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ABSTRAK

PENGARUH ANALISIS FUNDAMENTAL TERHADAP HARGA SAHAM

[jlw e1dio jeH

- SYARIAH PADA JAKARTA ISLAMIC INDEX (JI1) TAHUN 2022-2024
Oleh:

DWI KARLINA
NIM.12170324895

nely exsng NIN A

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh analisis fundamental
terhadap harga saham syariah pada Jakarta Islamic index (JII) tahun 2022-2024.
Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang diperoleh
dari laporan keuangan tahunan yang dipublikasi di bursa efek indonesia. Sampel

uE)enelitian terdiri dari 13 perusahaan yang dipilih menggunakan metode purposive

n,7.;sampling. Analisis data dilakukan dengan menggunakan model regresi data panel.

we[s

Hasil penelitian menunjukkan bahwa EPS berpengaruh terhadap harga saham, se-

%DI

angkan ROE, NPM, dan PBV tidak berpengaruh terhadap harga saham. Hasil uji

koefisien determinasi menunjukkan bahwa pengaruh variabel independen dalam

QAIU

enelitian ini terhadap harga saham sebesar 73.64% sedangkan sisanya 26.36% di-

us _:;o_énsx

elaskan oleh variabel lain diluar penelitian ini.

ata Kunci: ROE, EPS, NPM, PBV, Harga Saham.

nery wisey| _.][.IEA% uel|
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ABSTRACT
THE EFFECT OF FUNDAMENTAL ANALYSIS ON SHARIA STOCK
PRICES ON THE JAKARTA ISLAMIC INDEX (J11) IN 2022-2024

By:

DWI KARLINA
NIM.12170324895

nery ejysng NN Y!tw eydio yeHq @

This study aims to determine the influence of fundamental analysis on sha-
ria stock prices on the Jakarta Islamic index (JI1) in 2022-2024. The data used in
this study is secondary data obtained from the annual financial statements pub-
lished on the Indonesia Stock Exchange. The research sample consisted of 13 com-

upanies selected using the purposive sampling method. Data analysis was carried

ut using a panel data regression model. The results of the study show that EPS

ggE]S]OBI}EI}

ffects stock prices, while ROE, NPM, and PBV have no effect on stock prices. The

I

II_{]D

esults of the determination coefficient test showed that the influence of the inde-

I

endent variable in this study on the stock price was 73.64% while the remaining

%QA

.

I

RA

6.36% was explained by other variables outside this study.

eywords: ROE, EPS, NPM, PBV, Stock Price.
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NN MW
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d ejxgns
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nel
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7
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BAB I
PENDAHULUAN
.1 Latar Belakang
Negara Indonesia umumnya beragama muslim. Dikutip dari Indonesia Invest-

ent.com, penduduk muslim hampir 90% dari jumlah penduduk Indonesia. Hal

51‘358 NIREA LI ejdiodeH @

|n|Iah yang menyebabkan besarnya potensi pasar saham syariah di Indonesia.
chkutlp dari Tempo.com, Jakarta (2019). Saham syariah tidak hanya digemari umat
muslim, tapi dari yang non muslim juga banyak menggemari saham syariah. Inves-
tor memilih saham syariah karena dianggap lebih prudent. Jika terjadi gejolak, sa-
ham syariah relatif tidak ikut terkena dampak dibandingkan saham non-syariah.
Dan Investasi syariah di pasar modal akan terus tumbuh. Saat ini investor saham

Syariah sudah mencapai 50 ribu (Graciela dkk., 2021).

Dalam pengambilan keputusan investasi seorang investor harus melakukan an-
alisis terhadap perusahaan yang menjadi target investasinya karena diperkirakan

kan mempengaruhi harga suatu saham. Hal ini akan terjadi pada sifat saham yang

A&un DILUE‘]SI Ja}e]

wxa

angat peka terhadap perubahan-perubahan yang terjadi baik perubahan kondisi

asar uang, kinerja keuangan maupun situasi politik dalam negeri (Gandhi Jabra

%;]ng_éo A3

dista, 2020).

Faktor fundamental yaitu sebuah Teknik yang bertujuan untuk menilai sebuah

SEY Jrredg u

ekurltas atau efek yang berfokus kepada faktor-faktor penting yang mempengaruhi

|sn|s utama dalam sebuah perusahaan dan prospek di masa depan . Faktor funda-

l'lE'{g_UJI
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AEH ©

ental yang mempengaruhi Harga Saham dalam penelitian ini adalah kinerja keu-

L,dID

ngan perusahaan dengan menggunakan rasio-rasio keuangan yang terdapat dalam

B

ﬂaporan keuangan perusahaan. Setiap rasio mempunyai tujuan, kegunaan, dan arti

~
ctertentu (Annisa Masruri Zaimsyah, Sri Herianingrum, & Najiatun, 2019).

Menurut (Irham, 2014) analisis fundamental merupakan analisis mengenai

konomi, industri dan kondisi perusahaan guna memperhitungkan nilai perusahaan.

IHpEASNS N

chnaIisis fundamental biasanya menitik beratkan pada laporan keuangan untuk
memperhitungkan apakah harga saham sudah diapresiasi secara akurat. Tujuan an-
alisis fundamental ini adalah untuk menentukan apakah nilai saham perusahaan be-
rada pada posisi underprice atau overprice, harga saham dapat dikatakan under-
price apabila harga saham di pasaran lebih kecil dari harga atau nilai intrinsik dan

harga saham dikatakan overprice apabila harga saham lebih besar dari nilai seha-

e

grusnya. Maka disimpulkan bahwa analisis fundamental sangat cocok digunakan un-

Weys]

uk mengukur kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan rasio-rasio keu-

I

ngan yang terdapat dalam laporan keuangan perusahaan.

Rasio keuangan adalah kegiatan membandingkan angka-angka yang ada dalam

0 AJ}SJaAIu@ 3

Japoran keuangan dengan cara membagi satu angka dengan angka lainnya. Per-
Z’?Dandingan dapat dilakukan antara satu komponen dengan komponen dalam satu
%I}aporan keuangan atau antar komponein yang ada di antara laporan keuangan, da-
r;)-li;am satu periode maupun beberapa periode (Kasmir, 2014). Rasio keuangan atau
éfinancial ratio sangat berguna untuk melakukan analisa terhadap kondisi keuangan

=
=suatu perusahaan. Investor akan tertarik pada kinerja keuangan yang baik yang akan
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emberikan para investor tersebut keuntungan berupa dividen. Informasi kinerja

%:lm%eH @)

euangan tersebut dapat diketahui dengan cara yang lebih sederhana yaitu dengan

éLU B

enghltung rasio-rasio keuangan yang sesuai dengan kenginan. Dalam analisis ra-

a1l

10 keuangan terdapat 4 kelompok instrumen rasio, yaitu rasio likuiditas, rasio prof-

S.NI

itabilitas, rasio pasar, dan rasio solvabilitas. Dalam Penelitian ini peneliti
enggunakan Rasio Profitabilitas yaitu ROE untuk mengukur seberapa besar ke-

ampuan pengembalian yang dihasilkan oleh perusahaan kepada investor yang

n%&] E%{Sﬂ

menjadi modal tiap tahunnya per mata uang dan NPM untuk mengindikasikan
seberapa besar laba bersih yang dihasilkan oleh perusahaan. Dan Rasio Pasar yaitu
EPS menunjukkan pendapatan yang diperoleh dari setiap lembar saham dan PBV

untuk memberikan gambaran nilai buku suatu saham perusahaan yang dinilai oleh

pasar.
9]
B
®  Analisis teknikal dalam mengambil keputusan investasi syariah adalah haram
92}
Ekarena termasuk transaksi gharar atau tidak jelas tidak sesuai syariat islam dan
gcenderung mendorong praktik spekulatif (maysir). Maka dari itu dianjurkan
<
Emenggunakan analisis fundamental sebagai alat bantu dalam mengambil keputusan
Emvesta& saham syariah dikarenakan sejalan dengan prinsip-prinsip syariah, baik
Lo 2
9]
Sdari sisi akad, tujuan investasi, maupun nilai ekonomi rill yang dihasilkan. Dari
j=%]

u

u{enomena yang ada pada saham-saham syariah, analisis fundamental adalah salah

IeA

Ssatu sarana yang sangat penting bagi investor sebagai salah bahan pertimbangan
A

iv)dalam membuat keputusan investasinya. ROE mengukur kemampuan perusahaan
=

Znenghasilkan laba dari modal pemegang saham, dalam perspektif syariah modal

ne
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erasal dari pemilik saham dan laba dibagi sesuai porsi kepemilikan, jadi ROE in-

0 4eH O

“dikator efisiensi amanah pengelolaan modal tidak ada unsur riba karena laba bukan

B

iounga. EPS mengukur laba yang menjadi hak setiap lembar saham, saham yakni

~

cbukti kepemilikan, dan EPS bagian keuntungan pemilik. EPS sejalan dengan prin-

=

osip keadilan dan transparansi, investor berhak mengetahui berapa hak ekonominya.
=
2]

ZNPM mengukur efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba dari penjualan, da-
gam syariah islam mendorong keuntungan yang wajar melarang penipuan, manipu-
c
lasi dan eksploitasi jadi NPM mencerminkan keberkahan usaha melalui efisiensi
dan kejujuran operasional. Dan PBV menunjukkan bagaimana pasar menilai nilai
perusahaan dibandingkan nilai bukunya, dalam konteks syariah saham berbasis as-
set rill bukan instrumen derivatif atau spekulatif, PBV membantu menilai apakah
saham mencerminkan nilai rill perusahaan. Jadi rasio ROE, EPS, NPM, dan PBV
;;Sjapat digunakan sebagai alat ukur harga saham syariah karena rasio tersebut bersi-
gfat netral dan tidak mengandung unsur yang dilarang dalam syariah. Selama perus-
~ahaan telah memenuhi kriteria syariah dari sisi usaha dan struktur keuangan,

=
<penggunaan rasio keuangan bertujuan untuk menilai kinerja, efisiensi, dan nilai pe-

I

=]

A31si

usahaan secara objektif. Dengan demikian, rasio keuangan berfungsi sebagai alat

s.Jo

nformasi bagi investor syariah tanpa mengubah akad, niat, maupun tujuan transaksi

ang telah sesuai dengan prinsip syariah. (Estefania Graciela, 2021).

Adapun harga saham selalu mengalami fluktuasi sehingga dibutuhkan pendeka-

sey] Jrredg upin

an untuk memprediksi harga saham. Salah satu analisis yang sering digunakan

urr

akni analisis fundamental. “Analisis fundamental adalah analisis penentu nilai

<

nerx

seperti prospek pendapatan yang dihasilkan oleh perusahaan yang dilihat dari
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@)
A
g)prospek ekonomi negara serta lingkungan bisnis perusahaan tersebut untuk mencari
Q
1éharga saham wajar”. Analisis laporan keuangan, terutama analisis rasio sering
idigunakan dalam analisis fundamental (Egam dkk., 2017). Dilihat tabel harga sa-
=
cham JII tahun 2022 hingga tahun 2024 mengalami fluktuasi sebagai berikut:
Z
< Tabel 1.1
w
=
‘; Harga Saham Jakarta Islamic Indeks Tahun 2022 - 2024
d  Tahun Harga Tertinggi | Harga Terendah Rata-rata Perubahan
Harga
2022 634,58 442,94 538,76 15,23%
2023 670,00 500,00 585,00 10,00%
2024 524,42 490,51 507,38 1,76%

Sumber : Data diolah tahun 2025
Dari tabel harga saham JIl di atas dapat Kita lihat yakni pada tahun 2022 dan
023 mengalami kenaikan rata-rata harga saham, yang menunjukkan kinerja indeks

Il cukup baik saat itu. Tahun 2024 menunjukkan penurunan persentase, yang bisa

[WE|s] R3e1S

engindikasikan penurunan minat investor atau kondisi pasar yang kurang baik.

IBAIH% DI

Untuk harga tertinggi pada tahun 2022 ke 2023 naik dari 634,58 menjadi 670,00

IS

A1

an tahun 2023 ke 2024 turun drastis menjadi 524,42 yakni ada fluktuasi signifikan,

erutama penurunan tajam di 2024. Untuk harga terendah tahun 2022 ke 2023 naik

IS jo

%;dari 442,94 ke 500,00 dan tahun 2023 ke 2024 sedikit turun ke 490,51 harga teren-

]
nﬁdah juga fluktuatif, namun tidak sedrastis harga tertinggi. Untuk harga rata-rata ada

J

S |

kenaikan dari 2022 ke 2023, lalu penurunan tajam di 2024. Kesimpulan nya adalah

Ise

pIRLLS

erjadi fluktuasi yang jelas dari tahun ke tahun. Meskipun awalnya ada tren kenai-

nei

kan pada tahun 2022 dan 2023, dan pada tahun 2024 terjadi penurunan signifikan,
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aik dari harga tertinggi, rata-rata, maupun pertumbuhan persentase. Ini menunjuk-
an adanya ketidakstabilan pasar atau faktor eksternal yang mempengaruhi indeks

ada tahun 2024. (Investing.com)

Jakarta Islamic Index (JI1) dapat dijadikan pertimbangan investor ketika memu-

NI !y eydio 4EH O

(c?uskan untuk berinvestasi di pasar modal. Indeks ini merupakan indeks yang ber-

) S

?asarkan syariat islam. Saham- saham yang masuk dalam JII adalah emiten yang
g(egiatan usahanya dinilai tidak bertentangan dengan syariah islam. Saham JlI
cenderung stabil karena saham-saham tersebut termasuk saham-saham liquid dalam
arti mudah diperjual belikan baik dalam kondisi pasar lemah (bearish) maupun kon-
disi pasar kuat (bullish). JII juga menjadi tolak ukur kinerja dalam memilih porto-
folio saham yang berbasis syariah. Selain saham dalam JII lebih tersaring dari sisi
u1)‘undamental dan likuiditasnya, saham anggota JII wajib memiliki bisnis inti yang

—

-]

mtidak bertentangan dengan kaidah-kaidah Islam. Alasan pemilihan indeks saham
BJakarta Islamic Index (J11) dikarenakan saham-saham JII merupakan indeks pilihan
qjan memiliki peringkat tertinggi dari segi likuiditas saham dan kapitalisasi pasar.

II menjadi solusi atas keragu-raguan investor muslim yang akan transaksi di pasar

£31SIpATU

modal konvesional yang mengandung unsur riba. Indeks Jakarta Islamic Index (JI1)

as jo

ang tergolong saham pilihan setelah melalui seleksi yang ketat meliputi aspek li-
uiditas dan kondisi keuangan emiten. Serta perkembangan indeks JIl juga semakin

menjanjikan untuk periode tahun-tahun mendatang (Mulatsih & Dewi, 2021).

nery wisey| _.}ueﬂgdwu
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jay]
= Gambar 1.1
o
E‘ Grafik Jumlah Investor Pasar Modal
=4
;_é Jumlah Investor Pasar Modal (Juta) B TotzlSID == Pertumbuhan
=
> 15.00 100.00%
w
=
n 75.00%
g 10.00
EJ. 50.00%
4]
c
5.00
25.00%
0.00 0.00%
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Mei 2024
Sumber : Data diolah tahun 2025

Dari gambar di atas terlihat bahwa dari 2017 hingga 2020, pasar modal Indone-
%ia mengalami pertumbuhan yang sangat pesat, terutama pada tahun 2020. Setelah
+¥]
%ahun 2020, pertumbuhan jumlah investor mulai melambat, meskipun jumlah in-
3
Bvestor terus meningkat. Untuk Mei 2024, diproyeksikan terdapat 13.00 juta inves-
m
¢l . . . . .
stor, dengan pertumbuhan yang diperkirakan lebih rendah dibandingkan sebe-
<
(g°]
L]

slumnya. Grafik ini menunjukkan tren positif dalam jumlah investor di pasar modal

£

Slndonesia, meskipun ada fluktuasi dalam laju pertumbuhannya. Data dan analisis
wn

=i penting untuk memahami dinamika pasar dan untuk strategi investasi di masa

u

Ymendatang. Jumlah investor dapat dipengaruhi oleh kinerja keuangan perusahaan

1IeA

;yang tercermin dalam rasio-rasio keuangan . Lonjakan jumlah investor mungkin
-
?)erkorelasi dengan perusahaan yang menunjukkan kinerja yang baik (ROE, EPS,
=
=sNPM tinggi), sedangkan penurunan pertumbuhan mungkin terkait dengan kek-
=

hawatiran tentang kesehatan finansial (DER tinggi, NPM rendah) atau valuasi yang
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4EH Q

idak menarik (PBV tinggi). Analisis lebih lanjut diperlukan untuk memahami hub-

ngan yang lebih dalam antara faktor-faktor ini dan dinamika pasar modal.

Adapun penelitian yang telah dilakukan sebelum nya memiliki hasil yang ber-

N11w epdio

“peda-beda. Mulatsih dan Dewi (2021) menyatakan ROE berpengaruh signifikan

N

o%ferhadap harga saham, sedangkan menurut Gerald Edsel (2017) menyatakan bahwa
%OE tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham. Menurut Martina Rut Utami
§2018) EPS berpengaruh positif terhadap harga saham sedangkan penelitian Chaer-
iyah (2020) menyatakan bahwa EPS tidak memiliki pengaruh terhadap harga sa-
ham. Dan Estefania dan Graciela (2021) menyatakan bahwa NPM berpengaruh sig-
nifikan terhadap harga saham syariah, sedangkan menurut Mujino (2021) menya-
takan bahwa NPM berpengaruh negatif terhadap harga saham. Dan Ariyani (2018)

menyatakan bahwa PBV berpengaruh signifikan positif terhadap Harga saham, se-

angkan menurut Bode (2022) menyatakan bahwa PBV berpengaruh negatif ter-

=

adap harga saham.

Adapun beberapa hasil penelitian terdahulu, terdapat hasil yang berbeda-beda

g}aA}un JIULE[S] Eﬂl‘!ls

atau bervariasi maka dari itu peneliti ingin melakukan penelitian kembali, tujuannya

I

ntuk mengetahui dan memperjelas bagaimana hubungan variabel-variabel tersebut

Uns 3o 43

erhadap harga saham di JIl dan untuk mengetahui apakah ROE, EPS, NPM, dan

BV, berpengaruh signifikan terhadap harga saham Syariah perusahaan yang ter-

aftar di Jakarta Islamic index tahun 2022-2024. Serta peneliti berharap penelitian

E')[é_l.lli'z{_% ue

S

~ini dapat menjadi referensi untuk investor dalam menganalisa saham di JIl agar

N ur

sinvestor dapat meminimalisir kerugian dan mengoptimalkan keuntungan sehingga
=

pasar modal syariah dapat terus bertumbuh karena banyak investor yang tertarik.
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Berdasarkan uraian latar belakang di atas, peneliti tertarik untuk meneliti lebih

19 3eH @

“dalam tentang “Pengaruh Analisis Fundamental terhadap Harga Saham Syariah

B

%ada Jakarta Islamic Index (J11) Tahun 2022-2024”

A

9.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan penjelasan latar belakang tersebut, maka rumusan masalah dalam

enelitian ini sebagai berikut:

J1BIE-BASNS N

Apakah Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap harga saham Syariah
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2022-2024
b. Apakah Earning Per Share (EPS) berpengaruh terhadap harga saham syariah

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2022-2024?

o

Apakah Net Profit Margin (NPM) berpengaruh terhadap harga saham syariah

gg perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2022-2024?

::d. Apakah Price To Book Value (PBV) berpengaruh terhadap harga saham syariah
%_ perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2022-2024?

-

21.3 Tujuan Penelitian

o

g— Sehubungan dengan rumusan masalah yang telah dirumuskan, maka tujuan dari
E{gumusan tersebut adalah:

=

;U:?. Untuk menguji pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap harga saham sya-
E_ riah perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2022-2024.

gb. Untuk menguji pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap harga saham sya-
i riah perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2022-2024.

e

=
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Untuk menguji pengaruh Net Profit Margin (NPM) terhadap harga saham sya-
riah perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2022- 2024.
Untuk menguji pengaruh Price To Book Value (PBV) terhadap harga saham

syariah perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2022- 2024.

4 Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat antara lain:

Nelry e)sps NIN Y eiydiod dBH Q@

. Manfaat Teoritis

Adapun manfaat secara teoritis dari hasil penelitian ini adalah untuk mem-
berikan kontribusi terhadap perkembangan ilmu pengetahuan agar dapat dijadikan
sebagai bahan pembelajaran khususnya di bidang pasar modal indeks harga saham
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (J1), selain itu juga sebagai ba-

ghan referensi dan data bagi peneliti-peneliti yang tertarik di bidang kajian ini.
E:Penelitian ini diharapkan mampu memberikan sumbangan pemikiran bagi pengem-
Ebangan ilmu pengetahuan, serta menjadi rujukan penelitian berikutnya mengenai

&
Ehubungan antara analisis fundamental terhadap harga saham syariah.

. Manfaat Praktis

a. Bagi Investor

Hasil penelitian ini diharapkan bisa memberikan masukan atau dasar pi-

jakan dalam pengambilan keputusan untuk berinvestasi di pasar modal

nery wisey JireAg uejng jo t{ﬁ}sxa

10
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khusunya pada saham-saham yang tergabung di Jakarta Islamic Index (J11), baik

bagi investor lama maupun calon investor.

b. Bagi Perusahaan

Adapun manfaat bagi perusahaan adalah sebagai sumber referensi serta
informasi kepada perusahaan dalam membuat kebijakan dan dapat digunakan
sebagai bahan pertimbangan dalam melakukan perbaikan atau peningkatan
kinerja keuangan perusahaan serta alat ukur kinerja keuangan perusahaan yang
bisa mencerminkan nilai perusahaan dengan tepat dan terukur, sehingga dapat
dijadikan sebagai acuan untuk menentukan layak tidaknya suatu proyek akan

dikerjakan.

c. Bagi Pemerintah

Manfaat bagi pemerintah yaitu sebagai informasi kepada pemerintah
agar pemerintah dapat meningkatkan daya saing kebijakan-kebijakan yang
mencakup peningkatan kapasitas dan kinerja usaha, penguatan dan pendukung
usaha dalam peningkatan dukungan iklim usaha. Penelitian ini dapat digunakan
untuk menetapkan kebijakan berinvestasi oleh otoritas keuangan negara seperti
Bank Indonesia maupun Otoritas Jasa Keuangan, serta penguatan hukum dalam
melakukan kegiatan berinvestasi dalam perusahaan yang tergabung dalam Ja-

karta Islamic Index (JI1).

11
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d. Bagi Peneliti yang akan datang

Penelitian ini juga diharapkan agar peneliti selanjutnya mampu mening-
katkan kualitas penelitian yang lebih baik lagi agar dapat bermanfaat bagi pihak

yang memerlukannya

.5 Sistematika Penulisan

Untuk memberi gambaran yang jelas tentang penelitian yang akan dilakukan,

elY BYENS NINN!|1w e}dio YeH @

“maka disusun sistematika penulisan yang berisi tentang hal — hal yang akan dibahas

dalam setiap bab sebagai berikut:
BABI: PENDAHULUAN

Bab ini berisi latar belakang penelitian untuk menjelaskan fenomena dan
permasalahan yang melatar belakangi studi ini. Selanjutnya, rumusan ma-
salah disusun berdasarkan identifikasi permasalahan yang ada. Tujuan
penelitian dijelaskan untuk menguraikan sasaran yang ingin dicapai dalam
penelitian ini. Manfaat penelitian diuraikan dalam dua aspek utama, yaitu
manfaat teoritis dan manfaat praktis. Terakhir, sistematika penulisan
disajikan untuk memberikan gambaran mengenai susunan isi skripsi secara

keseluruhan.
BAB Il : LANDASAN TEORI

Pada bab ini mencakup landasan teori yang digunakan sebagai dasar dalam

penelitian ini seperti teori sinyal (Signal Theory). Teori yang dibahas meli-

nery wisey JireAg ueing jo A}JIsId9AIU) dJTWER[S] 3)€I§

puti return on equity (ROE), earning per share (EPS), net profit margin

(NPM), price to book value (PBV) serta harga saham. Bab ini juga

12
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menyajikan penelitian terdahulu yang relevan untuk menunjukkan kesen-
jangan penelitian dan kontribusi penelitian ini. Kerangka pemikiran dikem-
bangkan berdasarkan hubungan antar variabel, dan hipotesis penelitian diru-

muskan sebagai asumsi yang akan diuji dalam penelitian ini.

BAB Ill: METODE PENELITIAN

Bab ini menjelaskan rancangan penelitian yang digunakan. Pada bagian ini,
dijelaskan mengenai populasi dan sampel penelitian, jenis dan sumber data
yang digunakan, serta definisi operasional dan pengukuran variabel untuk
memastikan kejelasan konsep penelitian. Teknik pengumpulan data dijelas-
kan secara rinci agar data yang diperoleh memiliki validitas yang baik. Se-
lanjutnya, teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini diu-
raikan untuk memberikan gambaran mengenai proses pengolahan dan pen-

gujian data.

BAB IV: HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini memaparkan data penelitian, hasil analisis menggunakan metode
statistik yang meliputi statistik deskiptif, uji pemilihan model (Chow, Haus-
man, dan Lagrange Multiplier), regresi data panel, dan uji hipotesis. Selan-
jutnya, hasil dianalisis dan diinterpretasikan untuk mengetahui pengaruh an-

tar variabel.

BABV: PENUTUP

Bab ini berisi kesimpulan yang ditarik dari hasil analisis pada bab sebe-

lumnya, yang memberikan jawaban terhadap pertanyaan penelitian. Selain

13
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penelitian selanjutnya maupun untuk praktisi di lapangan. Di akhir bab, juga
mempengaruhi hasil, serta rekomendasi untuk pengembangan lebih lanjut
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14



‘nery eysnS NN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul SN} eAIBY yninjas neje ueibegss yeAueqiadwsaw uep ueywnwnbusw Buele|q ‘g

AV VISAS NIN
o

‘nery exsng NN Jelem Buek uebunuaday ueyiBnisw yepn uednnbusd 'q

‘yejesew mens uenelun neye Ly uesinuad ‘uelode| ueunsnAuad ‘yeiw eAley uesinuad ‘uenypuad ‘ueyipipuad uebunuadey ynun eAuey uedinbusd e

ud

%

3
\n,val

h

JJlaquuins ueyingaAusiu uep ueywnjueouaw edue) 1ul sin} eAiey yninjes neje ueibeqgss diynbuaw Buele|q |

Buepun-Buepun 1Bunpuiiq ediy yey

@)

T

jay]

S BAB 11

o

= KAJIAN TEORI

;2.1 Landasan Teori

~ 2.1.1 Teorisinyal

=

z Teori sinyal pertama kali diperkenalkan oleh Spence (1973) yang menjelas-
»

ikan bahwa pemilik informasi mengirimkan sinyal berupa informasi yang menc-
QO

Zerminkan status perusahaan yang bermanfaat bagi investor (Spence, 1978). Teori
4]

=

ini juga dikemukakan oleh Ross bahwa para eksekutif perusahaan akan memiliki
informasi yang lebih baik dan cenderung memberikan informasi tersebut kepada

calon investor (Ross, 1977).

Pihak eksekutif perusahaan yang memiliki informasi lebih baik mengenai

perusahaannya akan terdorong untuk menyampaikan informasi tersebut kepada

rE‘_:’calon investor agar harga saham perusahaannya ikut meningkat (Mariani &
:’;Suryani, 2018). Sinyal oleh perusahaan dapat berupa sinyal positif maupun negatif.
EPerusahaan yang memiliki kinerja yang baik tentunya akan memberi petunjuk
ékepada investor agar dapat berinvestasi pada perusahaannya. Sinyal oleh perus-
gahaan dapat berupa sinyal positif maupun negatif.

2

g Pemberian sinyal kepada investor akan menjadi bahan pertimbangan dalam
émelakukan investasinya atau tidak, dimana keputusan tersebut akan memberikan
Edampak bagi perusahaan. Adanya ketertarikan investor dalam membeli saham
gotomatis akan menambah nilai perusahaan dan meningkatkan harga saham.
;\/Ienurut Frihatni dkk, teori sinyal mampu menginformasikan pemangku kepent-
5

{=

ingan mengenai nilai perusahaan (Frihatni & Abbas, 2021).

15
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Rasio keuangan dalam laporan keuangan mencerminkan kinerja sebuah pe-

1diodeH o

usahaan dan kinerja perusahaan mempengaruhi harga saham perusahaan. Infor-

masi berupa laporan keuangan perusahaan akan menjadi salah satu alat bagi inves-

D,H!Iéwe

or dalam menganalisis kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan

S NI

erbagai rasio keuangan sebagai pengukurnya. Teori sinyal erat kaitannya dengan

By sn

nformasi-informasi yang diterbitkan oleh perusahaan. Salah satunya dengan

elakukan analisis pengukuran ROE, EPS, NPM, dan PBV.

nejy

Para investor tentunya akan memperhatikan kemampuan perusahaan dalam
membayar segala kewajibannya, tingkat keuntungan yang akan diperoleh dari pe-
nanaman modal, dan seberapa besar kemampuan perusahaan dalam mengelola
modal-modal tersebut sehingga dapat memberikan imbal hasil yang memuaskan

Upagi pemegang saham. Hal ini menjadi salah satu bahan pertimbangan bagi investor
EFF.'daIam melakukan investasinya. Harga saham biasanya berfluktuasi mengikuti
gkekuatan supply dan demand. Semakin besar permintaan akan saham, maka harga
csuatu saham akan meningkat pula. Sedangkan adanya penawaran tinggi akan mem-

u

ﬁouat harga saham turun.

8 §

2.1.2 Teori Stakeholder

Teori stakeholder pertama kali dikemukakan oleh R Edward Freeman

Ag uej[ng jo A31s

1984) dalam karyanya yang berjudul Strategic Management: A Stakeholder Ap-
proach, yang menyatakan bahwa keberlangsungan perusahaan sangat dipengaruhi
leh kemampuan perusahaan dalam mengelola hubungan dengan para pemangku

epentingannya ( Freeman, 2010). Teori stakeholder adalah perusahaan bukanlah

l'lE'?'{cH UJ&SE’)I_%I.IE
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ntitas yang hanya beroperasi untuk kepentingannya sendiri, tetapi juga harus mem-

_EdID JdeH ®

erhatlkan kepentingan stakeholder. Tujuan dari teori stakeholder adalah untuk

éLU B

membantu manajemen perusahaan dalam menciptakan nilai tambah dari aktivitas

perasional yang mereka lakukan dan meminimalkan kemungkinan kerugian bagi

NIG 3!

opemangku kepentingan perusahaan (Mariani & Suryani, 2018). Pada dasarnya

sn

Zstakeholder memiliki kemampuan untuk dapat mengendalikan dan mempengaruhi

d

aperusahaan karena pemegang saham yang mempunyai hak terhadap tindakan-tin-
c

dakan yang dilakukan oleh manajemen perusahaan, maka stakeholder juga mempu-

nyai hak terhadap perusahaan.

Teori stakeholder dibangun atas dasar pernyataan bahwa perusahaan
berkembang menjadi sangat besar dan menyebabkan masyarakat menjadi sangat

ugerkait dan memerhatikan perusahaan, sehingga perusahaan perlu menunjukkan

—

-]
makuntabilitas maupun responsibilitas secara lebih luas dan tidak terbatas hanya
m

gkepada pemegang saham. Hal ini berarti, perusahaan dan stakeholder saling me-

cmengaruhl untuk mencapai tujuan suatu organisasi (Khairudin & Wandita, 2017).

=

<

m -

@ 2.1.3 Investasi

q - - - -

e Investasi, berasal dari kata _<ii-) yang artinya membuahkan. Sedangkan da-
9]

=

;}am kamus lengkap bahasa Indonesia, investasi adalah penanaman modal dalam

ue

Suatu usaha atau perusahaan dengan maksud mendapatkan keuntungan. Para

Ie

~ekonomi mengemukakan pengertian yang berbeda-beda tentang investasi. Kendati

L) |

S

~demikian, ada beberapa kesamaan dalam pengertian mereka. Alexander dan Sharpe

¥y ur

=mengemukakan bahwa investasi adalah pengorbanan nilai tertentu yang berlaku

ne

saat ini untuk mendapatkan nilai di masa datang yang belum dapat dipastikan
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esarnya. Sementara itu Yogiyanto mengemukakan bahwa investasi adalah penun-
aan konsumsi saat ini untuk digunakan dalam produksi yang efisien selama peri-
de tertentu. Tandelin mendefinisikan investasi sebagai komitmen atas sejumlah

ana atau sumber daya lain yang dilakukan pada saat ini dengan tujuan memperoleh

euntungan di masa dating (Putra, 2018).

Secara sederhana, tujuan orang melakukan investasi adalah untuk

Y exsng NIg MU epdio 3eH ©

cmenghasilkan sejumlah uang di kemudian hari. Semua orang mungkin setuju
dengan pernyataan tersebut. Tetapi pernyataan tersebut tampaknya terlalu seder-
hana sehingga Kita perlu mencari jawaban yang lebih tepat tentang tujuan orang
berinvestasi. Seperti telah disinggung sebelumnya, tujuan investasi yang lebih luas
adalah untuk meningkatkan kesejahteraan investor. Kesejahteraan dalam hal ini
uf;adalah kesejahteraan moneter, yang bisa diukur dengan penjumlahan pendapatan

=
=Saat ini ditambah nilai saat ini pendapatan yang diperoleh di masa datang.

Secara lebih khusus lagi, ada beberapa alasan mengapa seseorang

un d1wefs

melakukan kegiatan investasi, antara lain sebagai berikut ini.

1. Untuk mendapatkan kehidupan yang lebih baik di masa datang Seseorang
yang bijaksana akan berpikir bagaimana mening-katkan taraf hidupnya dari
waktu ke waktu atau setidaknya berusaha bagaimana mempertahankan
tingkat pendapatan-nya yang ada sekarang agar tidak berkurang di masa
yang akan datang.

2. Mengurangi dampak inflasi dengan melakukan investasi dalam pemilikan

nery wisey JireAg uejng yjo AJIsiaal

perusahaan atau objek lain, seseorang dapat menghindarkan diri dari risiko

18
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penurunan nilai kekayaan atau hak miliknya akibat adanya pengaruh
inflasi.

3. Dorongan untuk menghemat pajak Beberapa negara di dunia banyak
melakukan kebijakan yang bersifat mendorong tumbuhnya investasi di
masyarakat melalui pemberian fasilitas perpajakan kepada masyarakat

yang melakukan investasi pada bidang-bidang usaha tertentu.

nery ejysng NN Y!tw eydio yeHq @

Dari mana seorang investor bisa mendapatkan sumber dana untuk
melakukan kegiatan investasi? Sumber dana untuk investasi bisa berasal dari uang
(sumber daya) yang dimiliki saat ini, pinjaman dari pihak lain ataupun dari ta-
bungan. Ketika seorang mempunyai sejumlah uang, kemungkinan besar dia akan
berpikir untuk menggunakan uang yang ia miliki tersebut untuk tujuan konsumsi,

Uperjaga-jaga maupun untuk ditabung atau diinvestasikan. Dengan demikian, apabila

-+

m - - - - -
mseseorang mempunyai sisa uang setelah digunakan untuk konsumsi maka ia

w
ot

Ekemungkinan akan mempunyai kelebihan dana yang bisa ditabung. Dana yang be-

(=

crasal dari tabungan tersebut jika diinvestasikan akan memberikan harapan mening-
=

Ekatnya kemampuan konsumsi investor di masa datang, yang diperoleh dari tujuan

S

“ginvestasi, yaitu meningkatnya kesejahteraan investor tersebut.

2.1.4 Investasi Syariah
Investasi berbasis syariah merupakan penanaman modal masyarakat dengan

ujuan untuk mendapatkan keuntungan sesuai dengan prinsip dan hukum Islam.

ey J11edAg uejng j

§Syariat Islam inilah yang menjadi pembeda investasi jenis ini dengan investasi
gainnya. Prinsip hukum syariah dan operasional investasi berbasis syariah dinaungi
=

oleh Majelis Ulama Indonesia (MUI) lewat fatwa Dewan Syariah Nasional (DSN).
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Terkait investasi syariah, sekurang-kurangnya terdapat 29 fatwa DSN MUI

19 3eH @

Syang berhubungan dengan investasi syariah. Meskipun fatwa sifatnya tidak

w e,

—mengikat, tetapi pada prakteknya fatwa DSN-MUI adalah salah satu rujukan dalam

-~
amengembangkan pasar modal syariah Indonesia. Tiga (3) contoh fatwa DSN-MUI

=
vyang menjadi dasar pengembangan investasi syariah adalah:
o
=
© 1 Fatwa DSN-MUI Nomor 20/DSN-MUI/IV/2001 tentang Pedoman
py)
2 Pelaksanaan Investasi Untuk Reksa dana Syariah
2 Fatwa DSN-MUI Nomor 40/DSN-MUI/X/2003 tentang Pasar Modal dan
Pedoman Umum Penerapan Prinsip Syariah di Bidang Pasar Modal
3 Fatwa DSN-MUI Nomor 80/DSN-MUI/I11/2011 tentang Penerapan Prinsip
Syariah dalam Mekanisme Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di Pasar
o Reguler Bursa Efek
B
; Secara khusus, investor yang akan memulai investasi syariah diawali

o
Edengan melakukan akad investasi berupa akad kerja sama atau musyarakah, sewa-

no

=menyewa atau ijarah, dan akad bagi hasil atau mudharabah. Investasi syariah saat

ISIDATL

ni juga telah menyebar luas ke berbagai macam lembaga keuangan di bidang per-

1

10 A

bankan maupun non-perbankan.

Anda juga perlu mengetahui manfaat-manfaat serta keuntungan yang
idapat dengan melakukan investasi syariah dibandingkan dengan investasi kon-

ensional.

nery wisey jirefg uejng
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1) Bebas Riba

Riba adalah sesuatu yang dilarang dan wajib dihindari dalam ajaran
Islam. Dalam bahasa Arab, riba bermakna kelebihan atau tambahan ter-
hadap pokok utang dan harta. Riba juga dipahami sebagai penetapan bunga
atau melebihkan jumlah nominal pinjaman saat pengembalian berdasarkan
persentase tertentu dari jumlah pinjaman pokok yang dibebankan kepada
peminjam. Karena itu, investasi syariah tentu bisa menjadi pilihan karena
investasinya berlandaskan pada syariat Islam dan tidak mengandung riba

yang tidak sesuai dengan prinsip syariat.

2) Mengandung Nilai Sosial

Kelebihan lain dari investasi syariah adalah dapat menjadi sarana
melakukan kegiatan sosial. Hal ini bermanfaat bagi nasabah dan untuk
orang lain di sekitar. Investasi syariah dapat berfungsi sebagai penggerak
untuk meningkatkan kualitas ekonomi dengan cara mengurangi jumlah
pengangguran yang ada. Nilai ibadah yang sangat tinggi inilah yang mem-
buat investasi syariah menjadi sangat penting untuk dilakukan oleh seluruh

umat Islam di Indonesia.

3) Manajemen Sesuai Syariat Islam

Investasi syariah menggunakan manajemen yang sesuai dengan syariat
dan nilai-nilai Islami. Seluruh kegiatan investasi syariah mengedepankan

prinsip amanah atau kepercayaan.
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4) Halal
Investasi berbasis syariah mengedepankan pula proses perekonomian
yang halal karena berlandaskan pada prinsip syariat Islam dalam
operasionalnya. Semua prosesnya selalu menghindari hal-hal buruk seperti
penipuan, pemerasan, hingga manipulasi karena tentu Islam tegas

melarang hal-hal itu.

nery ejysng NN Y!tw eydio yeHq @

2.1.5 Pasar Modal

Pasar modal merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan (atau
sekuritas) jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik dalam bentuk hutang
(debt instruments) maupun modal sendiri (equity), baik yang diterbitkan
pemerintah, maupun perusahaan swasta. Dalam Undang-undang Pasar Modal No.
@ Tahun 1995 dalam Sunariyah (2003), pasar modal didefinisikan sebagai "kegiatan
iﬂ/ang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan
g_)ublik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi

Syang berkaitan dengan efek".

a.Pasar Modal

Pasar modal pada umumnya sama dengan pasar-pasar yang lainnya
di Indonesia, yakni suatu aktifitas yang mempertemukan antara penjaul
dan pembeli.” Yang menjadi pembeda pasar modal dan pasar lainnya di

Indonesia adalah jenis produk yang diperjual-belikan. Seperti yang kita

nery wisey] JireAg uejng yo A3rsiaa
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ketahui bahwa yang diperjual-belikan di pasar modal merupakan instru-
men surat-surat berharga seperti saham, obligasi, reksadana, Exchange

Traded Fund (ETF) dan Derivatif.

Pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk berbagai in-
strumen keuangan jangka panjang yang bisa diperjual-belikan, baik surat
utang (obligasi), ekuiti (saham), reksa dana, instrumen derivatif maupun
instrumen lainnya. Pasar modal merupakan sarana pendanaan bagi perus-
ahaan maupun institusi lain (misalnya pemerintah), dan sebagai sarana
bagi kegiatan berinvestasi. Dengan demikian, pasar modal memfasilitasi
berbagai sarana dan prasarana kegiatan jual beli dan kegiatan terkait

lainnya.(Watung & llat, 2016)

Adapun pasar modal menurut UU No. 8 Tahun 1995 adalah
"kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan
efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya,

serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan Efek".

Sedangkan pengertian pasar modal menurut pandangan para ahli se-
bagaimana yang diungkapkan oleh Tandelilin memberikan pengertian

bahwa pasar modal bisa diartikan dalam arti luas, menengah dan sempit.

1) Dalam pengertian luas pasar modal adalah mengorganisir sistem

keuangan secara umum termasuk dalam kategori ini adalah bank-

23



‘nery eysnS NN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul SN} eAIBY yninjas neje ueibegss yeAueqiadwsaw uep ueywnwnbusw Buele|q ‘g

AV VISAS NIN
o

&

‘nery exsng NN Jelem Buek uebunuaday ueyiBnisw yepn uednnbusd 'q

‘yejesew mens uenelun neye Ly uesinuad ‘uelode| ueunsnAuad ‘yeiw eAley uesinuad ‘uenypuad ‘ueyipipuad uebunuadey ynun eAuey uedinbusd e

%

3,
\Iyﬂ

¢

h

JJlaquuins ueyingaAusiu uep ueywnjueouaw edue) 1ul sin} eAiey yninjes neje ueibeqgss diynbuaw Buele|q |

Buepun-Buepun 1Bunpuiiq ediy yey

nery ejysng NN Y!tw eydio yeHq @

nery wisey] JireAg uej[ng yo AJISIdATU) dTWER[S] d1e1§

bank komersil, surat berharga dan semua perentara di bidang keu-
angan.

2) Sedangkan pengertian pasar modal secara menengah adalah pasar
yang terorganisir dengan memperdagangkan warkat kredit seperti
saham, obligasi, deposito berjangka, tabungan dan pinjaman hipo-
tek.

3) Pengertian pasar modal sempit yang dikemukakan oleh Tandelilin
adalah pasar yang terorganisir yang meperdagangkan produk
berupa saham-saham serta obligasi dengan menggunakan jasa

komisioner, makelar dan penjamin (underwriter).

b.Pasar Modal Syariah

Berbicara pasar modal maka yang akan terbayang dibenak kita ada-
lah suatu transaksi pasar yang jauh dari kata "Syariah", padahal di Pasar
Modal Indonesia sejak tahun 1997 sudah mengenal istilah investasi pada
pasar modal Syariah, hal ini ditandai dengan terbitnya produk pasar modal
berupa "Reksa Dana Syariah" dari Danareksa Investment Management.
Pada tahun 2000 masih oleh Danareksa Investment Management me-
luncurkan Jakarta Islamic Index (J1I) sebagai sarana acuan bagi para in-
vestor untuk menyertakan modalnya pada produk-produk pasar modal

yang sesuai dengan prinsip-prinsip Islam (pasar modal syariah).

Pasar modal syariah dapat diartikan sebagai kegiatan dalam pasar

modal sebagaimana yang diatur dalam Undang-Undang Pasar Modal No.
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8 Tahun 1995 yang tidak bertentangan dengan prinsip syariah. Oleh ka-
rena itu, pasar modal syariah bukanlah suatu sistem yang terpisah dari sis-
tem pasar modal secara keseluruhan. Secara umum kegiatan Pasar Modal
Syariah tidak memiliki perbedaan dengan pasar modal konvensional, na-
mun terdapat beberapa karakteristik khusus Pasar Modal Syariah yaitu
bahwa produk dan mekanisme transaksi tidak bertentangan dengan prin-
sip-prinsip syariah. Penerapan prinsip syariah di pasar modal tentunya
bersumberkan pada Al-Qur'an sebagai sumber hukum tertinggi dan Hadis
Nabi Muhammad SAW. Selanjutnya, dari kedua sumber hukum tersebut
para ulama melakukan penafsiran dalam bentuk fatwa yang kita kenal se-

bagai Fatwa Dewan Syariah Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI).

Sejak saat itulah istilah Pasar Modal Syariah mulai berkembang pe-
sat di Indonesia, tentunya dengan kehadiran reksa Dana Syariah dan JlI
mulai menghapus stigma masyarkat Indonesia selama ini mengenai pasar
modal yang dianggap sebagai permainan judi (gambling) penuh dengan
ketidakpastian (gharar). Untuk mengokohkan perannya dipasar modal
keunangan di Indonesia, pada tahun 2001 Dewan Syariah Nasional
Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI) menfatwakan mengenai transaksi
pada pasar modal yakni fatwa No. 20/DSN-MUI/IVV/2001 tentang Pe-

doman Pelaksanaan Investasi Reksa Dana Syariah."

Disamping mengeluarkan fatwa di atas, DSN-MUI juga menjalin

perjanjian kerjasama dengan Badan Pengawas Pasar Modal dan Lembaga
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Keuangan (Bapepam-LK) pada 14 Maret 2003 mengenai kesepakatan ten-
tang pengembangan pasar modal yang selaras dengan ketentuan Hukum
Islam di Indonesia. Bapepam-LK pada tahun 2003 meninjaklanjuti MoU
dengan DSN-MUI dengan membentuk Tim Pengembangan Pasar Modal
Syariah di Indonesia dan tim tersebut masuk dalam struktur organisasi

Bapepam dan LK pada tahun 2004.

Sehingga sejak tahun 2006 Bapepam-LK mengeluarkan serangkaian
peraturan yang berkenaan dengan Pasar Modal Syariah di Indonesia dian-

taranya:

1) Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX. A 13 tentang Penerbitan
Efek Syariah.

2) Peraturan Bapepam dan LK Nomor IX.A.14 tentang Akad-akad
yang digunakan dalam Penerbitan Efek Syariah di Pasar Modal.

3) Peraturan Bapepam dan LK Nomor I1.K.1 tentang Kriteria dan Pen-
erbitan Daftar Efek Syariah dan diikuti dengan peluncuran Daftar
Efek Syariah pertama kali oleh Bapepam dan LK pada tanggal 12
September 2007.

4) Pada tahun 2008 DPR RI mengsahkan Undang-Undang No. 19 ta-

hun 2008 tentang Surat Berharga Syariah Negara (SBSN). 24

Itulah sejarah singkat Pasar Modal Syariah di Indonesia. Dengan
demikian sudah jelas bahwa bertransaksi di Pasar Modal Indonesia mem-

ilik legalitas hukum kehalalan bagi orang-orang yang berinvestasi pada
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instrumen-instrumen keuangan di pasar modal dengan mengikuti ke-
tentuan-ketentua yang sudah di atur oleh Bapepam-LK dan SDN-MUI ter-
sebut.(Pasar Modal Syariah Indonesia: Konsep dan Produk - Google

Books, t.t.)
c.Pasar Modal Syariah dalam Perspektif Islam

Adapun dasar-dasar hukum pasar modal dalam beberapa ayat Al-

Quran dan Hadist sebagai berikut:

a. Q.S. Al-Bagarah ayat 275

WS ol e i AEs ol 3, W8] 650k Vil 6,0t gl

B

o ey \>u,.3 )\ g;;ycu

“Orang-orang yang makan (mengambil) riba tidak dapat berdiri melain-
kan seperti berdirinya orang yang kemasukan syaitan lantaran (tekanan)
penyakit gila. Keadaan mereka yang demikian itu, adalah disebabkan
mereka berkata (berpendapat), Sesungguhnya jual beli itu sama dengan
riba, Padahal Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan
riba. orang-orang yang telah sampai kepadanya larangan dari Tuhannya,
lalu terus berhenti (dari mengambil riba), Maka baginya apa yang telah

diambilnya dahulu (sebelum datang larangan); dan urusannya (terserah)
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kepada Allah. Orang yang kembali (mengambil riba), maka orang itu
adalah penghuni-penghuni neraka,; mereka kekal di dalamnya” (Q.S. Al-

Bagarah: 275).

Ayat ini menegaskan perbedaaan antara jual beli (muamalah yang
sah) dan riba (praktik keuangan yang dilarang). Dalam pasar modal Sya-
riah, transaksi yang dilakukan harus bersifat jual beli yang sah dan trans-
paran, bukan berbasis bunga atau keuntungan dari utang piutang yang
mengandung riba. Karena itu, instrument seperti sukuk (obligasi Syariah)

dan saham Syariah digunakan sebagai alternatif yang bebas riba.

b. Q.S. Al-Ma’idah ayat 90.

P

85w

ST B G5 gy (N Sl S ST s T &8
(90) &b (2l 2,255

"Wahai orang-orang yang beriman, sesungguhnya minuman keras, ber-
judi, (berkurban untuk) berhala, dan mengundi nasib dengan anak panah,
adalah perbuatan keji (dan) termasuk perbuatan setan. Maka, jauhilah

(perbuatan-perbuatan) itu agar kamu beruntung.” (Q.S. Al-Maidah : 90).

Ayat ini melarang praktik maysir (spekulasi/judi) yang merugikan
dan tidak ada dasar yang jelas. Dalam pasar modal syariah, spekulasi
ekstrem atau transaksi yang menyerupai perjudian (misalnya short selling

atau margin trading konvensional) dilarang. Oleh karena itu, syariah
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mengatur agar investasi dilakukan berdasarkan analisis nyata, bukan seka-

dar spekulasi.

c. Q.S. Al- Bagarah ayat 188.
S5 53 B F Lleote) K0T )T 1385 gl (2 0 BB s

(188) 5,05 25Ty YT,

“Dan janganlah kamu makan harta di antara kamu dengan jalan yang
batil, dan (janganlah) kamu menyuap dengan harta itu kepada para ha-
kim, dengan maksud agar kamu dapat memakan sebagian harta orang
lain itu dengan jalan dosa, padahal kamu mengetahui” (Q.S. Al-Bagarah

:188).

Ayat ini memperingatkan agar tidak mencari keuntungan dengan
cara yang tidak sah atau curang. Dalam pasar modal syariah, hanya bisnis
yang halal dan etis yang diperbolehkan. Perusahaan yang bergerak di bi-
dang haram (alkohol, riba, judi, dll.) tidak termasuk dalam daftar efek sya-
riah. Hal ini menjaga agar keuntungan yang didapat investor berasal dari

sumber yang bersih dan halal.

d. Q.S. Al-Mutaffifin ayat 1-3.

w58

s ihs55 S I8 85 Gets Ll e et 1) all aiaddl 5

(1-3)
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“Kecelakaan besarlah bagi orang-orang yang curang (dalam menakar
dan menimbang) Yaitu orang-orang yang apabila menerima takaran dari
orang lain, mereka minta dipenuhi, dan apabila mereka menakar atau
menimbang untuk orang lain, mereka mengurangi." ” (Q.S. Al-Mutaffifin:

1-3).

Ayat ini menyoroti kecurangan dalam transaksi, seperti mengurangi
timbangan atau takaran. Dalam konteks pasar modal syariah, ini
mengajarkan pentingnya transparansi, kejujuran, dan integritas. Emiten
(perusahaan) wajib memberikan laporan keuangan yang jujur dan infor-
masi yang akurat agar investor tidak dirugikan. Dewan Pengawas Syariah
juga berperan untuk memastikan semua aktivitas sesuai dengan prinsip

syariah.

Dari ayat Al-Quran diatas, dapat dipahami bahwa Islam telah
menganjurkan berinvestasi ataupun jual beli dengan batasan aturan-aturan

yang di tetapkan dalam Islam.

2.1.6 Saham dan Saham Syariah

Saham dapat diartikan sebagai tanda penyertaan atau pemilikan seseorang
tau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Saham diwujudkan da-
am selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut merupakan
emilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. Porsi kepemilikan

itentukan oleh seberapa besar penyertaan yang ditanamkan di perusahaan tersebut.

30



‘nery eysnS NN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul SN} eAIBY yninjas neje ueibegss yeAueqiadwsaw uep ueywnwnbusw Buele|q ‘g

AV VISAS NIN
o

‘nery exsng NN Jelem Buek uebunuaday ueyiBnisw yepn uednnbusd 'q

‘yejesew mens uenelun neye Ly uesinuad ‘uelode| ueunsnAuad ‘yeiw eAley uesinuad ‘uenypuad ‘ueyipipuad uebunuadey ynun eAuey uedinbusd e

ud

%

3
\n,val

h

JJlaquuins ueyingaAusiu uep ueywnjueouaw edue) 1ul sin} eAiey yninjes neje ueibeqgss diynbuaw Buele|q |

Buepun-Buepun 1Bunpuiiq ediy yey

JEH ©

edangkan pengertian saham secara syariah yaitu surat berharga yang mempresen-

asikan penyertaan modal ke dalam suatu perushaan namun dengan prinsip syariah.

erdio

Sementara dalam prinsip syariah penyertaan modal dilakukan pada perus-
haan-perusahaan yang tentu tidak melanggar prinsip-prinsip syariah, seperti bi-

ang perjudian, riba, memproduksi barang yang diharamkan seperti minuman

SIS NLN A1l w

%eras, dan lain-lain. Dalam fatwa Dewan Syariah Nasional (DSN) Majelis Ulama
gindonesia (MUI) No. 40/DSNMUI/X/2003 mengenai pasar modal dan pedoman
umum penerapan prinsip syariah di bidang pasar modal, saham syariah didefinisi-
kan dengan bukti kepemilikan atas suatu perusahaan yang memenuhi kriteria yang

tidak bertentangan dengan prinsip-prinsip syariah.

Saham syariah merupakan efek berbentuk saham yang tidak bertentangan

E)Ugjengan prinsip syariah di Pasar Modal. Definisi saham dalam konteks saham sya-
:;}iah merujuk kepada definisi saham pada umumnya yang diatur dalam undang-un-
:BQang maupun peraturan OJK lainnya. Ada dua jenis saham syariah yang diakui di
_G:g_)asar modal Indonesia. Pertama, saham yang dinyatakan memenuhi Kkriteria seleksi

%SIE!A

aham syariah berdasarkan peraturan OJK Nomor 35/POJK.04/2017 tentang Krite-

I

19 &y

ia dan Penerbitan Daftar Efek Syariah, kedua adalah saham yang dicatatkan se-

Wns

agai saham syariah oleh emiten atau perusahan publik syariah berdasarkan pera-

uran OJK no. 17/POJK.04/2015 .www.idx.co.id

M JuIeAg ue

Saham syariah juga dapat didefinisikan surat berharga yang merepresenta-

Esikan penyertaan modal ke dalam suatu perusahaan. Penyertaan modal dilakukan
=

Ise

:’,‘.{)ada perusahaan-perusahaan yang tidak melanggar prinsip-prinsip syariah. Akad
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idioyeH @

an musyarakah. Saham syariah merupakan saham-saham yang diterbitkan oleh

suatu perusahaan yang memiliki karakteristik sesuai dengan syariah islam.

a. Kiriteria Pemilihan Saham yang Memenuhi Prinsip-prinsip Syariah

Semua saham syariah yang terdapat di pasar modal syariah Indonesia,

baik yang tercatat di BEI maupun tidak, dimasukkan ke dalam Daftar Efek

nNely exsng NN AU e

Syariah (DES) yang diterbitkan oleh OJK secara berkala, setiap bulan Mei
dan November. Saat ini, kriteria seleksi saham syariah oleh OJK adalah se-

bagai berikut:

1) Emiten tidak melakukan kegiatan usaha sebagai berikut:

=

perjudian dan permainan yang tergolong judi

N

perdagangan yang dilarang menurut syariah, antara lain:
(1) perdagangan yang tidak disertai dengan penyerahan barang/jasa

(2) perdagangan dengan penawaran/permintaan palsu

3. jasa keuangan ribawi, antara lain:
(1) bank berbasis bunga
(2) perusahaan pembiayaan berbasis bunga
4. jual beli risiko yang mengandung unsur ketidakpastian (gharar) dan/atau

judi (maisir), antara lain asuransi konvensional

o

memproduksi, mendistribusikan, memperdagangkan, dan/atau menyediakan

antara lain:

nery wisey JireAg ueing jo A}JIsId9AIU) dJTWER[S] 3)€I§

(1) barang atau jasa haram zatnya (haram li-dzatihi)
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(2) barang atau jasa haram bukan karena zatnya (haram lighairihi) yang
ditetapkan oleh DSN MUI

(3) barang atau jasa yang merusak moral dan/atau bersifat mudarat

6. melakukan transaksi yang mengandung unsur suap (risywah)
2) Emiten memenuhi rasio-rasio keuangan sebagai berikut:

1. total utang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total aset tidak lebih
dari 45% (empat puluh lima per seratus) atau

2. total pendapatan bunga dan pendapatan tidak halal lainnya dibandingkan
dengan total pendapatan usaha (revenue) dan pendapatan lain-lain tidak lebih

dari 10% (sepuluh per seratus)

b. Harga Saham

Harga saham adalah harga per lembar saham yang berlaku di pasar
modal. Harga saham merupakan harga yang terjadi di Pasar Bursa pada saat
tertentu dan harga saham tersebut ditentukan oleh pelaku pasar. Harga sa-
ham merupakan salah satu indikator pengelolaan perusahaan. Keberhasilan
dalam menghasilkan keuntungan akan memberikan kepuasan bagi investor
yang rasional. Harga saham yang cukup tinggi akan memberikan keun-
tungan, yaitu berupa capital gain dan citra yang lebih baik bagi perusahaan
sehingga memudahkan bagi manajemen untuk mendapatkan dana dari luar
perusahaan. harga pasar saham terbentuk melalui mekanisme permintaan

dan penawaran di pasar modal. Pada dasarnya harga saham terbentuk dari
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interaksi antara penjual dan pembeli yang terjadi di lantai bursa yang ber-
gerak sesuai dengan kekuatan permintaan dan penawaran yang terjadi di

atas saham di bursa.(Hartini, 2017)

c. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Harga Saham

Faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham dibagi menjadi 3 kate-

gori yaitu:

1) Faktor yang bersifat fundamental, merupakan faktor yang memberikan
informasi tentang kinerja perusahaan dan faktor-faktor lain yang dapat
mempengaruhinya. Faktor-faktor tersebut meliputi kemampuan mana-
jemen dalam mengelola kegiatan operasional perusahaan, prospek bisnis
perusahaan di masa datang, prospek pemasaran dari bisnis yang dil-
akukan, kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan.

2) Faktor yang bersifat teknis, yaitu menyajikan informasi yang menggam-
barkan pasaran suatu efek, baik secara individu maupun secara ke-
lompok. Faktor tersebut meliputi perkembangan kurs, keadaan pasar
modal, volume dan frekuensi transaksi suku bunga.

3) Faktor sosial politik, faktor tersebut meliputi tingkat inflasi yang terjadi,

kondisi perekonomian, keadaan politik suatu negara.

d.Analisis Saham

Pada umumnya analisis saham dapat dilakukan dengan mengamati

dua pendekatan dasar yaitu:
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1) Analisis Teknikal

Analisis teknikal merupakan upaya untuk memperkirakan harga sa-
ham dengan mengamati perubahan harga saham tersebut diwaktu yang
lalu. Menurut Sutrisno, analisis teknikal adalah pendekatan investasi
dengan cara memperhatikan secara teliti data historis dari harga saham
serta menghubungkannya dengan volume transaksi yang terjadi dan
kondisi ekonomi pada saat itu. Analisis ini hanya mempertimbangkan
pergerakan harga saja tanpa memperhatikan kinerja perusahaan yang
mengeluarkan saham. Pergerakan harga tersebut dihubungkan dengan
kejadian-kejadian pada saat itu seperti adanya pengaruh ekonomi,
pengaruh politik, pengaruh pernyataan perdagangan, pengaruh
psikologis maupun pengaruh isu-isu lainnya.

Analisis teknikal merupakan upaya untuk memperkirakan harga sa-
ham dengan mengamati perubahan harga saham di periode yang lalu dan
upaya untuk menentukan kapan investor harus membeli, menjual atau
mempertahankan sahamnya dengan menggunakan indikator-indikator
teknis atau menggunakan analisis grafik.Indikator teknis yang
digunakan adalah tren yang mengikuti pasar, volume perdagangan dan
rasio ketertarikan dalam jangka pendek. Sedangkan analisis grafik di-
harapkan dapat mengidentifikasi pola seperti Head and Shoulder, dan
sebagainya. Analisis ini menggunakan data pasar dari saham, seperti
harga dan volume transaksi penjualan saham untuk menentukan nilai sa-

ham.
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;— 2) Analisis Fundamental
g Analisis fundamental mencakup pengujian terhadap prospek dan ak-
i tivitas perusahaan melalui laporan keuangan yang terpublikasi dan juga
g sumber-sumber informasi lain yang berkenaan dengan perusahaan,
; produk yang dihasilkan, tingkat persaingan di pasar, dan kondisi
:% perekonomian secara umum. Artinya, aspek fundamental yang dikaji
§ tidak terbatas kepada sesuatu yang melekat atau terkait dengan perus-
c
ahaan, tetapi juga aspek umum atau makro. Salah satu keunggulan ana-
lisis fundamental adalah analisis ini menghindari banyak hal yang
terkait dengan masalah yang melekat dalam model atau metode
penelitian berbasis tingkat diskonto aliran kas (Purwanti & Nurastuti,
2020)
S
% 2.1.7 Jakarta Islamic Index (JI1)
é Jakarta Islamic Index atau biasa disebut JII adalah salah satu index saham
zq-/ang ada di Indonesia yang menghitung index harga rata-rata saham untuk jenis sa-
§Ham-saham yang memenuhi kriteria syariah. Pembentukan JII tidak lepas dari kerja
“gs.,ama antara pasar modal indonesia (dalam hal ini PT Bursa Efek Indonesia) dengan
f,é_bT Danareksa Invesment Management (PT DIM). JII telah dikembangkan sejak
aanggal 3 Juli 2000. Pembentukan instrumen syariah ini untuk mendukung pemben-
E’:Eukan Pasar Modal Syariah yang kemudian diluncurkan di Jakarta pada tanggal 14
=

Maret 2003. Mekanisme Pasar Modal Syariah meniru pola serupa di Malaysia yang

Ise

g_ul

digabungkan dengan bursa konvensional seperti Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek

neil
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urabaya. Setiap periodenya, saham yang masuk JII berjumlah 30 (tiga puluh) sa-

erdio JEeH ©

am paling likuid dan tercatat di Bursa Efek Indonesia yang memenuhi kriteria sya-
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Tujuan pembentukan JII adalah untuk meningkatkan kepercayaan investor

ntuk melakukan investasi pada saham berbasis syariah dan memberikan manfaat

dEASAS NIN A

agi pemodal dalam menjalankan syariah Islam untuk melakukan investasi di bursa

m'fek. JII juga diharapkan dapat mendukung proses transparansi dan akuntabilitas

saham berbasis syariah di Indonesia. JII menjadi jawaban atas keinginan investor
yang ingin berinvestasi sesuai syariah. Dengan kata lain, JII menjadi pemandu bagi
investor yang ingin menanamkan dananya secara syariah tanpa takut tercampur
dengan dana ribawi. Selain itu, JII menjadi tolak ukur kinerja (benchmark) dalam
memilih portofolio saham yang halal.(webwww.idx.co.id/idx-syariah/indeks-sa-

am-syariah, t.t.)

2.1.8 Return On Equity (ROE)

Return on equity (ROE) merupakan perbandingan antara laba bersih bank
dengan modal sendiri. ROE adalah rasio untuk mengukur kemampuan manajemen
ank dalam mengelola capital yang ada untuk mendapatkan net income atau laba
ersih setelah pajak. Rasio ini merupakan ukuran profitabilitas dari sudut pandang
emegang saham. ROE sering digunakan untuk mengukur rasio profitabilitas ka-

ena ROE merupakan tolak ukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba

engan total modal sendiri yang digunakan.(Ash-Shiddiqy, 2019)

nery wigsey Jrrefg uejrng yo AJGIdaATU) dJTWeE[S] 21818
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1) Gross Profit Margin Rasio ini digunakan untuk mengetahui kemampuan
bank dalam menghasilkan laba dari operasi usahanya yang murni. Se-

makin tinggi rasio ini, semakin baik hasilnya.

2) Biaya Operasional/Pendapatan Operasional (BOPOQO). Rasio ini
digunakan untuk mengukur perbandingan biaya operasi terhadap penda-

patan operasi yang diperoleh suatu bank. Semakin kecil rasio BOPO,

nery ejysng NN Y!tw eydio yeHq @

menunjukkan semakin baik kondisi bank tersebut. Adapun rumus ROE:

Laba Bersih

R ROE =
Umgse Ekuitas

Return on Equity (ROE) merupakan salah satu alat utama investasi yang
upaling sering digunakan dalam menilai sebuah perusahaan. Dalam perhitungannya,
-]

:;secara umum Return on Equity (ROE) dihasilkan dari pembagian laba dengan ekui-

o
Stas selama satu tahun terakhir. Return on Equity (ROE) yang tinggi mencerminkan

=kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang tinggi pula bagi

I9Al

zpemegang saham, semakin mampu perusahaan memberikan keutungan bagi
<
cpemegang saham maka saham tersebut diinginkan untuk dibeli. Dengan demikian

9]
%naka Return on Equity (ROE) akan mempengaruhi perubahan harga saham. Se-
j=%]

u

umakin tinggi resiko, maka return yang diharapkan juga akan semakin tinggi.

A

Return on Equity (ROE) yang tinggi mencerminkan tingkat keefisien perus-

haan dalam menggunakan modal sendiri untuk menghasilkan keuntungan yang

1y Wisey jue

inggi bagi perusahaan itu sendiri dan juga bagi pemegang saham. Perusahaan yang

neg
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@)

A

=semakin efisien dalam menggunakan modal sendiri dalam menghasilkan keun-
Q

E.tungan akan memberikan harapan naiknya return sahamnya. Semakin mampu pe-
irusahaan memberikan keutungan bagi pemegang saham, maka saham tersebut di-
=

cnginkan untuk dibeli.

=

c:D 2.1.9 Earning Per Share (EPS)

w

=

£ Menurut Kasmir Earning Per Share (EPS) merupakan rasio untuk men-
py)

=

~gukur keberhasilan manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemegang saham.

Menurut Munawir Earning Per Share (EPS) yaitu rasio antara laba dengan lembar
saham yang beredar. Menurut Sutrisno menyatakan bahwa “Earning Per Share
(EPS) merupakan ukuran kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan
per lembar saham yang dimiliki oleh pemilikya.” Menurut Eduardus Tandelilin
menyatakan komponen penting pertama yang harus diperhatikan dalam analisis pe-

rusahaan adalah laba per lembar saham yang dikenal dengan earnings per

ISI 2je3S

%share.(Rahmani, 2019) Earning per share (EPS) merupakan perbandingan antara

aaba bersih dengan jumlah saham yang beredar. Adanya pasar modal di Indonesia

u

Eini di tandai dengan adanya banyak investor yang menanamkan modal di bursa efek

~dengan bentuk kepemilikan saham. Pada bursa efek Indonesia (BEI) perusahaan di

118

Jo

?bagi dalam beberapa sektor yang di antaranya yaitu sektor sumber daya alam, sektor

Bl

“manufaktur, sektor jasa. (Mujino dkk., 2021) Adapun rumus perhitungan EPS se-

9 2]

S

“bagai beriku:

=<

~

o

g. R EPS — Laba Bersih

= umus ~ Jumlah Sahan Biasa yang Beredar
e

=

39



‘nery eysnS NN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul SN} eAIBY yninjas neje ueibegss yeAueqiadwsaw uep ueywnwnbusw Buele|q ‘g

AV VISAS NIN
o

‘nery exsng NN Jelem Buek uebunuaday ueyiBnisw yepn uednnbusd 'q

‘yejesew mens uenelun neye Ly uesinuad ‘uelode| ueunsnAuad ‘yeiw eAley uesinuad ‘uenypuad ‘ueyipipuad uebunuadey ynun eAuey uedinbusd e

ud

%

3
\n,val

h

JJlaquuins ueyingaAusiu uep ueywnjueouaw edue) 1ul sin} eAiey yninjes neje ueibeqgss diynbuaw Buele|q |

Buepun-Buepun 1Bunpuiiq ediy yey

2.1.10 Net Provit Margin ( NPM)

ejdio yeH @

Net profit Margin (NPM) merupakan kemampuan perusahaan dalam mem-

%eroleh laba dari setiap kegiatan penjualan yang diciptakan. Net profit margin dapat

~

cdihitung dengan cara membagi laba bersih dengan penjualan. Semakin besar rasio

=

oini berarti perusahaan dalam hal ini manajemen semakin efisien dalam menjalankan
=
2]

Zaktivitasnya. Kinerja keuangan suatu perusahaan sangat bermanfaat bagi berbagai
gihak (stakeholder) seperti investor, kreditur, analis, konsultan keuangan,
c
pemerintah dan lain-lain. Analisis rasio keuangan merupakan teknik analisis untuk
mengetahui hubungan antara pos-pos tertentu dalam neraca maupun laporan laba
rugi, baik secara individu maupun bersama-sama. Komponen dasar analisis rasio

adalah sebuah perbandingan yang dibangun dengan membagi sebuah rekening dari

neraca dan atau dari daftar laba rugi dengan sebuah rekening lainnya.

9]
=
o Ratio of financing to deposito merupakan alat ukur rasio likuiditas yang
@
gmenunjukkan kemampuan suatu bank untuk melunasi dana para deposannya

engan menarik kembali kredit yang telah diberikan. Rasio ini berpengaruh positif
ada tingkat profitabilitas, karena semakin tinggi rasio ini maka tingkat likui-
-itasnya semakin kecil. Hal ini dikarenakan jumlah dana yang diperlukan untuk
membiayai kreditnya semakin banyak. Sehingga, rendahnya tingkat likuiditas

erdambak pada naiknya tingkat profitabilitas bank. (Ash-Shiddiqy, 2019). Net

Profit Margin (NPM) dapat dirumuskan sebagai berikut:

Laba setelah pajak
Rumus NPM =

Net sales pemjualanan

nery wisey jireAg yeirng yo £irsigarug or
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@)
T
= Rasio ini dapat digunakan untuk mengukur seberapa laba bersih setelah pa-
(@]
Ejak yang diperoleh dari setiap rupiah hasil penjualan bersih perusahaan. Di samping

LLu

itu, rasio ini juga bermanfaat untuk mengukur tingkat efisiensi total pengeluaran

laya-biaya. Semakin efesien suatu perusahaan dalam mengeluarkan biaya-

layanya, semakin besar pula keuntungan yang dapat diperoleh perusahaannya.

nely exsng. NIg-X

2.1.11 Price to Book Value (PBV)

PBV adalah perhitungan atau perbandingan antara market value dengan
book value suatu saham. Rasio ini berfungsi untuk melengkapi analisis book value.
Jika pada analisis book value, investor hanya mengetahui kapasitas per lembar dari
nilai saham, pada rasio PBV investor dapat mengetahui langsung sudah berapa kali

market value suatu saham dihargai dari book value-nya.

Sawir berpendapat bahwa Rasio PBV menggambarkan nilai pasar keuangan

IUIes] ajels

erhadap manajemen dan organisasi dari perusahaan yang sedang berjalan (going

un

oncern). Suatu perusahaan yang berjalan baik dibarengi staf manajemen yang kuat

I

kan berfungsi sama dengan nilai buku aktiva fisiknya.

Nilai PBV diperoleh dengan cara membagi harga perlembar saham dengan

B1[NS Jo Ajrggan

ook value of equity per lembar saham tersebut. Rasio PBV ini akan menunjukkan

e4g u

ingkat kemampuan perusahaan menciptakan nilai relatif terhadap jumlah modal

ang diinvestasikan oleh pihak investor. Rumus perhitungan PBV:

Harga Pasar Saham
Rumus PBV =

Nilai Buku Saham yang Beredar

nery wisey ju
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2.2 Penelitian Terdahulu

Peneliti dapat menggunakan penelitian sebelumnya berikut sebagai refer-

nsi tentang topik penelitian:

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu

No Peneliti Judul Variabel Hasil
1 Estefania Pengaruh Analisis X1: EPS Hasil penelitian menunjuk-
Graciela, Marlina | Fundamental ter- X2:BV kan bahwa Earning Per
Laia, dan hadap Harga Saham | X3:DAR | Share, Book Value, Debt
Munawarah Syariah Yang Ter- X4:DER to Asset Ratio, Debt to Eq-
(2021) gabung di Jakarta Is- | X5: NPM | uity Ratio, Net Profit Mar-
lamic Index (JI1) Y: Harga | gin secara simultan ber-
Saham pengaruh terhadap harga
Syariah saham syariah. Secara par-
sial Earning Per Share,
Book Value, Net Profit
Margin berpengaruh positif
terhadap harga saham sya-
riah. Sedangkan secara par-
sial Debt to Asset Ratio,
Debt to Equity Ratio tidak
berpengaruh signifikan ter-
hadap harga saham syariah.
2 Yuli Dwi Pur- Pengaruh Analisis X1: ROE | Hasil penelitian menunjuk-
wanti; dan Fundamental Dan X2: DER | kan bahwa secara parsial,
Preatmi Nu- Risiko Sistematik X3: EPS hanya ROE dan EPS yang
rastuti(2020) Terhadap Harga Sa- | X4: berpengaruh terhadap
ham Pada Pasar BETA harga saham. Sedangkan
Modal Syariah Y: Harga | DER dan risiko sistematik
Saham (Beta) tidak berpengaruh
terhadap harga saham.
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Mujino, Pristin Pengaruh Return On | X1: ROA | Hasil penelitian menunjuk-
Prima Sari, dan Asset Return On Eg- | X2: ROE | kan bahwa ROA dan NPM
Indah Wahyu uity Net Profit Mar- | X3: NPM | berpengaruh positif dan
Widiyanti (2021) | gin Dan Earning Per | X4: EPS signifikan terhadap harga
Share Terhadap Y: Harga | saham, ROE berpengaruh
Harga Saham Saham positif dan tidak signifikan
terhadap harga saham dan
EPS berpengaruh negative
dan tidak signifikan ter-
hadap harga saham
Gerald Edsel Pengaruh Return On | X1: ROA | Hasil penelitian menunjuk-
Yermia Egam, Asset (Roa), Return X2:ROE | kan bahwa ROA dan ROE
Ventje Ilat dan On Equity (Roe), Net | X3: NPM | tidak memiliki pengaruh
Sonny Pangera- Profit Margin X4: EPS terhadap harga saham.
pan (2017) (Npm), Dan Earning | Y:Harga | NPM berpengaruh negatif
Per Share (Eps) Ter- | saham terhadap harga saham. Dan
hadap Harga Saham EPS berpengaruh positif
Perusahaan Yang terhadap harga saham
Tergabung Dalam In-
deks Lg45 Di Bursa
Efek Indonesia Peri-
ode Tahun 2013-
2015
Liya Ariyani, Rita | Pengaruh EPS, CR, X1: EPS Hasil penelitian menunjuk-
Andini, dan Edi DER dan PBV ter- X2:CR kan bahwa EPS dan PBV
Budi Santoso hadap harga saham X3: DER | berpengaruh signifikan
(2018) dengan kebijakan X4: PBV | positif terhadap kebijakan
dividen sebagai vari- | Y: Harga | dividen, DER berpengaruh
abel interventing saham signifikan negatif terhadap
Intervent- | kebijakan dividen se-
ing: Ke- dangkan CR tidak ber-
bijakan pengaruh signifikan dan
deviden negatif terhadap kebijakan

dividen. EPS dan PBV ber-
pengaruh signifikan positif

terhadap harga saham,
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DER berpengaruh signif-
ikan negatif terhadap harga
saham sedangkan CR tidak
berpengaruh signifikan dan
negatif terhadap harga sa-
ham.Kebijakan dividen
mampu memediasi EPS,
CR, DER dan PBV ter-

hadap harga saham.

Dewi Kurnia, Pengaruh Return On | X1: ROE | Hasil analisis menunjukkan
Dhea Prika April- | Equity, Earning Per | X2: EPS bahwa ROE secara parsial
liana, dan Nana Share Dan Debt To X3: DER | memiliki pengaruh positif
Diana (2020) Equity Ratio Ter- Y: Harga | dan signifikan terhadap
hadap Harga Saham | saham Harga Saham Syariah. Se-
Syariah dangkan EPS dan DER
memiliki efek negatif pada
harga saham Syariah.
Mega M. Bode Sri | Analisis Price Earn- | X1: PER Hasil penelitian menunjuk-
Murni dan Fitty ing Ratio, Price To X2: PBV | kan bahwa secara simultan
Valdy Arie (2022) | Book Value, Return X3: ROE | PER, PBV, ROE dan RISK
On Equity, Risiko X4: RISK | tidak memiliki hubungan
Terhadap Harga Sa- | Y: Harga | yang signifikan dengan pe-
ham Lqg45 Perus- saham rubahan harga saham pada

ahaan Konstruksi
Dan Properti Di
Bursa Efek Indonesia

perusahaan sektor kon-
struksi dan properti pada
Indeks LQ45 di Bursa Efek
Indonesia. Sedangkan
secara parsial juga PER,
PBV, ROE dan RISK tidak
memiliki hubungan yang
signifikan dengan peru-
bahan harga saham pada
perusahaan sektor kon-
struksi dan properti pada
Indeks LQ45.
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8 Rosdian Pengaruh Return On | X1: ROA | Hasil penelitian menunjuk-
Widiawati Wa- Asset (Roa), Net X2: NPM | kan bahwa ROA, NPM dan
tung dan Ventje Profit Margin X3: EPS EPS berpengaruh signif-
lat (2016) (Npm), Dan Earning | Y:Harga | ikan terhadap harga saham,

Per Share (Eps) Ter- | saham secara simultan dan parsial.
hadap Harga Saham Sebagai rekomendasi,
Pada Perusahaan Per- sebaiknya para investor
bankan Di Bursa dapat memperhatikan dan
Efek Indonesia Peri- menganilis ROA, NPM
ode 2011-2015 dan EPS serta pergerakan
harga saham untuk mem-
peroleh keuntungan

9 Faza Firjatullah Analisis Pengaruh X1: ROA | Hasil analisis penelitian ini
Alvi dan Iswan Faktor-Faktor Funda- | X2: ROE | menunjukkan ROA dan
Noor (2024) mental Terhadap X3: EPS ROE memiliki pengaruh

Harga Saham Sya- Y: Harga | yang tidak signifikan ter-

riah Di Jakarta Is- saham hadap harga saham di JII.

lamic Index (Jii) Disamping itu, EPS mem-
iliki pengaruh yang positif
dan signifikan terhadap
harga saham di JII.

10 | lgra Chaeriyah, Pengaruh Earning X1: EPS Hasil penelitian menunjuk-
Supramono, dan Per Share (Eps) Dan | X2: ROI kan bahwa secara simultan
Renea Shinta Return On Invest- Y: Harga | (bersama-sama) variabel
Aminda (2020) ment (Roi) Terhadap | saham Earning Per Share (EPS)

Harga Saham Pada
Sektor Perbankan

dan Return On Investment
(RO tidak memiliki
pengaruh yang signifikan
terhadap harga saham, se-
dangkan secara parsial
(masing-masing) Earning
Per Share (EPS) dan Re-
turn On Investment (ROI)
tidak memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap
harga saham.
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in Jakarta Islamic In-
dex companies listed
on the Indonesia
Stock Exchange
(IDX) ) period 2014-
2018

©

i

‘i’- 11 | Martina Rut Pengaruh Der, Roa, X1: ROA | Hasil menunjukkan EPS

g- Utami dan Arif Roe, Eps Dan Mva X2: ROE | dan MVA secara parsial

QO Darmawan (2018) | Terhadap Harga Sa- | X3: EPS berpengaruh positif ter-

§_ ham Pada Indeks Sa- | X4: MVA | hadap harga saham. Hasil

;_r' ham Syariah Indone- | Y: Harga | pengujian berbeda untuk

— sia saham 46ariable DER, ROA dan

< ROE secara parsial tidak

c:n berpengaruh terhadap

:% harga saham.

20 | 12 | Srie Nuning Mu- | Analysis of the Ef- X1: CR Hasil penelitian menunjuk-

g latsih dan Irma fect of Current Ratio, | X2: DER | kan bahwa CR, DER,

Dwi Puspita Dewi | Debt to Equity Ratio, | X3: DAR | ROA, ROE, EPS, PBV dan
(2021) Debt to Asset Ratio, | X4: ROA | NPM berpengaruh signif-

Return on Assets, X5: ROE | ikan positif terhadap Harga
Return on Equity, X6: EPS saham, sedangkan DAR,
Earning Per Share, X7: PBV | tidak berpengaruh signif-
Price Book Value X8: NPM | ikan terhadap Harga saham
and Net Profit Mar- Y: Harga
gin on Stock Prices saham

%g ue}[ng Jo AJISISAIU[) dDIWR]S] 3}e1§

nery UJ!SE)I:}I.IE

Sumber : Data diolah tahun 2025

2.3 Kerangka Konseptual

Berdasarkan penjelasan yang telah dikemukakan diatas maka pengaruh dari
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asing-masing variabel independen terhadap variabel dependen dapat digam-

barkan dalam model paradigma seperti gambar dibawah ini:
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©
T
Q
= Gambar 2.1
2
E» Kerangka Pemikiran
3
?__L‘_.
=
= ROE
w
=
¢ EPS
2]
s NPM .| HARGA SAHAM
c
PBV

Sumber : Data diolah tahun 2025
2.4 Pengembangan Hipotesis
Hipotesis menyatakan hubungan yang diduga secara logis antara dua varia-

“bel atau lebih dalam rumusan proposisi yang dapat diuji secara empiris.

2.4.1 Pengaruh ROE Terhadap Harga Saham
Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap harga saham menurut (Pur-
anti & Nurastuti, 2020) yakni Adanya pengaruh ROE terhadap harga saham

mengindikasikan bahwa kinerja perusahaan semakin efisien dalam menggunakan

0 A1ISI2AIU[] DIWR]S] 3}e
%J % % urej

odal sendiri untuk menghasilkan laba atau keuntungan bersih sehingga rasio ROE

erusahaan semakin tinggi. Rasio ROE yang tinggi cenderung meningkatkan minat

S upin

1IeA

investor terhadap saham karena menganggap perusahaan tersebut mempunyai

J

ﬁ)rospek yang baik dalam meningkatkan laba. Para analis sekuritas dan pemegang

I

isaham umumnya sangat memperhatikan rasio ini, semakin tinggi ROE yang

=dihasilkan perusahaan, akan semakin tinggi harga sahamnya.
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Temuan Penelitian yang dilakukan (Gerald Edsel dkk., (2017) menemukan

ahwa ROE berpengaruh negatif terhadap harga saham. Namun penelitian dari

eydio yeHq @

Lw

Mulatsih & Dewi, 2021) menyatakan sebaliknya. Berdasarkan uraian tersebut

g

ipotesis penelitian dapat dirumuskan dengan mempertimbangkan pengaruh ROE

erhadap harga saham.

EXSNG NI

H1 : Return On Equity (ROE), berpengaruh terhadap Harga Saham.

nery

2.4.2 Pengaruh EPS Terhadap Harga Saham

Menurut (Mulatsih & Dewi, 2021) secara parsial analisis fundamental earn-
ing per share (EPS) berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Apabila EPS
meningkat akan diikuti oleh peningkatan harga saham. Hal ini karena EPS menjadi
salah satu indikator atau acuan para investor dalam melakukan analisis saham sebe-

ulum melakukan keputusan berinvestasi. EPS menggambarkan mengenai keun-

=

gungan yang akan diperoleh investor atas jumlah saham yang dimilikinya sesuai
&

Edengan semua hasil yang telah diraih oleh perusahaan. Semakin tinggi nilai EPS
_G:g_japat diartikan bahwa semakin besar pula laba yang disediakan untuk pemegang
5

zsaham.

<

=]

= Temuan penelitian yang dilakukan (Chaeriyah dkk., 2020) menemukan
=

gnahwa EPS berpengaruh negatif terhadap harga saham. Namun penelitian dari
9]

=(Martina Rut Utami., 2018) menyatakan sebaliknya. Berdasarkan uraian tersebut,
%ipotesis penelitian dapat dirumuskan dengan mempertimbangkan pengaruh EPS
o

E‘ferhadap harga saham.

2

j+¥]

®H2 : Earning Per Share (EPS), berpengaruh terhadap Harga Saham.
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2.4.3 Pengaruh NPM Terhadap Harga Saham

Menurut (Alam, 2021) Net Profit Margin berpengaruh positif dan signifikan

| eydio yeHq @

erhadap harga saham pada perusahaan yang tercatat pada indeks LQ-45 di Bursa

fek Indonesia. Artinya apabila net profit margin mengalami kenaikan maka harga

S NI,

aham juga akan meningkat.Net profit margin (NPM) yang tinggi dapat menunjuk-
an kinerja perusahaan yang bagus karena dapat menghasilkan laba bersih yang

esar melalui aktivitas penjualannya sehingga saham perusahaan tersebut banyak

n%LH E?%],Sﬂ

diminati investor dan akan menaikkan harga saham perusahaan tersebut.

Temuan penelitian yang dilakukan (Mujino dkk., 2021) menemukan bahwa
NPM berpengaruh negatif terhadap harga saham. Namun penelitian dari (Estefania
dan Graciela, 2021) menyatakan sebaliknya. Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis

Upenelitian dapat dirumuskan dengan mempertimbangkan pengaruh NPM terhadap

-]

zharga saham.

)

BH3 : Net Profit Margin (NPM), berpengaruh terhadap Harga Saham.

(=

E- 2.4.4 Pengaruh PBV Terhadap Harga Saham

(1]

E,— Menurut penelitian (Khairudin & Wandita, 2017) berpendapat bahwa PBV
=]

Jpositif dan signifikan terhadap harga saham. Angka PBV yang tinggi menc-
=

n;rerminkan bahwa pasar percaya perusahaan tersebut memiliki prospek yang bagus
9 2]

=sehingga rela untuk membayar dengan harga yang lebih tinggi dalam rangka

endapatkan saham perusahaan tersebut. PBV juga mencerminkan keberhasilan

T

Emanajemen perusahaan dalam mengelola sumber daya yang tercermin melalui

Ise

b

=harga saham perusahaan.
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UIN SUSKA RIAU

Temuan penelitian yang dilakukan (Bode dkk., 2022) menemukan bahwa

k., 2021) menyatakan sebaliknya. Berdasarkan uraian tersebut, hipotesis

enelitian dapat dirumuskan dengan mempertimbangkan pengaruh PBV terhadap
arga saham.

BV berpengaruh negatif terhadap harga saham. Namun penelitian dari (Ariyani
®H4 : Price to Book Value (PBV), berpengaruh terhadap Harga Saham.

© Hak cifta 3.nw_ ik @._ Z.m uska Riau State Islamic University of Sultan Syarif Kasim Riau

Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang

1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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©

an

jay]

s BAB Il

(@]

é.

® METODE PENELITIAN

=4

3.1 Jenis Penelitian dan Sumber Data

(=

= Penelitian ini mengkaji pengaruh return on equity (ROE), earning per share
%))

g(EPS), net profit margin (NPM), price to book value (PBV), dan harga saham

g &

engan metode kuantitatif. Metode ini memanfaatkan data numerik yang diolah

neil

menggunakan teknik statistik untuk memperoleh hasil analisis. Penelitian ini
mengandalkan data sekunder, yaitu laporan tahunan dan laporan keuangan tahunan
perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic index yang telah diaudit dan ter-
daftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk periode 2022-2024, yang dapat diakses

melalui situs www.idx.co.id atau website resmi pada profil perusahaan tersebut.

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode

enelitian kuantitatif, yaitu metode penelitian yang menekankan pada pengujian te-

welsy 23e1s

~ori-teori melalui pengukuran variabel-variabel penelitian dengan angka-angka dan

n

=) : v .
Zmelakukan analisa data dengan prosedur statistik.
(g°]

5’53.2 Populasi dan Sampel

2.1 Populasi

Populasi diartikan sebagai wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau
ubjek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh
eneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya. Populasi bukan

anya orang, tetapi juga objek dan benda-benda alam yang lain. Populasi juga

l'lE"{D)_[ UJ_EE’)I J,-}'IE‘&S ue:”nog Jo
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@)

T

=bukan sekedar jumlah yang ada pada objek/subyek yang dipelajari, tetapi meliputi
(@]

Eseluruh karakteristik yang dimiliki oleh objek atau subyek itu.

=

= Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang masuk dalam
=

gdaftar Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2022-2024 yang berjumlah 30 perusahaan
c:@/ang juga terdaftar di BEI, namun tidak semua populasi menjadi objek penelitian,
2]

2

“sehingga perlu dilakukan pengambilan sampel.

Pyl

-~

“3.2.2 Sampel

Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh pop-
ulasi tersebut. Sampel adalah sebagian saja dari seluruh jumlah populasi, yang di-
ambil dari populasi dengan cara sedemikian rupa sehingga dapat dianggap me-
wakili seluruh anggota populasi. Pemilihan sampel penelitian dilakukan dengan

Ymetode purposive sampling dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang repre-
-]

-

e}

~sentatif sesuai dengan kriteria yang ditentukan. Adapun kriteria tersebut adalah:

=

Perusahaan yang masuk dalam daftar Jakarta Islamic index JII tahun 2022-

2024

N

Perusahaan yang masuk kategori Jakarta Islamic Index JII secara berturut-

turut dalam kurun waktu Januari 2022 — Desember 2024

w

Ketersediaan dan kelengkapan data selama periode tahun 2022 — 2024 yang

telah diaudit sehingga informasi yang di dapatkan lebih dapat dipercaya

Dari kriteria di atas maka sampel pada penelitian ini adalah sebagai berikut:

nery wisey JireAg uejng jo AJIsIdA1uU) dJIWe[S
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nery ejysng NN Y!tw eydio yeHq @

ISI 21e1S

e

)

u

%I'uruhan adalah 39 observasi. Daftar sampel perusahaan pada penelitian ini adalah

Tabel 3.1 Kriteria Seleksi Sampel
No Kriteria Seleksi Sampel Total
1 | Perusahaan yang masuk dalam daftar Jakarta Islamic 30
index JII tahun 2022-2024
2 | Perusahaan yang masuk kategori Jakarta Islamic index 13
secara berturut-turut dalam kurun waktu januari 2022-
desember 2024
3 | Ketersediaan dan kelengkapan data selama periode ta- 13
hun 2022— 2024 yang telah diaudit sehingga informasi
yang di dapatkan lebih dapat dipercaya
Jumlah Perusahaan Sampel 13
Tahun Pengamatan 3
Jumlah Observasi 39

Sumber : Data diolah tahun 2025

Dari tabel di atas diperoleh sampel penelitian sebanyak 13 perusahaan. Peri-

iéebagai berikut:

nery wisey JireAg uejng jo

Tabel 3.2 Nama Perusahan yang Menjadi Sampel

ode pengamatan dilakukan 3 tahun yaitu 2022-2024. Sehingga total sampel kese-

No | Kode Perusahaan Nama Perusahaan

1 | ADRO Adaro Energy Tbk

2 | ANTM Aneka Tambang Tbk

3 | BRIS PT Bank Syariah Indonesia Tbk

4 | CPIN Charoen Pokphand Indonesia Tbk
5 | EXCL X1 Axiata Thk
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@)

a

~[ 6 [ICBP Indofood CBP Sukses MakmurTbk
% 7 | INCO Vale Indonesia Tbk

; 8 | INDF Indofood Sukses Makmur Tbk
= 9 | KLBF Kalbe Farma Tbk

C| 10 | PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk
i 11 | SMGR Semen Indonesia Tbk

0:; 12 | TLKM Telekomunikasi Indonesia Tbk
| 13 |UNTR United Tractors Thk

= Sumber : Data diolah tahun 2025

3.3 Metode Pengumpulan Data

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode

penelitian kuantitatif, yaitu metode penelitian yang menekankan pada pengujian te-

ori-teori melalui pengukuran variabel-variabel penelitian dengan angka-angka dan

utnelakukan analisa data dengan prosedur statistik.

JIUTB[S] 2}€

w N

nery wisey juredg uejng o A}ISIaALI)
SN

Dalam penelitian untuk mempermudah pemecahan masalah diperoleh data

Sekunder, yaitu data yang diperoleh dari bahan kepustakaan. Data sekunder yang
igunakan dalam penelitian ini diperoleh dari IDX Statistic, Bursa Efek Indonesia.

Data yang dikumpulkan untuk penelitian ini terdiri atas:

Data perusahaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) di Bursa
Efek Indonesia (BEI) pada periode 1 Januari 2022 - 31 Desember 2024.
Data harga saham pada penutupan akhir tahun pada Jakarta Islamic Index
(JN) tahun 2022 - 2024 yang masuk dalam kriteria sampel.

Data laporan keuangan yang dipublikasikan tahunan (annual report), yang

terdiri dari neraca dan laporan laba rugi selama tahun 2022 - 2024.
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@)
A
= Data juga diperoleh dari website: http//www.idx.co.id dan data pendukung
Q
Slainnya yang diperoleh dari IDX Statistic Tahun 2022 sampai dengan tahun 2024

an ditambah dengan artikel-artikel pada internet, buletin, jurnal, dan penelitian lain

ang terkait dan relevan dengan penelitian ini.

.4 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Variabel

Variabel penelitian merupakan suatu atribut atau sifat atau nilai dari orang,

eIy BYSRS NIQ N!Igu e

“objek, atau kegiatan yang mempunyai variasi tertentu yang ditetapkan oleh peneliti
untuk di pelajari dan ditarik kesimpulannya.Variabel yang digunakan dalam
penelitian ini adalah variabel bebas (independen) dan variabel terikat (dependen).

Variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

3.4.1 Variabel X ( independen atau bebas)

9]
E; Variabel independen adalah variabel yang memengaruhi atau menjadi
2
?enyebab besar kecilnya nilai variabel yang lain. Variasi perubahan variabel inde-

enden akan berakibat terhadap variasi perubahan variabel dependen. Dalam
=

gaenelitian ini yang menjadi variabel independen adalah Return On Equity (X1),

E'I'Earning Per Share (X2), Net Provit Margin (X3), dan Price to Book Value (X4).
4.2 Variabel Y ( dependen atau terikat)

Variabel dependen adalah variabel yang variasinya dipengaruhi oleh variasi

ariabel independen.Variasi perubahan variabel dependen ditentukan oleh variasi

erubahan variabel independen. Dalam penelitian ini yang menjadi variabel de-

NEN Wsed Jliedg ueng jo

enden adalah Harga Saham ().
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Tabel 3.3 Definisi Operasional Variabel

L ey

Variabel

Definisi

Indikator

Skala Pen-

gukuran

neiy ejysng NIN

L= I I B |

=

Return On
Equity
(ROE)

Ukuran dari
pengembalian
yang diperoleh
pemegang sa-
ham atas in-
vestasi mereka
dalam perus-

ahaan

_ Laba Bersih

ROE =
Ekuitas

0%

Rasio

=4

Earning
Per Share
(EPS)

Ukuran profit-
abilitas yang
menunjukkan
jumlah laba
yang tersedia
untuk setiap
saham biasa

EPS

_ Laba Bersih
~ Jumlah Sahan Biasa yang Beredar

100 %

Rasio

Tk

o

=4

=4

Net Profit
Margin
(NPM)

Rasio yang
mengukur per-
sentase keun-
tungan bersih
terhadap
penjualan,
mencerminkan
profitabilitas
perusahaan
secara kese-

luruhan

NPM
Laba setelah pajak

~ Net sales pemjualanan

100

%

Rasio

NPIN UIISPN JIIPAC ueplmeg jo :‘(IIIQ]F!AIIIF"\ "Jl’lIIl’IQI J1P1Q

M

L= 8

Price To
Book Value
(PBV)

Indikator yang
menunjukkan
apakah suatu
saham di-
hargai lebih

tinggi atau

PBV

Harga Pasar Saham

~ Nilai Buku Saham yang Beredar

100%

Rasio

56




‘nery eysnS NN uizi edue) undede ynjuaq wejep 1ul SN} eAIBY yninjas neje ueibegss yeAueqiadwsaw uep ueywnwnbusw Buele|q ‘g

AV VISAS NIN
o

&

‘nery exsng NN Jelem Buek uebunuaday ueyiBnisw yepn uednnbusd 'q

‘yejesew mens uenelun neye Ly uesinuad ‘uelode| ueunsnAuad ‘yeiw eAley uesinuad ‘uenypuad ‘ueyipipuad uebunuadey ynun eAuey uedinbusd e

%

3,
\Iyﬂ

¢

h

JJlaquuins ueyingaAusiu uep ueywnjueouaw edue) 1ul sin} eAiey yninjes neje ueibeqgss diynbuaw Buele|q |

Buepun-Buepun 1Bunpuiiq ediy yey

H®

- lebih rendah
dibandingkan

T

dengan nilai

bukunya

© Harga Sa- | Harga pe- Harga saham periode sekarang (Py) Rasio

ham nutupan saham

L= I I B |

selama periode
yang diten-
tukan oleh

pelaku pasar

nely eMsSNg NIA MU ei1dio ye

dan per-
mintaan/pena-
waran saham

bersangkutan

dipasar modal.
Sumber : Data diolah tahun 2025

3.5 Metode Analisis Data

Pendekatan analisis data penelitian ini memanfaatkan metode analisis
uantitatif yang diolah dengan software Eviews versi 12. Analisis ini mencakup
eberapa analisis statistik deskriptif, pengujian asumsi klasik, pengujian model re-

resi data panel dan uji hipotesis. Rinciannya sebagai berikut:

5.1 Statistik Deskriftif

Pendekatan statistik deskriptif dimanfaatkan untuk menganalisis data

B}[NG JO AJISIIALI[ DLWE[S] 333G

u

dengan mengukur berbagai parameter, termasuk nilai tengah (mean), penyebaran
]

=]
=(standar deviasi dan varians), nilai tertinggi dan terendah, jumlah keseluruhan,

=
iuigelisih antara maksimum dan minimum, serta distribusi data berdasarkan skewness

ur

~lan kurtosis. Nilai minimum membantu mengidentifikasi nilai terendah dalam sam-

nei

pel, sementara nilai maksimum digunakan untuk mengidentifikasi nilai tertinggi.
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@)

T

=Mean (rata rata) adalah prediksi rata-rata populasi berdasarkan sampel, sedangkan
Q

Estandar deviasi menunjukkan sejaun mana dipresi data dalam sampel. Analisis
istatistik deskriptif mempunyai tujuan yaitu untuk mendeskripsikan distribusi dan
=

ckarakteristik data dalam suatu sampel (Ghozali, 2018).

=

(:,3’».5.2 Uji Asumsi Klasik

=

QO

o) Uji asumsi klasik dalam regresi linear menggunakan pendekatan Ordinary
4]

o

Least Squared (OLS) meliputi uji normalitas, autokorelasi, heteroskedastisitas, dan
multikolinearitas. Namun, menurut Gujarati (2015), uji asumsi klasik tidak selalu
diperlukan dalam analisis data panel, karena data panel dapat meminimalkan bias
yang kemungkinan besar muncul dalam hasil analisis, memberi lebih banyak infor-

masi, variasi, dan degree of freedom. Keunggulan-keunggulan data panel me-

g)uy]yebabkan data panel mampu mendeteksi dan mengukur dampak dengan lebih baik
:thmana hal ini tidak bisa dilakukan dengan metode cross section maupun time se-
%[ies. Data panel memungkinkan mempelajari lebih kompleks mengenai prilaku
Syang ada dalam model sehingga pengujian data panel tidak memerlukan uji asumsi
gklasik (Gujarati, 2015)

Menurut Basuki (2016), dalam data panel tidak di wajibkan menggunakan

ji autokorelasi karena data panel bersifat cross section, sedangkan autokorelasi

=

anya terjadi pada data time series. Selain itu, uji normalitas juga tidak wajib

igunakan karena bukan sesuatu yang wajib dipenuhi. Apabila model yang

igunakan dalam regresi data panel adalah Random Effect Model, maka tidak perlu

ey WIsey Jrredg uging jo A1

ji heteroskedastisitas. Hal ini dapat disimpulkan karena pada Random Effect Model
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@)

T

telah menggunakan metode Generallized Least Square (GLS). Menurut Gujarati
Q

8(2015), model estimasi GLS, tidak perlu dilakukan uji asumsi klasik, karena persa-
imaannya telah memenuhi asumsi klasik. Sehingga tidak dilakukan uji asumsi klasik
=

cdalam penelitian ini karena model terbaik yang terpilih adalah Random Effect
=

ouModel.

=

w

2

@ a. Uji Normalitas

py)

=

c

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi,
variabel independen dan bebas semuanya memiliki distribusi normal atau
tidak. Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah distribusi data normal
atau tidak dalam penelitian ini jarque-Berra dimana hasilnya dapat ditunjukkan
dari nilai probabilitas Jarque-Berra. Adapun nilai taraf nyata yang digunakan
(o = 5 %). Dimana apabilai nilai probabilitas > 5 %, maka data dinyatakan

normal.

b. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk apakah model regresi ditemukan
adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang baik
adalah model regresi yang variabel-variabel bebasnya tidak memiliki korelasi
antara variabel independen atau bebas dari multikolinearitas. Model regresi
yang bebas multikoliniearitas memiliki nilai VIF di bawah 10 dan nilai toler-

ansi di atas 0.1.

nery wisey JireAg ueing jo A}JIsId9AIU) dJTWER[S] 3)€I§
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c. Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam regresi
terjadi ketidaksamaan varian nilai residual satu pengamatan ke pengamatan
yang lain. Dalam penelitian ini, selain untuk mengetahui ada atau tidaknya het-
erokedastisitas digunakan pula uji Glejser, yang mana syaratnya apabila prob-
abilitas Chi-Square < a di atas 5% atau 0,05 maka tidak terjadi heterokedastis-
itas. Sebaliknya jika Prob. Chi-Square > a, maka tidak terjadi gejala autoko-

relasi.

d. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya
penyimpangan asumsi klasik autokorelasi yaitu korelasi yang terjadi antara re-
sidual pada satu pengamatan dengan pengamatan lain pada model regresi.
Syarat yang harus terpenuhi adalah tidak adanya autokorelasi dalam model re-
gresi. Metode pengujian yang sering digunakan adalah dengan uji Durbin-Wat-

son (uji DW) dengan ketentuan sebagai berikut:

1) Jika angka D - W di bawah - 2 berarti terdapat Autokorelasi positif.
2) Jikaangka D - W diantara - 2 sampai 2 berarti tidak terdapat Autoko-
relasi.

3) Jika D - W di atas 2 berarti terdapat Autokorelasi negative
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5.3 Uji Pemilihan Model

1. Uji Chow (Common Effect vs Fixed Effect)

Chow test atau Uji Chow digunakan untuk mengidentifikasi model
terbaik untuk memperkirakan data panel, apakah itu Fixed Effect atau
Common Effect. Pengujian ini dilakukan menggunakan perangkat lunak
Eviews 12. Menurut (Napitupulu dkk., 2021), Kriteria yang akan dipakai
untuk menarik kesimpulan dari uji chow adalah sebagai berikut:

a. Fixed Effect dipilih apabila nilai probabilitas Cross-section Chi-
square lebih kecil dari 0,05.
b. Common Effect dipilih apabila nilai probabilitas Cross-section Chi-
square lebih besar dari 0,05.
Uji Hausman (Fixed Effect vs Random Effect)

Efektivitas model Fixed Effect dan Random Effect dibandingkan
menggunakan uji Hausman untuk mengidentifikasi model mana yang lebih
cocok untuk diterapkan. Pengujian ini dilakukan menggunakan perangkat
lunak Eviews 12. Menurut (Napitupulu dkk., 2021), Berikut ini adalah Per-
syaratan untuk pengujian hausman:

a. Fixed Effect dipilih apabila nilai probabilitas Cross-section Chi-

square lebih kecil dari 0,05.

b. Random Effect dipilih apabila nilai probabilitas Cross-section Chi-

square lebih besar dari 0,05
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3. Uji Lagrage Multiplier (LM)

Uji Lagrange Multiplier merupakan pegujian yang dilakukan untuk
mengetahui apakah model Random Effect lebih baik daripada Model Com-
mon Effect yang paling tepat untuk digunakan dalam menganalisis data
panel. Uji signifikansi Random Effect ini dikembangkan oleh Breusch Pa-
gan. Pengujian didasarkan pada nilai residual dari metode Common Effect.

Menurut (Napitupulu dkk., 2021), Kriteria yang digunakan dalam pen-

nery ejysng NN Y!tw eydio yeHq @

gujian ini dengan menggunakan hipotesis:

a. Apabila nilai LM statistik lebih besar dari nilai statistik chisquare se-
bagai nilai kritis dan p-value signifikan < 0,05 dan maka HO ditolak.
Artinya, estimasi yang tepat untuk model regresi data panel adalah
Model Random Effect.

b. Apabila nilai LM statistik lebih kecil dari nilai statistik chisquare se-
bagai nilai kritis dan p-value > 0,05 dan maka HO diterima. Artinya,
estimasi yang paling tepat untuk model regresi data panel adalah
Model Common Effect.

5.4 Metode Estimasi Data Panel

&&}SIBA!HH JIWIe|s] 2}elg

Proses pemilihan model data panel melibatkan penentuan model regresi

uej[ng jo

mana yang paling sesuai dengan fitur data yang digunakan dalam penelitian. Data

anel memadukan hubungan antara data lintas bagian dan data deret waktu dengan

M Jideds

menyajikan informasi dari beberapa unit atau individu yang dilihat selama beberapa

urise

eriode waktu. Model Common Effect, Model Fixed Effect, dan Model Random Ef-

3

nert

fect adalah tiga model yang digunakan untuk melakukan regresi data panel. Model
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i

egresi harus memenuhi beberapa asumsi dasar agar dapat memperoleh estimasi

ang positif yang dikenal dengan istilah BLUE (Best Linear Unbiased Estimator).

Model Common Effect adalah model regresi data panel yang mengom-
binasikan data runtun waktu (time series) dan data lintas bagian (cross sec-
tion) dengan pendekatan kuadrat terkecil biasa (ordinary least square) dan
dapat menggunakan metode pooled least square.

Model Fixed Effect adalah sebuah metode dalam analisis data panel yang
memperhitungkan variasi efek antar individu, dengan menganggap setiap
individu sebagai parameter yang tidak diketahui yang dapat diestimasi
menggunakan metode kuadrat kecil tiruan (least square dummy).

Model Random Effect Model adalah sebuah pendekatan yang memung-
kinkan penghematan pada derajat kebebasan yang berujung pada estimasi
yang lebih efisien. Pendekatan ini menggunakan kuadrat kecil umum (gen-

eralized least square) sebagai teknik untuk mengestimasi parameter.

5.5 Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis untuk melihat apakah variabel independen secara sig-
ifikan mempengaruhi variabel dependen, Dalam penelitian ini pengujian hipotesis

erdiri dari:

a. Uji Parsial (Uji Statistik t)

Uji t dilakukan untuk melihat pengaruh parsial dari variabel variabel

independen apakah berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Apa-

bila t nitung lebih besar dari T twpel maka dapat disimpulakan bahwa variabel-
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variabel independen tersebut berpengaruh secara signifikan terhadap variabel-
variabel dependen. Kriteria pengujian jika signifikansi >0,0, maka HO diterima
dan jika signifikan <0,05, maka Ho ditolak (Mudrajad Kuncoro, 2011). Beri-

kut hipotesis untuk uji t tersebut adalah:
H1 : Ada pengaruh yang signifikan antara ROE terhadap Harga Saham
H2 : Ada pengaruh yang signifikan antara EPS terhadap Harga Saham
H3 : Ada pengaruh yang signifikan antara NPM terhadap Harga Saham
H4 : Ada pengaruh yang signifikan antara PBV terhadap Harga Saham
b. Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi (R? ) dilakukan dengan tujuan melihat seberapa
baik variabel independen menerangkan atau memperjelas keberadaaan variabel
dependen. Hal ini dapat terlihat dari nilai koefisien determinasi yang tinggi,
maka semakin tinggi pula kemampuan variabel independen dalam menjelaskan

variabel dependen.

Suatu sifat penting R? adalah nilainya merupakan fungsi yang tidak
pernah menurun dari banyaknya variabel bebas yang ada dalam model. Oleh
karena itu, untuk membandingkan dua R? dari dua model, orang harus mem-
perhitungkan banyaknya variabel bebas yang ada dalam model. Ini dapat dil-
akukan dengan menggunakan Adjusted R Square. Istilah penyesuaian berarti
nilai R? sudah sesuai dengan banyaknya variabel. Memang R? yang disesuaikan

ini juga akan meningkatkan bersamaan meningkatnya relatif kecil. Pengujian
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koefisien determinan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam
menerangkan variasi variabel terikat. Bila nilai R? kecil berarti kemampuan
variabel sangat terbatas, jika R? = 0 maka tidak ada kolinieritas, sebaliknya jika

Data dalam pengujian ini akan diolah dengan menggunaka program

R? = 1 maka ada kolinieritas.

Eviews 12 for windows.
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BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis yang dilakukan dalam penelitian ini mengenai

NS NIN My lw eirdio yey @

«pengaruh analisis fundamental terhadap harga saham syariah pada Jakarta Islamic
=
QO
sindex (JI1) tahun 2022-2024, maka peneliti dapat menyimpulkan beberapa temuan

QO

“penting sebagai berikut:

a. Hasil uji hipotesis parsial (t) menunjukkan bahwa ROE tidak berpengaruh
terhadap harga saham.

b. Hasil uji hipotesis parsial (t) menunjukkan bahwa EPS berpengaruh ter-
hadap harga saham.

c. Hasil uji hipotesis parsial (t) menunjukkan bahwa NPM tidak berpengaruh
terhadap harga saham.

d. Hasil uji hipotesis parsial (t) menunjukkan bahwa PBV tidak berpengaruh
terhadap harga saham.

e. Hasil koefisien determinasi (R2 ) menunjukkan bahwa pengaruh variabel
ROE, EPS, NPM dan PBV pada penelitian ini menjelaskan sebesar 73,64

% terhadap variasi variabel harga saham.
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.2 Saran

Berdasarkan kesimpulan diatas, dapat disimpulkan saran yang diharapkan

dapat bermanfaat bagi:

a. Bagi Akademik

Penelitian ini diharapkan dapat menambabh literatur terkait pengaruh ROE,
EPS, NPM, dan PBV terhadap harga saham. Hasil penelitian ini dapat
digunakan sebagai referensi untuk memperkaya kajian dalam bidang
akuntansi keuangan dan tata kelola perusahaan. Memberikan kontribusi da-
lam pengembangan literatur terkait teori sinyal dan teori stakeholder,
bahwa informasi keuangan perusahaan belum tentu selalu direspon oleh
pasar secara positif.

Bagi Peneliti Akuntansi Selanjutnya

Peneliti selanjutnya disarankan untuk menggunakan periode penelitian
yang lebih general dan komprehensif. Selain itu, dapat pula mempertim-
bangkan variabel lain yang berpotensi sekiranya lebih berpengaruh ter-
hadap harga saham.

Bagi Perusahaan

Disarankan kepada perusahaan agar dapat meningkatkan penghasilan laba,
karena jika penghasilan semakin besar maka harga saham perusahaan
dipasar modal juga akan mengalami peningkatan. Disarankan kepada pe-

rusahaan agar dapat meningkatkan rasio ROE, sehingga menandakan
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kinerja perusahaan semakin baik atau efisien. Disarankan kepada perus-
ahaan agar dapat meningkatkan penghasilan laba bersih berdasarkan ting-
kat aset tertentu, sehingga dapat meningkatkan harga saham perusahaan
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= LAMPIRAN

(@]

2

ol ampiran 1: Seleksi Sampel Penelitian

3

= | NO Kode Kategori | Kategori | Kategori | Keterangan

c | 1 1l

= 1 ACES v X X ELIMINASI

< 2 ADRO v v v SAMPEL

D) 3 AKRA v X X ELIMINASI

© 4 ANTM v v v SAMPEL

A 5 BRIS v 4 v SAMPEL

2 6 BRMS v X X ELIMINASI
7 BRPT v X X ELIMINASI
8 CPIN v v v SAMPEL
9 EXCL v v v SAMPEL
10 HEAL v X X ELIMINASI
11 HRUM v X X ELIMINASI
12 ICBP v v v SAMPEL
13 INCO v v v SAMPEL
14 INDF v v v SAMPEL
15 INKP v X X ELIMINASI

W 16 INTP v X X ELIMINASI

Y 17 ITMG v X X ELIMINASI

® 18 SPFA v X X ELIMINASI

:’—J- 19 KLBF v v v SAMPEL

= 20 MIKA v X X ELIMINASI

A 21 MTEL v X X ELIMINASI

S 2 PGAS v v v SAMPEL

E' 23 PTBA v X X ELIMINASI

@ 24 SCMA v X X ELIMINASI

& 25 SIDO v X X ELIMINASI

= 26 SMGR v v v SAMPEL

& 27 TINS v X X ELIMINASI

E 28 TLKM v v v SAMPEL

] 29 TPIA v X X ELIMINASI

< 130 UNTR v v v SAMPEL

Y Jumlah Sampel Penelitian 13

; Total Observasi Penelitian 39

8
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ampiran 2: Tabulasi Data Olahan
Kode Tahun Y X1 X2 X3 X4
(ROE) (EPS) (NPM) (PBV)
ADRO 2022 3.85 0.38 1.134.40 0.4 1.29
ADRO 2023 2.38 25.06 899.04 37.28 0.66
ADRO 2024 2.43 19,74 792,60 36,16 0,61
ANTM 2022 1.985 0,12 115,61 0,08 2,11
ANTM 2023 1.705 16,42 168,23 13,08 1,66
ANTM 2024 1525 8,00 101,13 5,63 1,21
BRIS 2022 1.29 0,14 86,10 0,35 2,16
BRIS 2023 174 14,14 113,92 42,84 2,16
BRIS 2024 273 15,20 143,31 51,85 2,90
CPIN 2022 5.65 0,16 251,91 0,10 3,49
CPIN 2023 5.025 8,33 147,46 5,13 2,84
CPIN 2024 4.76 7,01 123,78 4,08 2,70
EXCL 2022 2.14 0,06 100,46 0,06 1,29
EXCL 2023 2 4,34 86,75 4,77 1,00
EXCL 2024 2.25 6,14 120,14 6,22 1,15
ICBP 2022 10 0,10 471,56 0,11 2,08
ICBP 2023 10575 13,41 714,99 16,25 1,98
ICBP 2024 11.375 11,93 692,84 14,56 1,96
INCO 2022 7.1 0,09 319,03 0,24 1,99
INCO 2023 4.31 10,23 400,93 27,43 1,10
INCO 2024 3.62 3,20 125,18 12,30 0,92
INDF 2022 6.725 0,10 1.015,48 0,11 0,65
INDF 2023 6.45 8,85 1.001,76 10,49 0,57
INDF 2024 7.7 9,10 1.118,97 11,30 0,63
KLBF 2022 2.09 0,16 72,14 0,16 4,63
KLBF 2023 161 13,24 63,18 13,13 3,37
KLBF 2024 1.36 12,88 65,71 12,71 2,67
PGAS 2022 1.76 0,10 204,87 0,12 0,82
PGAS 2023 1.13 6,45 141,53 8,23 0,52
PGAS 2024 1.59 9,63 214,84 12,21 0,71
SMGR 2022 6.575 0,06 338,26 0,09 1,09
SMGR 2023 6.4 5,15 359,70 8,78 0,92
SMGR 2024 3.29 2,46 174,22 4,47 0,46
TLKM 2022 3.75 0,15 226,82 0,21 2,55
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A
= [ TLKM 2023 3.95 15,83 238,95 21.28 2,62
[ TLKM 2024 271 14,73 229,51 20,26 1,74
©)
o | UNTR 2022 26.075 0,22 4.913,77 0,20 1,16
3| UNTR 2023 22.625 26,01 5.492,37 20,99 1,07
—| UNTR 2024 26.775 22,97 5.590,87 20,95 1,10
c
=
CD - -
= Hasil Eviews 12
=
QO
AL ampiran 3: Hasil Analisis Statistik Deskriptif
4]
c
Date: 01/12/26
Time: 00:25
Sample: 2022 2024
X1 X2 X3 X4 Y
Mean 800.7436 73262.36 1139.103 165.4872 5.666795
Median 701.0000 22682.00 823.0000 129.0000 3.620000
Maximum 2601.000 559087.0 5185.000 463.0000 26.77500
Minimum 6.000000 6318.000 4.000000 46.00000 1.130000
Std. Dev. 766.9183 138526.8 1305.476 98.08908 6.313426
. Skewness 0.681941 2.915479 1.407387 0.937004 2.345885
o Kurtosis 2.557138 10.11424 4.464726 3.464736 7.831448
Ll
® Jarque-Bera 3.341486 137.4953 16.36112 6.057816 73.70285
:TProbabiIity 0.188107 0.000000 0.000280 0.048368 0.000000
=
=-Sum 31229.00 2857232. 44425.00 6454.000 221.0050
—Sum Sq. Dev. 22350217 7.29E+11 64762120 365615.7 1514.655
=
< Observations 39 39 39 39 39
o
42]
2.
e
o . oy .
~Hasil Pemilihan Model Regresi Data Panel
9]
=
=Lampiran 4: Uji Chow

w

P

B Redundant Fixed Effects Tests

; Equation: Untitled

o Test cross-section fixed effects

wn

8 Effects Test Statistic d.f. Prob.
)

o Cross-section F 14.709894 (12,22) 0.0000
& Cross-section Chi-square 85.793798 12 0.0000
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Lampiran 5: Hasil Uji Hausman

=

- Correlated Random Effects - Hausman Test

= Equation: Untitled

Z Test cross-section random effects

2 Chi-Sq. Statis-

g Test Summary tic  Chi-Sqg. d.f. Prob.
—

£ Cross-section random 4.856228 4 0.3024
Py

=

c

Lampiran 6: Uji Lagrange Multiplier (LM)

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided
(all others) alternatives

Test Hypothesis

Cross-section Time Both
w0
gi'_ Breusch-Pagan 22.42154 0.660196 23.08174
] (0.0000) (0.4165) (0.0000)
e
7]
& Honda 4,735139 -0.812525 2.773707
8 (0.0000) (0.7918) (0.0028)
e}
g King-Wu 4.735139 -0.812525 1.037463
= (0.0000) (0.7918) (0.1498)
(g7}
5_ Standardized Honda 5.545665 -0.262257 0.630205
Q" (0.0000) (0.6034) (0.2643)
(=]
; Standardized King-Wu 5.545665 -0.262257 -0.764142
g (0.0000) (0.6034) (0.7776)
§ Gourieroux, et al. -- -- 22.42154
w (0.0000)
(o]
4]
-t
-
A
o
.
8
?
x
=
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=t ampiran 7: Hasil Regresi Model Random Effect.
(@]
=
QO Dependent Variable: Y
2 Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
=5 Date: 01/12/26 Time: 01:07
= Sample: 2022 2024
c Periods included: 3
— Cross-sections included: 13
= Total panel (balanced) observations: 39
2 Swamy and Arora estimator of component variances
=
2]
= Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
o
A C 1.892118 1.009215 1.874841 0.0694
[ X1 -0.001001 0.000525 -1.906980 0.0650
= X2 4.37E-05 4.52E-06 9.672466 0.0000
X3 0.000351 0.000316 1.111018 0.2744
X4 0.005874 0.003933 1.493644 0.1445
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 2.173753 0.8424
Idiosyncratic random 0.940394 0.1576
Weighted Statistics
W Root MSE 0.889033 R-squared 0.736352
& Mean dependent var 1.373205 Adjusted R-squared 0.705335
= S.D. dependent var 1.754067 S.E. of regression 0.952161
= Sum squared resid 30.82478 F-statistic 23.74001
S5 Durbin-Watson stat 2.198855 Prob(F-statistic) 0.000000
=
~ Unweighted Statistics
=
=, R-squared 0.876772 Mean dependent var 5.666795
g Sum squared resid 186.6483 Durbin-Watson stat 0.363139
@
=
<
=]
Lo 2
ZLampiran 8: Hasil Uji Parsial (Uji t)
Y
=]
w
f Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
=1
; C 1.892118 1.009215 1.874841 0.0694
0 X1 -0.001001 0.000525 -1.906980 0.0650
Z. X2 4.37E-05 4.52E-06 9.672466 0.0000
B X3 0.000351  0.000316  1.111018  0.2744
E X4 0.005874 0.003933 1.493644 0.1445
j+¥]
(=]
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© Ha¥® cipta milik UIN Suska Riau State Islamic University of Sultan Syarif Kasim Riau

Hak Cipta Dilindungi Undang-Undang

1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber:
a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penyusunan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.
b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar UIN Suska Riau.

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun tanpa izin UIN Suska Riau.
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