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MOTTO 

Sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan, maka apabila kamu 

telah selesai ( dari sesuatu urusan ) kerjakanlah dengan sungguh – sungguh ( 

urusan ) lain, 

 ( Q.S Alam Nasyrah : 6 – 7 )  

Arti penting manusia bukan pada apa yang telah dicapainya tetapi lebih 

pada apa yang ingin dirainya. 

( Kahlil Gibran ) 

Aku telah rela menjadi orang terkecil tetapi memiliki impian dan 

keinginan untuk memenuhinya ketimbang yang terbesar namun tanpa impian dan 

keinginan. 

( Kahlil Gibran ) 

Lebih baik wisuda terlambat dari pada tidak wisuda sama sekali. 

( Herry ) 

Bangkit itu susah… susah melihat orang lain susah dan senang melihat 

orang senang. Bangkit itu takut… takut akan korupsi dan takut makan yang bukan 

haknya. Bangkit itu tidak ada… tidak ada kata menyerah dan tidak ada kata putus 

asa. 

( Deddy Mizwar ) 

Kesalahan – kesalahan seperti jerami mengalir diatas permukaan air. 

Barang siapa yang mau mencari mutiara – mutiara, haruslah menyelam ke dasar 

air. 

( John Drydan ) 
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ABSTRACT 

This research aim to know the influence of earning per share ( EPS ), 

price earning ratio ( PER ), and debt to equity ratio ( DER ) to return share 

syari’ah in Jakarta Islamic Index ( JII ). Population in the research is entire/all 

emiten in JII amounting to 30 compaines. Sampel used in this research as much 9 

company which remain to listing in JII during research period that is 2013 – 

2016. 

This research use the Statistical Product and Service Solution ( SPSS ) 

Version 20.0. This research result use the test F indicate that by simultan 

independent variable earning per share ( EPS ), price earning ratio ( PER ), and 

debt to equity ratio ( DER ) no have effect to return share syari’ah in Jakarta 

Islamic Index ( JII ). 

Result by partial use the test t obtained price earning ratio ( PER ) have 

an effect on to return share syari’ahwith the story; level significance 0,008. Value 

R
2 

equal to 0,276 % or 27.6 %. Matter this meas 27.6 % return share syari’ah 

explained by research variable whereas the rest 72 % explained by other ; 

dissimilar factor which not follw the observation. 

 

Keywords : stock return, EPS, PER, and DER 
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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Earning Per Share ( 

EPS , Price Earning Ratio ( PER ), dan Debt to Equity Ratio ( DER ) terhadap 

Return Saham Syariah.Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh emiten di JII 

yang berjumlah 30 perusahaan. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini 

sebanyak 9 perusahaan yang tetap listing di Jakarta Islamic Index ( JII ) selama 

periode penelitian 2013 – 2016. 

Penelitian ini menggunakan Statistical Product and Service Solutio ( SPSS 

) versi 20.0. Hasil penelitian menggunakan uji F menunjukkan bahwa secara 

simultan variable independen Earning Per Share ( EPS ), Price Earning Ratio ( 

PER ), dan Debt to Equity Ratio ( DER ) berpengaruh terhadap return saham 

syariah di Jakarta Islamic Index ( JII ). 

Hasil secara parsial menggunakan uji t di peroleh Price Earning Ratio ( 

PER ) berpengaruh terhadap return saham syariah dengan tingkat signifikan 0,08. 

Nilai R
2 

sebesar 0,276 % atau 27.6 %. Hal ini berarti 27.6 % return saham syariah 

dijelaskan oleh variabel penelitian. Sementara sisanya 72 % di jelaskan oleh 

faktor  lain yang tidak ikut terobservasi. 

 

Kata kunci : Return Saham, EPS, PER, dan DER. 
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BAB I 
PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang Masalah 

Dalam era globalisai saat ini, setiap Negara harus harus tunduk pada 

peraturan organisasi regional dan organisasi ekonomi dunia serta tidak bebas lagi 

atau menentukan aturan internasional yang telah disepakati. Di Negara maju pasar 

modal sejak lama telah menjadi lembaga yang sangat diperhitungkan bagi 

perkembangan perekonomian Negara, sebab Negara selalu berkepentingan 

mengatur jalannya pasar modal. Dengan adanya pasar modal, maka perusahaan-

perusahaan akan lebih mudah memperoleh dana sehingga kegiatan ekonomi di 

berbagai sector dapat ditingkatkan.  

Pasar modal merupakan lembaga yang saat ini semakin berkembang pesat 

dan sangat diminati oleh para investor. Selain itu juga merupakan salah satu 

alternatif investasi bagi investor untuk menanamkan modalnya dengan tujuan 

untuk mencarai keuntungan dalam jangka pendek maupun jangka panjang, 

sedangkan bagi pihak perusahaan yang melakukan penjualan saham dipasar modal 

akan memperoleh keuntungan dalam bentuk likuidutas perusahaan yang tinggi, 

publisitas, prestise, dan keuntungan dari pemegang saham.  

Selain itu juga, pasar modal merupakan salah satu sumber pendanaan bagi 

pembiayaan pembangunan disamping lembaga pembiayaan lain. Peranannya 

sangat penting dalam menjembatani hubungan antara penyedia dana dan investor 

dan pengguna dana emiten atau perusahaan go public. Instrumen yang paling 

sering diperjualbelikan di pasar modal indonesia adalah saham dan obligasi. 
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Sebelum menginvestasikan dananya investor melakukan analisis terhadap 

perusahaan dalam menghasilkan keuntungan.  

Investor juga berkepentingan atas informasi yang berhubungan dengan 

kondisi atau kinerja perusahaan sebagai pedoman untuk melakukan investasi, agar 

dananya yang diinvestasikan tersebut mampu menghasilkan nilai tambah dimasa 

yang akan datang dalam bentuk deviden atau capital gain. Seiring dengan 

perkembangan zaman, konsep ekonomi syariah di Indonesia telah mengalami 

perkembangan yang sangat pesat. Sekarang bukan hanya perbankan yang telah 

memakai konsep ekonomi syariah, tetapi pasar modal sebagai salah satu 

instrumentasi sistem keuangan juga telah menerapkan konsep ekonomi syariah 

yang menggunakan prinsip, prosedur, asumsi, instrumentasi, dan aplikasi yang 

bersumber dari nilai-nilai epistimologi Islam. 

Perkembangan instrument syariah di Indonesia sudah ada sejak tahun 1997 

dengan adanya reksadana syariah yang diawali oleh dana reksa. PT. Bursa Efek 

Jakarta ( BEJ ) bersama PT. Dana Reksa Investment Management ( DIM ) yang 

meluncurkan Jakarta Islamic Index ( JII ) yang mencakup jenis saham dari 

emiten-emiten yang kegiatan usahanya memenuhi ketentuan tentang hukum 

syariah. 

Peluncuran pasar modal syariah pada tanggal 14 Maret 2003 menjadi 

sangat penting, karena banyak ketentuan baru yang dikeluarkan Bapepam. 

Sekurang-kurangnya, menurut anggota DSN Adiwarman Karim, ada lima 

kententuan baru yang akan mengatur perjalanan pasar modal syariah. Salah satu 
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diantaranya adalah ketentuan mengenai indeks syariah yang akan menjadi 

pedoman penyusunan emiten-emiten yang layak masuk syariah.  

Di luar negeri, kata Adi, ada beberapa lembaga yang menyusun indeks 

emiten yang masuk dalam katagori syariah. Misalnya, Rasyid Husain dan Dow 

Jones Islamic Market Index  “Dengan adanya aturan tentang indeks syariah, kita 

harapkan meski ada beberapa lembaga yang berbeda yang mengeluarkan indeks, 

mereka merujuk pada pedoman yang sama dalam penyusunan indeks itu” papar 

Adi. Prinsip instrumen pasar modal syariah berbeda berbeda dengan pasar moda 

konvensional.  

Sejumlah instrumen syariah di pasar modal sudah diperkenalkan kepada 

masyarakat, misalnya saham yang berprinsipkan syariah dimana kriteria saham 

syariah adalah saham yang dikeluarkan perusahaan yang melakukan usaha yang 

sesuai dengan syariah. Sama halnya dengan pasar modal konvensional, pasar 

modal syariah juga memperdagangkan beberapa jenis sekuritas yang mempunyai 

tingkat resiko yang berbeda Saham syariah adalah salah satu sekuritas yang 

mempunyai tingkat resiko yang tinggi.  

Resiko tinggi tercermin dari ketidakpastian return yang diterima oleh 

investor dimasa yang akan datang. Hal ini sejalan dengan divinisi investasi 

menurut Adiwarman. A. Karim dalam (Ekonomi Makro Islam, 2007)  bahwa 

investasi merupakan sebuah bisnis yang tidak dapat di prediksi dan beresiko. 

Salah satu bentuk upaya seorang investor membutuhkan kejelian dalam menilai 

sebuah perusahaan yang akan didanainya. Acuan pertama yang harus dilihat dan 

dianalisis oleh seorang investor ialah laporan keuangan perusahaan tersebut.  
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Selain mengukur sejauh mana kemampuan sebuah perusahaan dapat 

memperoleh keuntungan, seorang investor juga harus menganalisis rasio hutang 

terhadap ekuitas (DER) dalam perusahaan tersebut. Rasio ini menunjukan resiko 

yang sedang dihadapi oleh sebuah perusahaan yang berkaitan dengan hutang yang 

dimiliki oleh perusahaan tersebut. Hal-hal tersebut diatas menjadi sebuah sebuah 

acuan bagi para investor dalam mengambil keputusan berinvestasi terhadap 

saham-saham yang ditawarkan. 

Penilaian saham yang dilakukan secara akurat diharapakan dapat 

meminimalkan resiko sekaligus membantu investor mendapatkan keuntungan 

yang wajar. Dari definisi Adiwarman. A. Karim tentang investasi, setidaknya ada 

dual hal yang perlu diperhatikan oleh investor yaitu keuntungan yang diharapakan 

dan resiko yang mungkin terjadi 

 Tujuan investor melakukan investasi saham adalah pertama, keuntungan 

yang diperoleh dari selisih pergerakan harga saham pada saat membeli dan pada 

saat menjual (capital gains), kedua keuntungan yang didapat oleh investor 

diperoleh dari pembagian deviden. Dalam hai ini, pemegang saham selalu 

berharap untuk mendapatkan deviden dalam jumlah besar minimal relatif stabil 

dari tahun ke tahun. 

Nurfadillah ( 2011 ) menyatakan bahwa pasar modal merupakan salah satu 

bentuk pasar keuangan, di mana para pelaku pasar yaitu individu-individu atau 

badan usaha yang mempunyai kelebihan dana ( surplus fund ) melakukan 

investasi dalam surat berharga yang ditawarkan emiten. Selain itu pasar modal 

juga merupakan tempat bagi perushaan yang membutuhkan dana dan menawarkan 
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surat berharga dengan cara listing terlebih dahulu pada badan otoritas di pasar 

modal sebagai emiten. 

Sebagaimana di ketahui bahwa saham sebagai bukti kepemilikan 

perusahan merupakan surat berharga atau efek yang diterbitkan oleh perusahaan 

yang terdaftar di di Bursa. Fluktuasi harga saham ditentukan oleh kemampuan 

perusahaan dalam memperoleh laba. Apabila laba yang diperoleh perusahaan 

relative tinggi, maka kemungkinan besar bahwa deviden yang dibayarkan juga 

relatif tinggi, akan berpengaruh positif terhadap harga saham di bursa dan investor 

akan tertarik untuk membelinya.  

Akibatnya permintaan akan saham tersebut menjadi meningkat, sehingga 

akhirnya harganya juga akan meningkat. Peningkatan harga saham ini akan 

manimbulkan capital gain bagi para pemegangnya. Menurut Husnan dan 

Pudjiastuty ( 1996 ) dan Wulandari ( 2009 ) bagi perusahaan yang tidak go public 

nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon pembeli 

apabila perusahaan tersebut dijual.  

Sedangkan bagi perusahaan yang go public harga saham yang 

diperjualbelikan dibursa merupakan indikator nilai perusahaan. Sehingga apabila 

harga saham meningkat maka nilai perusahaan juga akan meningkat. Apabila nilai 

perushaan meningkat maka kemakmuran pemegang saham juga akan meningkat. 

Karna dengan harga saham yang meningkat tersebut maka pemegang saham akan 

memperoleh tingkat pengembalian yang tinggi. Sedangkan menurut Sartono ( 

2001 ) dalam pasar keuangan yang efisien, harga pasar terbentuk melalui 

mekanisme permintaan dan penawaran.  
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Sementara itu kita sepakat bahwa tujuan dari manajemen keuangan adalah 

memaksimumkan kemakmuran pemegang saham dan sebagai salah satu tolak 

ukurnya adalah harga pasar saham. Dengan demikian jika dipresentasikan 

perusahaan atau manajemen yang baik, maka harga saham akan meningkat 

dengan asumsi faktor lain tetap. Motif utama investor dalam menanamkan modal 

ke dalam satu atau dua perusahaan adalah untuk memperoleh keuntungan ( return 

) yang diharapkan ataupun investor yang berkeinginan terhadap peningkatan nilai 

perusahaan ( create value ).  

Return saham dapat berupa return dan realisasi yang sudah terjadi atau 

return ekspektasi yang belum terjadi tetapi yang diharapakan akan terjadi di masa 

medatang. Return diperoleh dari selisish kenaikan harga saham ( capital gain ) 

atau selisish penurunan harga saham ( capital loss ) selama periode tertentu. 

Return biasanya didefinisikan sebagai perubahan nilai antara periode t+1 dengan 

periode t ditambah pendapatan-pendapatan lain yang terjadi selama periode t 

tersebut.  

Return dari sekuritas merupakan tingkat pengembalian yang diharapakan 

oleh investor, baik dalam bentuk kenaikan ataupun penurunan nilai saham dan 

deviden. Tingkat keuntungan (profitabilitas) adalah konsep penting dalam setiap 

keputusan investasi, baik investasi berbentuk saham ataupun investasi lainnya. 

Suatu investasi akan dinyatakan berhasil apabila kekayaan investor meningkat, 

sebaliknya sebuah investasi akan dinyatakan gagal apabila kekayaan investor 

menurun. 
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Bagi para investor yang menginginkan return dari saham dari suatu 

perusahaan yang dapat dilakukan melalaui pasar modal. Selain itu, dengan pasar 

modal para pihak yang memiliki dana lebih atau leader dapat menyediakan 

fasilitas untuk memindahkan dana ke pihak yang memerlukan dana jangka 

panjang ( borrower ). Investasi pada sekuritas juga bersifat liquid ( mudah 

berubah ). Penting bagi perusahaan untuk selalu memperhatikan kepentingan para 

pemilik modal dengan jalan memaksimalkan nilai perusahaan, karena nilai 

perusahaan merupakan ukuran keberhasilan atas pelaksanaan fungsi-fungsi 

keuangan. 

Investasi pada objek investasi beresiko salah satunya adalah investasi 

dalam bentuk pembelian saham, keberadaan saham yang yang diperdagangkan 

sebagai objek investasi sangat banyak jenisnya sehingga terjadi pengelompokan 

sesuai dengan kesamaan kriteria. Salah satu pengelompokan jenis saham adalah 

pengelompokan jenis saham syariah, yaitu saham dari perusahaan-perushaan yang 

dalam operasionalnya tidak bertentangan dengan syariat islam, kelompok saham 

syariah ini dimaksukksn dalam Jakarta Islamic Index. 

Return saham dapat dinilai dengan beberapa faktor, diantaranya adalah 

informasi keuangan perusahaan dan informasi saham atau pasar. Widodo ( 2007 ) 

mengatakan bahwa informasi keuangan dan informasi pasar yang dapat digunakan 

untuk memprediksi return saham adalah berupa rasio yaitu rasio aktivitas, rasio 

profitabilitas, dan rasio pasar. 

Dengan analisis laporan keuangan akan dapat diketahui keadaan dan 

perkembangan finansial dari perusahaan yang telah dicapai di waktu yang lalu dan 
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berjalan, sehingga dapat di ketahui kelemahan-kelemahan dari perusahaan serta 

hasil-hasil yang dianggap cukup baik. Hasil analisis tersebut merupakan suatu alat 

bagi pimpinan perusahaan dalam mengambil keputusan atau kebijakan dimasa 

yang akan datang. 

Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau kepemilikan 

seseorang atau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Wujud 

saham adalah selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut 

adalah milik perusahaan yang menerbitkan surat berharga ( Rivai,et al., 2010 ). 

Menurut Achsien ( 2003 ) dalam Rivai, et al. ( 2010 ) untuk investor muslim, 

investasi pada saham ( equity investment ) memang sudah seharusnya sudah 

menjadi preferensi untuk menggantikan investasi pada interest yielding bonds atau 

sertifikasi deposito, walaupun jika kemudian dinyatakan dalam fikih klasik 

dikatakan bahwa ekuitas dalam hal ini saham tidak biasa di samakan dengan 

instrument keuangan islam seperti kontrak mudharabah atau musyarakah.  

Saham dapat diperdagangkan kapan saja di pasar sekunder tanpa 

memerlukan persetujuan dari perusahaan yang menggeluarkan saham, sementara 

mudharabah dan musyarakah ditetapkan berdasarkan persetujuan investor dan 

perusahaan sebagai mudarib untuk suatu periode tertentu. Saham syariah 

merupakan salah satu bentuk dari saham biasa yang memeiliki karakteristik 

khusus berupa kontrol yang ketat dalam kehalalan ruang lingkup kegiatan usaha.  

Saham syariah dimasukan dalam perhitungan Jakarta Islamic Index ( JII ) 

merupakan indexs yang dikeluarkan oleh PT. Bursa Efek Jakarta yang merupakan 

subset dari Indeks Harga saham Gabungan ( IHSG ). Jakarta Islamic Index  
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diluncurkan pada tanggal 3 Juli 2000 dan menggunakan tahun 1 Januari 1995 

sebagai base data dengan nilai 100. Bagi perusahaan yang terdaftar di Jakarta 

Islamic Index paling tidak mereka dinilai telah memenuhi penyaringan syariah 

dan criteria untuk indeks.  

Penyariangan secara syariah yang difatwakan oleh Dewan Syariah 

Nasional No. 20 Tentang Pedoman Pelaksanaan Investasi untuk Reksa dan Dana 

Syariah. Kriteria untuk Indeks adalah Kapitalisasi pasar dari saham dimana JII 

menggunakan kapitalisasi pasar harian rata – rata selama satu tahun. Dari kedua 

penilaian tersebut, untuk perusahaan emiten dapat digolongkan dalam daftar JII 

melalui prosedur teknis, yaitu saham dari emiten dipilih yang tidak bertentangan 

dengan Syariah dan telah listing minimum 3 bulan, kecuali saham – saham 

tersebut termasuk 10 besar kapitalisasi pasar.  

Saham dipilih dengan kapitalisasi pasar tertinggi sejumlah 60 saham. 

Saham dipilih dengan nilai transakasi rata – rata tertinggi harian sejumlah 

sejumlah 30 saham. Evaluasi terhadap komponen indeks dilakukan setiap 6 bulan 

sekali. Sesuai dengan namanya, saham – saham yang masuk dalam indeks ini ( JII 

) adalah saham yang kegiatan emitennya tidak bertentangan dengan syariah. 

Saham syariah di Indonesia, sejarah perkembangan industry keuangan 

syariah yang meliputi keuangan perbankan, asuransi, dan pasar modal merupakan 

proses sejarah yang sangat panjang. Lahirnya Agama Islam sekitar 15 abad yang 

lalu meletakkan dasar penerapan prinsip syariah dalam industry keuangan karena 

dalam Islam dikenal kaidah muamalah yang merupakan kaidah hukum atas 
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hubungan antara manusia,yang didalamnya termasuk hubungan perdagangan 

dalam arti yang luas. 

Hasil penelitian terdahulu terkait dengan return saham terdapat hasil 

penelitian yang berbeda, dimana antara peneliti yang satu dengan yang lainya 

seperti hasil penelitian dari Yanti ( 2012: 157 ) Rusliati ( 2011: 38 ), Sasongko ( 

2006: 67 ), Cahyono ( 2013: 273 ), Nurmalasari ( 2009: 5 ), Safitri ( 2013: 4 ) 

menyatakan bahwa variabel EPS memiliki pengaruh terhadap return saham. 

Sementra dari hasil penelitian dari Subiantoro ( 2003: 197 ) dan Permana ( 2009: 

7) menyatakan bahwa variabel EPS tidak memiliki pengaruh terhadap return 

saham. 

Hasil penelitian terdahulu menurut Margareta (2008 ) menyatakan bahwa 

variabel PER memiliki pengaruh terhadap return saham. Sementara dari hasil 

penelitian dari Yudani ( 2012 ), Sri Artatik ( 2007 ), Eva Dwi Astutik ( 2007 ) 

menyatakan bahwa variabel PER tidak memiliki pengaruh terhadap return saham. 

Hasil Penelitian dari Lega Yanti ( 2012 ), Karima ( 2009 ), Astutik ( 2005 

), Sohib ( 2000 ) menyatakan bahwa variabel DER tidak memiliki pengaruah yang 

signifikan terhadap return saham. Sementara dari hasil penelitian Suwandi ( 2003 

) menyatakan bahwa variabel DER memiliki pengaruh terhadap return saham. 

Perbedaan pada hasil penelitian – penelitian sebelumya yang berkaitan 

dengan kinerja keuangan dengan variabel EPS, PER, dan DER terhadap return 

saham, maka hal tersebut membuat peneliti tertarik untuk mengkaji lebih dalam 

tentang variabel variabel tersebut apakah berpengaruh pada return saham. 
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Berdasarkan pemaparan latar belakang diatas penulis merasa perlu untuk 

melakukan penelitian dalam skripsi yang berjudul “Pengaruh EPS, PER, Dan 

DER Terhadap Return Saham Syariah” 

 
1.2. Identifikasi  Masalah 

1. Adanya masyarakat yang ingin meninvestasikan dananya secara syariah. 

2. Investor menginginkan keuntungan dalam setiap investasinya. 

3. Investasi pada instrument keuangan banyak memiliki resiko-resiko. 

4. Tidak konsistenya penelitian terdahulu. 

 
1.3. Batasan Masalah 

Batasan masalah dalam penelitian ini adalah penelitian dilakukan pada 

masalah tidak konsistenya hasil penelitian terdahulu terkait dengan analisis kinerja 

keuangan. Return saham perusahaan yang dalam penelitian ini menggunakan 

objek perusahaan yang konsisten terdaftar di Jakarta Islamic Index ( JII ). 

 
1.4. Rumusan Masalah 

1. Apakah ada pengaruh Earning Per Share ( EPS ) terhadap return saham 

syariah ? 

2. Apakah ada pengaruh Price Earning Ratio ( PER ) terhadap return saham 

syariah ?  

3. Apakah ada pengaruh Debt to Equity Ratio ( DER ) terhadap return saham 
syariah? 
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1.5. Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan perumusan masalah, peneliti ini mempunyai tujuan sebagai 

berikut : 

1. Untuk mengetahui dan menjelaskan apakah Earning Per Share ( EPS ) 

berpengaruh terhadap return saham syariah  

2. Untuk mengetahui dan menjelaskan apakah Price Earning Ratio ( PER ) 

berpengaruh terhadap return saham syariah  

3. Untuk mengetahui dan menjelaskan apakah Debt to Equity Ratio ( DER ) 

berpengaruh terhadap return saham syariah  

 
1.6. Manfaat Penelitian 

Manfaat penelitian adalah sebagai berikut : 

1. Kegunaan teoritis : Bagi ilmu pengetahuan, penelitian ini diharapkan mampu 

memberikan bukti empirik mengenai ada atau  tidaknya pengaruh kinerja 

keuangan perusahaan (earning per share, price earning ratio, dan debt to 

equity ration ) terhadap return saham syariah. Melalui penelitian yang 

dilakukan, diharapkan dapat memberikan sumbangan pemikiran yang 

konstruktif yang dapat bermanfaat dalam pengembangan ilmu ekonomi Islam. 

2. Kegunaan praktis : Penelitian ini diharapkan juga dapat memberikan 

sumbangan penelitian mengenai informasi yang berguna untuk manajemen 

perusahaan dalam mengambil kebijakan perusahaan dan sebagai bahan 

pertimbangan dan informasi bagi para investor dalam mengambil keputusan 

untuk melakukan investasi berdasarkan kinerja keuangan perusahaan dan 

pertumbuhan ekonomi. 
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1.7. Jadwal Penelitian 

Terlampir. 

 
1.8. Sistematika Penulisan Skripsi 

Penelitian ini disusun dengan sistematika secara berurutan yang terdiri dari 

beberapa lima bab yaitu : 

BAB I PENDAHULUAN 

Terdiri dari latar belakang masalah, identifikasi masalah, pembatasan dan    

perumusan  masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika 

penulisan.  

BAB II LANDASAN TEORI 

Terdiri dari teori-teori yang berkaitan dengan: pengertian   pasar modal 

syariah, instrumen pasar modal syariah, dan rasio keuanagan. 

BAB III METODOLOGI PENELITIAN 

Bab ini terdiri dari ruang lingkup penelitian, metode penentuan sampel, 

metode pengumpulan data, metode analisis data, hipotesis, dan operasional 

variabel penelitian. 

BAB IV ANALISIS PENGARUH EARNING PER SHARE, PRICE               

EARNING RATION, DAN DEBT TO EQUITY RATIO TERHADAP RETURN 

SAHAM SYARIAH  

Bab ini terdiri atas gambaran objek umum penelitian, hasil dan 

pembahasan meliputi pertama, pengujian asumsi klasik yaitu uji Normalitas, 

Multikolenieritas, Heterokkedastisitas, Autokorelasi. Kedua, pengujian hipotesis 



14 
 

yang terdiri dari, uji f (uji secara similtan), uji t (uji secara parsial), uji koefisien 

determinasi (R2). Ketiga, analisis earning per share, price earning ration, dan 

debt to equity ration terhadap return saham syariah.  

BAB V PENUTUP 

Terdiri dari kesimpulan akhir dan saran-saran yang berkenan dengan 

pembahasan penelitian yang di lalukan.  



BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 

 

 
2.1. Kajian Teori 

2.1.1 Return Saham Syariah 

1. Pengertian Saham Syariah 

Menurut Kurniawan ( 2008 ), saham Syariah adalah saham-saham yang 

diterbitkan oleh suatu perusahaan yang memiliki karakteristik sesuai dengan 

syariah Islam sedangkan menurut Soemitra, saham syariah merupakan surat 

berharga yang mempresentasikan penyertaan modal ke dalam suatu perusahaan. 

Sementara dalam prinsip syariah, penyertaan modal dilakukan pada perusahaan-

perusahaan yang tidak melangar prinsip-prinsip syariah, seperti dibidang 

perjudian, riba, memproduksi barang yang diharamkan seperti beer, dan lain-lain.  

Di Indonesia, prinsip-prinsip penyertaan modal secara syariah tidak 

diwujudkan dalam bentuk saham syariah maupun non-syariah melainkan berupa 

pembentukan indeks saham yang memenuhi prinsip-prinsip syariah. Salah satu 

produk yang dijual di pasar modal adalah saham, sebab pasar modal ini 

merupakan alternatif pendanaan bagi perusahaan-perusahaan yang pada akirnya 

memberikan kemakmuran bagi masyarakat. Oleh karena itu, saham dapat 

didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau tanda kepemilikan seseorang atau 

badan dalam suatu perusahaan atau perusahaan terbatas. 

Pada sisi yang lain, saham merupakan instrumen investasi yang banyak 

dipilih para investor karna saham mampu memberikan tingkat keuntungan yang 

menarik. Saham juga dapat didefinisiskan sebagai selembar catatan yang berisi 
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pernyataan kepemilikan sejumlah modal pada perusahaan yang menerbitkan 

saham tersebut, atau sebagai penyertaan modal. Dengan menyertakan modal 

tersebut, maka pihak tersebut memiliki klaim atas pendapatan perusahaan, klaim 

atas asset perusahaan, dan berhak hadir dalam Rapat Umum Pemegang Saham ( 

RUPS ) dan mengemukakan pendapat atau opininya. 

Menurut John Downes dan Jordan Elliot Goodman, Return merupakan 

laba atau sekuritas atau investasi modal biasanya dinyatakan sebagai suatu tarif 

presentase tahunan.  ( 1999:142 ). Dalam kamus istilah keuangan dan investasi 

menyatakan bahwa : “ Return saham adalah suatu jumlah yang dinyatakan sebagai 

suatu presentase dan diperoleh atas investasi saham biasa perusahaan untuk suatu 

masa tertentu. Jumlah itu dihitung dengan membagi equitas saham biasa kekayaan 

bersih pada awal periode awal akutansi kedalam pendapatan bersih setelah 

deviden saham biasa untuk masa tersebut.  

Laba atas modal memberitahu para pemegang saham biasa seberapa besar 

efektif uang mereka digunakan. Membandingkan presentase periode berjalan 

dengan presentase periode kali akan mengukapkan kecenderungan dan 

membandingkannya dengan komposit industri mengukapkan apakah perusahaan 

telah bertahan dengan baik, terhadap pesaing-pesaingnya. “ ( Downes dan 

Goodman:1999,143 ). 

Return saham dibagi menjadi dua macam yaitu return realisasi ( realized 

return ) dan return ekspektasi ( expected return ). Return realisasi merupakan 

return yang telah terjadi dan dihitung berdasarkan data historis. Return realisasi 

penting karena digunakan sebagai salah satu tolak ukur satu pengukur kinerja dan 
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perusahaan. Return historis juga berguna sebagai dasar penentuan return 

ekspektasi dimasa yang akan dating. 

Return ekspektasi merupakan return yang diharapakan akan diperoleh 

investor dimasa dating. Berbeda debgan return realisasi yang sifatnya sudah 

terjadi, return ekspektasi yang sifatnya belum terjadi. Return yang diperoleh dari 

pemilikan saham dapat berupa deviden dan capital gain/loss. Yaitu selisih lebih 

atau kurang dari harga saham. 

Deviden digunakan untuk mengukur kinerja saham berdasarkan deviden 

yang dibagikan, semakin besar deviden maka saham tersebut semakin menarik 

bagi investor. Semakin tinggi harga saham menunjukkan bahwa saham tersebut 

semakin diminati investor karena dengan semakin tinggi harga saham akan 

menghasilkan capitai gain yang besar pula. 

Menurut Jogiyanto ( 1998:85 ), Return realisasi yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah capital gain/loss yang sering disebut juga actual return. 

Besarnya actual return dapat dihitung dengan formula sebagai berikut :. 

Rit =  

Keterangan :. 

Rit : Tingkat keuntungan saham i pada periode t. 

Pt   : Harga penutupan saham i pada periode t ( periode terakhir ). 

Pt   : Harga penutupan saham i pada periode sebelumnya 
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2.1.2  Kinerja Keuangan 

1. Pengertian Kinerja Keuangan 

Dalam kamus besar bahasa Indonesi, Kinerja ( n ) artinya 1 sesuatu yang 

dicapai; 2 prestasi yang diperlihatkan; 3 kemampuan kerja ( tt peralatan ). Kinerja 

adalah penampilan hasil karya personal dalam suatu organisasi. Kinerja dapat 

merupakan penampilan individu maupun kelompok kerja personal. Penampilan 

hasil karya tidak terbatas pada personal yang memangku jabatan fungsional 

maupun struktural, akan tetapi juga padaseluruh jajaran yang terkait didalam 

organisasi. 

Pengukuran kinerja merupakan analisis data serta pengendalian bagi 

perusahaan. Pengukuran kinerja digunakan perusahaan untuk melakukan 

perbaikan diatas kegiatan operasionalnya agar dapat bersaing dengan perusahaan 

lain. Bagi investor informasi mengenai kinerja perusahaan dapat digunakan untuk 

melihat apakah mereka mempertahankan investasi mereka di perusahaan tersebut 

atau mencari alternatif lain. 

2. Pengukuran Kinerja Keuangan 

Pengukuran kinerja adalah tindakan pengukuran yang dilakukan terhadap 

berbagai aktivitas dalam rantai nilai yang ada pada perusahaan. Hasil pengukuran 

tersebut digunakan sebagai umpan balik yang memberikan informasi tentang 

prestasi, pelaksanaan suatu rencana dan apa yang diperlukan perusahaan dalam 

penyesuaian-penyesuaian dan pengendalian. 

Pengukuran kinerja keuangan dilakukan untuk melihat seberapa jauh 

kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya yang dimiliki untuk 
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menghasikan laba perusahaan. Selain itu juga akan memberkani pijakan bagi 

manajemen dalam mengendalikan jalanya bisnis perusahaan secara efektif. 

Kemampuan perusahaan  dalam menghasilkan laba ( profitability ) 

merupakan ukuran kinerja yang lebih komprehensif dibandingkan dengan hanya 

mengukur pendapatan dan biaya secara terpisah karena dengan mengukur laba 

berati mengukurtindakan manajemen yang mempengaruhi pendapatan dan biaya. 

Analisis terhadap laporan keuangan merupakan salah satu pengukuran 

kinerja terhadap perusahaan untuk mengetahui informasi tentang kondisi 

keuangan dan prediksinya dimasa yang akan datang. Analisis tersebut dapat 

menggunakan analisis keuangan. 

3. Analisis Kinerja Keuangan 

Analisis terhadap kinerja perusahaan dan pada umumnya dilakukan 

dengan menganalisis laporan keuangan, yang mencakup perbandingan kinerja 

dengan perusahaan lain dalam industri yang sama dan mengevaluasi 

kecenderungan posisi keuangan perusahaan sepanjang waktu. 

Laporan keuangan dapat dipergunakan sebagai informasi untuk merevisi 

dan mendeteksi harga sekuritas seperti saham, obligasi dan surat berharga lainya. 

Laporan keuangan juga banyak digunakan untuk menentukan harga pasar antara 

lain ketika timbulnya reaksi pasar pada saat tanggal pengumuman laporan 

keuangan. Reaksi pasar itu menunjukan bahwa laporan keuangan mampu 

mempengaruhi sekuritas. 

Dengan analisis rasio kita bisa membandingkan berbagai perkiraan dalam 

katagori yang berbeda, yakni antara perkiraan yang satu dan perkiraan yang 
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lainya. Dalam analisis rasio ini terdapat lima kelompok rasio keuangan, yaitu (a) 

rasio likuiditas (b) rasio aktivitas, (c) rasio solvabilitas, (d) rasio profitabilitas, dan 

(e) rasio nilai pasar. 

a. Rasio Likuiditas 

 Istilah rasio likuiditas menunjukkan kemampuan suatu perusahaan untuk 

memenuhi kewajiban-kewajiban keuangannya dalam jangka waktu pendek atau 

yang segera harus dibayar. Alat pemenuhan kewajiban keuangan jangka pendek 

ini berasal dari unsur-unsur aktiva yang bersifat likuid. Adapun likuiditas dapat 

dihitung dengan menggunakan : 

1. Current Ratio, menunjukkan kemampuan suatu perusahaan untuk 

memenuhi kewajiban-kewajiban keuangan yang harus segera dibayar dengan 

menggunakan utang lancar. Current ratio dapat dihitung dengan cara 

membagi aktiva lancar dengan utang lancar. 

2. Quick Ratio, berarti likuiditas perusahaan diukur dengan menggunakan unsur-

unsur aktiva lancar yang likuid, dengan cara tidak mempertimbangkan yang 

kurang likuid. 

3. Cash Ratio, rasio likuiditas yang paling menjamin pembayaran utang jangka 

pendek karena yang menjadi penjaminnya hanyalah kas dan surat berharga. 

b. Rasio Aktivitas 

 Rasio aktivitas menunjukan seberapa cepat unsur-unsur aktiva itu 

dikonversikan menjadi penjualan ataupun kas, rasio ini menilai kegiatan yang 

mampu mempercepat terciptanya likuiditas. Adapun rasio aktivitas meliputi :  
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1. Account receivable ratio, terdiri atas perputaran piutang dan rata-rata 

pengumpulan piutang. Untuk mengumpulkan piutang selama satu tahun yang 

dapat dihitung dengan cara membagi penjualan kredit dengan rata-rata 

piutang. 

2. Invstory ratio, akan dihitung dengan kemampuan persedian berputar selama 

satu tahun yang diukur dengan mengunakan inventory turnover dan waktu 

rata-rata dari persedian tertahan digudang.  

3. Total asset turnover, menunjukan kemampuan total aktiva untuk berputar 

selama satu tahun untuk menghasilkan penjualan yang dapat dihitung dengan 

cara membagi penjualan bersih dengan rata-rata total aktiva. 

c. Rasio Solvabilitas 

 Solvabilitas merupakan istilah yang digunakan perusahaan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan didalam memenuhi seluruh kewajiban 

finansialnya apabila perusahaan dilikuidasi. Secara umum solvabilitas dapat 

dihitung dengan membagi total asset dengan total utang. Beberapa pengukuran 

utang yang sering di gunakan perusahan untuk menilai kinerja peruasahaan antara 

lain : 

1. Debt Ratio, dengan debt ratio kita berusaha mengukur bagian aktiva yang 

didanai dengan menggunakan utang. 

2. Debt to Equity Ratio, kemampuan modal sendiri menjamin utang. Dengan 

kata lain, bagian dari utang yang dapat dijamin dengan menggunakan modal 

sendiri. 
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3. Struktur Modal, membandingkan antara utang jangka panjang dengan modal 

sendiri, struktur modal menggambarkan kemampuan modal sendiri menjamin 

utang jangka panjang. 

4. Time Interest Earned, menunjukan kemampuan EBIT untuk membayar biaya 

bunga utang. 

d. Rasio Profitabilitas 

 Profitabilitas adalah hasil bersih dari serangkaian kebijakan dan keputusan 

manajemen. Oleh karena itu, rasio in menggambarkan hasil akhir dari kebijakan 

dan keputusan-keputusan operasinal perusahaan. Secara umum, rasio ini dapat 

dihitung dengan membagi laba dengan modal. Rasio ini menunjukan pengaruh 

gabungan dari likuiditas, aktiva, dan utang terhadap hasil operasi. 

1. Net Profit Margin ( NPM ), dihitung dengan membagi laba bersih sesudah 

pajak dengan penjualan. 

2. Operating Profit Margin ( OPM ), dihitung dengan membagi laba sebelum 

bunga dan pajak dengan penjualan. 

3. Gross Profit Margin ( GPM ), dihitung dengan membagi laba kotor dengan 

penjualan. 

4. Return on Asset ( ROA ), dihitung dengan membagi laba bersih sesudah pajak 

dengan total aktiva. 

5. Return on Equity ( ROE ), dihitung dengan membagi laba bersih sesudah 

pajak dengan modal sendiri. 

e. Rasio Nilai Pasar 
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 Rasio nilai pasar maksudnya adalah nilai pasar saham biasa yang ada 

dalam perusahaan. Jadi menghubungkan harga saham perusahaan dengan laba dan 

nilai buku per saham. Rasio tersebut memberikan petunjuk mengenai apa yang 

dipikirkan investor atas kinerja  perusahaan di masa lalu serta prospeknya di masa 

mendatang. 

1. Earning Per Share ( EPS ), menunjukan jumlah pendapatan bersih yang 

tersedia untuk pemegang saham biasa yang dibagi dengan jumlah lembar 

saham yang beredar. 

2. Price Earning Ratio ( PER ), dapat dihitung dengan cara membagi harga pasar 

saham per saham market price per share ( MPS ) dengan pendapatan per 

saham  earning per share ( EPS ). 

3. Book Value Per Share ( BVPS ), dapat dihitung dengan cara membagi 

kelebihan modal sendiri diatas saham preferen dengan jumlah saham yang 

beredar. 

4. Devidend Ratio ini terdiri atas dividend yield dan dividend payout ration. 

Dalam hal ini, dividend yield menunjukan rasio antara dividen per saham dan 

harga pasar per saham, sedangakan dividend payout menunjukan 

perbandingan antara deviden per saham dan pendapatan per saham. 

Rasio-rasio yang di guanakan penelitian ini adalah rasio keuangan earning 

per share ( EPS ), price earning ratio ( PER )), dan debt to equity ratio ( DER 

karena berhubungan langsung dengan saham. 
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1. Earning Per Share ( EPS ) 

Earning Per Share merupakan rasio yang paling mendasar dan berguna 

bagi investor untuk memperoleh gambaran prospek earning di masa depan. EPS 

dapat digunakan para investor sebagai informasi besarnya laba bersih perusahaan 

yang siap di bagikan untuk pemegang saham perusahaan ( Tandelilin, 2010: 374 ) 

Rumusnya adalah sebagai berikut : 

Earning Per Share =  

 

Menurut Arifin ( 1999: 125 ) jumlah keuntungan perusahaan jumlah 

keuntungan perusahaan secara potensial dapat didistribusikan untuk setiap saham 

yang dimiliki oleh pemegang saham perusahaan atau bagian proposional dan laba 

perusahaan yang dapat diklaim oleh oleh setiap lembar saham biasa yang sedang 

beredar, yang dihitung dengan membagi laba setelah pajak sesudah pembayaran 

deviden saham preferen dengan rata – rata saham biasa yang sedang beredar 

selama periode periode tersebut. 

Semakin tinggi EPS yang diberikan pada perusahaan, maka investor akan 

semakin percaya pada kemampuan perusahaan untuk memberikan tingkat 

pengambilan yang cukup baik. Hal ini akan mendorong investor untuk melakukan 

investasi yang lebih besar lagi dari sebelumnya. EPS is a significant predictor 

when the firm consistenly increases its EPS over a longer period of time ( 

placindo and manaj, 2012 ). 

EPS yang tinggi merupakan indikator keberhasilan suatu perusahaan. 

Semakin tinggi EPS atau laba bersih per lembar saham yang diberikan kepada 
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pemegang saham , akan menambah daya tarik investor untuk memiliki saham 

tersebut. Semakin banyak investor yang meminati saham ini, akan membuat harga 

saham semakin naik. Berbeda ketika EPS perusahaan menunjukan hasil yang 

rendah, berarti manajemen belum dapat mengoptimalkan kinerjanya sehingga 

membuat harga saham perusahaan menurun. 

Seperti yang dikemukakan Rusliati dan Prasetyo ( 2011: 38 ) bahwa EPS 

mempunyai pengaruh besar dan signifikan secara parsial terhadap return saham. 

Begitu pula hasil penelitian dari Yanti, Narazi, Zulkarnaeen ( 2012: 157 ) 

menyatakan bahwa EPS memiliki pengaruh terhadap return saham. EPS 

berpengaruh signifikan terhadap return saham, sehingga semakin tinggi EPS 

maka semakin meningkat return saham  ( Puspita, 2012 ). Dari penjelasan diatas 

dapat ditarik kesimpulan sementara bahwa variabel EPS berpengaruh positif 

terhadap return saham.  

2. Price Earning Ratio ( PER ) 

Menurut Tjiptono Darmadji dan Fakhruddin ( 2006: 198 ), price earning 

ratio ( PER ) menggambarkan apresiasi pasar terhadap kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba. PER mengindikasikan besarnya dana yang dikeluarkan 

oleh investor untuk memperoleh setiap rupiah laba perusahaan. Perusahaan yang 

memungkinkan pertumbuhan yang lebih tinggi biasanya mempunyai PER yang 

besar ( Stella, 2009: 100 ). 

Price Earning Ratio mengidentifikasikan besarnya rupiah yang harus 

dibayarkan investor untuk memperoleh suatu rupiah earning perusahaan. Dengan 

kata lain, price earning ratio menunjukan besarnya harga saham tiap satu rupiah 
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earning perusahaan. Di samping itu, price earning ratio juga merupakan ukuran 

harga relatif dari sebuah saham perusahaan. 

Rasio ini diperoleh dengan rumus sebagai berikut : 

Price Earning Ratio =  

 Berdasarkan teori di atas dapat disimpulkan bahwa, semakin tinggi 

PER menunjukkan semakin besar tingkat kepercayaan investor ( pasar ) terhadap 

saham perusahaan dalam menghasilkan laba. Hal ini berarti semakin tinggi nilai 

PER mengindikasikan bahwa permintaan akan saham perusahaan semakin besar, 

dengan permintaan yang semakin besar maka return saham perusahaan juga akan 

ikut meningkat, atau PER berhubungan positif terhadap return saham syariah. 

3. Debt to Equity Ratio ( DER ) 

Menurut Tjiptono Darmadji dan Fakhruddin ( 2006: 200 ), Debt to equity 

ration ( DER ) merupakan rasio yang mengukur sejauh mana besarnya hutang 

dapat ditutupi oleh modal sendiri. DER digunakan untuk mengukur tingkat 

penggunaan utang terhadap total equity ( modal sendiri ) yang dimiliki 

perusahaan. Stella ( 2009: 100 ), DER yang semakin tinggi menunjukan tingginya 

ketergantungan permodalan perusahaan terhadap pihak luar, sehingga beban 

perusahaan juga semakin berat. ( Robert Ang, 1997 ) dalam Abigael dan Ika tahun 

( 2008: 78 ) menyatakan bahwa, semakin besar DER akan berdampak pada 

profitabilitas yang semakin berkurang, dan menyebabkan hak para pemegang 

saham berkurang. 
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Rasio ini diperoleh dengan rumus sebagai berikut : 

Debt to equity ratio =  

 

Berdasarkan teori di atas dapat disimpulkan bahwa, DER menunjukkan 

perbandingan modal asing dan modal sendiri. DER yang semakin tinggi 

menunjukkan tingginya ketergantungan permodalan perusahaan terhadap pihak 

luar, sehingga beban perusahaan juga semakin berat, hal ini akan mengurangi hak 

pemegang saham, karena perusahaan akan lebih mengutamakan untuk melunasi 

semua kewajiban terlebih dahulu, sehingga semakin meningkatkannya nilai DER 

maka minat investor terhadap saham tersebut menurun dan akan mempengaruhi 

return saham yang semakin kecil, atau DER berhubungan negatif terhadap return 

saham syariah.  

 
2.1.3 Harga Saham 

1. Pengertian Harga Saham  

Pengetian harga saham menurut Sartono ( 2001 ), harga saham terbentuk 

di pasar modal dan ditentukan oleh beberapa faktor seperti laba per lembar saham 

atau earning per share, rasio laba terhadap harga per lembar saham atau earning 

per share, tingkat bunga bebas resiko yang diukur dari tingkat bunga deposito 

pemerintah dan tingkat kepastian operasi perusahaan.  

Harga saham terbentuk melalui mekanisme permintaan dan penawaran di 

pasar modal ( Sartono,2001 ). Pada prinsipnya, harga saham adalah sebesar nilai 

sekarang atau present value dari aliran kas yang diharapkan akan diterima. 

Sedangkan menurut Tandelelilin ( 2010 ), harga saham merupakan cerminan dari 
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ekspektasi investor terhadap faktor-faktor earning, aliran kas dan tingkat return 

yang disyaratkan investor, yang mana ketiga faktor tersebut juga sangat di 

pengaruhi oleh kinerja ekonomi makro.  

Menurut Sunariyah ( 2004 ), ada beberapa pendekatan yang dapat 

digunakan untuk menilai harga saham,dua pendekatan yang dikenal yaitu :  

1. Analisis Teknikal 

Analisis teknikal merupakan suatu teknik analisis yang menggunakan data 

atau catatan mengenai pasar itu sendiri untuk berusha mangakses permintaan dan 

penawaran suatu saham tertentu atau pasar secara keseluruhan. Beberapa 

kesimpulan menyangkut pendekatan analisis teknikal adalah sebagai berikut : 

1. Analisis teknikal didasarkan pada data pasar yang telah dipublikasikan. 

2. Fokus analisis teknikal adalah ketepatan waktu. Penekanannya hanya pada 

perubahan harga. 

3. Teknikal analisis berfokus pada faktor-faktor internal melaui analisis 

pergerakan di dalam pasar dan suatu saham. 

4. Para analisis teknikal cenderung lebih berkonsentrasi pada jangka pendek. 

Teknik-teknik analisis teknikal dirancang untuk mendeteksi pergerakan harga 

dalam jangka waktu yang relative pendek. 

2. Analisis Fundamental 

Pendekatan ini didasarkan pada suatu anggapan bahwa setiap saham 

memiliki nilai intrinsik. Nilai intrinsik inilah yang diestimasi oleh para pemodal 

atau analisis. Nilai intrinsik merupakan suatu fungsi dari variable-variabel 
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perusahan yang dikombinasikan untuk menghasilkan suatu return yang 

diharapkan dan suatu resiko yang melekat pada saham tersebut. 

3. Faktor-faktor yang mempengaruhi Harga Saham 

Harga saham sebagai indikator nilai perusahaan akan dipengaruhi secara 

langsung maupun tidak lagsung oleh faktor fundamental, utamanya pengaruh laba 

atau pendapatan dan deviden. Menurut Sartono ( 2001 ) faktor yang 

mempengaruhi harga pasar saham adalah sebagai berikut : laba per lembar saham 

yang diproyeksikan, waktu penerimaan laba, tingkat resiko usaha, penggunaan 

hutang, kebijakan deviden, dan faktor eksternal yang lain.  

Menurut Samsul ( 2006 ) secara fundamental harga suatu jenis saham 

dipengaruhi oleh kinerja keuangan dan kemungkinan risiko yang dihadapi oleh 

perusahaan. Resiko perusahaan tercermin dari daya tahan perusahaan dalam 

menghadapi siklus ekonomi serta faktor makro ekonomi dan makro non ekonomi.  

Faktor makro merupakan faktor yang berbeda diluar perusahaan, tetapi 

mempunyai pengaruh terhadap kenaikan atau penurunan kinerja perusahaan baik 

secara langsung maupun tidak langsung. Faktor makro terdiri dari makro ekonomi 

dan makro non ekonomi. Faktor makro ekonomi yang secara langsung dapat 

memepengaruhi kinerja saham maupun kinerja perusahaan antara lain : 

1. Tingkat bunga umum domestic. Kenaikan tingkat bunga pinjaman memiliki 

dampak negatif terhadap setiap emiten, karena akan meningkatkan beban 

bunga kredit dan menurunkan laba bersih. Penurunan laba bersih akan 

mengakibatkan laba per sham juga menurun dan akhirnya akan berakibat 

turunya harga saham dipasar. 
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2. Tingkat Inflasi. Tingkat inflasi dapat berpengaruh positif maupun negative 

tergantung pada derajat inflasi itu sendiri. Inflasi yang berlebihan dapat 

merugikan perekonomian secara keseluruhan, yaitu dapat memebuat banyak 

perusahaan mengalami kebangkrutan. Jadi inflasi yang tinggi akan 

menjatuhkan harga saham dipasar, sementara itu inflasi yang rendah akan 

berakibat pertumbuhan ekonomi menjadi sangat lamban, dan pada akhirnya 

harga saham juga bergerak dengan lamban. 

3. Peraturan Perpajakan. Kenaikan pajak penghasilan badan akan memberatkan 

perusahaan dan mengurangi laba bersih yang pada tahap berikutnya dapat 

menurunkan harga saham. 

4. Kebijakan khusus pemerintah yang terkait dengan perusahaan tertentu. 

Kebijakan-kebijakan khusus yang dikeluarkan oleh pemerintah akan 

berpengaruh positif atau negatif terhadap perusahaan tertentu yang terkait 

dengan kebijakan tertentu. 

5. Kurs Valuta Asing. Perubahan satu variabel makro ekonomi memiliki dampak 

yang berbeda setiap jenis saham, yaitu suatu saham dapat terkena dampak 

positif sedangkan saham yang lainya terkena dampak negatif. 

6. Tingkat pinjaman luar negri. Pada umumnya emiten yang mempunyai 

pinjaman dalam valuta asing akan dibebani bunga. Masa pinjaman pada 

umumnya berjangka panjang, tetapi tingkat bunga selalu dievaluasi atau 

diperbaruhi setiap triwulan atau tengah tahunan. Perubahan suku bunga yang 

dikeluarkan oleh federal federal reserve system ( FED ) saat ini berpengaruh 

besar terhadap harga saham. 
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7. Kondisi perekonomian internasional. Bagi perusahaan yang melakukan 

perdagangan berskla internasional atau kegiatan ekspor impor, kondisi 

ekonomi Negara counterpart ( Negara tujuan ekspor atau Negara asal impor ) 

sangat berpengaruh terhadap kinerja emiten dimasa mendatang. 

8. Siklus ekonomi. Siklus ekonomi mempunyai pengaruh terhadap harga saham 

selama masa lebih dari lima tahun. Harga saham mengalami kenaikan 

sepanjang periode kemakmuran itu walapaun sekali waktu mengalami 

penurunan sebagai koreksi atas kenaikan harga yang terlalu ekstrim. 

 
2.2. Hasil Penelitian yang Relevan 

Untuk mendukung materi dalam penelitian ini, berikut akan di kemukakan 

beberapa penelitian terdahulu yang di lakukan oleh : 

Tabel 2.1 

Hasil penelitian yang Relevan 
 

1 Peneliti Suwandi ( 2003 ) 

 Refrensi Pengaruh PBV, DPR, ROA, dan DER terhadap return 
saham perusahaan di BEJ 

Hasil Penelitian PBR, DPR, dan ROA berpengaruh siqnifikan terhadap 
return saham sedangkan DER tidak berpengaruh terhadap 
return saham 

2 Peneliti Sohib Natasyah ( 2000 ) 

 Refrensi Pengaruh DER, ROA, DPR dan PBV terhadap return 
saham manufaktur di BEJ 

Hasil Penelitian ROA, DPR, dan PBV berpengaruh siqnifikan dan DER 
tidak berpengaruh terhadap return saham 

3 Peneliti Esti Puji Astutik ( 2005 ) 

 Refrensi Pengaruh EPS, PER, dan DER terhadap return saham pada 
perusahaan property yang terdaftar di BEJ 

Hasil Penelitian EPS berpengaruh siqnifikan sedangkan  PER dan DER 
tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham 
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4 Peneliti Sri Artatik ( 2007 ) 

 Refrensi Pengaruh EPS dan Per terhadap return saham pada 
perusahaan manufaktur di BEJ 

Hasil Penelitian EPS berpengaruh siqnifikan sedangakan PER tidak 
berpengaruh siqnifikan terhadap return saham 

5 Peneliti Lega Yanti ( 2012 ) 

 Refrensi Pengaruh DER, ROE, dan EPS terhadap return saham 

Hasil Penelitian Secara parsial hanya variable EPS dan ROE yang 
berpengaruh siqnifikan terhadap return saham sedangkan 
DER tidak berpengaruh terhadap return saham 

6 Peneliti Sasongko ( 2006 ) 

 Refrensi Pengaruh ROA, ROE, DER, dan EPS terhadap return 
saham 

Hasil Penelitian Penelitian ini menyimpulkan bahwa ROA dan DER tidak 
berpengaruh siqnifikan terhadap return saham sedangkan 
ROE dan EPS berpengaruh siqnifikan terhadap return 
saham 

 

     Semantara itu, penelitian penulis yakni membahas pengaruh EPS, PER dan 

DER terhadap Return Saham Syariah ( Studi pada Perusahaan yang terdaftar di 

Jakarata Islamic Index ). Ruang lingkup penelitian ini focus pada perusahaan – 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index dengan periode penelitian dari 

tahun 2013 sampai dengan tahun 2016. 

 
2.3. Kerangka Pemikiran 

Kerangka pemikiran merupakan serangkain proses atau gambaran 

sistematis dari peneliti memperoleh data kemudian mengolah data tersebut lalu 

menginterpretasikan hasil data yang telah diolah. 

Penelitian ini didasarkan atas penelitian – penelitian dan teori – teori yang 

telah dilakukan oleh peneliti terdahulu. Objek yang akan diteliti adalah 

perusahaan – perusahaan yang terdaftar di JII selama 4 tahun yaitu dari tahun 



33 
 

2013 sampai dengan tahun 2016. Sedangkan variabel yang akan diteliti adalah 

EPS, PER, dan DER dan return saham. Dalam penelitian ini yang menjadi 

variabel terikatnya adalah return saham dan yang lain menjadi variabel bebas 

Gambar 2.1 

Kerangka Pemikiran 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

2.4      Hipotesis 

Sugiono ( 2010: 93 ) Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap 

rumusan masalah penelitian. Dikatakan sementara karena jawaban yang diberikan 

baru didasarkan pada teori yang releven, belum didasarkan pada fakta – fakta 

empiris yang diperoleh melalui pengumpulan data, adapun yang menjadi hipotesis 

dalam penelitian ini adalah : 

H1  = EPS berpengaruh terhadap return saham 

H2  = PER berpengaruh terhadap return saham 

H3  = DER berpengaruh terhadap return saham 

Earning per share (X1) 

Price earning ratio (X2) 

 

Debt to equity ratio (X3) 

Return saham syariah (Y) 



 

 

BAB III 
METODE PENELITIAN 

 

3.1. Waktu dan Wilayah Penelitian 

3.1.1 Waktu Penelitian 

Waktu penelitian yang direncanakan dari penyusunan usulan penelitian 

yaitu Maret 2016 sampai terlaksananya laporan penelitian ini Oktober 2016. 

 
3.1.2 Wilayah Penelitian 

Unit analisis dalam penelitian ini adalah Return Saham Syariah di Jakarta 

Islamic index ( JII ) pada periode 2013 – 2016. 

 
3.2. Jenis Penelitian 

Penelitian yang digunakan bersifat kuantitatif. Penelitian dengan 

pendekatan kuantitatif merupakam penelitian dengan menggunakan teknik analisis 

statistic mengenai hubungan dua variable atau lebih. Variabel ini diukur sehingga 

angka-angka dapat di analisis berdasarkan prosdur statistic ( Noor, 2013 ). Tujuan 

penelitian kuantitatif adalah untuk mengetahu ada tidaknya pengaruh antara dua 

variable atau lebih ( Arikunto, 1998: 326 ). Penelitian ini dimaksudkan untuk 

mengetahui ada tidaknya pengaruh antara EPS, PER, dan DER terhadap Return 

saham syariah di Jkarta Islamic Index ( JII ) periode 2013-2016. 

 
3.3. Populasi, Sampel dan Teknik Pengambilan Sampel 

3.3.1 Populasi 

 Menerut Sugiono ( 2010: 115 ), populasi adalah wilayah generalisasi yang 

terdiri atas : obyek/subjek yang mempunyai kualitas dan karateristik tertentu yang 
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ditetapkan oleh peneliti untuk di pelajari dan kemudian di tarik kesimpulannya. 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh return saham pada perusahaan yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Index ( JII ) periode 2013 – 2016. 

 
3.3.2 Sampel 

Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki populasi 

tersebut ( Sugino, 2010: 116 ). Sampel yang digunakan dalam penelitian ini ada 9 

perusahaan emiten di Jakarta IslamIC Index ( JII ) periode 2013 -2016, yaitu :  

1. PT. Astra Argo Lestari Tbk ( AALI ) 

2. PT. Astra Internasional Tbk ( ASII ) 

3. PT. Charoen Pokphand Indonesia Tbk ( CPIN ) 

4. PT. Indocemen Tunggal Prakasa Tbk ( INTP ) 

5. PT. Kalbe Farma Tbk ( KLBF ) 

6. PT. PP London Sumatra Indonesia Tbk ( LSIP ) 

7. PT. Semen Indonesia Tbk ( SMGR ) 

8. PT. Uniter Tractor Tbk ( UNTR ) 

9. PT. Unilever Indonesia Tbk ( UNVR ) 

 
3.3.3 Teknik Pengambilan Sampel 

Pemilihan sampel dilakukan dengan menggunakan purposive sampling, 

yaitu sampel yang dipilih berdasarkan kriteria-kriteria tertentu ( Sugiono, 2010: 

122 ). Tujuan menggunakan purpose sampling agar diperoleh sampel yang 

reprensentative dengan penelitian yang dilakukan. Adapun criteria dalam 

pengambilan sampel adalah sebagai berikut : 
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1. Perusahaan yang tergabung dalam Jakarta Islamic Index ( JII ) selama periode 

pengamatan 2013-2016 karena yang diambil dalam penelitian adalah 

informasi rasio keuangan dalam laporan keuangan yang berakhir 31 Desember 

2016. 

2. Emiten memiliki laporan keuangan yang jelas, lengkap dan terbuka untuk 

publik selama periode pengamatan. 

3. Emiten memiliki informasi tentang return saham pertahun serta memiliki data 

rasio keuangan berkaitan dengan pengukuran variable lain yang diperlukan. 

Sampel yang diperoleh berdasarkan kriteria yang ditetapkan maka diperoleh 

sampel akhir sebenyak 9 perusahaan. 

 
3.4. Data dan Sumber Data 

3.4.1 Data 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data 

sekunder ialah data yang diperoleh atau dikumpulkan peneliti dari berbagai 

sumber yang telah ada/peneliti sebagai tangan kedua ( Bisri, 2013: 11 ). Data 

sekunder yang digunakan dalam peneitian ini berupa laporan keuangan tahunan 

perusahaan periode tahun 2013-2016 yang terdaftar di Jakarta Islamic Index  ( JII 

), perkembangan return saham emiten yang tergabung di JII yang dipublikasikan 

di www.idx.co.id. 

 
3.4.2 Sumber Data 

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder 

berupa laporan keuangan tahunan perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 

http://www.idx.co.id/
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Index ( JII ) tahun 2013-2016. Data tersebut diperoleh dari situ Jkarta Islamic 

Index menggunakan data perusahaan go public www.idx.co.id. Karena laporan 

keuanganya di audit oleh akutan public sehingga dapat di percaya keabsahannya. 

3.5. Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini adalah dengan cara studi 

pustaka dan dokumentasi yaitu didapatkan secara tidak langsung dari objek yang 

diteliti. Data yang diperoleh melalui studi pustaka, yaitu dari buku atau literature 

yang ada kaitanya dengan masalah yang akan diteliti menurut ( Sakti, 2008). 

Teknik dokumentasi yaitu teknik pengambilan data dengan cara menggumpulkan 

catatan-catatan yang menjadi bahan peneliti ( Muhammad, 2004; 91 ).         

3.6. Variabel Penelitian 

Menurut Sugiono ( 2010: 58 ) variabel penelitian pada dasarnya adalah 

segala sesuatu yang berbentuk apa saja yang ditetapkan oleh peneliti untuk 

dipelajari sehingga di peroleh informasi tentang hal tersebut kemudian ditarik 

kesimpulan. Dalam penelitian ini menggunakan dua variabel penelitian, yaitu : 

3.6.1 Variabel Bebas ( Independent Variable ) 

Variabel bebas adalah variable yang mempengaruhi variable Dependen ( 

Sugiono, 2010 ). Dalam penelitian ini variable bebas atau variable independen 

yang di gunakan adalah: Earning Per Share ( EPS ), Price Earning Ratio ( PER ), 

Debt to Equity Ratio ( DER ). 

 

http://www.idx.co.id/
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3.6.2 Variabel Terikat ( Dependent Variable ) 

Variabel terikat adalah variable yang dipengaruhi ( Sugiono, 2010 ). 

Dalam penelitian ini yang menjadi variable terikatnya adalah return saham di 

Jakarta Islamic Index perode 2013-2016. 

3.7. Definisi Operasional Variabel 

3.7.1. Return Saham Syariah 

Return Saham yang dimaksud adalah laba atau sekuritas atau investasi 

modal biasanya dinytakan sebagai suatu tarif presentase tahunan ( John Downes 

dan Jordan Elliot Goodman, 1999; 142 ). 

 
3.7.2. Earning Per Share ( EPS ) 

Rasio ini digunakan para investor sebagai informasi besarnya laba bersih 

perusahaan yang siap di bagikan untuk pemegang saham perusahaan ( Tandelilin, 

2010 : 374 ). 

 
3.7.3. Price Earning Ratio ( PER ) 

Rasio ini digunakan untuk menunjukan apresiasi pasar terhadap kemapuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba ( Tjiptono Darmadji dan Fakhruddin ( 2006; 

198 ). 

 
3.7.4. Debt To Equity Ratio ( DER ) 

Rasio yang mengukur sejauh mana besarnya hutang dapat ditutupi oleh 

modal sendiri ( Tjiptono Darmadji dan Fakhruddin ( 2006: 200 ). 
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3.8. Teknik Analisis Data 

3.8.1. Uji Asumsi Klasik 

Model regresi harus memenuhi asumsi klasik, untuk mengetahui apakah 

model persamaan regresi yang digunakan dalam penelitian memenuhi asumsi 

klasik, maka harus dilakukan uji asumsi klasik atas model persamaan tersebut. Uji 

asumsi klasik terdiri atas Uji Multikolinieritas, Uji Autokorelasi, Uji Normalitas 

dan Uji Heteroskedastistas. 

1. Uji Normalitas 

Uji dilakukan untuk melihat apakah dalam model regresi variable terikat 

dan variable bebas keduanya mempunyai distrubusi normal atau tidak. Model 

regresi yang baik adalah model regresi yang berdistribusi normal. 

Analisis data mensyaratkan data berdistribusi normal untuk menghindari 

bisa dalam analisis data. Data Outlier ( tidak normal ) harus dibuang karena 

menimbulkan bisa dalam interpretasi dan mempengaruhi data lainnya. Uji 

normalitas data dilakukan dengan melihat hasil grafik P-Plot, yaitu : 

a. Jika titik-titiknya mendekati garis diagonal berarti memenuhi asumsi 

normalitas. 

b. Jika titik-titiknya menjauhi diagonal maka tidak memenuhi asumsi normalitas. 

2. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 

linier ada korelasi antara kesalahan penggangu pada periode t-1 pada persamaan 

regresi berganda. Autokorelasi didefinisikan terjadinya korelasi antara data 

pengamatan sebelumnya, dengan kata lain bahwa munculnya suatu dana 
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dipengaruhi oleh data sebelunya, jika terjadi korelasi, berarti ada masalah 

autokorelasi. Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. 

Untuk mendeteksi autokorelasi atau tidak, dapat dilihat melalui nilai 

Durbin – Watson ( DW ) yang bisa dijadikan patokan untuk mengambil keputusan 

adalah : 

a. Angka DW dibawah -2, berarti ada autokorelasi positif. 

b. Angka DW diantara -2 sampai +2, berarti tidak terjadi autokorelasi. 

c. Angka DW diatas +2, berarti ada autokorelasi negatif. 

3. Multikolinieritas 

Permodelan regresi mempunyai berbagai permasalahan yang tidak 

ditemukan dalam regresi sederhana. Digunakannya beberapa variable bebas 

mengakibatkan berpeluangnya variabel bebas tersebut saling berkolerasi, atau 

yang dikenal dengan adanya “multikolinieritas” diantara variabel bebas. Bila hal 

itu terjadi, maka akan mengganggu ketepatan model yang dibuat. 

Uji multilinieritas merupakan uji yang ditunjukkan untuk menguji apakah 

model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas ( insependent 

variable ). Model uji regresi yang baik selayaknya tidak terjadi multikolinieritas. 

Untuk mendeteksi ada atau tidaknya masalah multikolinieritas adalah sebagai 

berikut : 

a) Nilai R2 yang dihasilkan oleh suatu etimasi model regresi empiris sangat 

tinggi, tetapi secara individual variabel bebas banyak yang tidak signifikan 

mempengaruhi variabel terikat. 
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b) Menganalisis korelasi antar variabel bebas. Jika antar variabel bebas ada 

korelasi yang cukup tinggi ( diatas 0.90 ) maka hal ini merupakan indikasi 

adanya multikolinieritas. 

c) Multikolinieritas dapat juga dilihat dari nilai Variance Inflation Factor ( VIF 

), jika VIF<10 maka tingkat kolinieritas dapat ditoleransi. 

d) Nilai Eigenvalues sejumlah satu atau lebih variabel bebas yang mendekati nol 

memberikan petunjuk adanya multikolinieritas. 

4. Uji Heteroskedastisitas 

Salah satu cara untuk melihat adanya problem heteroskedatisitas adalah 

dengan melihat grafik plot ( scatter plot ) antara nilai prediksi variabel terikat ( 

ZPRED ) dengan residualnya ( SRESID ). Cara menganalisisnya adalah sebagai 

berikut, Dengan melihat apakah titik-titik memiliki pola tertentu yang teratur 

seperti gelombang, melebar kemudian menyempit, jika terjadi maka 

mengindikasikan terdapat heteroskedatisitas. 

Jika tidak terdapat pola tertentu yang jelas, serta titik-titik menyebar diatas 

dan dibawah angka 10 pada sumbu Y maka mengindikasikan tidak terjadi 

heteroskedastisitas. 

 
3.8.2 Analisis Uji Regresi Berganda 

Regresi linier berganda bertujuan menghitung besarnya pengaruh dua atau 

lebih variabel bebas terhadap satu variabel terikat dan memprediksi variabel 

terikat dengan menggunakan dua atau lebih variabel bebas. Kriteria yang harus 

dipenuhi untuk regresi linier berganda yaitu : variabel bebas maupun variabel 

terikat harus berskala interval. 
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Dengan demikian semakin banyaknya variabel bebas maka semakin tinggi 

pula kemampuan regresi yang dibuat untuk menerangkan variabel terikat, atau 

peran faktor-faktor lain diluar variabel bebas yang digunakan, yang dicerminkan 

oleh residual atau eror menjadi semakin kecil. Dengan demikian, semakin banyak 

variabel bebas yang digunakan maka semakin tinggi pula koefisien 

determinasinya ( R2 ). 

 
3.8.3 Uji Ketetapan Model 

1. Uji F ( pengujian secara simultan ) 

Uji statistif F digunakan untuk menguji keberartian pengaruh dari seluruh 

variabel bebas secara bersama – sama terhadap variabel terikat. Hipotesis 0 ( H0 ) 

yang hendak diuji adalah, apakah semua parameter dalam model sama dengan 0, 

atau H0: b1=b 2= b3 =b4= 0, berarti semua variabel independen tidak ada pengaruh 

terhadap variabel dependen. Hipotesis alternatif ( Ha ) tidak semua variabel 

independen secara simultan sama dengan 0, atau Ha: b1≠b 2≠ b3 ≠b4≠0, berarti secara 

bersama – sama ada pengaruh dari variabel independen terhadap variabel 

dependen. 

Untuk menguji hipotesis ini digunakan statistik F dengan kriteria 

pengambilan keputusan sebagai berikut : 

a) Quick look : bila nilai F lebih besar dari pada 4 maka HO dapat ditolak pada 

derajat kepercayaan 5%, dengan kata lain kita menerima hipotesis alternatif, 

yang menyatakan bahwa semua variabel independen secara serentak 

mempengaruhi variabel dependen. 
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b) Membandingkan nilai Fhitung dan Ftabel.. Bila nilai Fhitung lebih besar dari Ftabel, 

maka HO di tolak dan menerima Ha, ( Gozali, 2011: 98 ). 

2. Uji Koefisien Determinasi 

Nilai koefisien detrminasi ( R2 ) ini mencerminkan seberapa besar variasi 

dari variabel terikat Y dapat diterangkan oleh variabel bebas X . Bila nilai 

koefisien determinasi sama dengan 0 ( R2 = 0 ), artinya variasi dari Y tidak dapat 

diterangkan oleh X sama sekali. Sementara bila R2 = 1, artinya variasi dari Y 

secara keselurhan dapat diterangkan oleh X. Dengan kata lain bila R2 = 1, maka 

semua titik pengamatan berada tepat pada garis regresi. Dengan demikian baik 

atau buruknya suatu persamaan regresi ditentukan oleh R2-nya yang mempunyai 

nilai antara nol dan satu. 

Uji koefisien detrminasi bertujuan untuk mengetahui seberapa besar 

kemampuan variabel bebas menjelaskan variabel terikat yang dilihat melalui 

adjusted R2. Uji ini digunakan karena variabel bebas dalam penelitian ini lebih 

dari dua. Nilainya terletak antara 0 dan 1. Jka hasil yang diperoleh < 0,5 maka 

model yang digunakan dianggap handal dalam membuat estimasi. 

Semakin besar angka R2 maka semakin baik model yang digunakan untuk 

menjelaskan hubungan variabel bebas terhadap variabel terikatnya. Jika R2 

semakin kecil, berarti semakin lemah model tersebut untuk menjelaskan 

variabelitas dari variabel terikatnya. 
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3.8.4 Uji Hipotesis 

1. Uji T ( pengujian secara parsial ) 

Uji t digunakan untuk menunjukkan seberapa jauh pengaruh variabel 

independen secara parsial / individual dari variabel dependen. Hipotesis yang 

digunakan adalah: nol ( H0 ) yang hendak di uji adalah apakah suatu parameter ( bi 

) sama dengan nol, atau H0: bi= 0 artinya suatu variabel dependen bukan penjelas 

terhadap variabel dependen. Hipotesis alternatifnya ( Ha ) parameter suatu variabel 

tidak sama dengan nol, Ha: bi≠0, artinya varibel tersebut merupakan penjelas 

terhadap variabel dependen. 

1) Quick look : bila jumlah degree of freedom ( df ) ada 20 atau lebih dan derajad 

kepercayaan sebesar 5% maka H0 yang menytakan bi=0 dapat ditolak apabila t 

lebih besar 2 ( dalam nilai absolute ). Dengan kata lain menerima hipotesis 

alternatif, yang menytakan bahwa suatu variabel independen secara individual 

mempengaruhi variabel dependen. 

2) Membangingkan nilai statistik t dengan titik kritis menurut tabel. Apabila nilai 

statistik t hasil hitungan lebih tinggi dibandingkan nilai ttabel, maka kita 

menerima hipotesis alternatif yang menytakan bahwa suatu variabel 

independen secara individual mempengaruhi variabel dependen ( Gozali, 

2011: 99 ). 

 

 



 

 

BAB IV 
ANALISA DATA DAN  HASIL PENELITIAN 

 
 
4.1 Gambaran Umum Jakarta Islamic Index ( JII ) 

 Jakarta Islamic Index ( JII ) merupakan salah satu index saham yang 

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

criteria syariah. Setiap periodenya, saham yang masuk JII berjumlh 30 ( tiga puluh 

) perusahaan saham yang memenuhi kriteria syariah JII mulai diluncurkan sejak 3 

Juli 2000. 

 Objek penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah return saham 

perusahaan yang tergabung dalam JII periode penelitian 2012-2016. Populasi 

sebanyak 30 emiten, berdasarkan kriteria dengan menggunakan metode 

purposive sampling, maka jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah 9 perusahaan. 

 Sampel penelitian ini adalah PT. Astra Argo Lestari Tbk ( AALI ), PT. 

Astra International Tbk ( ASSII ), PT. Charoen Pokpand Indonesia Tbk ( CPIN ), 

PT. Indocemet Tunggal Indonesia Tbk ( INTP ), PT. Kalbe Farma Tbk ( KLBF ), 

PT. PP London Sumatra Indonesia Tbk ( LSIP ), PT. Semen Gresik Tbk ( SMGR 

), PT. Uniter Tractor Tbk ( UNTR ), PT. Unilever Tbk ( UNVR ). Berikut 

penjelasan singkat tentang perusahaan – perusahaan yang menjdi sampel. 

 
4.1.1 PT. Astro Argo Lestari ( AALI ) 

 PT Astra Argo Lestari Tbk ( “Perseroan” ) adalah anak perusahaan PT 

Astra International Tbk yang bergerak di bidang agribisnis khususnya pengelolaan 

perkebunan kelapa sawit dan prodiksi minyak kelapa sawit. Berdiri sejak 34 tahun 
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yang lalu, Perseroan mengelola perkebunan kelapa sawit yang terbesar di 

Sumatra, Kalimantan, dan Sulawesi, serta menghasilkan produk minyak sawit 

mentah ( CPO ) untuk memenuhi kebutuhan pasar dalam negri maupun luar negri. 

Selain memproduksi CPO, Perseroaan juga telah memproduksi produk turunan 

minyak sawit melalui pabrik pengelohan minyak sawit ( refinery ) yang telah 

dibangun di Sulawesi. 

 Sejak tahun 1997, Perseroan telah tercatat dan terdaftar sebagai 

perusahaan public di Bursa Efek Indonesia ( BEI ) dengan kepemilikan saham 

public saat ini mencapai 20,23%. Harga saham Perseroan saat penawaran perdana 

( Initial Public Offering / IPO ) adalah 1.550 per lembar saham. 

 
4.1.2 PT. Astra Internasional Tbk ( ASII ) 

 Astra Internasional Tbk ( ASII ) didirikan pada tanggal 20 Februari 1957 

dengan nama PT Astra Internasional Incorpoarated. Kantor pusat ASII berdomisili 

di Jl. Gaya Motor Raya No. 8 Sunter II, Jakarta. Pemegang saham terbesar di ASII 

adalah Jardin Cycle dan Carriage Ltd ( 50,09% ) perusahaan yang didirikan di 

Singa Pura. Jardin Cycle dan Carriage Ltd merupakan etitas anak dari Jardin 

Metheson Holdings Ltd, perusahaan yang didirikan di Belanda. 

 Saat ini ASII memiliki anak perusahaan yang juga tercatat di Bursa Efek 

Indonesia ( BEI ) antara lain; Astra Argo Lestari ( AALI ), Astra Grapia Tbk ( 

ASGR ), Astra Otopart Tbk ( AUTO ), dan United Tractor Tbk ( UNTR ). 

Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ASII bergerak di bidang perdagangan 

umum, perindustrian, jasa pertambangan, pengangkutan, pertanian, pembangunan 

dan jasa konsultasi. 
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 Pada tahun1990, ASII memperoleh pernytaan efektif BAPEPAM-LK 

untuk melakukan penawaran umum perdana saham ASII ( IPO ) kepada 

masyarakat sebanyak 30.000.000 saham dengan nominal Rp 1000,- per saham, 

dengan harga penawaran perdana Rp 14.850,- per saham. Saham-saham tersebut 

di catatkan pada BEI pada tanggal 04 April 1990. 

 
4.1.3 PT. Charoen Pokphand Indonesia Tbk ( CPIN ) 

 PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk ( CPIN ) didirikan 07 Januari 1972 

dalam rangka penanaman modal asing ( PMA ) dan beroperasi secara komersil 

mulai tahun 1972. Kantor pusat CPIN terletak di Jl. Ancol VIII No. 1, Jakarta 

dengan kantor cabang di Sidoarjo, Medan, Tangerang, Balaraja, Serang, 

Lampung, Denpasar, Semarang, Makasar, Salatiga dan Cirebon. Induk usaha 

CPIN adalah PT Central Agormina, sedangkan induk usaha terakhir CPIN adalah 

Grand Tribute Corporation. 

 Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan CPIN 

terutama meliputi industry makan ternak, pembibitan dan pembudidaya ayamras 

serta pengolahanya. Industri pengolahan makanan, pengawetan daging ayam dan 

sapi termasuk unit – unit cold storage, menjual makanan ternak, makanan, daging 

ayam dan sapi, bahan – bahan asal hewan dari wilayah Indonesia Maupun luar 

negri. 

 Pada tahun 1991, CPIN memperoleh Pernytaan efektif dari BABEPAM-

LK untuk melakukan penawaran umum perdana saham CPIN ( IPO ) kepada 

masyarakat sebanyak 2.500.000 dengan nilai nominal Rp 1000,- per saham 
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dengan harga penawaran Rp 5.100,- per saham. Saham- saham tersebut di 

catatkan pada BEI pada tanggal 18 maret 1991. 

 
4.1.4 PT Indocement Tunggal Prakasa ( INTP ) 

 PT Indocement Tunggal Prakasa Tbk ( INTP ) didirikan pada tanggal 16 

Januari 1985 dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1985. Kantor 

pusan INTP berlokasi di wisma Indocement lantai 8, Jl. Jend. Sudirman kav. 70-

71, Jakarta sedangkan pabrik berlokasi di Citeureup- Jawa Barat, Palimanan-Jawa 

Barat dan Tarjun-Kalimantan Selatan. 

 Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Indocement 

Tunggal Prakasa Tbk ( 30/04/2015 ), antara lain: Brichwood Omnia Limited, 

Inggris ( Induk Usaha ) presentase kepemilikan sebesar 51,00% dan PT Mekar 

Perkasa 13,03%. Adapun induk usaha terakhir kelompok usaha Indocement 

adalah Heideberg Cement AG. 

 Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan INTP 

antara lain pabrikasi semen dan bahan-bahan bangunan, perta,bangan konstruksi 

dan perdagangan. Indocement dan anak usahanya bergerak dalam beberapa 

bidang usaha yang meliputi pabrikasi dan penjualan semen ( sebagai usaha inti ) 

dan beton siap pakai, serta tambang agregat dan strass. Produk semen Indocement 

adalah portlad composit cement ( OPC tipe I, II, Dan V ) Oil well cement ( OWC 

), semen putih dan TR-30 acian putih. Semen yang di pasarkan INTP dengan merk 

Dagang “ Tiga Roda “. 

 Pada tahun 1989, INTP memperoleh Pernaytaan Efektif dari BAPEPAM-

LK untuk melakukan penawaran umum perdana saham INTP ( IPO ) kepada 
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masyarakat seabanyak 89.832.150 dengan nilai nominal Rp 1000,- per saham 

dengan harga penawaran Rp 10.000,- per saham. Saham tersebut di catatkan di 

BEI pada tanggal 05 Desember 1989. 

 
4.1.5 PT. Kalbe Farma Tbk ( KLBF ) 

 Kalbe Farma Tbk ( KLBF ) didirikan tanggal 10 September 1966 dan 

memulai kegiatan komersialnya pada tahun 1966. Kantor Pusat KLBF berdomisili 

di Gedung KALBE, Jl. Let. Jend. Suprapto kav,4, Cempaka Putih Jakarta 10510 

sedangkan fasilitas pabriknya berlokasi di kawasan industry Delta Silicon, Jl.M.H. 

Tamrin, Blok A-31, Lippo Cikarang, Bekasi, Jawa Barat. 

 Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham KLBF adalah PT 

Gira Sole Prima ( 10, 17% ), PT Santa Seha Sanadi ( 9,71% ), PT Diptanala 

Bahana ( 9,49% ), PT Lukasta Murni Cemerlang ( 9,47%), PT Lading Ira Panen ( 

9,21% ), dan PT Bina Arta Charisma ( 8,66% ). Semua pemegan saham ini 

merupakan pemegang saham pengendali, dan memiliki alamat yang sama yakni, 

di Jl. Let. Jend. Suprapto Kav,4, Cempaka Putih Jakarta 10510. 

 Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang lingkupKLBF meliputi, 

usaha dalam bidang farmasi, perdagangan dan perwakilan. Saat ini KLBF 

terutama bergerak dalam bidang pengembangan, pembuatan, dan perdagangan 

sedian farmasi, produk obat obatan, nutrisi, supleman, makanan dan minuman 

kesehatan sehingga alat – alat kesehatan termasuk pelayanan kesehatan primer. 

 Pada tahun 1991, KLBF memperoleh pernytaan efektif BAPEPAM-LK 

untuk melakukan penawaran umum perdana saham KLBF ( IPO ) kepada 

masyarakat sebanyak 10.000.000 saham dengan nominal Rp 1000,- per saham, 
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dengan harga penawaran perdana Rp 7.800,- per saham. Saham-saham tersebut 

dicatatkan di BEI pada tanggal 30 Juli 1991. 

 
4.1.6 PT. PP London Sumatra Indonesia Tbk ( LSIP ) 

 Perusahaan perkebunan London Sumatra Indonesia Tbk ( PP London 

Sumatra Indonesia Tbk / losum ) ( LSIP ) didirikan tanggal 18 Desember 1962 

dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1962. Kantor LSIP terletak di 

Prydential Tower Lantai 15, Jl. Jend. Sudirman Kav. 79, Setiabudi, Jakarta 

Selatan, sedangkan kantor cabang operasional berlokasi di Medan, Palembang, 

Makasar, Surabaya dan Samarinda. 

 Induk usaha dari LSIP Salim Ivomas Pratama Tbk / SIMP, Diama SIMP 

memiliki 59,48% saham yang di tempatkan dan di setor penuh Lodsum, 

sedangkan induk usaha terakhir dari Lodsum adalah First Pasific Company 

Limited, Hongkong.  

 Berdasarkan anggaran dasar perusahaan ruang lingkup kegiatan LSIP 

bergerak di bidang usaha perkebunan yang berlokasi di Sumatra Utara, Sumatra 

Selatan, Jawa, Kalimantan Timur, Sulawesi Utara, dan Sulawesi Selatan. Produk 

utama LSIP adalah minyak kelapa sawit dan karet serta kakao, dan benih dalam 

kuantitas yang lebih kecil. 

 Pada tanggal 07 Juni 19996, LSIP memperoleh pernytaan efektif 

BAPEPAM-LK untuk melakukan umum perdana saham SMGR ( IPO ), kepada 

masyarakat sebanyak 38.800.000 saham dengan nominal Rp 500,- per saham, 

dengan harga penawaran perdana Rp 4.4650,- per saham. Saham-saham tersebut 

dicatatkan pada BEI pada tanggal 05 Juli 1996. 
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4.1.7 PT Semen Indonesia Tbk ( SMGR ) 

 Seman Indonesia ( persero ) Tbk ( dulu bernama semen gresik ( persero ) 

tbk ) SMGR didirikan 25 Maret 1953 dengan nama NV pabrik Semen Gresik. 

Mulai beroperasi secara komersial pada tanggal 07 Agustus 1957. Kantor pusat 

SMGR berlokasi di Jl. Veteran, Gresik 61122, Jawa Timur, sedangkan lokasi 

pabrik semen perusahaan dan anak perusahaan berada di gresik dan tuban Jawa 

Timur, Indarung di Sumatra Barat, Pangkep di Sulawesi Selatan, dan Quang Ninh 

di Vietnam. Pemegang saham pengendali semen Indonesia ( persero ) tbk adalah 

pemerintaj Republik Indonesia, dengan presentase kepemilikan 51,01%. 

 Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan SMGR 

meliputi berbagai kegiatan industry. Jenis semen yang dihasilkan oleh SMGR 

antara lain : Semen Portland ( tipe I, II,III, dan V ), Special Blended cement, 

Portland Pozzolan cement, Portland Composite cement, Super masonry cement 

dan oil well cement class G HRC saat ini kegiatan utama perusahan adalah 

bergerak di industry semen. Hasil produksi perusahaan dan anak usaha di 

pasarkan di dalam dan di luar negri. 

 Pada tanggal 04 Juli 1991, SMGR memperoleh pernytaan efektif 

BAPEPAM-LK untuk melakukan penawaran umum perdana saham SMGR ( IPO 

) kepada masyrakat sebanyak 40.000.000 saham dengan nominal Rp 1000,- per 

saham, dengan harga pernawaran perdana Rp 7000,- per saham. Saham-saham 

tersebut dicatatkan pada BEI pada tanggal 08 Juli 1991. 
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4.1.8 PT. Uniter Tractor Tbk ( UNTR ) 

 Uniter Tractor Tbk ( UNTR ) didirikan di Indonesia pada tanggal 13 

Oktober 1972 dengan nama PT Inter STRA MOTOR WORKS dan memulai 

kegiatan operasioanalnya pada tahun 1973. Kantor Pusat UNTR berlokasi di Jl. 

Raya Bekasi Km. 22 Cakung Jakarta. Saat ini perusahaan mempunyai 19 cabang, 

22 kantor lokasi dan 11 kantor perwakilan yang tersebar di seluruh Indonesia. 

Induk usaha united tractors tbk adalah Astra Internasional tbk dengan presentase 

kepemilikan sebesar 59,505. Sedangkan induk utama United Tractors tbk adalah 

Jardine Matheson Holdings Ltd, yang di dirikan di Belanda. 

 Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan usaha 

UNTR dan entitas anak meliputi penjualan dan penyewaan alat berat ( mesin 

kontruksi ) beserta layana purna jual, pertambangan dan kontraktor pertambangan 

terpadu. 

 Pada tahun 1989, UNTR melakukan penawaran umum perdana saham 

UNTR ( IPO ) kepada masyarakat sebanyak 2.700.000 saham dengan nominal Rp 

1000,- per saham, dengan harga penawaran perdana Rp 7.250,- per saham. 

Saham-saham tersebut dicatatkan pada BEI pada tanggal 19 September 1989. 

 
4.1.9 PT Unilever Tbk ( UNVR ) 

 Unilever Indonesia ( UNVR ) didirikan pada tanggal 5 Desember 1933 

dengan nama Lever‟s zeepfabreiken N.V. dan mulai beroperasi komersial tahun 

1933. Kantor perusahaan berlokasi di Jl. Jend. Gatot Subroto Kav. 15 Jakarta. 

Pabrik UNVR berlokasi di Jl. Jababeka V blok V No 14-16, kawasan industry 

Jababeka Cikarang, Bekasi, Jawa Berat, dan Jalan Rungkut Industri IV No.5-11, 
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kawasan Industri Rungkut, Suarabaya, Jawa Timur. Induk usaha UNVR adalah 

Unilever Indonesia Holding B.V dengan presentase kepemilikan sebesar 84,99%, 

sedangkan induk usaha utama adalah Unilever N.V., Belanda. 

 Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan usaha 

UNVR meliputi bidang produksi, pemasaran, dan distribusi barang-barang 

konsumsi yang meliputi margarine, makanan yang berinti susu, es krim, sabun, 

detergen, kosmetik, dan minuman. 

 Pada tanggal 16 November 1982, UNVR memperoleh pernyataan efektif 

BAPEPAM-LK untuk melakukan penawaran umum perdana saham UNVR ( IPO 

) kepada masyarakat sebanyak 9.200.000 saham dengan nominal Rp 1000,- per 

saham, dengan harga penawaran perdana Rp 3.175,- per saham. Saham-saham 

tersebut dicatatkan pada BEI pada tanggal 11 Januari 1989. 

  
4.2. Pengujian dan Hasil Analisis Data 

Setelah seluruh data yang di perlukan dalam penelitian ini terkumpul, 

untuk selanjutnya akan dianalisis sesuai dengan hipotesis yang telak di 

kemukakakan pada bab sebelumnya. Analisis yang di lakukan dalam penelitian ini 

meliputi analisis terhadap variable – variable independen yaitu EPS, PER, dan 

DER. Sebelum melekukan pengujian hipotesis maka dilakukan pengujian asumsi 

klasik terlebih dahulu. 

Pengujian asumsi klasik berupa uji Normalitas, Autokerelasi, 

Multikolinieritas dan Hetereoskedastisitas. Terdapat 9 perusahaan yang dapat 

dijadikan sample dalam penelitian ini.  
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4.2.1 Uji Asumsi Klasik 

Model regresi harus memenuhi asumsi klasik, untuk mengetahui apakah 

model persamaan regresi yang digunakan dalam penelitian memenuhi asumsi 

klasik, maka harus dilakukan uji asumsi klasik atas model persamaan tersebut. Uji 

asumsi klasik meliputi atas Uji Normalitas, Uji Multikolinieritas, Uji 

Heterokedasitas dan Uji Autokorelasi.  

a. Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk mengidentifikasi distribusi penyebaran 

data variabel independen dan dependen ataupun keduannya, dan mengukur 

apakah data yang digunakan bersifat normal atau tidaknya ketika digunakan 

dalam model regresi. Uji Normalitas data dilakukan dengan melihat hasil grafik P-

Plot, yaitu: 

1. Jika titik – titiknya mendekati garis diagonal berarti memenuhi asumsi 

normalitas. 

2. Jika titik- titiknya menjahuhi garis diagonal maka tidak memenuhi asumsi 

normalitas. 

Adapun hasil dari uji normalitas untuk penelitian ini adalah seperti yang 

tergambar dalam output Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual 

dan analisisnya, sebagai berikut: 
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Gambar 4.2 

Hasil Uji Normalitas 

 

Dari grafik hasil uji normalitas tersebut dapat disimpulkan bahwa pola 

menunjukkan penyebaran titik – titik disekitar garis diagonal, dan mengikuti arah 

garis diagonal mengindikasikan model regresi memenuhi asumsi normalitas. 

b. Uji Autokorelasi 

Uji Autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier ada 

korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan periode t – 1 pada 

persamaan regresi berganda. Autokorelasi didefinisikan terjadinya korelasi antara 

data pengamatan sebelumnya, dengan kata lain bahwa menculnya suatu data di 

pengaruhi oleh data sebelumnya, jika terjadi korelasi, berarti ada masalah 
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autokorelasi. Model regresi yang baik adalah regresi yang beabas dari 

autokorelasi. 

Untuk mendeteksi terjadinya autokorelasi atau tidak, dapat dilihat melalui 

nilai Durbin – Watson ( DW ) yang bisa dijadikan patokan untuk mengambil 

keputusan adalah : 

1. Angka DW dibawah -2, berarti ada autokorelasi positif. 

2. Angka DW di antara -2 sampai +2, berarti tidak terjadi autokorelasi. 

3. Angka DW diatas +2, berarti ada autokorelasi negatif 

Adapun hasil daru Uji Autokorelasi untuk penelitian ini adalah sebagai 

berikut : 

Tabel 4.2 

Nilai Durbin Watsion 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 .525a .276 .208 .06306 1.228 
Sumber : Data diolah dari hasil SPSS 20 

Berdasarkan dari print out hasil uji autokorelasi datas maka dapat 

disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi dalam penalitian ini, karena angka 

DW yang dihasilkan berada diantara -2 sampai +2, yaitu sebesar 1.228. 

c. Uji Multikolinieritas 

Uji Multikolinieritas adalah suatu keadaan dimana satu atau lebih variabel 

independen dinyatakan sebagai kondisi linier dengan variabel lainya. Artinya 

bahwa jika diantara pengubah – pengubah bebas yang digunakan sama sekali 

tidak berkorelasi satu dengan yang lain maka bisa dikatakan tidak terjadi 
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multikolinieritas. Permodelan regresi majemuk mempunyai berbagai 

permasalahan yang tidak ditemukan dalam regresi sederhana. 

Digunakannya beberapa variabel bebas mengakibatkan berpeluangnya 

variabel bebas tersebut saling berkorelasi, atau yang dikenal dengan adanya 

„multikolinieritas‟ diantara variabel bebas. Bila hal itu terjadi, maka akan 

mengganggu ketepatan model yang dibuat. Uji Multikolenieritas merupakan uji 

yang ditunjukan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi 

antar variabel bebas ( independend variabel ). Model uji regresi yang baik 

selayaknya tidak terjadi multikolinieritas. 

Untuk mendeteksi ada atau tidaknya masalah multikolinieritas adalah 

sebagai berikut: 

a) Nilai R2 yang dihasilkan oleh suatu estimasi model regresi empiris sangat 

tinggi, tetapi secara individual variabel bebas banyak yang tidak signifikan  

mempengaruhi variabel terkait. 

b) Menganalisis korelasi antar variabel bebas. Jika antar variabel bebas ada 

korelasi yang cukup tinggi diatas ( 0.90 ) maka hal ini merupakan indikasi 

adanya multikolinieritas. 

c) Multikolinieritas juga dapat dilihat nilai Variance Inflation Factor ( VIF ), jika 

V < 10 maka tingkat kolinieritas dapat ditoleransi. 

d) Nilai Eigenvalue sejumlah satu atau lebih variabel bebas yang mendekati nol 

memberikan petunjuk adanya multikolinieritas. 

Adapun hasil dari uji multikolinieritas pada penelitian ini adalah sebagai 

berikut : 
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Tabel 4.3 

Hasil Uji Multikolinieritas 

Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1           (Constant) 

L_nEps 

L_nPer 

Der 

 

.979 

.989 

.990 

 

1.022 
1.012 
1.010 

     Sumber : Data diolah dari SPSS 20 

Berdasarkan hasil uji multikolinieritas diatas, maka dapat disimpulkan 

bahwa variabel independend yang digunakan dalam penelitian ini mengalami 

korelasi antar variabel independennya. Hal ini dapat dilihat dari nilai VIF ( 

variance inflation factor )< 10, dengan nilai VIF sebesar 1.022 untuk variabel 

EPS, 1.12 untuk variabel PER dan  1.10 untuk variabel DER. 

Tollenrance yang ditampilkan di dalam tabel Coefficients. Adapun 

Tollerance untuk EPS, PER, dan DER adalah 0,979, 0,989, dan 0,990. Apabila 

Tollerance kurang dari 0,1, maka dikatakan terjadi kolinieritas. Dari ketiga 

variabel tersebut, nilainya masih diatas 0,1. Jadi, dapat disimpulkan bahwa tidak 

ada multikolinieritas antar variabel independen. 

d. Uji Heteroskedasitas 

Salah cara untuk melihat adanya problem heterokedasitas adalah dengan 

melihat grafik plot ( scatter plot ) antara nilai prediksi variabel terikat ( ZPRED ) 

dengan residualnya ( SRESID ). Cara menganalisanya adalah sebagai berikut : 

1) Dengan melihat apakah titik – titik memiliki pola tertentu yang teratur seperti 

gelombang, melebar kemudian menyempit, jika terjadi maka mengindikasikan 

terdapat heterokedasitas. 
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2) Jika titik terdapat pola tertentu yang jelas, serta titik – titik menyebar diatas 

dan dibawah angka 10 pada sumbu Y maka menindikasikan tidak terjadi  

heterokedasitas. 

Adapun hasil dari uji heterokedasitas untuk penelitian ini dapat dilihat pada 

gambar dibawah ini :  

Gambar 4.3 

Hasil Uji Heteroskesdatisitas 

 

Jika tidak terdapat pola tertentu yang jelas, serta titik – titik menyambar 

diatas dan dibawah angka 10 pada sumbu Y maka mengindikasikan tidak terjadi 

heterokedasitas. Dengan melihat sebaran titik yang acak baik atas maupun bawah 

angka 0 dari sumbuY dapat disimpulkan tidak terjadi heterokedasitas dalam 

model regresi ini. 
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4.2.3 Analisis Regresi Linier Berganda 

Hasil metode regresi linier berganda disajikan pada tabel 4.9 berikut ini : 

Tabel 4.4 

Hasil Regresi Linier Berganda 

Coefficientsa 

 

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
 

 

t 

 

 

Sig. 
B Std. Error Beta 

1    (Constant) 

Ln_eps 

Ln_per 

der 

-.033 

.015 

.047 

.017 

.091 

.013 

.017 

.013 

 

.173 

.428 

.198 

-.358 

1.141 

2.831 

1.308 

.722 

.262 

.008 

.200 

Sumber : Hasil Output SPSS 20 

Dan hasil perhitungan tabel 4.9 diatas dapat dibuat model persamaan 

regresi untuk penelitian ini adalah sebagai berikut : 

Y= -0,033 + 0.015X1 + 0,047X2+ 0,017X3+ e 

Konstanta = -0.033 

Interpretasi dari persamaan regresi tersebut adalah sebagai berikut: 

1. Nilai konstanta sebesar -0,033 menunjukan bahwa jika variabel independen 

yaitu Earning Per Share, Price Earning Ratio, dan Debt to Equity 

Ratiodiasumsikan 0 maka nilai Return Saham Syariah adalah sebesar -0,033. 

2. Koefisien regresi variable Earning Per Share sebesar 0.015 menunjukan jika 

nilai variabel Earning Per Share meningkat 1 satuan, maka nilai Return Saham 

Syariah meningkat sebesar 0.015.  
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3. Koefisien regresi variabel Price Earning Ratio sebesar 0,047 menunjukan jika 

nilai variabel Price Earning Ratiomenurun 1 satuan, maka nilai Return Saham 

Syariah menurun sebesar 0,047.  

4. Koefisien regresi variabel Debt to Equity Ratio sebesar 0,017 menunjukan jika 

nilai variabel Debt to Equity Ratio meningkat 1 satuan, maka nilai Return 

Saham Syariah meningkat sebesar 0,017. 

 
4.2.4 Uji Ketetapan Model 

1. Analisis Pengaruh Secara Simultan ( Uji F ) 

Pengujian terhadap model dilakukan dengan menggunakan uji statistik f, 

dimana hasil signifikan dari Fhitung  harus dibawah tingkat signifikan alpha yang 

telah ditetapkan yaitu 5%. Jika signifikan dari Fhitung  lebih besar dari 0,05, maka 

model tidak dapat digunakan untuk memprediksi return saham syariah. Hasil 

pengujian model regresi dapat dilihat pada tabel 4.11 sebagai berikut : 

Tabel 4.5 

Hasil Uji F 

 
ANOVAb 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean Square F Sig. 

1   Regression 

Residual 

Total 

.049 

.127 

.176 

3 

32 

35 

.016 

.004 

4.068 .015a 

Sumber : Hasil Output SPSS 20 

Untuk menguji hipotesis ini digunakan statistik F dengan kriteria 

pengambilan keputusan sebagai berikut : 
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a) Quick look : bila nilai F lebih besar dari pada 4 maka HO dapat ditolak pada 

derajat kepercayaan 5%, dengan kata lain kita menerima hipotesis alternatif, 

yang menyatakan bahwa semua variabel independen secara serentak 

mempengaruhi variabel dependen. 

b) Membandingkan nilai Fhitung dan Ftabel.. Bila nilai Fhitung lebih besar dari Ftabel, 

maka HO di tolak dan menerima Ha, ( Gozali, 2011: 98 ). 

Dari perhitungan didapat nilai F hitung sebesar 4.068 dengan tingkat 

signifikan sebesar 5% dan df1 = 3 dan df2 = 32, didapat nilai F tabel = 2,83. Karena 

nilai F hitung ( 4.068 ) > F tabel ( 2,83 ) maka Ho ditolak atau terdapat kecocokan 

antara model dengan data. Sehingga dapat disimpulkan bahwa aspek variabel 

Earning Per Share, Earning Per Share, dan Debt to Equity Ratio  signifikan 

memberikan konstribusi atau terhadap return saham. Sehingga model regresi yang 

didapat layak digunakan untuk memprediksi. Atau jika dilihat dengan 

menggunakan nilai signifikan, diketahui bahwa nilai Sig ( 0,015 < 0,05 ) sehingga 

memiliki kesimpulan yang sama dengan uji F yaitu terdapat kecocokan antara 

model dengan data. 
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2. Uji Koefisien Determinasi  

Berdasarkan pengujian statistik dapat diperoleh hasil sebagai berikut : 

Tabel 4.6 

Nilai Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

 

Model 

 

R 

 

R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

 

Durbin-Watson 

1 .525a .276 .208 .06306 
1.228 

Sumber : Data diolah dari hasil SPSS 20 

Uji koefisiensi determinasi digunakan untuk mengetahui besarnya 

konstribusi variabel independen terhadap variabel dependen. Tabel diatas 

menampilkan nilai R, R2 , Adjusted R2 dan Durbin Watson. Jika R semakin 

mendekati angka 1, maka semakin kuat kemampuan variabel independen dapat 

menjelaskan variabel dependen. 

Berdasarkan tabel 4.12 diatas, dapat dianalisis bahwa nilai R sebesar 0.525 

menunjukan bahwa korelasi antara return saham dengan ketiga variabel 

independennya mempunyai pengaruh yang cukup kuat. Artinya, jika Earning Per 

Share, Debt to Equity Ratio, dan Price Earning Ratio ditingkatkan, maka return 

saham akan meningkat dan semakin baik.  

Adapun nilai R2( R Square ) atau disebut dengan Koefisien Determinasi 

bertujuan untuk mengetahui seberapa besar konstribusi variabel independen 

terhadap variabel dependen. Berdasarkan tabel diatas, R square = 0.276 artinya 

variabel return saham dapat dijelaskan oleh variabel earning per share, price 

earning ratio,dan debt to equity ratio hanya sebesar 27,6% sedangkan sisanya 
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sebesar 100% - 27,6% dijelaskan oleh faktor – faktor lain diluar model regresi 

tersebut. 

Adjusted R Square atau koefisiensi determinasi yang disesuaikan sebesar 

0.208 adalah sebuah statistik yang berusaha untuk mengoreksi koefisiensi 

determinasi untuk lebih mendekati ketepatan model dalam populasi. Pada 

penelitian ini dapat disimpulkan bahwa variabel independen hanya mampu 

menjelaskan variabel dependen sebesar 0,208% atau 20,8% sedangkan sisanya 

dijelaskan oleh variabel lain. 

 
4.2.5  Uji Hipotesis 

1. Analisis Pengaruh Secara Parsial ( Uji t ) 

Pengujian ini dilakukan dengan melakukan uju t ( t – test ). Dengan 

hipotesis nol ( H0 ) yang hendak di uji adalah apakah suatu parameter ( bi  ) sama 

dengan nol, atau H0: bi≠0 artinya suatu variabel dependen bukan penjelas 

teerhadap variabel dependen. Hipotesis alternatifnya ( Ha  ) parameter suatu 

variabel tidak sama dengan nol, Ha: bi≠0, artinya variabel tersebut merupakan 

penjelas terhadap variabel dependen. 

Variabel independen dikatakan mempunyai pengaruh terhadap variabel 

dependen apabila : 

1) Quick look : bila jumlah degree of freedom ( df ) ada 20 atau lebih dan derajad 

kepercayaan sebesar 5% maka H0 yang menytakan bi=0 dapat ditolak apabila t 

lebih besar 2 ( dalam nilai absolute ). Dengan kata lain menerima hipotesis 

alternatif, yang menytakan bahwa suatu variabel independen secara individual 

mempengaruhi variabel dependen. 
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2) Membangingkan nilai statistik t dengan titik kritis menurut tabel. Apabila nilai 

statistik t hasil hitungan lebih tinggi dibandingkan nilai ttabel, maka kita 

menerima hipotesis alternatif yang menytakan bahwa suatu variabel 

independen secara individual mempengaruhi variabel dependen ( Gozali, 

2011: 99 ). 

Hasil pengujian disajikan pada tabel 4.12 sebagai berikut :  

Tabel 4.7 

Hasil Uji t 

Coefficientsa 

 

 

 

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients  

Standardized 

Coefficients 

 

 

 

 

T 

 

 

 

 

Sig. 

Collinearity 

Statistics 

 

 

B 

 

Std. 

Error 

 

 

Beta 

 

 

Tolerance 

 

 

VIF 

1   (Constant) 

Ln_eps 

Ln_per 

der 

-.033 

.015 

.047 

.017 

.091 

.013 

.017 

.013 

 

.173 

.428 

.198 

-.358 

1.141 

2.831 

1.308 

.722 

.262 

.008 

.200 

 

.979 

.989 

.990 

 

1.022 

1.012 

1.010 

Sumber : Data diolah dari SPSS 20 

1) Pengujian Earning Per Share ( X1 ) terhadap return saham ( Y ) 

Untuk melihat apakah terdapat hubungan linier antara earning per share 

dengan return saham syariah. 

Hipotesis : 

Ho : β1 = 0  Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara Earning Per Share ( 

X1 ) terhadap return saham syariah ( Y ). Artinya, earning per share tidak akan 

mempengaruhi return saham syariah. 
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Ha : β1 ≠ 0   Terdapat pengaruh yang signifikan antara Earning Per Share ( X1 ) 

terhadap return saham syariah ( Y ). Artinya, earning per share mempengaruhi 

return saham syariah. 

Terlihat bahwa thitung untuk variabel earning per share (X1 ) adalah 1,141 

sementara nilai ttabel adalah adalah 2.02, karena thitung < ttabel maka Ho diterima 

sehingga bahwa eraning per share tidak ada pengaruh yang signifikan terhadap 

return saham syariah. 

Terlihat bahwa nilai probabilitas pada kolom Sig adalah 0,262 atau 

probabilitas diatas 0,26 ( 0,262 > 0,05 ). Dengan demikian Ho ditolak, sehingga 

mempunyai kesimpulan bahwa tidak ada pengaruh yang signifikan terhadap 

return saham syariah. 

2) Pengujian Price Earning Ratio ( X2 ) terhadap return saham ( Y ) 

Untuk melihat apakah terdapat hubungan linier antara Price Eraning Ratio 

dengan return saham syariah. 

Hipotesis : 

Ho : β2 = 0  Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara Price Earning Ratio ( 

X2 ) terhadap return saham syariah ( Y ). Artinya, Price Earning Ratio tidak akan 

mempengaruhi return saham syariah. 

Ha : β2 ≠ 0   Terdapat pengaruh yang signifikan antara Price Earning Ratio (  X2 ) 

terhadap return saham syariah ( Y ). Artinya, Price Earning Ratio mempengaruhi 

return saham syariah. 
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Terlihat bahwa thitung untuk variabel Price Earning Ratio (  X2 ) adalah 

2,831 sementara nilai ttabel adalah 2,02, karena thitung  > ttabel maka Ho ditolak, 

sehingga bahwa Price Earning Ratio berpengaruh terhadap return saham syariah. 

Terlihat bahwa nilai probabilitas pada kolom Sig adalah 0,08 atau 

probabilitas dibawah 0,08 ( 0,08 < 0,05 ). Dengan demikian Ho ditolak, sehingga 

mempunyai kesimpulan bahwa terdapat pengaruh signifikan terhadap return 

saham syariah. 

3) Pengujian Debt to Equity Ratio (  X3 ) terhadap return saham ( Y ) 

Untuk melihat apakah terdapat hubungan linier antara Debt to EquityRatio 

dengan return saham syariah. 

Hipotesis : 

Ho : β3 = 0  Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara Debt to Equity  Ratio 

( X3 ) terhadap return saham syariah ( Y ). Artinya, Debt to Equity Ratio tidak 

akan mempengaruhi return saham syariah. 

Ha : β3 ≠ 0   Terdapat pengaruh yang signifikan antara Debt to Equity Ratio (  X3 ) 

terhadap return saham syariah ( Y ). Artinya, Debt to Equity Ratio mempengaruhi 

return saham syariah. 

Terlihat bahwa thitung untuk variabel Debt to Equity Ratio (  X3 ) adalah 

1,308 sementara nilai ttabel adalah 2.02, karena thitung  < ttabel maka Ho diterima, 

sehingga bahwa Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap return saham 

syariah. 

Terlihat bahwa nilai probabilitas pada kolom Sig adalah 0,200 atau 

probabilitas diatas 0,20 ( 0,20 > 0,05 ). Dengan demikian H1 ditolak, sehingga 
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mempunyai kesimpulan bahwa tidak terdapat pengaruh yang signifikan terhadap 

return saham syariah. 

Kesimpulan yang dapat di ambil dari uji t ini adalah : 

a) Variabel EPS 

Jumlah degree of freedom ( df ) adalah 35 atau lebih dan derajad 

kepercayaan sebesar 5% maka H0 yang menyatakan bi=0 ditolak, thitung  1.141 

lebih kecil dari 2 ( dalam nilai absolute ). Dengan kata lain menolak hipotesis 

alternatif, dan menerima H0 yang menyatakan bahwa variabel EPS secara 

individual tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham syariah. 

Nilai statistik thitung  1.141  lebih rendah dibandingkan nilai ttabel 1.681, 

maka kita menolak Ha dan menerima H0 yang menyatakan bahwa EPS secara 

individual tidak mempengaruhi return saham syariah. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa secara parsial EPS tidak memiliki pengaruh yang signifikan  terhadap 

return saham syariah. 

b) Variabel PER 

Jumlah degree of freedom ( df ) adalah 35 atau lebih dan derajad 

kepercayaan sebesar 5% maka H0 yang menyatakan bi=0 ditolak, thitung 2,831 lebih 

besar dari 2 ( dalam nilai absolute ). Dengan kata lain menerima hipotesis 

alternatif, yang menyatakan bahwa variabel PER secara individual mempengaruhi 

return saham syariah. 

Nilai statistik thitung 2,831 lebih tinggi dibandingkan nilai ttabel 1.681, maka 

kita menerima hipotesis alternatif yang menyatakan bahwa PER  secara individual 
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mempengaruhi return saham syariah. Sehingga dapat disimpulkan bahwa secara 

parsial PER memiliki pengaruh yang signifikan terhadap return saham syariah. 

c) Variabel DER 

Jumlah degree of freedom ( df ) adalah 35 atau lebih dan derajad 

kepercayaan sebesar 5% maka H0 yang menyatakan bi=0 ditolak, thitung 1,308 lebih 

kecil dari 2 ( dalam nilai absolute ). Dengan kata lain menolak hipotesis alternatif, 

dan menerima H0 yang menyatakan bahwa variabel DER secara individual tidak 

berpengaruh signifikan terhadap return saham syariah. 

Nilai statistik thitung 1,308 lebih rendah dibandingkan nilai ttabel 1.681, maka 

kita menolak Ha dan menerima H0 yang menyatakan bahwa DER secara individual 

tidak mempengaruhi return saham syariah. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 

secara parsial DER tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham 

syariah. 

 
1.3.Pembahasan Hasil Analisis Data 

4.3.1 Pengaruh EPS terhadap Return Saham Syariah 

Hasil persamaan Regresi menunjukkan variabel EPS mempunyai koefisien 

regresi positif, maka dapat di simpulkan bahwa variabel EPS mempunyai 

hubungan positif terhadap return saham syariah. Dan dari hasil uji t, variabel EPS 

menunjukkan  tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham syariah. 

Berdasarkan hal tersebut, hipotesis Ha EPS berpengaruh terhadap return saham 

syariah ditolak atau  terbukti dan menerima H0 EPS tidak berpengaruh signifikan  

terhadap return saham syariah. 
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4.3.2  Pengaruh PER terhadap Return Saham Syariah 

Hasil persamaan regresi menunjukkan bahwa variabel PER mempunyai 

koefisien regresi positif, maka dapat disimpulkan bahwa variabel PER 

mempunyai hubungan searah atau positif terhadap return saham syariah dan hasil 

uji t menunjukkan bahwa PER berpengaruh signifikan terhadap return saham 

syariah. Berdasarkan hal tersebut, hipotesis Ha yang menyatakan PER 

berpengaruh secara positif terhadap return saham syariah diterima atau terbukti. 

 
4.3.3 Pengaruh DER terhadap Return Saham Syariah 

Hasil persamaan Regresi menunjukkan variabel DER mempunyai 

koefisien regresi positif, maka dapat di simpulkan bahwa variabel DER 

mempunyai hubungan positif terhadap return saham syariah. Dan dari hasil uji t, 

variabel DER menunjukkan tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham 

syariah. Berdasarkan hal tersebut, hipotesis Ha DER berpengaruh signifikan 

terhadap return saham syariah ditolak atau tidak terbukti dan menerima H0 DER 

tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham syariah. 

 
4.3.4 Pengaruh EPS, PER, dan DER terhadap Return Saham Syariah 

Hasil uji f menunjukkan bahwa secara bersama – sama ( simultan ) 

variabel – variabel independen yang terdiri dari EPS, PER dan DER memiliki 

konstribusi  terhadap return saham syariah.  



 

 

BAB V 
PENUTUP 

 
5.1  Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan data yang telah diuraikan 

pada bab bab sebelumnya tentang Earning Per Share ( EPS ), Price  Earning 

Ratio ( PER ), dan Debt to Equity Ratio ( DER ) terhadap Return saham syariah, 

maka penulis dapat menarik kesimpulan sebagai berikut : 

1. Hasil perhitungan nilai thitung untuk variabel Earning Per Share ( X1 ), 

mempunyai nilai thitung sebesar ( 1,141 ) < ttabel ( 1,681 ) maka H0 diterima 

sehingga bahwa variabel X1  tidak berpengaruh signifikan terhadap return 

saham syariah. 

2. Hasil perhitungan nilai thitung untuk variabel Price Earning Ratio (  X2  ), 

mempunyai nilai thitung sebesar ( 2,831 ) > ttabel ( 1,681 ) maka H0 ditolak 

sehingga bahwa variabel X2 terdapat pengaruh yang signifikan terhadap return 

saham syariah. 

3. Hasil perhitungan nilai thitung untuk variabel Debt to Equity Ratio (  X3  ), 

mempunyai nilai thitung sebesar ( 0.200 ) > ttabel ( 0,05 ) maka H0 diterima 

sehingga bahwa variabel X3 tidak berpengaruh terhadap return saham syariah. 

  
5.2 Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini tidak terlepas dari adanya beberapa keterbatasan yang masih 

perlu dilakukan pengkajian ulang atau lebeih lanjut untuk peneliti berikutnya. 

Keterbatasan tersebut antara lain : 
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1. Penelitian ini hanya focus pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 

Index, perusahan yang digunakan hanya 9 perushaan sebagai sempel. 

2. Dalam penelitian ini hanya menggunakan 3 variabel. 

 
5.3  Saran – saran 

Peneliti menyarankan beberapa hal terkait dengan penelitian ini, dimana 

dalam penelitian ini yang masih memiliki banyak kelemahan dalam hasil 

penelitian dan pembahasanya, antara lain : 

1. Pada penelitian berikutnya hendaknya mempertimbangkan keterbatasan – 

keterbatasan yang terdapat pada penelitian ini sehingga pada penelitian 

selanjutnya dapat memiliki hasil yang lebih optimal. 

2. Pada penelitian berikutnya menggunakan data – data dari periode dan rentan 

waktu yang lebih lama dan ruang lingkup yang lebih luas dari index – index 

yang terdaftar di Jakarta Islamic Index. 

3. Bagi para investor sebaiknya memfokuskan pada variabel – variabel yang 

berpengaruh signifikan terhadap return saham syariah yaitu Price Earning 

Ratio, serta melengkapinya dengan analisi teknikal, makro ekonomi dan resiko 

sistematis untuk menjadi bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan 

yang akurat dalam berinvestasi. 

4. Bagi perusahaan karena terbukti keuangan perusahaan memiliki pengaruh 

terhadap return saham syariah, maka disarankan bagi pihak perusahaan untuk 

membuat kebijakan terkait dengan kinerja keuangan sebaik mungkin karena 

hal tersebut akan berpengaruh terhadap retutn saham syariah. 
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