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BAB 1 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Pasar modal adalah sebuah sarana dalam rangka investasi untuk 

mempertemukan penjual dan pembeli intstrumen keuangan. Pasar modal 

berkembang menjadi pasar modal syariah, seiring berkembang pesatnya keuangan 

syariah di era sekarang. Bagi investor yang ingin berinvestasi namun berprinsip 

syariah dapat memilih pasar modal syariah sebagai alternatif. Lembaga keuangan 

pun terus mendorong berkembangnya pasar modal syariah seperti Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) dan Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Bursa Efek Indonesia berpandangan investor syariah bisa tembus naik 30% 

pada tahun ini. Namun, hingga bulan maret pada tahun 2022 investor pasar modal 

syariah dapat melebihi perkiraan hingga 108.345 orang. Perhitungan sejak tahun 

2017 hingga maret tahun 2022 jumlah investor pasar modal syariah berkembang 

tumbuh hingga 367% (Malik, 2022). Adapun cara investor dalam menanamkan 

modalnya adalah dengan membeli kepemilikan saham suatu entitas perusahaan di 

pasar modal yang diharapkan dapat memberikan keuntungan. Faktor utama yang 

menjadi pendorong perkembangan pasar modal syariah di Indonesia adalah karena 

adanya konsep halal pada pasar modal syariah, dan juga prinsip pasar modal syariah 

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

bersumber dari epistemologi islam. Perkembangan pasar modal syariah dapat 

diilustrasikan pada gambar berikut : 
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Gambar 1. 1 Perkembangan Saham Syariah 

Sumber : OJK, Data Diolah (2024) 

Pada laman berita yang ditayangkan pada beritasatu.com menyebutkan 

bahwa akibat pandemi Covid-19, tingkat pengembalian (return) dari pasar saham 

menjadi lebih rendah, bahkan lebih kecil dari indeks obligasi. Padahal, sebelum 

tahun 2020 atau sebelum terjadinya pandemi, return saham selalu melebihi indeks 

obligasi. Adanya fenomena tersebut mendorong peneliti untuk mengetahui lebih 

dalam mengenai apa saja yang mempengaruhi return saham. 

Berinvestasi dalam banyak bidang dan jenis perusahaan tidak lain bertujuan 

untuk menganalisis harga saham untuk selanjutnya dapat membuat keputusan 

memilih saham yang dapat memberikan hasil timbal balik berupa keuntungan dan 

risiko yang kecil atas keputusan investasi tersebut. Investor yang dengan prinsip 

syariah pun mengharapkan adanya return saham yang didapat. Faktor-faktor yang 

mempengaruhi reutrn saham terdiri atas faktor makro dan mikro. Faktor makro 
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yaitu faktor yang berasal dari luar perusahaan seperti tingkat bunga umum 

domestik, tingkat inflasi, kurs valuta asing dan kondisi ekonomi internasional. 

Faktor mikro yaitu faktor yang berasal dari dalam perusahaan seperti laba per 

saham, nilai buku per saham, dan rasio keuangan. Didasarkan beberapa peneltian 

terdahulu terdapat banyak faktor yang mempengaruhi return saham diantaranya 

earning per share, return in equity, dan return on assets (Sari et al., 2022). 

Earning per share (EPS) adalah keuntungan yang didapatkan oleh para 

pemegang saham dari setiap lembar saham yang dimiliki (Erzad & Erzad, 2017). 

EPS juga merupakan rasio yang memberikan gambaran seberapa besar keuntungan 

yang dihasilkan tiap lembar saham bagi pemegang saham. Rasio yang semakin 

besar akan memberikan dampak lebih bagi pemegang saham dimana akan 

mendapat laba yang lebih besar. Kemajuan perusahaan yang dicapai dapat 

digambarkan dengan rasio ini. Menurut penelitian Erzad & Erzad (2017) dan Ul Ya 

& Aliamin (2018) yang menyatakan earning per share berpengaruh positif terhadap 

return saham syariah, sedangkan menurut penelitian dari Fadila & Ardini (2019)  

dan  Mahiri (2020) menyatakan bahwa earning per share tidak berpengaruh 

terhadap return saham syariah. 

Kinerja perusahaan yang kedua adalah return on equity. Kinerja perusahaan 

ditinjau dari profitabilitas yang didapatnya dapat dilihat dengan rasio ROE. Tujuan 

dari setiap entitas perusahaan adalah dapat menghasilkan laba atau keuntungan 

yang maksimal (Kasmir, 2014). Pencapaian laba yang didapat entitas perusahaan 

dapat meningkatkan kesejahteraan pemilik perusahaan dan semua karyawan yang 

berusaha mencapai tujuan tersebut, serta dapat menambah tingkat mutu produk dan 
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melakukan investasi baru.. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Sari et al (2022) 

dan Amalaq & Riduwan (2018) mengatakan bahwa return on equity berpengaruh 

positif terhadap return saham syariah, sedangkan menurut penelitian Rojasari & 

Ismi (2019) menyatakan bahwa return on equity berpengaruh negatif terhadap 

return saham syariah.  

Kinerja perusahaan berikutnya adalah rasio keuangan yang 

menggambarkan besarnya laba yang didapat entitas perusahaan dari pengelolaan 

aset yang diinvestasikan perusahaan dalam kegiatan operasionalnya. Perbandingan 

antara laba dan aset ini dapat diketahui dalam perhitungan return on assets (ROA). 

ROA dapat memperlihatkan kinerja perusahaan berdasarkan kemampuan entitas 

perusahaan dalam memanfaatkan jumlah aset yang dimiliki. Rasio yang semakin 

bertambah berarti kinerja entitas perusahaan berjalan semakin baik dan 

memberikan efek positif bagi pemegang saham dari keuntungan dividen yang 

diterima (Aryanti et al., 2016). Menurut penelitian Lestari et al (2022) dan Irmawati 

& Faldini (2022) return on asset bepengaruh terhadap return saham syariah, 

sedangkan menurut penelitian dari Firdausia (2021) return on aset tidak 

berpengaruh terhadap return saham syariah. 

Berdasarkan latar belakang tersebut, terdapat ketidakkonsistenan dari hasil 

penelitian terdahulu, sehingga terjadinya ketidakpastian hasil yang diperoleh. Oleh 

karena itu, penelitian ini difokuskan kembali meneliti earning per share, return on 

equity, return on assets terhadap return saham syariah. Penelitian ini merupakan 

pengembangan dari penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Mahiri (2020) yang 

meneliti mengenai pengaruh faktor fundamental terhadap return saham syariah 
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pada perusahaan di Bursa Efek Indonesia yang tergabung dalam Jakarta Islamic 

Index. Perbedaan dari penelitian sebelumnya adalah dengan menggantikan variabel 

Debt to Equity rasio menjadi variabel Return on Assets. Alasan menggunakan ROA 

karena termasuk dalam faktor mikro yang dapat mempengaruhi return saham. 

Return on Assets adalah rasio yang mencerminkan tingkat laba yang didapat 

perusahaan dengan tingkat investasi yang ditanam. Semakin tinggi ROA 

menandakan bahwa semakin baik perusahaan mengelola asetnya untuk 

mendapatkan laba yang mana akan memberikan dampak yang baik berupa kenaikan 

return saham yang diperoleh investor. Memilih variabel return on assets karena 

semakin tinggi rasio ini berimplementasi pada semakin baik kinerja entitas 

perusahaan akan menghasilkan keuntungan lebih besar dari efektifitas pengelolaan 

asetnya. Dengan tingginya nilai ROA, dapat lebih membuktikan bahwa investor 

percaya dan kemudian membuat keputusan untuk menanamkan modalnya pada 

perusahaan disebabkan oleh tingginya nilai ROA perusahaan. Dengan kondisi ini 

akan berdampak pada meningkatnya harga saham (Saputri & Ryandono, 2019).  

Penelitian ini memfokuskan subjek dan objek penelitian pada laporan 

tahunan yang diterbitkan perusahaan yang tergabung dalam Jakarta Islamic Index. 

Saham syariah yang tergabung dalam Jakarta Islamic Index memiliki risiko yang 

tinggi karena bersifat terikat dengan ketentuan syariah yang berubah secara dinamis 

baik berasal dari luar maupun dari dalam berupa perubahan bidang politi, ekonomi, 

moneter, dan undang-undang. Perbedaan selanjutnya adalah penelitian ini 

mengambil tahun terbaru dengan waktu rentang yang lebih lama yaitu tahun 2017 

sampai dengan tahun 2022 guna mendapatkan informasi yang lebih akurat. 
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Berdasarkan fenomena dan terdapat perbedaan hasil dari beberapa peneliti 

yang telah dijelaskan diatas, sehingga peneliti akan melaksanakan pengujian 

kembali pada variabel diatas diantaranya earning per share, return on equity dan 

return on assets. Peneliti ingin membuktikan pengaruh variabel tersebut terhadap 

return saham syariah  karena dari hasil penelitian-penelitian sebelumnya 

menunjukkan hasil yang belum konsisten. Oleh sebab itu, peneliti tertarik 

melaksanakan penelitian dengan judul “Pengaruh Earning Per Share, Return On 

Equity dan Return On Assets terhadap Return Saham Syariah pada 

Perusahaan yang Terdaftar di Jakarta Islamic Indeks (JII) periode tahun 2017-

2022” 

 

1.2. Rumusan Masalah 

Bersumber pada penjelasan yang telah digambarkan dalam latar belakang, 

sehingga rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Apakah terdapat pengaruh antara earning per share terhadap return saham 

syariah? 

2. Apakah terdapat pengaruh antara return on equity terhadap return saham 

syariah? 

3. Apakah terdapat pengaruh antara return on assets terhadap return saham 

syariah? 
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1.3. Tujuan Penelitian 

Berlandaskan rumusan masalah diatas, penelitian ini dilaksanakan dengan 

tujuan sebagai berikut : 

1. Untuk mengetahui secara empiris pengaruh antara pengaruh antara earning per 

share terhadap return saham syariah.  

2. Untuk mengetahui secara empiris pengaruh antara return on equity terhadap 

return saham syariah. 

3. Untuk mengetahui secara empiris pengaruh antara return on assets terhadap 

return saham syariah. 

 

1.4. Manfaat Penelitian 

Penelitian yang dilakukan ini diharapkan dapat memberikan manfaat tidak 

hanya secara teoritis namun juga secara praktis. Adapun manfaat yang didapatkan 

dari penelitian yang dilakukan ini yakni sebagai berikut: 

1. Manfaat Teoritis  

Dapat menambah pengetahuan dalam bidang akuntansi syariah, penelitian 

ini diharapkan dapat bermanfaat sebagai informasi dan untuk menambah wawasan 

mengenai pengaruh earning per share, return on equity dan return on assets 

terhadap return saham syariah. 
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2. Manfaat Praktis  

Penelitian ini dinantikan bisa memberikan masukan dan pengembalian 

keputusan mengenai earning per share, return on equity dan return on assets 

terhadap return saham syariah. Dan hasil penelitian ini diharapkan menjadi 

referensi tambahan atau dapat menjadi kajian bagi penulis dimasa yang akan 

datang. 
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