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MOTTO

“Nothing is permanent in this wicked world, not even our troubles.”

[Charlie Chaplin]

“Bunda selalu tanamkan, jangan pernah menyerah, jalani dan panjatkan, kelak

syukur kau ucapkan.”

[Sheila On 7, “Lihat, Dengar, Rasakan”, Kisah Klasik untuk Masa Depan, 2000]
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ABSTRAK

Rika Ayu Nafifah. Pengaruh Return On Equity (Roe) Dan Bi Rate Terhadap
Return Saham Dengan Debt To Equity Ratio (Der) Sebagai Variabel Moderasi Di
Jakarta Islamic Index (Tahun 2018-2022)

Peningkatan laba perusahaan mencerminkan peningkatan Return On Equity
(ROE) perusahaan. Kenaikan laba perusahaan dapat dianggap sebagai indikator
kinerja perusahaan yang positif, yang bisa memikat minatnya investor untuk
berinvestasi dalam saham perusahaan terebut. Pemintaan yang tinggi ketika jumlah
saham yang ditawarkan tetap, akan menyebabkan kenaikan harga saham, dan
akhirnya return saham akan meningkat. Bl Rate merupakan derajat suku bunga
kebijakan moneter yang ditentukan oleh BI. Jika Bl Rate naik, maka bisa berdampak
pada kenaikan suku bunga kredit. Bl rate juga mempengaruhi return saham.

Penelitian ini menggunakan DER sebagai faktor yang dapat memepengaruhi
kekuatan hubungan antara ROE, Bl Rate, dan return saham. DER menggambarkan
kemampuannya perusahaan untuk memenuhi kewajiban melalui perbandingan antara
keseluruhan hutang dan total ekuitas perusahaannya, besarnya rasio DER maka akan
memperbesar kewajibannya dan semakin kecil rasio DER maka memperlihatkan
semakin tinggi kemampuannya perusahaan dalam membayar kewajibannya.
Penelitian ini termasuk jenis penelitian kuantitatif, dengan menggunakan data
sekunder. Data sekunder didapatkan dari idx.co.id. Penelitian ini menggunakan data
analisis regresi moderasi dengan bantuan Eviews 12.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa nilai signifikansi ROE sebesar 0,000 <
0,05 maka ROE mempunyai pengaruh terhadap return saham, Bi rate tidak
mempunyai pengaruh signifikan terhadap return saham karena nilai signifikansi pada
variabel Bl Rate > 0,05 yaitu sebesar 0,0602, variabel DER sebagai variabel
moderasi, mampu memoderasi pengaruh ROE terhadap return saham karena nilai
signifikasi sebesar 0,0478 < 0,05, variabel DER sebagai variabel moderasi, tidak
mampu memoderasi pengaruh Bl Rate terhadap return saham karena nilai signifikansi
pada variabel Bl Rate sebesar 0,5918 > 0,05.

Kata Kunci : ROE, Bl Rate, Return saham
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ABSTRACT

Rika Ayu Nafifah. The Influence of Return On Equity (ROE) and Bl Rate on
Stock Returns with Debt To Equity Ratio (DER) as a Moderation Variable in
the Jakarta Islamic Index (2018-2022)

Profit increase reflects an improvement in a company's Return On Equity
(ROE). The rise in company profits can be considered a positive performance
indicator, attracting investor interest in investing in the company's stocks. High
demand when the offered stock quantity remains constant will lead to an increase in
stock prices, ultimately resulting in higher stock returns. The Bank Indonesia (BI)
Rate is the degree of the policy interest rate determined by BI. If the Bl Rate rises, it
can impact an increase in credit interest rates, thereby affecting stock returns.

This study employs DER as a factor that can influence the strength of the
relationship between ROE, Bl Rate, and stock returns. DER describes a company's
ability to meet obligations by comparing its total debt to total equity. The higher the
DER ratio, the larger the company's liabilities, while a lower DER ratio indicates the
company's higher ability to pay its obligations. This research is of a quantitative
nature, utilizing secondary data obtained from idx.co.id. The study employs
moderated regression analysis with the assistance of Eviews 12.

The research results indicate that the significance value of ROE is 0.000 <
0.05, indicating that ROE has a significant effect on stock returns. On the other hand,
Bl Rate does not have a significant influence on stock returns, as the significance
value for the Bl Rate variable is > 0.05, specifically 0.0602. The variable DER,
serving as a moderating variable, is capable of moderating the influence of ROE on
stock returns, as the significance value is 0.0478 < 0.05. However, as a moderating
variable, DER is unable to moderate the influence of Bl Rate on stock returns, as the
significance value for the Bl Rate variable is 0.5918 > 0.05.

Keywords: ROE, Bl Rate, Stock Returns
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PEDOMAN TRANSLITERASI

Pedoman transliterasi yang digunakan dalam penulisan buku ini adalah
hasil Putusan Bersama Menteri Agama Republik Indonesia No. 158 tahun
1987 dan Menteri Pendidikan dan Kebudayaan Republik Indonesia No.
0543b/U/1987. Transliterasi tersebut digunakan untuk menulis kata-kata Arab
yang dipandang belum diserap ke dalam bahasa Indonesia. Kata-kata Arab
yang sudah diserap ke dalam bahasa Indonesia sebagaimana terlihat dalam
Kamus Linguistik atau Kamus Besar Bahasa Indonesia (KBBI). Secara garis
besar pedoman transliterasi itu adalah sebagai berikut.

1. Konsonan
Fonem-fonem konsonan bahasa Arab yang dalam sistem tulisan Arab
dilambangkan dengan huruf. Dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan
dengan huruf, sebagian dilambangkan dengan tanda, dan sebagian lagi
dilambangkan dengan huruf dan tanda sekaligus.

Di bawah ini daftar huruf Arab dan transliterasi dengan huruf latin.

Huruf Arab | Nama Huruf Latin Keterangan
\ Alif tidak dilambangkan tidak dilambangkan
- Ba B Be
& Ta T Te
< Sa $ es (dengan titik di atas)
z Jim J Je
z Ha h ha (dengan titik di bawah)
& Kha Kh ka danha
2 Dal D De
3 Zal 4 zet (dengan titik di atas

Xiv



B Ra R Er

B Zai Zet

o Sin S Es

8= Syin Sy es dan ye
o= Sad $ es (dengan titik di bawah)
) Dad d de (dengan titik di bawah)
L Ta t te (dengan titik di bawah)
L Za z zet (dengan titik di bawah)
¢ ,,ain “ koma terbalik (di atas)
¢ Ghain G Ge

— Fa F Ef

Qaf Q Qi

4 Kaf K Ka

J Lam L El

a Mim M Em

O Nun N En

3 Wau W We

> Ha H Ha

. Hamzah ' Apostrof

T Ya Y Ye

2. Vokal

Vokal rangkap

Vokal Panjang

Vokal Tunggal

]:ﬁ

¢l =1

J\:ﬁ
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3. Ta Marbutah
Ta marbutah hidup dilambangkan
dengan /t/Contoh:

by 3] 4 ditulis mar’atun
JjamilahTa marbutah mati dilambangkan dengan /h/
Contoh:
Caka b ditulis fatimah
4. Syaddad (tasydid, geminasi)

Tanda geminasi dilambangkan dengan huruf yang sama dengan huruf
yangdiberi tanda syaddad tersebut.
Contoh:

Uy ditulis rabbana

) ditulis al-barr
5. Kata sandang (artikel)

Kata sandang yang diikuti oleh “huruf syamsiyah” ditrasnsliterasikan
sesuai dengan bunyinya, yaitu bunyi /I/ diganti dengan huruf yang sama

denganhuruf yang langsung mengikuti kata sandang itu.

Contoh:
el ditulis asy-syamsu
daJd ditulis ar-rojulu
B ditulis as-sayyidinah

Kata sandang yang diikuti oleh “huruf qomariyah” ditransliterasikan

XVi



dengan bunyinya, yaitu bunyi /I/ diikuti terpisah dari kata yang mengikuti

dan dihubungkan dengan tanda sempang.

Contoh:
sed) ditulis al-gamar
ged) ditulis al-badi’
Jdadl ditulis al-jalal

6. Huruf Hamzah

Hamzah yang berada di awal kata tidak ditransliterasikan. Akan
tetapi, jika hamzah tersebut bera da di tengah kata atau di akhir Kkata,
hurus hamzahitu ditransliterasikan dengan apostrof /°/.

Contoh:

&yl ditulis umirtu

§ (g ditulis syai’un
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Dalam keseharian Kita, sering kali kita mendengar tentang berbagai
jenis insturmen invetasi seperti saham, obligasi, deposito, valuta asing, reksa
dana, dan properti. semua ini adalah alat atau sarana untuk beinvestasi.
Tujuan dari pembelian atau penjualan instrumen investasi ini adalah untuk
mendapatkan peningkatan nilai di masa mendatang. Sekarang ini, Indonesia
menunjukkan pertumbuhan yang pesat khususnya di sektor keuangan. Salah
satu tanda-tandanya adalah meningkatnya permintaan masyarakat dalam
beragam fasilitas keuangan yang disediakan bank ataupun lembaga bukan
bank. Di samping itu, perkembangan lembaga keuangan syariah juga sebagai
pilihan alternative untuk investor dan pelaku ekonomi yang menginginkan
lembaga dan instrumen keuangan yang sesuai dengan prinsip Syariah
(Herlina, 2020).

Berinvestasi adalah kegiatan yang dianjurkan dalam pengertian Islam.
Ini karena Nabi Muhammad saw terlibat dalam kegiatan investasi. Selain itu,
investasi memiliki justifikasi langsung dalam Al-Quran dan Hadits. Salah

satu ayat yang berkaitan dengan investasi adalah QS. Al-Bagarah [2]: 261.



Dan Sunnah Nabi yang berkaitan dengan bisnis adalah segala perkataan,
tindakan, atau aturan Nabi dalam bisnisnya (Pramesti & Tanvika Meidy, 2021).
Tujuan pengeluaran investasi adalah untuk membeli barang-barang yang
diharapkan akan menguntungkan di masa depan. Pertimban, POJK NOMOR
16/POJK.04/2015 perihal ahli syariah pasar modal dan POJK NO 17/POJK
04/2015 perihal penerbitan dan persyaratan efek syariah gan yang dibuat
pengusaha dan pebisnis saat memutuskan apakah akan membeli atau tidak
sebuah barang atau jasa tersebut adalah harapan dari pengusaha akan
keuntungan yang akan diperoleh. Harapan mendapat untung tersebut menjadi
faktor utama dalam investasi (Herlina, 2020).

Sejak tahun 1997, pasar modal di Indonesia telah mengalami
kemajuan dengan diperkenalkannya instrument-instrumen baru. Salah satu
tonggak penting adalah munculnya reksadana syariah yang digagas oleh PT
BEI yang berkolaborasi dengan PT Dana Reksa Investmen manajemen
meluncukan Jakarta Islamic Index (JI1) yang meliputi 30 saham dari emiten
yang sesuai dengan ketentuan syariah. Pasar saham syariah menjadi solusi
untuk meminimalisir risiko ketidakpastian yang ada di pasar modal
konvensional. Sistem keuangan Islam telah menyediakan platform bagi umat
Islam yang ingin berinvestasi dalam instrument keuangan yang sesuai dengan
prinsip syariah. Peraturan dasar pasar modal syariah Indonesia mengatur

jaminan terhadap kehalalan instrumen tersebut. Regulasi ini mencakup POJK



NOMOR 15/POJK.04/2015 yang berfokus pada implementasi prinsip syariah
dalam pasar modal, POJK NO. 16/POJK.04/2015 yang mengatur ahli syariah
pasar modal, dan POJK NO 17/POJK 04/2015 yang mengatur penerbitan dan
persyaaratan efek Syariah (Abdul Jabar & Cahyadi, 2020).

Pendapat investor tentang analisis perusahaan menjadi salah satu
indikator penting keika melakukan penilaian terhadap prospek masa depan
suatu perusahaan dengan melihat seberapa besar peningkatan profabilitas
perusahaan. (Sepri Yanti et al., 2020), mengungkapkan bahwa profitabilitas
amat penting diperhatikan guna melihat sejauh mana investasi dapat
memberikan hasil yang diharapkan investor. Dalam menganalisis
profitabilitas perusahaan, rasio utama yang dipergunakan ialah Return On
Equity (ROE). ROE dipakai untuk menganalisis kinerja saham, hal ini karena
untuk meningkatkan pembayaran dividen, perusahaan harus dapat
menumbuhkan laba yang diperolehnya. ROE yang tinggi mengidentifikasikan
bahwa perusahaan dapat menciptakan keuntungan yang baik (Febriono,
2016). Berdasarkan penelitian oleh (Alozzi & Ghassan S, 2016) menyatakan
peningkatan laba perusahaan mencerminkan peningkatan Return On Equity
(ROE) perusahaan. Kenaikan laba perusahaan dapat dianggap sebagai
indikator kinerja perusahaan yang positif, yang bisa memikat minatnya
investor untuk berinvestasi dalam saham perusahaan terebut. Pemintaan yang

tinggi ketika jumlah saham yang ditawarkan tetap, akan menyebabkan



kenaikan harga saham, dan akhirnya return saham akan meningkat. Ini
menandakan antara ROE dan return saham berhubungan yang positif (Devi &
Artini, 2019).

Faktor lain yang mempengaruhi return saham ialah Bl Rate. Bl Rate
merupakan derajat suku bunga kebijakan moneter yang ditentukan oleh BI.
Jika Bl Rate naik, maka bisa berdampak pada kenaikan suku bunga kredit.
Hal ini menjadikan biaya modal yang ditanggung emitennya bisa bertambah
besar hal tersebut dapat berpengaruh pada menurunnya minat emiten untuk
meminjamkan dana kepada bank dikarenakan beban bunga yang harus
ditanggung tersebut. Dampaknya adalah dana pinjaman yang diterima oleh
emiten akan menjadi lebih terbatas, yang pada gilirannya dapat menebabkan
penurunan dalam tingkat penjualan. Apabila penjualan mengalami penurunan
sehingga laba perusahaan juga akan menurun. Jika laba mengalami
penurunan, maka harga sahamnya juga turun yang kemudian disertai dengan
menurunnya pengembalian yang diterima pemegang saham. Dan
kebalikannya jika suku bunga mengalami penurunan maka bisa disertai
dengan turunnya tingkat suku bunga kredit. Jika suku bunga kredit turun akan
mendorong emiten untuk melakukan peminjaman guna menaikkan penjualan
produk. Jika tingkat penjualannya naik maka bisa meningkatkan laba yang
diperoleh perusahaan secara proporsional. Apabila tingkat penjualan besar

maka akan diikuti oleh penigkatan return pemegan saham (Suriyani &



Sudiartha, 2018). Penelitian (Ferry Suwito, 2020) menyatakan bahwa
pengujian secara individu jika Bl Rate mempengaruhi paling signifikan
terhadap return saham. Pergerakan BI rate digunakan sebagai acuan besarnya
suku bunga lainnya. Sedangkan penelitian (Sari et al., 2021) menunjukkan
dalam pengujian, ditemukan jika Bl Rate mempengaruhi negatif yang
signifikan terhadap return saham.

Penelitian ini menjadi penting karena hasil dari penelitian sebelumnya
menunjukkan inkonsistensi pada penelitian (Sepri Yanti et al., 2020)
menunjukkan hasil bahwa Bl Rate berpengaruh negatif terhadap return
saham, sedangkan pada penelitian yang dilakukan oleh (Petrus Pirhot Silalahi,
2022) menunjukkan hasil bahwa Bl Rate berpengaruh positif dan signifikan
terhadap return saham dan pada variabel ROE menurut penelitian yang
dilakukan oleh (Sepri Yanti et al., 2020) menyatakan bahwa ROE
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham dan pada peniltian
(Khuswatun Khasanah, 2018) menunjukkan hasil bahwa ROE berpengauh
negatif, sehingga penelitian ini bertujuan untuk mengisi kesenjangan
pengetahuan dengan menguji pengaruhnya ROE dan Bl Rate terhadap return
saham dengan menggunakan saham yang terdaftar pada Jakarta Islamic Index.
Ketidak samaan dengan penelitian terdahulu ialah dalam hal pemakaian
variabel moderasi, yakni Debt to Equity Ratio (DER) dipergunakan selaku

faktor yang dapat memepengaruhi kekuatan hubungan antara ROE, Bl Rate,



dan return saham. DER menggambarkan kemampuannya perusahaan untuk
memenuhi kewajiban melalui perbandingan antara keseluruhan hutang dan
total ekuitas perusahaannya, besarnya rasio DER maka akan memperbesar
kewajibannya dan semakin kecil rasio DER maka memperlihatkan semakin
tinggi kemampuannya perusahaan dalam membayar kewajibannya. DER
adalah ukuran penting dalam analisis keuangan yang mengukur tingkat hutang
suatu perusahaan. Tingkat hutang ini dapat berdampak signifikan pada kinerja
keuangan dan risiko perusahaan. Oleh karena itu, DER dapat dianggap
sebagai faktor yang dapat memoderasi pengaruh ROE (kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba) dan Bl Rate (tingkat suku bunga yang
mempengaruhi biaya pinjaman) terhadap return saham perusahaan.
Berdasarkan dari penjabaran latar belakang yang di atas, peneliti
memiliki ketertarikan untuk memperdalam keilmuan dan melakukan
penelitian dengan judul “Pengaruh Return On Equity (ROE) dan Bl Rate
Terhadap Return Saham dengan Debt to Equity Ratio (DER) Sebagai

Variabel Moderasi (Tahun 2018-2022)”.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan dari latar belakang bersangkutan, maka penulis menyusun
rumusan masalah berikut:
1. Apakah Return On Equity (ROE) mempengaruhi return saham pada

perusahaan yang listing di JIl tahun 2018-2022?



2. Apakah Bl Rate mempengaruhi return saham pada perusahaan yang

listing di JII tahun 2018-2022?

3. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) selaku variabel moderating
mampu memoderasi variabel ROE terhadap return saham pada

perusahaan yang listing di JII tahun 2018-2022?

4. Apakah DER selaku variabel moderating mampu memoderasi variabel
Bl Rate terhadap return saham pada perusahaan yang listing di JII

tahun 2018-2022?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian

Adapun tujuan yang ingin diraih oleh peneliti ialah untuk:

1. Mengetahui pengaruh ROE terhadap return saham pada perusahaan
yang listing di JII tahun 2018-2022.

2. Mengetahui pengaruh Bl Rate terhadap return saham pada perusahaan
yang listing di JII tahun 2018-2022.

3. Mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) sebagai variabel
moderating mampu memoderasi variabel ROE terhadap return saham
pada perusahaan yang listing di Jakarta Islamic Index tahun 2018-

2022.



4. Mengetahui pengarun DER sebagai variabel moderating mampu
memoderasi variabel Bl Rate terhadap return saham pada perusahaan

yang listing di JII tahun 2018-2022

Dalam penelitian ini manfaat yang diharapkan adalah :

1. Manfaat praktis
Dapat dijadikan sebagai masukan bagi calon investor yang
hendak berinvestasi dengan memperhitungkan return saham pada
Jakarta Islamic Index.

2. Manfaat teoritis

Bisa menjadi bahan referensi untuk memperluas pengetahuan
mengenai pengaruh ROE dan Bl Rate terhadap retur saham pada JIl
dengan DER sebagai variable moderasi. Dan dapat juga digunakan

sebagai bahan referensi bagi peneliti berikutnya.

D. Sistematika Pembahasan

Sistematika penulisan dalam penelitian merupakan gambaran terhadap isi
penelitian secara menyeluruh yang dibagi dalam lima bab :

Bab | Pendahuluan. Memaparkan mengenai latar belakang masalah
sebagai alasan penelitian ini diadakan. Rumusan masalah yang berisi

pertanyaan terkait masalah penelitian. Terdapat pula tujuan dan manfaaat dari



penelitian dengan harapan penelitian ini dapat bermanfaat untuk banyak
pihak.

Bab Il Landasan Teori. Mencakup teori-teori sesuai kebutuhan penelitian
ini serta review pada riset terdahulu terdapat pula kerangka pemikiran peneliti
terkait penelitian dan hipotesis penelitian untuk memberikan jawaban
sementara pada pokok permasalahan.

Bab Ill Metode Penelitian. Bab ini menguaraikan berbagai metode
penelitian di dalamnya terdapat jenis penelitian, pendekatan penelitian, setting
penelitian, populasi dan sampel penelitian, variabel penelitian, sumber data,
teknik pengumpulan data, dan metode analisis data.

Bab IV Analisis Data dan Pembahasan. Berisi analisis data-data penelitian
yang sudah dilakukan pengolahan data kemudian diinterpretasikan secara
sederhana guna menjawab permasalahan dalam perumusan masalah.

Bab V Simpulan. Berisi kesimpulan yang berlandaskan pada hasil analisis
dari pengolahan data dan mencakup pembahasan yang dipaparkan di dalam
penelitian ini, serta memuat Kketerbatasan penelitian yang dilakukan dan

berisikan saran untuk peneliti di masa mendatang.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan
Penelitian ini untuk menganalisis pengaruh Return On Equity, Bl Rate
dan Dept to Equity Ratio terhadap return saham pada perusahaan yang
terlisting di Jakarta Islamic Index tahun 2018-2022. Merujuk dari hasil
pengujian yang telah dilakukan dengan menggunakan model regresi linear
berganda dengan alat bantu olah data E-views 12. Maka dapat dinyatakan
kesimpulan sebagai beriikut :

1. Variabel Return On Equity (ROE) mempunyai nilai signifikansi
sebesar 0,000 < 0,05 maka variabel Return On Equity (ROE) memiliki
pengaruh signifikan terhadap return saham pada perusahaan yang
terlisting Jakarta Islamic Index tahun 2018-2022.

2. Variabel Bl Rate mempunyai nilai signifikansi sebesar 0,0602 > 0,05
maka variabel Bl Rate tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap
return saham pada perusahaan yang terlisting Jakarta Islamic Index
tahun 2018-2022.

3. Variabel DER sebagai variabel moderasi, mampu memoderasi
pengaruh ROE terhadap return saham pada perusahaan yang terlisting
di Jakarta Islamic Index tahun 2018-2022, dengan nilai signifikansi

sebesar 0,0478 < 0.05.
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4. Variabel DER sebagai variabel moderasi, tidak mampu memoderasi
pengaruh Bi rate terhadap return saham pada perusahaan yang
terlisting di Jakarta Islamic Index tahun 2018-2022, dengan nilai

signifikansi sebesar 0,5918 > 0,05.

B. Saran

Dari hasil simpulan diatas, peneliti mengajukan saran terhadap pihak-
pihak terkait yang dapat dipertimbangkan adalah :

1. Penelitian ini dapat dikembangkan lagi dengan menggunakan berbagai
macam faktor fundamental yang masih banyak belum digunakan pada
penelitian ini seperti rasio solvabilitas dan rasio likuiditas dan lain
sebagainya untuk menjadi predikator terhadap return saham.

2. Untuk calon investor, hasil penelitian diharapkan dapat berguna
sebagai acuan para invesor serta digunakan untuk bahan pertimbangan
dalam proses pengambilan  keputusan  berinvestasi  dapat
mempertimbangkan faktor ROE, Bl Rate dan DER terhadap return
saham. Meskipun variabel yang dipakai dalam penelitian ini bukan
satu-satunya dasar pengambilan keputusan investasi karena masih
banyak variabel lain yang tidak ada pada penelitian yang dapat dipakai
sebagai dasar pertimbangan untuk melakukan investasi.

3. Untuk penelitian berikutnya, sebaiknya menambahkan jumlah sampel

perusahaan serta memperpanjang periode atau waktu penelitian. Selain
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itu, juga agar memperluas objek penelitian tidak hanya pada
perusahaan yang terlisting pada JIl saja agar penelitian yang akan
dilakukan dapat mewakili secara menyeluruh dari perusahaan-
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Karena
banyaknya sampel dan populasi akan mempengaruhi kualitas dari

penelitian dan hasil yang diperolehnya.
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