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ABSTRACT

The economic condition of a country or globally is very influential on stock prices in
other countries and also used by investors in looking at whether or not a country's economy
(Salim dkk, 2017).

The purpose of this research is to know the effect of Return on Asset, Return on Equity
and company size to stock price of Sharia Banking sector company registered in Jakarta Islamic
Index (JII) period of 2013-2016.

This research is a quantitative research with kind of causal associative research. The
research population is all sharia banking sector companies registered in Jakarta Islamic Index
(JII) in year 2013-2016, which is 42 company taken from webside that is www.idx.co.id. So the
data obtained as much as 168 data. Sampling technique using purposive sampling. The classical
assumption test uses normality test, multicollinearity, autocorrelation and heteroscedasticity.
Data analysis techniques using Multiple Linear Regression, F test, t test and coefficient of
determination (R°).

The result of multiple linear regression analysis shows that return on asset, return on
equity and firm size simultaneously have significant effect to stock price of syariah banking
company of Jakarta Islamic Index (JII). Partially show that return on asset have significant
effect to stock price. Return on equity has significant effect on stock price. The size of the
company has a significant effect on the stock price of the sharia banking sector of the Jakarta
Islamic Index (JII). Adjusted R Square value of 0.644. It shows that return on asset, return on
equity and firm size have contribution (can explain) influence to stock price equal to 64,4%.
While the rest equal to 35,6% get contribution from other variable outside research, that is
current ratio, debt to equity ratio, economic value added and company growth.

Keywords: return on asset, return on equity, firm size, stock price, sharia banking

1. PENDAHULUAN
Kondisi perekonomian suatu negara maupun global sangat berpengaruh terhadap
harga saham di Negara lainnya dan juga digunakan oleh investor dalam melihat sehat atau
tidaknya perekonomian suatu negara (Salim dkk, 2017).
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Gambar 1 grafik rata-rata indeks saham di Negara ASEAN-6 periode 2013-2016
terpantau dari perkembangan harga saham ASEAN-6 diketahui bahwa posisi IHSG
termasuk kedalam posisi yang tidak terlalu buruk. Terlihat bahwa nilai rata-rata IHSG masih
berada pada posisi kedua yaitu dibawah Philipina, yang kemudian setelah Indonesia diikuti
oleh Singapura, Malaysia, Thailand dan Vietnam (Bank Indonesia-Departemen
Internasional, 2017).

Perkembangan saham di sektor perbankan syariah Otoritas Jasa Keuangan (OJK)
menerbitkan Daftar Efek Syariah (DES) periode II melalui Keputusan Dewan Komisioner
OJK Nomor KEP-56/D.04/2016 tentang Daftar Efek Syariah yang meliputi 345 Efek jenis
Saham Emiten dan Perusahaan Publik serta Efek syariah lainnya. Sejak diterbitkannya DES
Periode II sampai akhir triwulan [-2017, terdapat penambahan tiga saham yang masuk dalam
DES yang diperoleh dari hasil penelaahan DES insidentil bersamaan dengan efektifnya
pernyataan pendaftaran Emiten yang melakukan penawaran umum perdana saham. Secara
keseluruhan, saham yang termasuk dalam DES hingga akhir Maret 2017 berjumlah 348
saham (Otoritas Jasa Keuangan, 2017).
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Sektor Industri Saham Syariah di Indonesia
(Sumber: Otoritas Jasa Keuangan, 2017)
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Gambar 2 menjelaskan bahwa mayoritas Saham Syariah berasal dari sektor
Perdagangan, Jasa dan Investasi sebanyak 89 saham (25,57%), sektor Properti, Real Estate
& Konstruksi sebanyak 58 saham (16,67%), sektor Industri Dasar dan Kimia sebanyak 52
saham (14,94%), sektor Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi sebanyak 36 saham (10,34%)
dan sektor-sektor lainnya masing-masing dibawah 10% (Otoritas Jasa Keuangan, 2017).

Tabel 1
Perkembangan Kapitalisasi Saham Syariah
(Dalam Jutaan Rupiah)

Indonesia Gabungan
012 1671.004,23 | 245133437 | 412699493
013 167209991 | 2557.846,77 | 421902024
014 1944 531,70 | 294689279 | 522804348
2015 1737 290,98 | 260085072 | 487270166

Triwulan | | 1.879354,35 | 279601259 | 514345335
Tiwulan Il | 1964.048,11 | 302964377 | 51875289

Tiwulanlll| 2.188.117,33 | 3.249.14853 | 5.799.220,9%
Triwulan V| 2.035.189,92 | 3.170056,08 | 575361276
2017 | Triwulan | | 2.106.211,65 | 332361139 | 6.055.332.91

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan, 2017
Tabel 2
Perkembangan Indeks Saham Syariah

2016

Indeks Saham | Indeks Harga

Jakarta Islamic

T
012 594,78 14459 4316,69

013 5851 143,71 417418
014 691,04 168,64 522695

015 603,35 145,06 459301
Triwulan | 652,68 155,91 4.845,37

2076 Triwulan |l 694,34 165,94 5.016,65
Triwulan 11 739,69 176,93 5364,80
Triwulan V| 69413 172,08 5.296,71

2017 | Triwulan | 718,35 180,49 5568,11

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan, 2017
Tabel 1 dan 2 menjelaskan sisi kinerja saham syariah, peningkatan dari sisi indeks
maupun kapitalisasi yang terjadi pada bursa saham di Indonesia pada tahun 2017 berdampak
pada meningkatnya kinerja saham syariah yang dapat dilihat pada Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) dan Jakarta Islamic Index (JII). ISSI ditutup pada level 180,49 poin atau
meningkat sebesar 4,89% dibandingkan akhir 2016. Sementara itu, kapitalisasi pasar saham
yang tergabung dalam ISSI sebesar Rp3.323,61 triliun atau 54,89% dari total kapitalisasi
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pasar seluruh saham sebesar Rp6.055,23 triliun, meningkat sebesar 5,71% jika dibandingkan
kapitalisasi pasar Saham ISSI pada akhir Desember 2016 (Otoritas Jasa Keuangan, 2017).

Menurut Jogiyanto (2008), salah satu alternatif untuk mengetahui apakah informasi
keuangan yang dihasilkan dapat bermanfaat untuk memprediksi harga atau return saham di
pasar modal, termasuk kondisi keuangan perusahaan di masa depan yang berupa faktor
fundamental dapat dengan cara melakukan analisis rasio keuangan. Arifin dan Silviana
(2016) dalam penelitiannya menyatakan bahwa harga saham dipengaruhi oleh rasio-rasio
keuangan seperti likuiditas, solvabilitas, profitabilitas, rasio pasar, rasio aktivitas, dan rasio
lainnya. Selain itu ditambah dengan ukuran perusahaan. Likuiditas dan solvabilitas
berpengaruh negatif terhadap harga saham, sedangkan profitabilitas, rasio pasar, dan ukuran
perusahaan berpengaruh positif terhadap harga saham.

Penelitiannya Umdiana dan Siti (2017) tentang pengaruh laba bersih terhadap harga
saham syariah dengan ukuran perusahaan sebagai variable moderating menunjukkan hasil
bahwa laba bersih berpengaruh terhadap harga saham, tetapi ukuran perusahaan tidak
mampu memoderasi laba bersih pada harga saham. Sedangkan dalam penelitiannya Ghauri
(2014) tentang faktor penentu perubahan harga saham di sektor perbankan Pakistan, bahwa
ukuran perusahaan memiliki hubungan positif yang signifikan dengan harga saham
sedangkan variabel DY (dividend yield), ROA (return on asset), dan AG (growth asset)
memiliki hubungan yang tidak signifikan.

Tujuan penelitian ini adalah: untuk mengetahui return on asset berpengaruh terhadap
harga saham, return on equity berpengaruh terhadap kinerja harga saham dan ukuran
perusahaan berpengaruh terhadap harga saham.

2. KAJIAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS
a. Return on Asset (ROA) dengan Harga Saham

ROA menggambarkan kemampuan asset-asset yang dimiliki perusahaan bisa
menghasilkan laba. Saat laba sebelum bunga dan pajak naik dan total aktiva turun maka
ROA akan naik, semakin besar ROA semakin besar tingkat keuntungan yang dicapai
perusahaan. Ini menunjukkan bahwa manajemen dapat menggunakan total aktiva
perusahaan dengan baik (aktiva lancar dan aktiva tetap) dan pada akhirnya akan
meningkatkan harga saham perusahaan sehingga menarik banyak investor untuk
menanamkan modalnya di perusahaan (Octaviani dan Dahlia, 2017).

Penelitian Rusli dan Tarsan (2014) menyatakan bahwa Return on Asset (ROA)
berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Kondisi ini menggambarkan bahwa
kemampuan perusahaan memperoleh laba, dan kemampuan untuk mengendalikan seluruh
biaya-biaya operasional dan non operasional relative stabil sehingga berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Senada dengan penelitiannya Octaviani dan Dahlia
(2017) bahwa variable rasio Return on Asset secara statistik parsial berpengaruh
signifikan untuk memprediksi harga saham yang akan diperdagangkan. Hipotesis untuk
menguji pengaruh Return on Asset (ROA) terhadap harga saham adalah sebagai berikut:
H1: Return on Asset (ROA) Berpengaruh Terhadap Harga Saham

b. Return on Equity (ROE) dengan Harga Saham

Return on Equity (ROE) mengkaji sejauh mana perusahaan dapat menggunakan
sumber daya yang dimiliki untuk memberikan laba atas ekuitas yang merupakan salah
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satu ukuran kinerja keuangan perusahaan perbankan yang selanjutnya dapat
mempengaruhi harga saham perbankan (Aksinia dkk, 2014).

Penelitian Arifin dan Silviana (2016) menyatakan bahwa profitabilitas yang
diproksikan dengan return on equity memiliki pengaruh positif terhadap harga saham.
Berdasarkan hasil tersebut, ketika profitabilitas meningkat maka harga saham akan
meningkat dan ketika profitabilitas menurun maka harga saham akan ikut menurun.
Demikian juga Cahyono dan Sutrisno (2013) mengemukakan hasil bahwa return on
equity (ROE) secara parsial berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan
yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII).

Lain halnya dengan hasil penelitian Mujairimi (2015) yang menunjukkan bahwa
variabel return on equity secara parsial tidak berpengaruh terhadap harga saham. Artinya,
tinggi rendahnya rasio return on equity secara individu tidak berpengaruh terhadap harga
saham. Hipotesis untuk menguji pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap harga saham
adalah sebagai berikut:

H2: Return on Equity (ROE) Berpengaruh Terhadap Harga Saham

¢. Ukuran Perusahaan dengan Harga Saham

Faktor lain yang mempengaruhi harga saham adalah ukuran perusahaan, yaitu
ukuran yang mengklasifikasikan besar kecilnya perusahaan melalui asser yang dimiliki,
penjualan, atau kapitalisasi pasar. Semakin besar ukuran perusahaan yang dapat dilihat
dari total aktiva maka harga saham perusahaan akan semakin tinggi, sedangkan jika
ukuran perusahaan semakin kecil maka harga saham perusahaan akan semakin rendah
(Arifin dan Silviana, 2016).

Penelitian Aksinia dkk (2014) diperoleh hasil bahwa ukuran perusahaan memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap naik turunnya harga saham perbankan. Demikian juga
dengan penelitian Ghauri (2014) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki
hubungan positif yang signifikan dengan harga saham. Namun berbeda dengan hasil
penelitian Umdiana dan Siti (2017) laba bersih akan memprediksi peningkatan harga
saham jika ukuran perusahaan meningkat. Dengan demikian bahwa ukuran perusahaan
tidak menggambarkan harga saham yang sesungguhnya, besar kecil ukuran perusahaan
pasti memiliki harga saham yang bervariasi tergantung faktor-faktor fundamental lainnya.
Penelitian ini juga menunjukan bahwa ketika laba meningkat maka harga saham akan
meningkat pula, ini menunjukan bahwa laba bisa dijadikan acuan untuk melakukan
investasi di pasar modal syariah atau di perusahan-perusahaan yang sahamnya termasuk
dalam Daftar Efek Syariah di Bursa Efek Indonesia. Hipotesis untuk menguji pengaruh
ukuran perusahaan terhadap harga saham adalah sebagai berikut:

H3: Ukuran Perusahaan Berpengaruh Terhadap Harga Saham

3. METODE PENELITIAN

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan jenis penelitian asosiatif
kausal, yaitu menjelaskan hubungan yang bersifat sebab akibat dari variabel independen atau
variabel yang mempengaruhi dan dependen atau dipengaruhi melalui pengujian hipotesis
Sugiyono (2016). Variabel dependen yang diteliti dalam penelitian ini adalah harga saham.
Harga saham (Y) dihitung dari harga penutupan (closing price) pada akhir tahun transaksi
(Jogiyanto, 2008). Variabel independen yang diteliti pada penelitian ini adalah: Return on
asset (X1) merupakan seberapa banyak laba bersih yang bisa diperoleh dari seluruh kekayaan
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yang dimiliki perusahaan. Semakin tinggi rasio ini berarti semakin baik kinerja suatu
perusahaan. ROA dirumuskan sebagai berikut (Kasmir, 2014):
ROA = Laba Setelah pajak <100

Total Aktiva
Return on equity (X2) adalah seberapa banyak keuntungan yang menjadi hak pemilik modal
sendiri. Semakin tinggi rasio ini berarti kinerja perusahaan semakin baik. ROE dirumuskan
sebagai berikut (Kasmir, 2014):
ROE = Laba Setelah pajak <100

Modal Sendiri
Ukuran perusahaan (X3) merupakan salah satu faktor yang dipertimbangkan dalam
menentukan berapa besar kebijakan keputusan pendanaan (struktur modal) dalam memenuhi
ukuran atau besarnya asset perusahaan= Size = Ln (Total Asset) (Jogiyanto, 2008).

Sumber data penelitian ini adalah data sekunder. Responden dari penelitian ini adalah
perusahaan sektor perbankan syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2013-
2016. Data yang diambil berasal dari webside yaitu www.idx.co.id. Metode pengumpulan
data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode dokumentasi. Metode ini dilakukan
dengan cara mengadakan pengkopian (pencatatan) dokumen yang disediakan oleh sumber
data yang berupa data sekunder. Perusahaan yang telah memenuhi kriteria untuk dijadikan
sampel pada penelitian ini adalah sebanyak 42 perusahaan, sehingga data yang diperoleh
sebanyak 168 data. Metode analisis data menggunakan statistik deskriptif, uji asumsi klasik
(normalitas, multikolinieritas, autokorelasi dan heteroskedastisitas). Uji hipotesis dengan
analisis regresi linier berganda (uji-F, uji-t dan koefisien determinasi).

4. HASIL DAN PEMBAHASAN
a. Hasil
1) Statistik Deskriptif

Tabel 3
Hasil Perhitungan Deskriptif Variabel Penelitian
No Variabel N | Minimum | Maksimum | Mean S.t d'.
Deviation
1. | Return on Asset | 73 1,01 8,83 2,0032 1,25777
(ROA)
2. | Return on Equity | 73 1,79 26,92 | 13,5333 5,15085
(ROE)
3. | Ukuran 73 14,354 20,761 | 18,13346 | 1,657743
Perusahaan
(Size)
4. | Harga Saham 73 73 15.500 | 3.251,40 | 3.858,208
(Closing Price)

Sumber: data sekunder diolah, 2018

Berdasarkan hasil perhitungan statistik deskriptif pada tabel 3 di atas variabel Harga
Saham (Closing Price) selama pengamatan periode 2013 — 2016 menunjukkan
penyimpangan data, dikarenakan nilai standar deviasinya lebih besar daripada
mean. Dimana rata-rata Harga Saham (Closing Price) selama periode pengamatan
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(2013-2016) sebesar 3.251,40 dengan standar deviasi sebesar 3.858,208. Hasil
tersebut menunjukkan bahwa nilai standar deviasi lebih tinggi daripada mean, maka
data variabel Harga Saham (Closing Price) mengindikasikan hasil yang kurang
baik, hal tersebut dikarenakan standart deviasi yang mencerminkan penyimpangan
dari data variabel tersebut cukup tinggi karena lebih besar daripada nilai rata-
ratanya.

2) Uji Regresi Linier Berganda

Tabel 4
Hasil Uji Regresi Linier Berganda
Variabel b beta thitung Sig Kesimpulan
Konstans -29109,1
Return on Asset 906,882 0,296 3,771 0,000 H,; diterima
Return on Equity 130,590 0,174 2,059 0,043 H,diterima
Ukuran Perusahaan  1586,933 0,682 8,271 0,000 Hj;diterima
Fhitung = 41,636 p= 0,000
Ftabel = 2776
ttabel = 1;994
R’ = 0,644

Sumber: data primer diolah, 2018

Dengan membandingkan Fhjwune dan Fiaper diketahui bahwa Friwng > Fiapel (41,636 >
2,76) dan nilai probabilitas sebesar 0,000 < 0,05 maka variabel return on asset,
return on equity dan ukuran perusahaan secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap harga saham perusahaan sektor perbankan syariah Jakarta Islamic Index
(JID).
thitung > tiabel (3,771 > 1,994) dan nilai probabilitas < 0,05 (taraf signifikansi 5%),
maka H; diterima artinya bahwa return on asset berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham perusahaan sektor perbankan syariah Jakarta Islamic Index
(JID). thitung > tiabel (2,059 > 1,994) dan nilai probabilitas < 0,05 (taraf signifikansi
5%), maka H, diterima artinya bahwa return on equity berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor perbankan syariah Jakarta
Islamic Index (JII). thitung > tiabel (8,271 > 1,994) dan nilai probabilitas < 0,05 (taraf
signifikansi 5%), maka Hj diterima artinya bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor perbankan syariah
Jakarta Islamic Index (JII). R? sebesar 0,644 ini menunjukkan bahwa variabel
return on asset, return on equity dan ukuran perusahaan mempunyai kontribusi
(dapat menjelaskan) pengaruh terhadap variabel harga saham sebesar 64,4%.
Sedangkan sisanya sebesar 35,6% mendapat kontribusi dari variabel lain di luar
penelitian, yaitu current ratio, debt to equity ratio, economic value added dan
pertumbuhan perusahaan.
b. Pembahasan
1) Hipotesis Pertama

H, = Return on Asset (ROA) Berpengaruh Terhadap Harga Saham

Hipotesis pertama menyatakan Return on Asset (ROA) berpengaruh terhadap harga

saham. Hasil pengujian diketahui bahwa thiung > twver (3,771 > 1,994) dan nilai

probabilitas = 0,000 < 0,05 (taraf signifikansi 5%), maka return on asset berpengaruh
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2)

3)

signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor perbankan syariah Jakarta Islamic
Index (JII). Hasil penelitian Rusli dan Tarsan (2014), Octaviani dan Dahlia (2017)
bahwa variable rasio Return on Asset secara statistik parsial berpengaruh signifikan
untuk memprediksi harga saham yang akan diperdagangkan. Kondisi ini
menggambarkan bahwa kemampuan perusahaan memperoleh laba, dan kemampuan
untuk mengendalikan seluruh biaya-biaya operasional dan non operasional relative
stabil sehingga berpengaruh signifikan terhadap harga saham

Hipotesis Kedua

H, = Return on Equity (ROE) Berpengaruh Terhadap Harga Saham

Hipotesis kedua menyatakan Return on Equity (ROE) berpengaruh terhadap harga
saham. Hasil pengujian diketahui bahwa thiung > twber (2,059 > 1,994) dan nilai
probabilitas = 0,043 < 0,05 (taraf signifikansi 5%), maka return on equity
berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor perbankan syariah
Jakarta Islamic Index (JII). Hasil penelitian Arifin dan Silviana (2016), Cahyono dan
Sutrisno (2013) mengemukakan return on equity (ROE) secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap harga saham perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index
(JII). Berbeda dengan hasil penelitian Mujairimi (2015) yang menunjukkan bahwa
variabel return on equity secara parsial tidak berpengaruh terhadap harga saham.
Return on Equity (ROE) mengkaji sejauh mana perusahaan dapat menggunakan
sumber daya yang dimiliki untuk memberikan laba atas ekuitas yang merupakan salah
satu ukuran kinerja keuangan perusahaan perbankan yang selanjutnya dapat
mempengaruhi harga saham perbankan (Aksinia dkk, 2014).

Hipotesis Ketiga

H; = Ukuran Perusahaan Berpengaruh Terhadap Harga Saham

Hipotesis ketiga menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap harga saham.
Hasil pengujian diketahui bahwa thitung > tiabet (8,271 > 1,994) dan nilai probabilitas =
0,000 < 0,05 (taraf signifikansi 5%), maka ukuran perusahaan berpengaruh signifikan
terhadap harga saham perusahaan sektor perbankan syariah Jakarta Islamic Index
(JI). Hasil penelitian Aksinia dkk (2014) dan Ghauri (2014) ukuran perusahaan
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap naik turunnya harga saham perbankan.
Berbeda dengan hasil penelitiannya Umdiana dan Siti (2017) bahwa ukuran
perusahaan tidak menggambarkan harga saham yang sesungguhnya, besar kecil
ukuran perusahaan pasti memiliki harga saham yang bervariasi tergantung faktor-
faktor fundamental lainnya. Semakin besar ukuran perusahaan yang dapat dilihat dari
total aktiva maka harga saham perusahaan akan semakin tinggi, sedangkan jika
ukuran perusahaan semakin kecil maka harga saham perusahaan akan semakin rendah
(Arifin dan Silviana, 2016).

5. SIMPULAN

Brdasarkan hasil analisis regresi linier berganda dapat disimpulkan bahwa return on

asset, return on equity dan ukuran perusahaan secara simultan (bersama-sama) berpengaruh
signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor perbankan syariah Jakarta Islamic Index
(JII). Hasil uji koefisien determinasi (Rz) nilai Adjusted R Square sebesar 0,644. Hal ini
menunjukkan bahwa variabel return on asset, return on equity dan ukuran perusahaan
mempunyai kontribusi (dapat menjelaskan) pengaruh terhadap variabel harga saham sebesar
64,4%. Sedangkan sisanya sebesar 35,6% mendapat kontribusi dari variabel lain di luar
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penelitian, yaitu current ratio, debt to equity ratio, economic value added dan pertumbuhan
perusahaan.
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