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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB LATIN

Transliterasi kata-kata Arab yang dipakai dalam penyusunan skripsi ini
berpedoman pada Surat Keputusan Bersama Menteri Agama dan Menteri Pendidikan
dan Kebudayaan Republik Indonesia Nomor: 158/1987 dan 0543b/U/1987.

A. Konsonan Tunggal

Huruf
Nama Huruf Latin Keterangan
Arab

| Alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan

< Ba’ b be

< Ta t te

< Sa’ S es (dengan titik di atas)
d Jim J je

d Ha’ h ha (dengan titik di bawah)
¢ Kha’ R ka dan ha

] Dal d de

3 Zal i zet (dengan titik di atas)
J Ra’ r er

J Zai z zet

o Sin S es

8 Syin 5y es dan ye
ua Sad ¥ es (dengan titik di bawah)
ua Dad d de (dengan titik di bawah)
b Ta’ t te (dengan titik di bawah)
b z7a’ z zet (dengan titik di bawah)
' ‘Ain ¢ koma terbalik di atas

& Gain g ge

[ Fa’ f ef

d Qaf q qi

d Kaf k ka



J Lam 1 el

p Mim m em

o Nun n en

3 Wawu w W

2 Ha’ h ha

& Hamzah ’ apostrof
¢ Ya’ Y Ye

B. Konsonan Rangkap karena Syaddah Ditulis Rangkap

dadaia ditulis
bac ditulis

Muta ‘addidah
‘iddah

C. Ta’ marbitah

Semua ta’ marbiitahditulis dengan A, baik berada pada akhir kata tunggal
ataupun berada di tengah penggabungan kata (kata yang diikuti oleh kata sandang
“al”). Ketentuan ini tidak diperlukan bagi kata-kata Arab yang sudah terserap
dalam bahasa indonesia, seperti shalat, zakat, dan sebagainya kecuali dikehendaki

kata aslinya.

it ditulis Hikmah
ide ditulis ‘illah
s g¥1da) S ditulis karamah al-auliya’

D. Vokal Pendek dan Penerapannya

Fathah
Kasrah

Dammah

ditulis
ditulis
ditulis




Fathah ditulis fa‘ala
Al Kasrah ditulis zukira
Al Dammah ditulis yazhabu

E. Vokal Panjang

1. fathah + alif Ditulis A
sl ditulis jahiliyyah
2. fathah + ya’ mati ditulis a
o ditulis tansa.
3. Kasrah + ya’ mati ditulis r
p s ditulis karim
4. Dammah + wawu mati ditulis i
oAy R ditulis furid

F. Vokal Rangkap

1. fathah + ya’ mati ditulis Ai
2. fathah Ji:;wu mati ditulis bainakum
s ditulis au
ditulis qaul

G. Vokal Pendek yang Berurutan dalam Satu Kata Dipisahkan dengan Apostrof

‘,:._.'ﬁ ditulis a’antum
<) ditulis u‘iddat
PagLAT ditulis la’in syakartum

H. Kata Sandang Alif + Lam
1. Bila diikuti huruf Qomariyyah maka ditulis dengan menggunakan huruf awal

GCal”

X1



Ol
e

-

ditulis
ditulis

al-Qur’an
al-Qiyas

2. Bila diikuti huruf Syamsiyyah ditulis sesuai dengan huruf pertama Syamsiyyah

tersebut
¢ Laiad) Ditulis as-Sama
) Ditulis asy-Syams

Ditulis menurut penulisannya

I. Penulisan Kata-kata dalam Rangkaian Kalimat

2 Al g 93
PRSI TY

Ditulis
Ditulis

Zawi al-furiid
ahl as-sunnah
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ABSTRAK

Pada tahun 2020-2024 mencerminkan masa kritis transisi ekonomi
global dari fase krisis pandemi menuju pemulihan, di mana volatilitas pasar
meningkat signifikan. Kondisi tersebut menuntut investor, manajer
keuangan, dan regulator untuk memahami secara lebih mendalam
bagaimana ukuran perusahaan (firm size), leverage (DER), dan
profitabilitas (ROA) mempengaruhi stabilitas saham syariah. Volatilitas
return saham dalam indeks JII tidak hanya mencerminkan risiko finansial,
tetapi juga sejauh mana perusahaan mampu menjaga konsistensi terhadap
nilaii-nilaii syariah. Sampel dalam penelitian ini sebanya 16 perusahaan JII
periode 2020-2024. Penelitian ini di analisis dengan pendekatan model
ARDL. Berdasarkan hasil penelitian ini, ukuran perusahaan mempengaruhi
volatilitas return saham, DER mempengaruhi volatilitas refurn saham dan
ROA tidak mempengaruhi volatilitas return saham
Kata kunci: Volatilitas return saham, Ukuran Perusahaan, DER, ROA,
ARDL
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ABSTRACT

The period 2020-2024 reflects a critical period of global economic
transition from the pandemic crisis to recovery, with market volatility
increasing significantly. This situation requires investors, financial
managers, and regulators to more deeply understand how company size,
leverage (DER), and profitability (ROA) affect the stability of sharia
stocks. Stock return volatility in the JII index reflects not only financial risk
but also the extent to which a company is able to maintain consistency with
sharia values. This study sampled 16 JII companies from 2020-2024. This
study was analyzed using the ARDL model approach. Based on the results,
company size affects stock return volatility, DER affects stock return
volatility, and ROA does not affect stock return volatility.

Keywords: Stock return volatility, Company Size, DER, ROA, ARDL
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BAB I
PENDAHULUAN
A. LATAR BELAKANG

Pasar modal merupakan salah satu indikator penting dalam
menggambarkan kondisi perekonomian suatu negara, mencerminkan
dinamika investasi dan kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan.
Di Indonesia, salah satu indeks yang merepresentasikan saham-saham
syariah di Indonesia adalah Jakarta Islamic Index (J1I), yang terdiri dari 30
saham dengan kriteria syariah dan likuiditas tinggi. Perusahaan manufaktur
yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) memainkan peran krusial
dalam perekonomian nasional, sehingga kinerja sahamnya menjadi

perhatian utama bagi investor.

Perusahaan manufaktur yang terdaftar dalam JII memiliki peran
penting karena sektor manufaktur merupakan salah satu kontributor
terbesar terhadap produk domestik bruto (PDB) Indonesia serta memiliki
tingkat aktivitas perdagangan saham yang tinggi, sehingga kinerjanya
menjadi perhatian utama investor (Andriani et al., 2023). Instrumen saham
dalam pasar modal diperdagangkan secara transparan dan efisien, namun

tetap memiliki risiko berupa volatilitas return saham (Ozgelik, 2025).
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Volatilitas return saham menunjukkan fluktuasi tingkat keuntungan
yang diperoleh investor dalam suatu periode tertentu. Tingginya volatilitas
mencerminkan risiko dan ketidakpastian pasar yang lebih besar, sedangkan
volatilitas rendah menunjukkan stabilitas harga saham (Tanjung & Sari,
2025). Bagi investor syariah, pemahaman terhadap volatilitas sangat
penting karena investasi berdasarkan prinsip Islam menolak spekulasi
(maysir) dan ketidakpastian berlebih (gharar), sehingga keputusan investasi
harus lebih berorientasi pada fundamental perusahaan (Firza et al., 2025).
Selanjutnya menurut (Jamalulail & Susamto, 2022) saham merupakan
intsrumen investasi yang paling diminati karena berpotensi refurn yang
tinggi. Namun demikian, return saham juga sangat fluktuatif karena
dipengaruhi oleh berbagai faktor, baik yang berasal dari dalam perusahaan
internal maupun dari luar perusahaan eksternal (Kurniawati & Kamil,
2023).

Faktor internal perusahaan, seperti profitabilitas, struktur modal, dan
ukuran perusahaan, diyakini berpengaruh signifikan terhadap volatilitas
return saham. Keputusan investasi sangat dipengaruhi oleh persepsi pasar
terhadap kondisi internal organisasi. Aspek ini umumnya diukur melalui
beberapa indikator utama, seperti return on assets (ROA), debt to equity
ratio (DER), dan ukuran perusahaan (firm size). Berdasarkan teori
pensinyalan (signaling theory), representasi kinerja internal yang solid ini

berfungsi sebagai sinyal positif yang mampu meminimalkan volatilitas dan
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ketidakpastian bagi para pelaku pasar (Spence, 1973). Sebaliknya, kondisi
internal yang kurang sehat dapat meningkatkan fluktuasi harga saham.
Penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa dalam jangka panjang faktor-
faktor seperti ROA, DER, dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh
signifikan terhadap volatilitas saham (Kurniawati & Kamil, 2023; Maisy et
al., 2022). Namun, pengaruh jangka pendek dapat berbeda dari jangka
panjang, sehingga penting dianalisis lebih lanjut.

Salah satu indikator utama risiko dalam investasi saham adalah
volatilitas return saham, yaitu tingkat fluktuasi return saham dalam periode
tertentu. Volatilitas menjadi perhatian penting bagi investor karena
mencerminkan tingkat ketidakpastian dan risiko investasi yang dihadapi.
Semakin tinggi volatilitas refurn saham, semakin besar risiko yang harus
ditanggung investor. Oleh karena itu, investor cenderung menghindari
saham dengan volatilitas tinggi apa bila tidak di imbangi oleh potensi
return yang sepadan (Mundi & Kumar, 2023).

Profitabilitas  mencerminkan ~ kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba secara berkelanjutan. Perusahaan dengan tingkat
profitabilitas yang tinggi umumnya memiliki kinerja keuangan yang lebih
stabil, sehingga dapat menurunkan ketidakpastian dan volatilitas return
saham (Wibowo & Suwardi, 2024). Penelitian empiris terbaru menunjukkan

bahwa profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap volatilitas return

25



saham, karena laba yang stabil memberikan sinyal positif bagi investor
terhadap prospek perusahaan di masa depan (Hilalia & Margaretha, 2022).

Dalam prinsip keuangan syariah, investasi dilakukan dengan
memperhatikan nilaii-nilaii etika dan keadilan, bebas dari unsur riba, gharar
(ketidakpastian berlebih), dan maysir (spekulasi). Jakarta Islamic Index (JII)
menjadi tolok ukur utama dalam menilaii saham-saham yang sesuai dengan
prinsip-prinsip tersebut (Auliandari et al., 2025). Oleh karena itu, volatilitas
saham dalam JII bukan hanya menjadi indikator risiko finansial, melainkan
juga mencerminkan sejauh mana perusahaan konsisten terhadap nilaii-nilaii
syariah. Investor syariah cenderung mencari stabilitas dalam return yang
halal, tidak spekulatif, dan berlandaskan pada nilaii fundamental perusahaan
(Rosyida et al., 2025).

Kepercayaan pelaku pasar modal sangat dipengaruhi oleh kapasitas
keuangan jangka pendek suatu entitas. Dalam konteks ini, tingkat likuiditas
menjadi indikator krusial yang mencerminkan sejauh mana perusahaan
mampu melunasi kewajiban finansialnya yang segera jatuh tempo.
Kemampuan likuiditas yang memadai tidak hanya menandakan kondisi
neraca yang sehat, tetapi juga meminimalkan eksposur risiko gagal bayar
(default risk), yang pada akhirnya memperkuat sentimen positif dan
keyakinan para investor (Azzahra, 2025). Perusahaan dengan likuiditas
tinggi cenderung memiliki volatilitas refurn saham yang lebih rendah

karena dianggap lebih aman dan stabil (Frihatni et al., 2023). Sementara
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itu, leverage mencerminkan struktur permodalan perusahaan yang
bersumber dari utang. Tingkat /everage yang tinggi meningkatkan beban
keuangan dan risiko kebangkrutan (Astuti, 2025), sehingga dapat
memperbesar fluktuasi return saham akibat meningkatnya sensitivitas
perusahaan terhadap perubahan kondisi ekonomi dan tingkat suku bunga
(Iman et al., 2026).

Selain itu, ukuran perusahaan (firm size) juga berperan dalam
mempengaruhi volatilitas refurn saham. Perusahaan berukuran besar
umumnya memiliki diversifikasi usaha yang lebih luas, akses pendanaan
yang lebih baik, serta arus kas yang relatif stabil. Kondisi tersebut membuat
perusahaan besar lebih mampu meredam guncangan ekonomi, sehingga
volatilitas refurn sahamnya cenderung lebih rendah dibandingkan
perusahaan kecil (Wu et al., 2024). Studi empiris di Indonesia menunjukkan
bahwa profitabilitas dan /leverage berpengaruh signifikan terhadap
volatilitas refurn saham perusahaan manufaktur, sementara likuiditas dan
ukuran perusahaan berperan dalam menekan risiko fluktuasi harga saham
(Sari, 2025).

Oleh karena itu, analisis faktor internal terhadap volatilitas return
saham pada perusahaan manufaktur yang terindeks JII diharapkan mampu
memberikan gambaran yang komprehensif mengenai risiko investasi
saham syariah di Indonesia. Berikut adalah tabel grafik simulasi

perkembangan Jakarta Islamic Index (J11) periode 2020-2024
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Tabel 1. 1 Gambar Grafik Perkembangan (JII)

Perkembangan Jakarta Islamic Index (JIl) 2020-2024 (Simulasi)

- AN Y,
- /ﬂ%/wx/ S

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Sumber: Diolah penulis dari BEI (2025) dan OJK (2024)

Berdasarkan grafik simulasi perkembangan Jakarta Islamic Index
(JII) periode 2020-2024, terlihat bahwa pergerakan indeks mengalami
fluktuasi yang cukup signifikan. Pada tahun 2020, nilaii JII mengalami
penurunan tajam yang ditandai dengan garis merah vertikal yang
menunjukkan awal pandemi COVID-19.

Pandemi memicu ketidakpastian global dan domestik sehingga
berdampak langsung pada volatilitas saham, termasuk saham-saham
syariah di sektor manufaktur. Memasuki tahun 2021, JII mulai
menunjukkan pemulihan dengan tren kenaikan indeks, mencerminkan
adanya perbaikan sentimen pasar dan strategi adaptasi perusahaan terhadap
kondisi pandemi. Namun, pada 2022 terjadi sedikit penurunan kembali,
yang menunjukkan bahwa pemulihan ekonomi tidak berlangsung secara
linier dan masih dipengaruhi oleh faktor-faktor eksternal seperti inflasi

global dan disrupsi rantai pasok.
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Pada tahun 2023 dan 2024, JII menunjukkan tren kenaikan yang lebih
stabil. Hal ini dapat ditafsirkan sebagai sinyal bahwa perusahaan-
perusahaan dalam JII, khususnya sektor manufaktur, mulai menunjukkan
kinerja yang lebih solid seiring dengan membaiknya kondisi ekonomi
domestik. Stabilitas yang relatif meningkat ini juga dapat dikaitkan dengan
perbaikan faktor internal perusahaan, seperti profitabilitas, struktur modal,
dan skala usaha yang lebih sehat. Secara keseluruhan, grafik tersebut
memperlihatkan bahwa volatilitas saham dalam JII tidak hanya dipengaruhi
oleh faktor eksternal seperti pandemi dan kondisi global, tetapi juga sangat
dipengaruhi oleh faktor internal perusahaan. Oleh karena itu, analisis
pengaruh faktor internal perusahaan terhadap volatilitas refurn saham
dalam jangka pendek dan jangka panjang menjadi sangat relevan untuk
dipelajari dengan pendekatan ARDL.

Dinamika pergerakan Jakarta Islamic Index (JII) selama periode
2020- 2024 menunjukkan pola fluktuasi yang dipengaruhi oleh berbagai
faktor, baik eksternal seperti pandemi COVID-19 dan kondisi ekonomi
global, maupun internal seperti kinerja keuangan perusahaan. Fluktuasi ini
memberikan gambaran nyata tentang bagaimana ketidakpastian pasar dapat
memengaruhi volatilitas refurn saham, khususnya pada sektor manufaktur
yang memiliki ketergantungan besar terhadap rantai pasok global.

Penelitian terkait volatilitas refurn saham sebelumnya hanya

berfokus pada hubungan jangka pendek. Padahal, dalam praktiknya,
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investor juga perlu memahami implikasi jangka panjang agar dapat
mengambil keputusan investasi yang lebih berkelanjutan. Penggunaan
pendekatan ARDL dalam penelitian ini menjadi penting karena mampu
mengidentifikasi bagaimana variabel internal perusahaan mempengaruhi
volatilitas saham, baik secara sesaat maupun dalam horizon waktu yang
lebih panjang.

Berdasarkan wuraian tersebut, penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis pengaruh faktor internal perusahaan, yang diproksikan
dengan ukuran perusahaan, DER, dan ROA terhadap volatilitas return
saham pada perusahaan manufaktur yang terindeks dalam Jakarta Islamic
Index (JII) periode 2020-2024, dengan menggunakan pendekatan ARDL
untuk melihat pengaruh dalam jangka pendek maupun jangka panjang.
Penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi akademis dalam
pengembangan literatur keuangan syariah serta manfaat praktis bagi
investor, regulator, dan manajemen perusahaan dalam memahami dan
mengelola risiko volatilitas saham

Urgensi penelitian ini memiliki urgensi yang tinggi baik dari sisi
akademis maupun praktis. Secara akademis, studi mengenai volatilitas
return saham syariah di Indonesia masih relatif terbatas, terutama yang
mengkaji hubungan jangka pendek dan jangka panjang antara faktor
internal perusahaan dan volatilitas saham dengan pendekatan ARDL.

Kebanyakan penelitian terdahulu hanya berfokus pada hubungan linier
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jangka pendek, padahal dinamika pasar modal syariah memerlukan analisis
yang lebih komprehensif untuk menangkap efek berkelanjutan dari variabel
fundamental perusahaan. Dengan demikian, penelitian ini diharapkan dapat
memperluas literature keuangan syariah dan memberikan kontribusi
empiris terhadap pemahaman perilaku saham syariah di Indonesia.
Adapun perbedaan penelitian ini dengan penelitian terdahaulu yaitu,
perbedadaan pada varianel dependen, pada penelitian ini menggunakan
variabel dependen yaitu volatilitas return saham, sedangkan penelitia lainya
menggunakan variabel dependen, yaitu volatilitas harga sama, return saham.
Melihat apakah ukuran perusahaan, DER dan ROA dapat memicu atau
meredam ketidakpastian turun naiknya harga saham di pasar.penelitian
lainnya cenderung melihat ukuran perusahaan, DER dan ROA sebagai sinyal
baik atau buruk yang berimbas ada keuntungan investor. Selain itu jenis
perusahaan yang digunakan yaitu JII nukan perusahaan perbankan dan lain-
lainnya. Periode penelitian yang digunakan juga berbeda, yaitu pada

penelitian in1 menggunakan periode 2020-2024.

B. RUMUSAN MASALAH

Berdasarkan pendahuluan yang telah diuraikan diatas, maka pokok

masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
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. Apakah ukuran perusahaan (Firm Size) berpengaruh terhadap volatilitas

return saham pada perusahaan manufaktur yang terindeks JII periode 2020-

2024 dalam jangka pendek maupun jangka panjang?

. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap volatilitas return

saham pada perusahaan manufaktur yang terindeks JII periode 2020-2024

dalam jangka pendek maupun jangka panjang?

. Apakah Return on Assets (ROA) berpengaruh terhadap volatilitas return

saham pada perusahaan manufaktur yang terindeks JII periode 2020-2024

dalam jangka pendek maupun jangka panjang?

. Bagaimana implikasi keseluruhan faktor internal perusahaan terhadap

volatilitas refurn saham dalam jangka pendek dan panjang dengan

pendekatan ARDL?

C. TUJUAN PENELITIAN

1.

2.

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah yang telah

dikemukakan, maka tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut:

Menganalisis pengaruh ukuran perusahaan (Firm Size) terhadap volatilitas

return saham pada perusahaan manufaktur yang terindeks JII periode 2020-

2024, baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang.

Menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap volatilitas return
saham pada perusahaan manufaktur yang terindeks JII periode 2020- 2024, baik

dalam jangka pendek maupun jangka panjang.
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3. Menganalisis pengaruh Return on Assets (ROA) terhadap volatilitas return
saham pada perusahaan manufaktur yang terindeks Jakarta Islamic Index(JII)
periode 2020-2024, baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang.

4. Mengetahui implikasi empiris pengaruh faktor internal perusahaan terhadap
volatilitas return saham dengan pendekatan Autoregressive Distributed Lag
(ARDL), sehingga dapat memberikan pemahaman komprehensif mengenai

hubungan jangka pendek dan panjang.

D. MANFAAT PENELITIAN

Manfaat yang diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut:

1. Manfaat Akademis

Penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi bagi pengembangan
ilmu pengetahuan di bidang manajemen keuangan dan pasar modal syariah.
Hasil penelitian dapat memperkaya literatur mengenai pengaruh faktor
internal terhadap volatilitas refurn saham dengan menggunakan
pendekatan Autoregressive Distributed Lag (ARDL), yang mampu
menganalisis dinamika hubungan jangka pendek maupun jangka panjang.
Dengan demikian, penelitian ini dapat menjadi referensi bagi akademisi,
peneliti, maupun mahasiswa dalam mengkaji stabilitas saham syariah pada

pasar modal Indonesia.

2. Manfaat Praktis
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Hasil penelitian ini dapat menjadi bahan pertimbangan bagi investor dan
pelaku pasar modal, khususnya dalam menilaii risiko dan prospek investasi
pada saham syariah di sektor manufaktur. Pemahaman mengenai
bagaimana faktor internal mempengaruhi volatilitas refurn saham dalam
jangka pendek dan panjang dapat membantu investor membuat keputusan
investasi yang lebih rasional, sesuai prinsip syariah, serta mengurangi

risiko ketidakpastian pasar.

3. Manfaat Bagi Perusahaan

Penelitian ini dapat memberikan masukan bagi manajemen perusahaan
manufaktur yang terindeks JII untuk lebih memperhatikan kinerja
internalnya, seperti profitabilitas, struktur modal, dan skala usaha.
Informasi hasil penelitian dapat digunakan sebagai dasar evaluasi strategi
keuangan agar mampu meningkatkan kepercayaan investor, menjaga
stabilitas saham, serta memperkuat daya saing perusahaan di pasar modal

syariah.

E. SISTEMATIKA PENULISAN

Sistematika penulisan proposal skripsi ini adalah sebagai berikut:
BAB I Pendahuluan
Bab ini berisi uraian mengenai latar belakang yang mendasari

pentingnya penelitian tentang pengaruh faktor internal perusahaan terhadap
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volatilitas refurn saham pada perusahaan manufaktur yang terindeks
Jakarta Islamic Index (JI1). Bab ini juga memuat rumusan masalah, tujuan
penelitian, manfaat penelitian, kerangka berpikir, hipotesis penelitian, serta
sistematika penulisan skripsi secara keseluruhan. Penjelasan juga
mencakup wurgensi analisis jangka pendek dan jangka panjang
menggunakan pendekatan Autoregressive Distributed Lag (ARDL).
BAB II Tinjauan Pustaka

Bab ini menyajikan kajian teori yang relevan dengan variabel penelitian,
seperti teori pasar modal syariah, teori volatilitas return saham, teori faktor
internal perusahaan (profitabilitas, leverage, firm size, likuiditas, dll.), serta
teori yang mendukung seperti Signaling Theory. Bab ini juga membahas
penelitian terdahulu yang relevan dan menunjukkan kontribusi kebaruan
(novelty) dari penelitian ini, terutama dalam konteks penggunaan model
ARDL pada perusahaan manufaktur di JII.

BAB III Metode Penelitian
Bab ini menjelaskan metode penelitian yang digunakan, mencakup jenis

dan pendekatan penelitian kuantitatif, jenis dan sumber data sekunder,
populasi dan sampel penelitian, teknik pengumpulan data, definisi
operasional variabel, serta teknik analisis data. Dalam bab ini juga
dijelaskan langkah-langkah pengujian ARDL, seperti uji stasioneritas,
penentuan lag optimum, uji kointegrasi Bounds Test, estimasi jangka

pendek dan jangka panjang, serta uji diagnostik model.
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BAB IV Hasil dan Pembahasan

Bab ini menyajikan hasil pengolahan dan analisis data, mulai dari
deskripsi data perusahaan sampel hingga hasil estimasi model ARDL.
Analisis meliputi hasil uji stasioneritas, hasil uji kointegrasi, estimasi
jangka pendek dan jangka panjang, serta interpretasi koefisien variabel
internal terhadap volatilitas return saham. Bab ini kemudian membahas
temuan tersebut dengan mengaitkannya pada teori yang relevan dan hasil
penelitian sebelumnya.

BAB V Penutup

Bab ini menyajikan kesimpulan dari hasil penelitian mengenai pengaruh
faktor internal terhadap volatilitas return saham, baik dalam jangka pendek
maupun jangka panjang. Bab ini juga memuat implikasi teoritis dan praktis
dari penelitian, keterbatasan penelitian yang dihadapi, serta saran untuk
penelitian selanjutnya dan rekomendasi kebijakan yang dapat diambil dari

hasil penelitian.
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BAB YV
PENUTUP
A. KESIMPULAN

Penelitian ini menganalisis faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi
volatilitas refurns saham. Variabel independen yang diuji dalam penelitian
ini yaitu, ukuran perusahaan (Firm Size), Debt to quety (DER), dan Return
on Assets (ROA) terhadap variabel dependen yaitu, volatilitas return saham.
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta
Islamic Index (JII) periode 2020-2024.

Berdasarkan hasil analisis data menggunakan pendekatan ARDL
dalam pembahasan bab iv sebelumnya maka diperoleh kesimpulan ukuran
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap refurn saham serta tidak
memiliki pengaruh jangka panjang, akan tetapi memilik pengaruh jangka
pendek dengan volatilitas return saham. Ukuran perusahaan mempengaruhi
positif terhadap volatilitas refurn saham.

DER memiliki pengaruh yang signifikan terhadap volatilitas return
saham serta tidak terdapat pengaruh jangka panjang terhadap volatilitas
return saham. akan tetapi, terdapat pengaruh jangka pendeknya terhadap
volatilitas return saham. DER terdapat pengaruh negatif terhadap volatilitas

return saham.
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ROA tidak terdapat pengaruh secara signifikan terhadap volatilitas
return saham serta tidak terdapat pengaruh jangka panjang dan jangka
pendek terhadap volatilitas return saham.

Secara simultan atau keseluruhan ukuran perusahaan, DER dan ROA

mempengaruhi secara signifikan terhadap volatilitas refurn saham.

. KETERBATASAN

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, diantaranya sebagai
berikut:
. Kurangnya jumlah sampel perusahaan syariah yang memenuhi syarat
pengamatan. Periode yang digunakan dalam penelitian ini selama lima tahun
pengamatan yaitu, periode 2020-2024, pada pemilihan periode tahun ini dapat
di perpanjang menjadi beberapa tahun.
. Hasil penelitian ini dapat menyebabkan bias dan kurang dapat
menggeneralisasikan objek yang diteliti oleh peneliti karena peneliti hanya
mampu meneliti sampel sebanyak 16 perusahaan yang terdaftar di Jakarta
Islamic Index (JII).
. Periode penelitian yang dipilih oleh peneliti yaitu 2020-2024 merupakan masa
pandemi COVID-19 dan fase pemulihan ekonomi di Indonesia. Masa tersebut
memiliki masa ekonomi yang tidak stabil sehingga tidak menutup
kemungkinan mempengaruhi suatu perusahaan. Karena data yang diambil

merupakan data keuangan perusahaan.
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. SARAN

Adapun sara yang bisa peneliti sarankan pada penelitian ini untuk
penelitian yang dapat dilakukan oleh peneliti lain, yaitu:
. Dapat memilih rentang waktu yang lebih panjang untuk periode penelitiannya.
. Dapat meneliti faktor internal lainnya untuk melihat pengaruh volatilitas

return saham.
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