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MOTTO 

 

 

Jangan bandingkan dirimu dengan orang lain. Karena setiap manusia mempunyai 

porsi kehidupan masing-masing. 

 

Burung tidak akan bisa terbang sebelum ia mencoba mengepakkan sayap. Kita 

pun begitu, jika ingin melakukan sesuatu, kita harus mencoba 

(Mario Teguh) 

 

“boleh jadi kamu membenci sesuatu, padahal ia amat baik bagimu, dan boleh jadi 

kamu menyukai sesuatu, padahal ia amat buruk bagimu. Allah mengetahui, 

sedang kamu tidak mengetahui.” (QS. Al-Baqarah: 216) 
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ABSTRAK 

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui faktor-faktor yang mereaksi 

terhadap varians return saham karena ketidakkonsistenan hasil yang didapat pada 

penelitian-penelitian yang telah dilakukan sebelumnya. Dalam penelitian ini, 

varians return saham perusahaan dapat dilihat dari Struktur Modal, Rasio 

Profitabilitas dan Likuiditas. Struktur modal perusahaan diproksikan oleh 

leverage keuangan (Lev), Rasio Profitabilitas diproksikan oleh Return On Assets 

(ROA) dan Return On Equity (ROE), serta Likuiditas perusahaan diproksikan 

oleh Current Ratio (CR). Sampel yang digunakan dalam penelitian inin adalah 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) periode 2015-2019 

dengan metode purposive sampling. Teknik analisis yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah analisis regresi linear berganda menggunakan aplikasi SPSS 

versi 24. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Lev tidak berpengaruh signifikan 

terhadap varians return saham, ROA dan CR berpengaruh positif terhadap varians 

return saham, dan ROE berpengaruh negatif terhadap varians return saham. 

Penelitian ini juga menemukan bahwa secara simultan Struktur Modal, Rasio 

Profitabilitas dan Likuiditas berpengaruh terhadap varians return saham.  

Kata Kunci: Struktur Modal, Rasio Profitabilitas, Likuiditas, leverage keuangan, 

ROA, ROE, CR, dan varians return saham. 
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ABSTRACT 

The aim of study is to find the factors that effect on variance of stock return 

due to inconsistencies in previous studies. In this study, variance of stock return 

can be seen form capital stucture, profitability ratio, and liquidity. Capital 

Stucture as proxied by financial leverage, profitability ratio as proxied by Return 

On Assets (ROA) and Return On Equity (ROE), and liquidity as proxied by 

Current Ratio (CR). The sample used is a company registered in the Jakarta 

Islamic Index (JII) for the period 2015-2019 with a purposive  sampling method. 

The analytical technique used is multiple linear regression analysis using the 

SPSS version 24 application. The results showed that financial leverage have no 

significant effect on variance of stock return. ROA and CR had a significant 

positif effect on variance of stock return, and ROE have a significant negatif effect 

on variance of stock return. This study also found that capital stucture, 

profitability ratio, and liquidity simultaneously had a significant effect on 

varaince of stock return. 

Keywords: Capital Structure, Profitability Ratio, Liquidity, financial leverage, 

ROA, ROE, CR, and Variance of Stock Return.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Penelitian 

Saat ini, pasar modal sangat diminati para calon investor dan pemilik 

modal untuk berinvestasi. Sebelum mengambil keputusan untuk 

menginvestasikan modal atau menjual saham yang mereka tanam di sebuah 

perusahaan, mereka perlu menganalisis laporan keuangan untuk memperoleh 

informasi yang berkaitan dengan laba perusahaan dari segi manapun untuk 

mengambil pilihan di mana saham organisasi pantas dimiliki atau dijual, 

karena berinvestasi saham adalah semacam spekulasi berisiko tinggi meskipun 

faktanya menjamin keuntungan yang cukup besar. Menurut Sudana (Sudana, 

2015) analisis laporan keuangan perlu dicoba untuk mengenali kuat lemahnya 

suatu perseroan. Data ini dibutuhkan untuk mengevaluasi performa yang 

diperoleh manajemen perseroan yang lampau, serta diperlukan sebagai bahan 

pertimbangan dalam penyusunan perencanaan perseroan pada waktu yang akan 

tiba. 

Dalam pandangan islam, investasi termasuk salah satu kegiatan yang 

dianjurkan karena Nabi Muhammad SAW sudah melakukan kegiatan investasi 

sejak muda. Hal tersebut tertuang dalam sebuah sejarah, dimana Nabi SAW 

pernah mengelola modal milik janda kaya di Makkah dan harta waris anak 

yatim, serta beberapa hadits yang memaknai ungkapan Nabi SAW yang 

mempersepsikan persekutuan (kerjasama modal) dalam latihan bisnis 

(Pardiansyah, 2017).  
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Investasi telah mendapatkan legitimasi langsung di dalam Al-Qur‟an. 

Banyak ayat Al-Qur‟an tentang seruan atau anjuran untuk berinvestasi, 

diantaranya tertuang dalam QS. Al-Hasyr ayat 18 yang artinya: “Wahai orang-

orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah dan hendaklah setiap orang 

memperhatikan apa yang telah diperbuat untuk hari esok (akhirat). 

Bertakwalah kepada Allah. Sesungguhnya Allah Maha Teliti terhadap apa yang 

kamu kerjakan”  Dari ayat tersebut kita dapat memahami bahwa investasi 

sangat dianjurkan sebagai bekal untuk masa depan (hari esok). 

Penulis akan meneliti dampak dari struktur modal, rasio profitabilitas 

serta likuiditas pada varian pengembalian saham. Penelitian ini sangat penting 

bagi para pemilik modal untuk mengambil keputusan. Volatilitas, yang 

biasanya diukur dengan standar deviasi return saham, penting bagi akademisi, 

para pembuat kebijakan, serta partisipan pasar keuangan. Bagi pembuat 

kebijakan, pasar saham yang tidak stabil dapat menjadi sumber kekhawatiran, 

karena ketidakstabilan pasar saham menciptakan ketidakpastian, yang mungkin 

berdampak buruk pada prospek pertumbuhan pasar.  

Setiap investor pasti mengharapkan sebuah return atas investasi yang 

telah dilakukan. Namun, disaat yang bersamaan juga harus siap menanggung 

risiko yang akan ditanggung/dihadapi ketika investasi tersebut gagal. Sebuah 

perusahaan sering menghadapi risiko, terutama risiko bisnis (business risk) dan 

risiko keuangan (financial risk). Dalam keadaan tidak pasti, yang bisa dicoba 

oleh Pendukung keuangan dalam berkeputusan investasi yakni memprediksi 

hasil yang diharapkan (expected return) serta memprediksi seberapa besar 
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penyimpangan hasil sebetulnya dari hasil yang dimau atau ancamannya (risk) 

(Sudana, 2015a). 

Risiko di pasar keuangan mendorong kinerja investasi pasar saham di 

pasar modal nasional, karena itu interpretasinya di benak investor memiliki 

pengaruh yang besar pada dinamika harga aset. Risiko kerap dikaitkan dengan 

penyimpangan ataupun deviasi dari outcome yang didapat dengan yang 

diekspektasikan (Hartono, 2017). Menurut Sudana, (2015) risiko suatu 

investasi memiliki arti sebagai variabilitas hasil investasi yang sebenarnya atas 

hasil investasi yang diharapkan. Besar kecilnya risiko diukur dengan variance 

ataupun standar deviasi dari pendapatan. 

Tingkat risiko merupakan salah satu faktor yang harus dicermati oleh 

para investor yang akan melakukan suatu investasi. Menurut Aharon and Yagil, 

(2019) Investor menggunakan varians dari return saham sebagai ukuran risiko 

untuk menilai kinerja investasi masa lalu dan masa depan mereka, juga 

memiliki peran sentral dalam teori harga derivatif. Model Black Scholes 

memperlakukan volatilitas sebagai hanya parameter, diantara strike price, 

waktu kedaluwarsa, suku bunga, dan harga saham yang harus diramalkan. 

Dengan kata lain, model ini mengasumsikan bahwa tidak ada bayaran dividen, 

tidak ada biaya transaksi, suku bunga gratis, dan perubahan harga saham 

mengikuti pola acak. Akhirnya, penulis yang mengidentifikasi faktor-faktor 

yang memengaruhi varian return saham dalam menentukan struktur modal. 
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Menurut Siregar et al., (2013: 431), keputusan investasi adalah keputusan 

yang berkaitan dengan proses perencanaan, penetapan tujuan dan prioritas, 

pengaturan, serta kriteria kriteria yang ditetapkan untuk pemilihan aset jangka 

panjang. Menurut Kodrat and Indonanjaya, (2010: 1), setiap pelaku di Pasar 

Modal memerlukan suatu alat analisis yang membantu dalam mengambil 

keputusan untuk membantu atau menjual suatu saham. Salah satu alat analisis 

sederhana yang dapat digunakan oleh investor adalah leverage keuangan. 

Leverage umumnya merupakan salah satu sumber utama risiko 

keuangan. Oleh karena itu keputusan struktur perusahaan sangat penting. 

Mengubah rasio hutang terhadap modal yang dapat memengaruhi keuangan 

entitas, risiko dan biaya modalnya yang berpengaruh terhadap investasi dan 

keputusan strategis yang pada akhirnya akan berdampak pada pemegang 

saham. 

Leverage keuangan (financial leverage) menampilkan kapasitas 

perseroan untuk penuhi persyaratan baik itu persyaratan jangka pendek ataupun 

jangka panjang (Sartono, 2001:1). Menurut (Sudana, 2015: 180) financial 

leverage mencuat sebab perseroan didukung oleh dana yang dapat 

menyebabkan beban tetap, yakni sebagai kewajiban dengan biaya tetapnya 

berbentuk bunga. Financial leverage dikenal sebagai financial structure 

(struktur keuangan) dan capital structure (struktur modal). Pada akhirnya, 

penulis mencoba mengidentifikasi apakah penentuan struktur modal dapat 

memengaruhi varian return saham. 
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Pengembalian atas ekuitas adalah fungsi yang meningkat pada leverage, 

karena risiko bagi pemegang saham meningkat, sehingga akan ada permintaan 

yang lebih tinggi atas pengembalian saham mereka sebagai kompensasi. 

Banyak penelitian yang mengkaji mengenai leverage, salah satunya penelitian 

yang dilakukan oleh Aharon and Yagil (2019) menemukan bahwa varians 

return saham berhubungan positif dengan financial leverage, hubungan antara 

Varians return saham dengan leverage keuangan juga positif ketika pajak 

perusahaan dan pribadi diperhitungkan. 

Penelitian lain menguji hubungan antara leverage keuangan dengan 

return saham yang dilaksanakan oleh Fahmi, Kosasih and Putra (2019) 

menunjukkan bahwa leverage memberikan pengaruh positif dan signifikan 

terhadap return saham. Hasil komparatif dalam penyusunan Budiharjo (2018) 

serta penelitian  Putra dan Dana (2016). Selanjutnya penelitian yang dilakukan 

oleh  Parwati dan Sudiartha (2016) menunjukkan variabel leverage 

berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham dan didukung oleh 

penelitian Mariani, Yudiaatmaja and Yulianthini (2016) serta penelitian yang 

dilakukan Arista dan Astohar (2012). Namun, hasil yang berbeda ditemukan 

dalam penelitian Sova (2013) yang menghasilkan bahwa rasio leverage tidak 

berpengaruh signifikan secara parsial dan bersama-sama terhadap volatilitas 

saham, dan Suharli (2004) menunjukkan bahwa debt to equity tidak 

memengaruhi return saham. 

Realitasnya, para investor di pasar modal sangat mencermati keahlian 

perusahaan untuk menciptakan serta menambah kenaikan laba. Keahlian 
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perseroan untuk menciptakan serta menaikkan laba dalam aktivitas operasinya 

ialah tolak ukur utama dalam evaluasi prestasi perusahaan. Profitabilitas 

perusahaan bisa di ukur melalui sekian banyak indikator yang berbeda tetapi 

dalam ukuran yang silih berkaitan. Salah satu analisis keuangan yang dapat 

dijadikan indikator untuk mengukur profitabilitas perseroan ialah rasio 

profitabilitas. Besar kecilnya rasio ini menggambarkan seberapa besar laba 

yang diperoleh perusahaan. 

Rasio profitabilitas ialah keahlian perseroan mendapatkan laba ataupun 

dimensi efektivitas administrasi modern para eksekutif industri (Wiagustini, 

2010: 77). Profitabilitas dalam penyusunan ini di proksikan dengan return on 

assets (ROA) serta return on equity (ROE). Return on asset mengukur keahlian 

perseroan menciptakan laba dari aktiva yang digunakan (Sartono, 2001:123). 

Semakin besar ROA membuktikan perusahaan menggunakan sumber dayanya 

untuk menciptakan keuntungan bersih sesudah pajak semakin efisien, dengan 

bertambahnya (ekspansi) ROA sehingga profitabilitas perusahaan terus 

menjadi baik hingga perusahaan tersebut mendapatkan return yang besar. 

Return on equity menunjukkan keahlian perusahaan untuk menciptakan laba 

sesudah pajak dengan memakai modal sendiri yang dipunyai perusahaan. 

Semakin besar rasio ini berarti semakin efektif pemakaian modal sendiri yang 

dijalani pihak manajemen perusahaan (Sudana, 2015: 25). 

Penelitian yang menguji profitabilitas dilakukan oleh Fahmi, Kosasih and 

Putra (2019) memperoleh bahwa profitabilitas memengaruhi return saham 

secara signifikan ke arah positif. Selaras dengan penelitian tersebut, Dewi dan 
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Fajri (2019), Sululing dan Sandangan (2019), Tarmizi dkk. (2018), (Parwati 

dan Sudiartha (2016), Mariani, Yudiaatmaja dan Yulianthini (2016), serta Putra 

dan Dana (2016), Antara, Sepang dan Saerang (2014), Nugroho dan Daljono 

(2013), Haghiri (2012), serta Kabajeh, Nu‟aimat dan Dahmash (2012) 

menunjukkan hasil yang sama. Sedangkan Budiharjo (2018), Manik dkk.  

(2017), serta Arista dan Astohar (2012) menunjukkan bahwa profitabilitas 

tidak memiliki cukup bukti untuk pengaruh yang positif dan signifikan 

terhadap return saham. 

Disamping menggunakan struktur modal dan rasio profitabilitas,  

beberapa penelitian sebelumnya juga mengaitkan return saham dengan 

likuiditas perusahaan. Menurut Hartono (2017), likuiditas terhubung dengan 

kecepatan sumber daya sebuah perusahaan dijual dengan harga yang wajar. 

Artinya, sumber daya yang tidak likuid dan harus segera dijual, biasanya dijual 

dengan harga diskon untuk menarik pembeli. Dengan demikian, investor perlu 

mempertimbangkan portofolio yang likuid sehingga ketika terdapat kejadian 

yang tidak terduga dan membutuhkan dana secara cepat, dapat dicairkan 

dengan segera. Likuiditas perusahaan dapat diukur dengan liquidity ratio. 

Rasio likuiditas mengukur kapasitas organisasi untuk membayar utang 

lancar perusahaan. Besar kecilnya rasio ini dapat diukur menggunakan Current 

Ratio, Quick Ratio, dan Cash Ratio (Sudana, 2015:24). Dalam penelitian ini, 

peneliti menggunakan proksi Current Ratio. Dewi dan Fajri (2019) menemukan 

bahwa likuiditas tidak memberikan kontribusi kepada pengembalian saham 

karena karena investor agak mengabaikan Current Ratio dalam melakukan 
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investasinya sehingga tidak dapat memengaruhi return saham. Hasil ini serupa 

dengan riset yang disusun oleh Manik dkk. (2017), Putra and Dana (2016). 

Hasil yang berbeda didapat dalam riset yang disusun oleh Sululing dan 

Sandangan (2019), Tarmizi dkk. (2018), serta Empirik dkk. (2018) dimana 

mereka menemukan bahwa likuiditas memengaruhi return saham ke arah 

nagatif. Sebaliknya, hasil riset yang disusun oleh Parwati and Sudiartha (2016), 

Surya, Agusti dan Asnel (2010) serta Ulupui (2007) menunjukkan bahwa 

likuiditas berpengaruh secara positif terhadap return saham. 

Penelitian ini mengikuti penyusunan yang dilakukan oleh Aharon and 

Yagil (2019) yang meneliti dampak leverage keuangan terhadap varian return 

saham. Penelitian tersebut masih sangat sedikit, sehingga peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian ini. Perbedaan penelitian ini dengan sebelumnya adalah 

yang pertama dari objek penelitian yang menjadi sampel (dengan tempat dan 

tahun yang berbeda), menambah variabel rasio profitabilitas dan rasio 

likuiditas karena banyak peneliti terdahulu menghubungkan kedua variabel 

tersebut untuk diteliti, serta alat ukur yang digunakan berbeda. Berdasarkan 

latar belakang diatas, maka penulis bermaksud melakukan penelitian dengan 

judul “REAKSI VARIANS RETURN SAHAM TERHADAP STRUKTUR 

MODAL, RASIO PROFITABILITAS DAN LIKUIDITAS PERUSAHAAN” 
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B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah disebutkan diatas, peneliti merumuskan 

beberapa masalah yang akan dibahas, yaitu: 

1. Apakah struktur modal dapat memengaruhi / mereaksi varians return 

saham perusahaan yang tercatat di JII tahun 2015-2019 

2. Apakah rasio profitabilitas dapat memengaruhi / mereaksi varians return 

saham perusahaan yang tercatat di JII tahun 2015-2019 

3. Apakah rasio likuiditas dapat memengaruhi / mereaksi varians return 

saham perusahaan yang tercatat di JII tahun 2015-2019 

 

C. Tujuan Penelitian 

Untuk menjawab rumusan masalah atas, peneliti memiliki tujuan dalam 

penelitian ini, yaitu untuk mengetahui: 

1. Pengaruh struktur modal terhadap varians return saham perusahaan 

yang terdaftar di JII tahun 2015-2019. 

2. Pengaruh rasio profitabilitas terhadap varians return saham 

perusahaan yang terdaftar di JII tahun 2015-2019. 

3. Pengaruh rasio likuiditas terhadap varians return saham perusahaan 

yang terdaftar di JII tahun 2015-2019. 

 

D. Manfaat Penelitian 

Peneliti berharap dengan penelitian ini akan bermanfaat untuk: 
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1. Akademisi 

Diharapkan akan menambah kontribusi ilmu pengetahuan mengenai varians 

return saham. 

2. Investor 

Dapat menjadikan bahan pertimbangan untuk memilih investasi yang 

menguntungkan serta memiliki return yang diharapkan. 

3. Perusahaan 

Penelitian ini dapat memberikan informasi mengenai dampak yang akan 

diterima oleh perusahaan dengan struktur modal, rasio profitabilitas serta 

likuiditas yang dimiliki oleh sebuah perusahaan. 

4. Peneliti yang akan datang 

Dapat menjadi referensi referensi penelitian yang akan datang, terutama 

mengenai varians return saham. 

 

E. Sistematika Pembahasan 

Sistematika penulisan laporan penelitian ini terdiri dari lima bab. Bab 

pertama dalam penulisan adalah pendahuluan. Bab ini berisi latar belakang 

masalah dalam penelitian ini, yang memuat beberapa aspek yaitu uraian 

tentang permasalahan yang akan diteliti, urgensi, dan kontribusi penelitian 

dalam bidang keilmuan tertentu. Rumusan masalah, merupakan problem 

penelitian. Tujuan dan kegunaan penelitian, sesuatu yang ingin dicapai dalam 

melakukan penelitian dan manfaat yang akan diperoleh dari penelitian ini. 

Terakhir  berisi sistematika pembahasan, bagian ini berisi bagian-bagian 
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penulisan skripsi yang terdiri dari BAB 1,2,3,4, dan 5, beserta uraian singkat 

dari masing-masing BAB. 

Bab kedua yaitu landasan teori yang bersi tiga pokok pembahasan, yaitu: 

kajian teoritis, pengembangan hipotesis, dan kerangka berfikir. Kajian teori 

berisi tentang teori yang digunakan dalam penelitian, yang relevan dengan 

topik penelitian yang dibahas dan menjadi acuan penelitian. Pengembangan 

hipotesis ialah upaya untuk merumuskan hipotesis dengan alasan yang 

dibentuk dari teori ataupun logika serta riset terdahulu yang relevan. Kerangka 

riset ialah gambaran yang meringkas penyusunan hipotesis dan atau ikatan 

antar variabel yang hendak diuji. 

Bab ketiga adalah metodologi penelitian. Secara umum, bab ini 

menerangkan rencana serta prosedur penyusunan yang digunakan untuk 

menjawab hipotesis penelitian. Menjelaskan teknik penelitian yang digunakan 

untuk menguji variabel, jenis penelitian yang digunakan, populasi dan sampel 

yang dipakai dalam penelitian, definisi operasional variabel, jenis dan sumber 

data yang digunakan dalam penelitian, serta metode analisis penelitian yang 

digunakan. 

Bab keempat dari penelitian ini adalah hasil dari penelitian dan 

pembahasan. Hasil penelitian berisi hasil dari pengolahan data yang digunakan 

untuk menguji hipotesis. Pembahasan berisi penjelasan mengenai hasil yang 

telah didapat diatas. 
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Terakhir, bab kelima menuliskan kesimpulan dari hasil penelitian yang 

telah dilakukan, implikasi penelitian, serta saran peneliti untuk penelitian masa 

mendatang. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan, kesimpulan 

mengenai penelitian yang bertujuan untuk mengetahui reaksi varians 

return saham atas struktur modal, rasio profitabilitas dan likuiditas 

perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) periode 

2015-2019 adalah sebagai berikut: 

1. Variabel Return On Asset (ROA) dan Current Ratio (CR) 

berpengaruh positif signifikan terhadap Varians Return Saham, 

variabel Return On Equity (ROE) berpengaruh negarif terhadap 

Varians Return Saham, sedangkan untuk variabel leverage (Lev) 

tidak memiliki pengaruh besar terhadap besar kecilnya varians return 

saham. 

2. Struktur modal, yang di proksikan oleh variabel leverage, memiliki 

nilai signifikansi 0,070. Hal ini membuktikan bahwa Struktur modal 

tidak berpengaruh terhadap varians return saham karena nilai 

signifikansinya lebih besar daripada nilai taraf pengujian sebesar 

0,050. Sehingga hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini ditolak. 

3. Rasio Profitabilitas, dalam penelitian ini diproksikan oleh Return On 

Assets (ROA) dan Return On Equity (ROE). Keduanya memiliki nilai 

signifikansi dibawah taraf pengujian 0,050, yaitu berturut-turut 

adalah 0,040 (ROA) dan 0,00 (ROE) dan memiliki nilai koefisien 
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sebesar 0,784 (ROA) dan -0,574 (ROE). Hal ini menunjukkan arti 

bahwa semakin tinggi nilai ROA yang didapat dalam sebuah 

perusahaan, maka nilai varians return saham yang diperoleh akan 

semakin tinggi. Namun hasil yang berbeda diperoleh oleh ROE, ROE 

berpengaruh negatif terhadap varians return saham, artinya varians 

return saham akan semakin kecil jika nilai ROE suatu perusahaan 

meningkat. 

4. Likuiditas perusahaan, yang diproksikan oleh Current Ratio (CR) 

berpengaruh positif terhadap Varians Return Saham. Hal ini 

dibuktikan dengan nilai koefisien variabel CR adalah sebesar 0,421 

dan nilai signifikansi 0,00 dibawah nilai taraf pengujian (0,00<0,05). 

Hasil ini menandakan semakin besar nilai CR yang didapat oleh 

sebuah perusahaan akan sejalan dengan nilai varians return saham 

yang meningkat. 

5. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis F yang telah dilakukan (Uji 

Simultan), secara bersama-sama Struktur Modal, Rasio Profitabilitas, 

dan Likuiditas perusahaan berpengaruh terhadap Varians Return 

Saham. 

 

B. Keterbatasan 

Dalam melaksanakan penelitian ini, peneliti menyadari bahwa 

masih terdapat banyak keterbatasan dalam penelitian ini. Beberapa 

diantaranya adalah sebagai berikut: 
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1. Perusahaan yang dijadikan sebagai objek penelitian ini hanya 

menggunakan perusahaan yang tercatat di Jakarta Islamic Index (JII) 

2. Data yang digunakan dalam penelitian ini hanya menggunakan data 

time series selama 5 tahun pelaporan keuangan tahunan. 

3. Variabel bebas yang digunakan dalam penelitian ini hanya 

menggunakan leverage sebagai proksi struktur modal, ROA dan 

ROE sebagai proksi Rasio Profitabilitas, dan CD sebagai proksi 

Likuiditas perusahaan. 

C. Saran 

Beberapa saran yang direkomendasikan untuk penelitian 

selanjutnya adalah sebagai berikut: 

1.  Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan objek 

penelitian yang lebih luas, tidak hanya menggunakan perusahaan 

yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) saja, melainkan bisa di 

indeks saham yang lain atau yang lebih luas seperti Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI). 

2. Menambah periode pengambilan data guna memperoleh hasil yang 

lebih akurat, dan mungkin akan memperoleh hasil yang berbeda 

dengan hasil penelitian yang telah digunakan. 

3. Studi selanjutnya perlu menggunakan indikator yang lebih 

bervariasi guna mendapatkan representasi variabel independen 

yang mampu menggambarkan variabel dependen. 
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4. Seorang pemilik modal diharapkan dapat dengan bijaksana 

menggunakan dana yang akan diinvestasikannya dengan melihat 

struktur modal, rasio profitabilitas dan likuiditas perusahaan 

sehingga tujuan untuk memperoleh laba dapat tercapai. 

5. Investor diharapkan lebih cermat dalam membaca laporan 

keuangan suatu perusahaan untuk meminimalkan bahkan 

menghindari penyimpangan yang akan berdampak rugi atas saham 

yang diinvestasikan oleh investor tersebut. 

6. Sebuah perusahaan diharapkan tidak menyalahgunakan modal yang 

telah dipercayakan oleh investor dengan menggunakannya untuk 

tujuan yang menyimpang, yang dapat merugikan pemilik modal. 
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