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MOTTO 

Dan bahwasanya seorang manusia tiada memperoleh selain apa yang telah 

diusahakannya" 

(QS. An-Najm: 39) 

 

“Allah tidak pernah membebani seseorang melainkan sesuai dengan 

kesanggupannya…” 

Q.S Al-Baqarah: 286) 

 

"Bekerjalah untuk duniamu seolah-olah engkau akan hidup selamanya, dan 

beribadahlah untuk akhiratmu seolah-olah engkau akan mati esok hari." 

(Ali Bin Abi Thalib) 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

1.1.  Latar Belakang  

Investasi di negara Indonesia berkembang sanggat pesat dan signifikan di 

mana kesadaran masyarakat untuk melakukan investasi di pasar modal meningkat 

tinggi. Peningkatan ini didukung oleh data perkembangan jumlah investor yang 

melakukan investasi di pasar modal yaitu sebagai berikut:  

Grafik 1. 1 Perkembangan Jumlah Investor Pasar Modal (2013-2022) 

 
Sumber: Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) 

 Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) mengungkapkan, bahwa jumlah 

investor yang tercatat di pasar modal pada tahun 2013 jumlah investor tercatat 

320.500, 2014 sebesar 364.500., naik lagi pada tahun 2015 sebesar 343.100, 2016 

sebesar 894.100 pada tahun 2017 tercatat sebesar 1.122.668 yang kemudian naik 

sebesar 44,24% pada tahun 2018 sebesar 1.619.3772 dan naik lagi pada tahun 2019 

sebesar 2.484.354 sedangkan pada tahun 2020 sebesar 3.880.753 meskipun pada 

tahun ini pandemi sedang berlangsung tetapi minat investor untuk melakukan 
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investasi tetap berkembang. Pada tahun 2021 jumlah investor yang terus meningkat 

sampai 7.489.337, hingga pada tahun 2022 yang naik dua kali lipat pada tahun 

sebelumnya yang mencapai 10.311.152 investor. Perkembangan jumlah investor 

yang melakukan investasi di pasar modal dilihat dari grafik 1.1 yang menunjukkan 

bahwa 10 tahun terakhir ini jumlah investor terus meningkat tinggi. 

 Tujuan dari seorang investor untuk berinvestasi adalah mendapatkan return 

saham atau keuntungan yang tinggi dan mendapatkan penghasilan tetap, serta 

memiliki jaminan dalam bisnis untuk bekerja sama dengan perusahaan-perusahaan 

yang laba perusahaannya besar. Investasi merupakan aktivitas penanaman modal 

yang bisa meningkatkan kesejahteraan bagi investor dimasa yang akan datang 

(Mainita & Soleh, 2019). Saham merupakan salah satu instrumen yang diperjual 

belikan di dalam pasar modal dan diminati oleh investor muslim dikarenakan 

prinsipnya yang sesuai prinsip islam dan mampu menghasilkan return yang tinggi 

yaitu melalui dividen dan capital (Luthfi, 2022). Salah satu index saham syariah 

yang ada di Indonesia yaitu Jakarta Islamic Index (JII). JII merupakan index saham 

syariah pertama di Indonesia dan dilengkapi dengan Index saham syariah Indonesia 

(ISSI), Jakarta islamic index 70 (JII70), Idx-Mes BUMN 17 dan Idx sharia Growth 

(Idxshgrow), yang merupakan keseluruhan  saham syariah yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) dan terdaftar dalam Daftar Efek Syariah (DES) 

(Hermuningsih & Yuniati, 2017). 

 Saham dalam sudut pandang islam tidak bertentangan dengan prinsip syariah 

Nurhayati (2023) sebab saham dalam konsepnya merupakan kegiatan musyarakah 

atau syirkah, yaitu penyertaan modal dengan hak bagi hasil usaha. Namun tidak 
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semua saham dapat langsung si kategorikan sebagai saham syariah. Saham yang di 

perdagangkan dalam pasar modal syariah haruslah berasal dari perusahaan yang 

bergerak dalam sektor yang memenuhi kriteria syariah dan terbebas dari unsur riba 

serta gharar. Beberapa ayat Al-Quran yang membahas mengenai return saham 

syariah salah satunya pada firman Allah SWT dalam Al-Quran Surat An-Nahl ayat 

14: Artinya: “Dan Dia-lah, Allah yang menundukkan lautan (untukmu), agar kamu 

dapat memakan dari padanya daging yang segar (ikan), dan kamu mengeluarkan 

dari lautan itu perhiasan yang kamu pakai; dan kamu melihat bahtera berlayar 

padanya., dan supaya kamu mencari (keuntungan) dari karunia-Nya, dan supaya 

kamu bersyukur.’’ Kutipan ayat di samping mengajarkan bahwa islam sanggat 

melarang adanya transaksi yang menghasilkan keuntungan dari tidak jelasan 

kegiatan di perusahaan tersebut. Ayat di atas juga mengajarkan kepada kita 

bagaimana cara mencari keuntungan yang baik (return) serta mensyukurinya. Allah 

SWT telah menyiapkan segala sesuatu kebutuhan manusia itu mendapatkan 

keuntungan tersebut agar mendapat karunia-Nya. Adanya informasi tentang return 

saham syariah, para investor dapat mempertimbangkan keputusannya sebelum 

berinvestasi (Hidayat & Indrihastuti, 2019).  

 Informasi yang penting untuk membantu investor dalam berinvestasi dan 

mendapatkan keuntungan, return saham syariah juga memiliki faktor-faktor yang 

dapat mempengaruhinya baik internal maupun eksternal. Faktor internal termasuk 

risiko bisnis seperti kebijakan ekspansi atau pembukaan kantor cabang, serta risiko 

keuangan seperti kesulitan membayar hutang dengan bunga yang tinggi. Faktor 

eksternal meliputi risiko sistematis yang tercermin dalam beta saham, yang 
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mencerminkan pengaruh kondisi pasar seperti kebijakan pemerintah, suku bunga, 

kondisi ekonomi, politik, keamanan, fluktuasi mata uang, rumor dan sentimen pasar 

(Nugroho, 2023). Untuk melihat faktor-faktor apa saja yang secara langsung 

mempengaruhi return saham syariah di Indonesia, peneliti telah mengelola data 

perkembangan return saham syariah selama 10 tahun terakhir. 

Grafik 1. 2 Perkembangan Return Saham Syariah Pada Jakarta Islamic Index 

(2018-2022) 

  
Sumberr: Bursa Erferk Irrndonerrsira BE rI r, Serptermberr 2024 

 

 

Tabel 1. 1 Perkembangan Return Saham Syariah Pada Jakarta Islamic Index 

(JII) Tahun (2018-2022) 

No 
Nama-nama 

saham JII 

Perkembangan return saham syariah di Indonelsia 

2018 2019 2020 2021 2022 

1 

PT ADARO 

ErrNErrRGY 

TBK ADRO 

-

0,3467741

935 

0,279835390

9 

-

0,08038585

209 

0,573426573

4 

0,71111111

11 

2 

PT Irrndofood 

CBP Sukserrs 

Makmur Tbk 

IrrCBP 

0,1741573

034 

0,066985645

93 

-

0,14125560

54 

-

0,091383812

01 

0,14942528

74 

-0,5

0

0,5

1

2018 2019 2020 2021 2022

return saham syariah pada Jakarta Islamic Index 

2018-2022

 (ADRO)  (ICBP)
(KLBF)  (PGAS)
 (SMGR)
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3 

PT Kalberr 

Farma Tbk 

KLBF 

-

0,1005917

16 

0,065789473

68 

-

0,08641975

309 

0,091216216

22 

0,29411764

71 

4 

PT Perrrusahaan 

Gas Nerrgara 

Tbk. PGAS 

0,2114285

714 

0,023584905

66 

-

0,23732718

89 

-0,16918429 0,28 

5 

PT Serrmerrn 

Irrndonerrsi rra 

Perrrserrro Tbk 

SMGR 

0,1615517

067 

0,043512382

28 

0,03543076

795 

-

0,416511984

5 

-

0,09059474

412 

Sumbe rr: Bursa Erferk Irrndonerrsirra BE rI r 2024 

 Data pada grafik 1.2 dan tabel 1.1 terlihat bahwa tingkat return saham syariah 

yang terjadi pada Jakarta Islamic Index (JII) yang ada di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) seperti  PT Adaro Energi Tbk ADRO, PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

ICBP, PT Kalbe Farma Tbk KLBF, PT Perusahaan Gas Negara Tbk PGAS, dan PT 

Semen Indonesia Persero Tbk SMGR. Setiap tahunnya mengalami fluktuasi selama 

5 tahun terakhir. Return saham syariah yang mengalami penurunan sanggat rendah 

yaitu pada PT Semen Indonesia Persero Tbk SMGR, di mana pada tahun 2018 

tercatat sebesar 0,1615517067, pada tahun 2019 sampai tahun 2022 SMGR 

mengalami penurunan yang sanggat drastis setiap tahunnya hingga sebesar -

0,09059474412. Kedua PT Adaro Energy Tbk ADRO pada tahun 2018 return  

saham syariah tercatat sebesar -0,3467741935 naik pada tahun 2019 yaitu terhitung 

0,2798353909 dan turun pada tahun 2020 sebesar -0,08038585209 sedangkan 

ditahun 2021 mengalami kenaikan sampai tahun 2022 yang mana paa tahun ini PT 

Indofood CBP Sukses Makmur Tbk ICBP pada tahun 2018 return saham syariah 

tercatat sebesar 0,1741573034 pada tahun 2019 mencapai return saham 
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0,06698564593 dan mengalami penurunan selama 2 tahun pada tahun 2020 dan 

2021 kemudian naik lagi pada tahun 2022 sebesar 0,149252874. Keempat PT Kalbe 

Farma Tbk KLBF Pada tahun 2018 tercatat sebesar -0,100591716 dan terhitung 

0,06578947368 return saham syariah pada tahun 2019, tahun 2020 sebesar  

0,08641176471, di mana pada tahun ini return saham syariah mengalami kenaikan 

yang berpengaruh positif terhadap perusahaan pada tahun 2018 sebesar 

0,2114285714 dan pada tahun 2019-2021 mengalami jumlah return atau fluktuasi 

dan dilanjutkan pada  tahun 2022 mengalami kenaikan sebesar 0.28 retrun saham 

syariah. 

 Fluktuasi yang terjadi selama tahun 2018-2022 pada Jakarta Islamic Index 

(JII) menjadi perhatian untuk para investor dalam menanamkan modalnya. Menurut 

Gibson dan wild, pada penelitian Chornolius et al (2021) fluktuasi merupakan 

sebagai variasi atau perubahan harga suatu produk atau aset dari waktu ke waktu 

yang dapat mempengaruhi naik turunnya return saham syariah, fluktuasi juga dapat 

terjadi dalam jangka waktu pendek atau panjang. Fluktuasi yang cukup tajam 

menjadi hal yang harus diperhatikan karena akan mempengaruhi minat investor 

dalam menanamkan modalnya pada sektor ini. Menanamkan modal tentunya 

investor mengharapkan return yang sesuai, sehingga investor harus mempunyai 

pertimbangan yang nasional dengan mengumpulkan berbagai informasi yang 

diperlukan sebelum pengambilan keputusan. 

 Beberapa faktor lainnya dayang dapat mempengaruhi return saham syariah 

yaitu faktor keuangan dan non keuangan yang menunjukkan sebuah hasil dari 

kinerja perusahaan (Nadila et al., 2023). Faktor keuangan merupakan penunjang 
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dan pendukung keberhasilan dalam berwirausaha. Faktor keuangan juga penting 

sebab tanpa adanya uang, usaha tidak akan mampu berjalan (Wisnu et al., 2022). 

Faktor non keuangan dapat berupa informasi mengenai tanggung jawab sosial 

dalam laporan tahunan yang diterbitkan perusahaan sebagai bentuk komitmen 

perusahaan terhadap lingkungan, sosial dan masyarakat (Fatmawati et al., 2020). 

 Faktor keuangan perusahaan bisa dilihat dari laba perusahaan salah satu tanda 

yang dapat merepresentasikan kualitas kerja perusahaan yang menjadi perhatian 

para investor menurut Razak (2020) adalah laporan keuangan investor wajib yakin 

bahwa perusahaan yang mereka investasikan memiliki keadaan ekonomi yang baik 

dan memegang prinsip- prinsip syariat islam. Setiap perusahaan perlu memiliki 

laporan keuangan laba rugi yang mencerminkan kondisi keuangan perusahaan pada 

saat terjadinya keuntungan atau kerugian (Ander et al., 2021). Tingkat laba ini akan 

menyampaikan gambaran kapasitas sebuah perusahaan, memperkirakan 

kelangsungan hidup perusahaan dan estimasi distribusi pendapatan atau 

keuntungan dimasa mendatang. Laba akuntansi ialah laba bersih yang diperoleh 

suatu perusahaan sebelum dipotong dengan pajak penghasilan. Laba akuntansi 

memiliki keunggulan sebagai acuan pengambilan keputusan ekonomi, sebagai 

pertanggung jawaban manajemen dan dapat diuji kebenarannya karena disertai 

dengan bukti-bukti terlampir yang faktual (Hasiara et al., 2018). 

 Laba sebagai salah satu informasi yang sering dijadikan sumber pengukuran 

kinerja. Laba akuntansi ditentukan berdasarkan konsep akuntansi akrual. Informasi 

laba akuntansi dianggap relevan apabila menimbulkan reaksi pasar oleh para 

investor. Reaksi pasar ditunjukkan dengan adanya perubahan return saham syariah. 



 

 

8 
 

Semakin tinggi nilai laba akuntansi, maka akan menimbulkan reaksi positif yaitu 

return saham syariah meningkat karena perusahaan dianggap mempunyai kinerja 

yang baik pula kepada investor (Listianti, 2020). Bukti adanya hubungan laba 

akuntansi dengan return saham syariah adalah penelitian yang dilakukan oleh 

Ander et al (2021) membuktikan bahwa laba akuntansi berpengaruh positif 

terhadap return saham syariah, berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh  

(Kuroni et al., 2023) membuktikan bahwa laba akuntansi tidak berpengaruh positif 

terhadap return saham syariah. 

 Informasi keuangan dan informasi pasar yang dapat digunakan untuk 

memprediksi return saham syariah di antaranya adalah berupa rasio yaitu 

profitabilitas. Profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 

mencapai keuntungan tersebut. Secara singkat profitabilitas dapat menilai 

kemampuan data efektivitas pengelolaan manajemen perusahaan. Rasio 

profitabilitas yang tinggi dapat menggambarkan efisiensi manajemen perusahaan 

dalam hal meningkatkan keuntungan dan akan memperoleh hasil tingkat 

pengembalian investasi yang tinggi bagi investor atau yang disebut dividen (Nadya 

et al., 2020). Rasio profitabilitas pada penelitian ini mengacu pada perhitungan 

Return On Equity (ROE), digunakannya ROE bertujuan untuk melihat 

perbandingan suatu laba bersih dengan modal itu sendiri, semakin tinggi ROE maka 

akan meningkatkan return saham syariah. Penelitian Lestari et al (2022) 

profitabilitas berpengaruh terhadap return saham syariah. Berbanding terbalik pada 

penelitian Marlisa et al (2021) profitabilitas mempengaruhi return saham syariah 

secara negatif.  
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 Selain laba akuntansi dan profitabilitas, ukuran perusahaan juga 

mempengaruhi return saham syariah, karena ukuran perusahaan juga bisa 

memberikan dampak kepada investor  untuk melakukan investasi. Sebab ukuran 

perusahaan merupakan nilai berdasarkan keseluruhan aset perusahaan dalam 

pelaporan akhir tahun (Razak, 2020). Ukuran perusahaan (Size) juga merupakan 

variabel yang digunakan untuk mengukur besar kecilnya perusahaan yang diukur 

dari total aset, penjualan, modal perusahaan berdasarkan nilai buku. Jika suatu aset 

perusahaan semakin besar, maka memperoleh pinjaman dan kepercayaan kepada 

kreditur semakin mudah. Perusahaan yang memiliki ukuran lebih besar maka akan 

menghasilkan laba yang besar pula, sehingga tingkat keuntungan atau 

pengembalian (return) lebih tinggi dari perusahaan yang memiliki ukuran lebih 

kecil dan sebaliknya. Artinya perusahaan yang memiliki ukuran yang besar 

cenderung memberikan keuntungan (return) saham yang besar. Keuntungan yang 

diperoleh perusahaan mempengaruhi tingkat pengembalian sahamnya, maka 

ukuran perusahaan dengan return saham syariah sangat berkaitan erat (Aprillia & 

Amanah, 2023). Hubungan ukuran perusahaan dengan return saham syariah dapat 

dilihat dari penelitian Arfah (2022) mengungkapkan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham syariah. Sedangkan pada 

penelitian Wahyudi (2022) berbanding terbalik pada hasil penelitian yang di mana 

ukuran perusahaan tidak berpengaruh positif terhadap return saham. 

 Corporate Governance merupakan suatu sistem yang terdiri dari sekumpulan 

struktur, prosedur, dan mekanisme yang di rancang untuk pengelolaan perusahaan 

dengan berlandaskan prinsip akuntabilitas yang dapat meningkatkan nilai 
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perusahaan dalam jangka panjang. Sistem tata kelola perusahaan mengarah kepada 

kumpulan peraturan dan dorongan yang digunakan pihak manajemen untuk 

mengarahkan dan mengawasi jalannya kegiatan perusahaan. Oleh sebab itu, 

Corporate Governance perusahaan yang baik dapat memperbesar kesempatan 

untuk meningkatkan keuntungan atau return saham syariah secara jangka panjang 

bagi pemegang saham (Suputra, 2023). 

 Mekanisme Corporate Governance di mana di dalamnya menyangkut tentang 

kepemilikan institusional yang berperan dalam meminimalisir konflik keagenan 

yang terjadi dalam perusahaan. Kepemilikan institusional adalah persentase saham 

yang dimiliki oleh investor institusi seperti perusahaan asuransi, perusahaan 

investasi, bank, atau perusahaan lainnya (Adiwuri & Nurleli, 2022). Kepemilikan 

oleh institusional investor akan mendorong peningkatan pengawasan yang lebih 

optimal terhadap kinerja manajemen. Kepentingan yang sama terutama dalam hal 

insentif ekonomis baik dalam jangka panjang dalam bentuk deviden, maupun 

jangka pendek dalam bentuk abnormal return saham syariah, maka kepemilikan 

institusional akan berpihak kepada pemegang saham minoritas. Tindakkan tersebut 

berdampak pada peningkatan nilai perusahaan yang ditunjukkan melalui kenaikan 

harga saham dipasar modal yang nantinya akan menentukan return saham syariah 

perusahaan (Savitri, 2019). Penelitian Roiyah & Priyadi (2019) menyatakan bahwa 

kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap return saham syariah. 

Penelitian Hayati & Djawoto (2019) menyatakan bahwa kepemilikan institusional 

berpengaruh terhadap return saham syariah. 
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 Berdasarkan fenomena yang didapat maka perlu untuk melakukan penelitian 

atau pengujian kembali. Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian 

terdahulu Murtaza & Aryani (2021) perbedaan pada penelitian ini : pertama, 

penelitian mengambungkan variabel independen laba akuntansi, profitabilitas, 

ukuran perusahaan dan Good Corporate Governance (GCG) terhadap return saham 

syariah sebagai variabel dependen dalam satu regresi. Kedua, tahun pada penelitian 

ini dari tahun 2013-2022 yang mana menjadi pusat pengamatan dan pengumpulan 

data bagi peneliti yaitu pada Jakarta Islamic Index (JII) di Indonesia yang 

melaksanakan kegiatan usahanya berdasarkan prinsip syariah. Dengan demikian 

penulis tertarik untuk melakukan penelitian yang berjudul. “Pengaruh laba 

akuntansi, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan Good Corporate Governance 

(GCG) terhadap return saham syariah (studi pada Jakarta Islamic Index (JII) 

pada periode 2013-2022)” 

1.2. Perumusan Masalah  

Berdasarkan dari latar belakang yang telah di jabarkan, maka rumusan 

masalah yang akan di bahas dalam penelitian ini adalah :  

1. Apakah laba akuntansi berpengaruh positif terhadap return saham syariah yang 

terdapat pada Jakarta Islamic Index (JII) periode 2013-2022?. 

2. Apakah profitabilitas berpengaruh positif terhadap return saham syariah yang 

terdapat pada Jakarta Islamic Index (JII) periode 2013-2022?. 

3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap return saham syariah 

yang terdapat pada Jakarta Islamic Index (JII) periode 2013-2022?. 
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4. Apakah Good Corporate Governanace (GCG) berpengaruh positif terhadap 

return saham syariah yang terdapat pada Jakarta Islamic Index (JII) periode 

2013-2022?. 

1.3. Tujuan Penelitian  

Berdasarkan rumusan masalah di atas maka, terdapat tujuan penelitian yaitu:  

1. Untuk mengetahui apakah laba akuntansi berpengaruh positif terhadap return 

saham syariah pada Jakarta Islamic Index (JII) periode 2013-2022. 

2. Untuk mengetahui apakah profitabilitas berpengaruh positif terhadap return 

saham syariah pada Jakarta Islamic Index (JII) periode 2013-2022. 

3. Untuk mengetahui apakah ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap 

return saham syariah pada Jakarta Islamic Index (JII) periode 2013-2022. 

4. Untuk mengetahui apakah Good Corporate Governance (GCG) berpengaruh 

positif terhadap return saham syariah pada Jakarta Islamic Index (JII) periode 

2013-2022. 

 

1.4. Manfaat Penelitian  

Pada penelitian ini diharapkan bisa memberikan manfaat bagi para pembaca, 

di mana ada dua manfaat yaitu manfaat secara teoritis dan manfaat secara praktis :  

1. Manfaat teoritis  

a. Secara teoritis penulis mengharapkan penelitian ini dapat menambah wawasan 

dan pengetahuan bagi penulis, memperkuat penelitian terdahulu, dan 
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diharapkan dapat memberikan kontribusi pada pengembangan literatur-

literatur maupun penelitian dibidang akuntansi.  

b. Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi dan memberikan sumbangan 

konseptual bagi penelitian dibidang akuntansi. 

 

2. Manfaat praktis  

Secara praktis penelitian ini di harapkan dapat menjadi sumber referensi bagi 

pihak yang berkepentingan. 

a. Bagi peneliti, penelitian ini dapat menambah wawasan dan pengetahuan 

tentang bagaimana pengaruh laba akuntansi, profitabilitas, ukuran perusahaan, 

dan Good Corporate Governance (GCG) terhadap return saham syariah.  

Selain itu juga sebagai sarana bagi peneliti untuk mengembangkan dan 

menerapkan ilmu pengetahuan yang diperoleh.  

b. Bagi perusahaan dan investor, hasil penelitian ini dapat digunakan untuk 

memberikan masukan dalam meningkatkan perannya untuk memenuhi 

kebutuhan bagi perusahaan. Hasil penelitian ini juga dapat digunakan untuk 

membantu investor dalam mempertimbangkan keputusan berinvestasi di 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) di Indonesia. 

c. Bagi pembaca, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi 

tambahan bagi pembaca. Selain itu, di harapkan hasil penelitian dapat menjadi 

referensi bagi penelitian-penelitian selanjutnya. 
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