‟an 

sebagai berikut:
6
 

 

Tujuan pembentukan JII adalah untuk meningkatkan kepercayaan 

investor untuk melakukan investasi pada saham berbasis syariah dan 

memberikan manfaat bagi pemodal dalam menjalankan syariah Islam 

untuk melakukan investasi di bursa efek. JII juga diharapkan dapat 

mendukung proses transparansi dan akuntabilitas saham berbasis syariah 

di Indonesia. JII menjadi jawaban atas keinginan investor yang ingin 

berinvestasi sesuai syariah. Dengan kata lain, JII menjadi pemandu bagi 

investor yang ingin menanamkan dananya secara syariah tanpa takut 

                                                             
5
 Perdana Wahyu Santosa, “Mengenal Indeks Harga Saham dan Jakarta Islamic Index” 

diakses dari http://www.yarsi.ac.id/web-directory/kolom-dosen/70-fakultas-ekonomi/222-

mengenal-indeks-harga-saham-dan-jakarta-islamic-index.html akses pada tanggal 16 Januari 2013 

pukul 22.00. 

 
6 Al Baqarah (2) : 168. 

 

http://www.yarsi.ac.id/web-directory/kolom-dosen/70-fakultas-ekonomi/222-mengenal-indeks-harga-saham-dan-jakarta-islamic-index.html
http://www.yarsi.ac.id/web-directory/kolom-dosen/70-fakultas-ekonomi/222-mengenal-indeks-harga-saham-dan-jakarta-islamic-index.html
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tercampur dengan dana ribawi. Hal ini ditegaskan kembali dalam firman 

Allah:
7
 

...  

Dan dalam firman Allah:
8
 

 

Selain itu, JII menjadi tolak ukur kinerja (benchmark) dalam 

memilih portofolio saham yang halal serta tidak ada unsur gharar sesuai 

dengan dasar sabda Rasulullah Shallallahu „alaihi wa sallam dalam hadits 

Abu Hurairah:
9
 

 

   

 Rasio aktivitas digunakan oleh manajer untuk mengetahui sejauh 

mana efisiensi perusahaan dalam menggunakan aktiva yang dimiliki untuk 

menghasilkan penjualan.
10

 Rasio aktivitas antara lain terdiri dari total 

assets turnover (TATO), inventory turnover (ITO), dan working capital 

turnover (WCTO). Rasio Profitabilitas digunakan untuk mengukur 

                                                             
7 Al Baqarah (2) : 275. 

 
8
 Al Baqarah (2) : 278. 

 
9
 Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia NO: 80/DSN-MUI/III/2011, 

Penerapan Prinsip Syari’ah Mekanisme Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di Pasar Reguler 

Bursa Efek (Jakarta: Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia, 2011), hlm.3. 

10
 Agus Sartono, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi (Yogyakarta: BPFE, 2010), 

hlm. 114. 
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seberapa besar kemampuan perusahaan memperoleh laba baik dalam 

hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri. Rasio 

profitabilitas yang berkaitan dengan efisiensi perusahaan dalam 

menghasilkan laba, yaitu return on assets (ROA), dan net profit margin 

(NPM).  

  Rasio Pasar merupakan sekumpulan rasio yang menghubungkan 

harga saham dengan laba, nilai buku per saham, dan dividen. Rasio ini 

memberikan petunjuk mengenai apa yang dipikirkan investor atas kinerja 

perusahaan di masa lalu serta prospek di masa mendatang. Rasio ini 

memberikan informasi seberapa besar masyarakat (investor) atau para 

pemegang saham menghargai perusahaan, sehingga mereka mau membeli 

saham perusahaan dengan harga yang lebih tinggi dibanding dengan nilai 

buku saham. Rasio modal saham atau rasio pasar antara lain terdiri dari 

earning per share (EPS), dan price earning ratio (PER).  

  Berdasarkan latar belakang tersebut, maka peneliti melakukan 

pengujian untuk mengetahui pengaruh rasio aktivitas, rasio profitabilitas, 

dan rasio pasar terhadap return saham yang berjudul “Analisis Pengaruh 

Rasio Aktivitas, Rasio Profitabilitas, dan Rasio Pasar terhadap Return 

Saham Syariah dalam Kelompok Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2008-

2010” 
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B. Pokok Masalah 

1. Bagaimana pengaruh total assets turnover terhadap return saham 

syariah dalam Jakarta Islamic Index? 

2. Bagaimana pengaruh inventory turnover terhadap return saham syariah 

dalam Jakarta Islamic Index? 

3. Bagaimana pengaruh working capital turnover terhadap return saham 

syariah dalam Jakarta Islamic Index? 

4. Bagaimana pengaruh return on assets terhadap return saham syariah 

dalam Jakarta Islamic Index? 

5. Bagaimana pengaruh net profit margin NPM terhadap return saham 

syariah dalam Jakarta Islamic Index? 

6. Bagaimana pengaruh earning per share terhadap return saham syariah 

dalam Jakarta Islamic Index? 

7. Bagaimana pengaruh price earning ratio terhadap return saham 

syariah dalam Jakarta Islamic Index? 

 

C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian  

1. Tujuan Penelitian 

a. Menganalisis pengaruh total assets turnover terhadap return  

saham syariah  

b. Menganalisis pengaruh inventory turnover terhadap return saham 

syariah 
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c. Menganalisis pengaruh working capital turnover terhadap return 

saham syariah 

d. Menganalisis pengaruh return on assets terhadap return saham 

syariah 

e. Menganalisis pengaruh net profit margin terhadap return saham 

syariah 

f. Menganalisis pengaruh earning per share terhadap return saham 

syariah 

g. Menganalisis pengaruh price earning ratio terhadap return saham 

syariah 

 

2. Kegunaan Penelitian 

a. Manfaat bagi investor 

Melalui analisis faktor-faktor yang mempengaruhi return saham 

diharapkan investor mampu memprediksi return saham, dan 

menilai kinerja saham suatu perusahaan. 

b. Manfaat bagi peneliti 

Penelitian ini dapat menambah pengetahuan mengenai informasi 

pasar modal serta ketrampilan dalam melakukan analisis pasar 

modal, terutama tentang return saham.  

c. Manfaat bagi ilmu pengetahuan 
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Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai 

referensi dan tambahan informasi mengenai return saham syariah, 

khususnya saham syariah yang ada di Jakarta Islamic Index (JII). 

  

D. SISTEMATIKA PEMBAHASAN 

Sistematika pembahasan merupakan uraian logis yang menyangkut 

hubungan urutan suatu bab dengan bab lainnya. Dalam skripsi ini 

sistematika dibagi menjadi lima bab. Setiap bab terdiri dari beberapa sub 

bab, yaitu: 

Bab I merupakan pendahuluan yang terdiri dari latar belakang 

masalah penelitian berisi tentang alasan yang mendorong peneliti untuk 

melakukan penelitian suatu masalah, rumusan masalah yang merupakan 

permasalahan yang timbul dalam penelitian tersebut, kemudian tujuan dan 

kegunaan penelitian, serta sistematika pembahasan. Hal ini ditempatkan 

pada awal bab agar penyusun mudah menyusun alur skripsi. 

Bab II berisi tentang landasan teoritis atau teori-teori pendukung 

yang menjadi landasan penulisan skripsi dan studi empiris ini memaparkan 

tentang telaah pustaka yang merupakan hasil penelitian terdahulu yang 

sejenis. Kemudian kerangka teoritik yaitu suatu model konseptual yang 

menghubungkan antara teori dan masalah yang telah diidentifikasi. Serta 

hipotesis yang merupakan kesimpulan awal penelitian tersebut. 
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Bab III merupakan metode penelitian yang memaparkan tentang 

jenis dan sifat penelitian, populasi dan sampel penelitian, teknik 

pengumpulan data, definisi operasional variabel dan teknik analisis data. 

Bab IV berisi tentang analisa data dan pembahasan, yang 

menjelaskan tentang analisis dari pengolahan data, baik analisis data 

secara deskriptif maupun analisis hasil pengujian hipotesis yang telah 

dilakukan. Selanjutnya, pembahasan mengenai pengaruh variabel 

independen terhadap variabel dependen yang diteliti.  

Bab V merupakan penutup yang berisi kesimpulan dan saran-saran. 

Kesimpulan dan saran ini menerangkan hasil penelitian yang telah 

dilakukan serta saran bagi peneliti selanjutnya yang akan melakukan 

penelitian dengan tema yang sama. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini mencoba untuk meneliti bagaimana pengaruh TATO, 

ITO, WCTO, ROA, NPM, EPS, dan PER terhadap return saham syariah 

dalam Jakarta Islamic Index. Hasil penelitian secara simultan 

menunjukkan bahwa TATO, ITO, WCTO, ROA, NPM, EPS, dan PER 

berpengaruh secara bersama-sama terhadap return saham syariah dalam 

Jakarta Islamic Index. Sedangkan berdasarkan hasil analisis regresi 

berganda menunjukkan bahwa hanya terdapat satu hipotesis (variabel 

PER) yang diterima dan enam hipotesis (variabel TATO, ITO, WCTO, 

ROA, NPM, dan EPS) ditolak. Hasil tersebut menunjukkan bahwa rasio 

PER dapat digunakan untuk menentukan strategi investasi. Adapun hasil 

analisisnya adalah sebagai berikut: 

1. Total assets turnover berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 

return saham syariah dalam Jakarta Islamic Index. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa informasi perubahan TATO yang diperoleh dari 

laporan keuangan tidak berpengaruh pada keputusan atas harga saham 

di pasar modal Indonesia. TATO yang diduga dapat menjadi prediktor 

dalam memberikan informasi untuk investor ternyata memberikan hasil 

yang sebaliknya. Hasil temuan ini mendukung hasil penelitian dari 

Subalno tahun 2009, dimana hasil penelitiannya menunjukkan bahwa 
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TATO memiliki pengaruh yang tidak signifikan terhadap return saham. 

Terkait dengan penelitian sebelumnya, hasil penelitian yang tidak 

signifikan ini dimungkinkan karena adanya perusahaan yang tidak 

solvable dalam penelitian. Perusahaan dikatakan tidak solvable 

manakala total utangnya lebih besar dibandingkan dengan total asetnya, 

sehingga perusahaan tidak sanggup untuk memenuhi kebutuhan jangka 

panjangnya. 

2. Inventory turnover memberikan pengaruh negatif dan tidak signifikan 

terhadap return saham syariah dalam Jakarta Islamic Index. Hal ini 

mengindikasikan bahwa ITO yang diduga bisa dijadikan tolak ukur 

pengambilan keputusan oleh investor, ternyata tidak mengandung 

informasi. Dalam penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Fitri 

Linda Rahmawati tahun 2010 menunjukkan pengelolaan persediannya 

efisien dan tingkat pengembalian yang didapat cukup tinggi. Nilai 

koefisien yang tinggi mempengaruhi rata-rata perputaran persediaan. 

Sedangkan dalam penelitian ini didapatkan nilai koefisien yang rendah. 

Melihat hasil penelitian yang tidak signifikan dapat disimpulkan rasio 

ITO belum dapat menjelaskan tentang prediksi return saham. 

3. Working capital turnover memberikan pengaruh positif dan tidak 

signifikan terhadap return saham syariah dalam Jakarta Islamic Index. 

Hasil penelitian yang tidak signifikan ini dimungkinkan karena adanya 

perusahaan yang tidak solvable dalam penelitian. Hal tersebut membuat 

perusahaan disinyalir tidak akan sanggup menghadapi risiko kerugian. 
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Kondisi perusahan yang seperti ini bisa menyebabkan informasi 

asimetri antara pihak manajer perusahaan dengan investor luar. 

Munculnya informasi asimetri ini dapat menyulitkan investor dalam 

menilai secara objektif, terkait dengan kualitas perusahaan.  

4. Return on assets memberikan pengaruh negatif dan tidak signifikan 

terhadap return saham syariah dalam Jakarta Islamic Index. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa informasi perubahan ROA yang 

diperoleh dari laporan keuangan tidak berpengaruh pada keputusan atas 

harga saham di pasar modal Indonesia. ROA yang diduga dapat 

menjadi prediktor dalam memberikan informasi untuk investor ternyata 

memberikan hasil yang sebaliknya. Hasil ini bertentangan dengan 

penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Imron Rosyadi dan Asbi 

Rachman Faried yang menyebutkan bahwa ROA berpengaruh 

signifikan terhadap return saham. Dalam penelitian sebelumnya metode 

analisis yang digunakan adalah analisis regresi berganda dengan panel 

data. Panel data membatasi permasalahan  heterogeneity, dikarenakan 

panel data menggabungkan antara  time series yang dicerminkan 

dengan waktu dan cross section dicerminkan dalam sampel perusahaan 

yang diamati, serta penggunaan panel data mampu meminimalisir 

masalah bias dalam data. 

5. Net profit margin memberikan pengaruh negatif dan tidak signifikan 

terhadap return saham syariah dalam Jakarta Islamic Index. Hal ini 

disebabkan perusahaan tidak mampu menghasilkan keuntungan bagi 
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perusahaan sehingga mempengaruhi investor maupun calon investor 

untuk melakukan investasi. Pada saat ini, investor tidak bersedia 

membeli saham dengan harga tinggi dengan nilai NPM perusahaan 

rendah, akibatnya NPM tidak mempengaruhi tingkat pengembalian 

(return) perusahaan tersebut. Hasil temuan ini mendukung hasil 

penelitian dari Asbi Rachman Faried yang menunjukkan bahwa NPM 

berpengaruh tidak signifikan terhadap return saham. Dalam penelitian 

tersebut dikatakan bahwa penggunaan dua variabel profitabilitas secara 

bersamaan seringkali dapat memberikan masalah adanya 

kecenderungan  multikolinieritas  sehingga  variabel-variabel  tersebut  

menjadi  kurang predictable. Penelitian ini memperkuat teori penelitian 

sebelumnya. 

6. Earning per share memberikan pengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap return saham syariah dalam Jakarta Islamic Index. Hal ini 

mengindikasikan bahwa EPS yang menurun menandakan investor tidak 

mau lagi menanamkan sahamnya pada perusahaan tersebut. Akibatnya 

laba perusahaan akan semakin menurun, sehingga EPS tidak 

mempengaruhi harga saham. Tidak adanya pengaruh pada harga saham 

tersebut juga akan mempengaruhi return saham perusahaan. EPS yang 

diduga dapat menjadi tolak ukur bagi investor, ternyata memperlihatkan 

hasil yang sebaliknya. Hasil penelitian ini mendukung hasil penelitian 

Susilowati dan Turyanto pada tahun 2011 yang menyimpulkan bahwa 

variabel independen yang tidak berpengaruh signifikan terhadap return 
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saham bukan berarti secara teoritis menyimpang. Variabel-variabel 

independen tersebut masih dapat digunakan untuk penelitian lebih 

lanjut, karena masih berpengaruh positif terhadap return saham, dan 

juga diketahui bahwa nilai signifikansi variabel masih dibawah nilai 

signifikansi marjinal 10%, sehingga masih sangat potensial digunakan 

sebagai variabel yang mempengaruhi return saham. 

7. Price earning ratio memberikan pengaruh positif dan signifikan 

terhadap return saham syariah dalam Jakarta Islamic Index. Perusahaan 

yang memiliki PER yang tinggi, berarti perusahaan tersebut mempunyai 

tingkat pertumbuhan yang tinggi hal ini menunjukan bahwa pasar 

mengharapkan pertumbuhan laba di masa mendatang, sebaliknya 

perusahaan dengan PER rendah akan mempunyai tingkat pertumbuhan 

yang rendah, semakin rendah PER suatu saham maka semakin baik atau 

murah harga untuk diinvestasikan. Berdasarkan hasil penelitian, maka 

rasio PER mengandung informasi yang dapat dijadikan tolak ukur bagi 

investor dalam pengambilan keputusan dan penilaian kualitas 

perusahaan. Hasil ini menegaskan kembali dan mengkonfirmasi 

terhadap hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Tendi 

Haruman, dkk  pada tahun 2005 yang menyatakan bahwa PER 

berpengaruh signifikan terhadap return saham. Tingginya PER akan 

membuat harga saham perusahaan tersebut meningkat sehingga akan 

meningkat pula return perusahaan tersebut.  
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B. Keterbatasan 

1. Hasil penelitian menunjukkan kecilnya pengaruh variabel independen 

dalam mempengaruhi variabel dependen, yakni hanya sebesar 23% dan 

sisanya 77% dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak dimasukkan 

dalam model, sehingga masih banyak variabel yang berpengaruh namun 

tidak dimasukkan dalam model ini. Melihat kecilnya pengaruh variabel 

independen terhadap variabel dependen, maka disarankan perlunya 

kehati-hatian dalam melakukan generalisasi atas hasil penelitian ini. 

2. Sampel yang digunakan secara purposive sampling hanya terdapat 12 

perusahaan yang termasuk dalam Jakarta Islamic Index (JII), serta 

menggunakan kurun waktu yang pendek, yaitu hanya 3 tahun terhitung 

dari tahun 2008-2010, sehingga mungkin menimbulkan beberapa 

masalah dalam ketidakcukupan statistik. 

 

C. Saran 

1. Untuk memberikan hasil yang lebih baik, rasio-rasio yang lain dalam 

rasio aktivitas, rasio profitabilitas dan rasio pasar selain rasio yang 

sudah ada dalam penelitian ini dimasukkan menjadi prediktor, sehingga 

analisis tentang return saham syariah menjadi luas dan dapat 

memberikan informasi yang lebih baik kepada para pengambil 

kebijakan investasi di sektor saham pada umumnya dan saham syariah 

pada khususnya. 
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2. Dalam penelitian selanjutnya sebaiknya menggunakan sampel secara 

random sampling dari semua sektor. 

3. Pengembangan metode penelitian khususnya mengenai periode 

pengamatan dapat dikembangan dalam periode yang lebih lama. 

4. Untuk peneliti selanjutnya disarankan menggunakan metodologi 

penelitian yang berlainan misalnya dengan regresi non linier, karena 

dengan metode non linier akan lebih mampu mengurangi kekurangan 

yang timbul dari metode linier, misalnya variasi-variasi dan residual-

residual. 
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