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ABSTRAK 

 

NISA AZAHROH. Analisis Analisis Current Ratio, Dan Return On 

Asset Terhadap Initial Return Saham Syariah Saat Penawaran 

Perdana Dengan Reputasi Underwriter Sebagai Variabel 

Moderating”  (Studi Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Issi 

Tahun 2018-2022) 

Setiap perusahaan dalam mengembangkan bisnisnya pasti 

memerlukan modal sebagai tambahan untuk mencapai tujuan yang 

diinginkan oleh perusahaan. Pasar modal sendiri menjadi tempat yang 

diandalkan oleh perusahaan dalam jual beli saham dari perusahaan 

maupun dari publik guna untuk mendaatkan perolehan dana yang 

didapat perusahaan. Di Indonesia saham syariah menjadi saham yang 

paling banyak dicari investor untuk menginvestasikan sahamnya. 

Dalam jual beli saham di pasar modal terdapat penawaran perdana yang 

dilakukan saat perusahaan go public. Yang dimana terdapat Initial 

return pada saat penawaran perdana yang menjadi hal penting bagi 

investor yang ingin menginvestasikan sahamnya. 

Metode observasi non partisipan digunakan pada penelitian ini 

untuk mengumpulkan data, meliputi Informasi saham dan laporan 

keuangan dari situs web terkait berupa https://www.idx.co.id/id/idx-

syariah/indeks-saham-syariah dan idnfinancial.com serta kontan.id 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa berdasarkan metode 

analisis data menggunakan Uji-t, Regresi Linier berganda, dan Uji 

MRA diketahui pengaruh dari Current Ratio dan Return On Asset 

terhadap Initial Return Saham Syariah serta pengaruh dari interaksi 

antara Current Ratio dan Reputasi Underwriter serta Interaksi Antara 

Return On Asset dan Reputasi Underwriter. Dimina dari keempat 

hipotesis yang sudah diteliti tersebut hanya terdapat satu hipotesis yang 

memberikan pengaruh satu hipotesis yang hasil nya diterima yaitu 

pengaruh ROA terhadap Initial Return Saham Syariah pada saat 

penawaran perdana. 

Kata Kunci :Initial Return, Current Ratio, Return On Asset, 

Reputasi Underwriter, Uji MRA 

 

https://www.idx.co.id/id/idx-syariah/indeks-saham-syariah%20dan%20idnfinancial.com
https://www.idx.co.id/id/idx-syariah/indeks-saham-syariah%20dan%20idnfinancial.com
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ABSTRACT 

 

NISA AZAHROH. Analysis of Current Ratio, and Return on 

Assets on Initial Returns of Sharia Shares During Initial Offerings 

with Underwriter Reputation as a Moderating Variable" (Study of 

Companies Registered on ISSI in 2018-2022). 

Every company in developing its business definitely needs 

additional capital to achieve the company's desired goals. The capital 

market itself is a place that companies rely on in buying and selling 

shares from companies and from the public in order to obtain funds 

obtained by the company. In Indonesia, sharia shares are the shares 

most sought after by investors to invest in their shares. In buying and 

selling shares on the capital market, there is an initial offering which is 

carried out when the company goes public. Where there is an Initial 

return at the time of the initial offering which is important for investors 

who want to invest their shares. 

The non-participant observation method was used in this research 

to collect data, including stock information and financial reports from 

related websites in the form of https://www.idx.co.id/id/idx-

syariah/index-saham-syariah and idnfinancial.com as well as kontan.id 

The results of this research show that based on the data analysis 

method using the t-test, multiple linear regression, and MRA test, it is 

known the influence of the Current Ratio and Return On Assets on the 

Initial Return on Sharia Stocks as well as the influence of the interaction 

between the Current Ratio and Underwriter Reputation and the 

Interaction Between Return On Underwriter Assets and Reputation. 

Dimina of the four hypotheses that have been studied, there is only one 

hypothesis that has an influence, one hypothesis whose results are 

accepted, namely the influence of ROA on the Initial Return of Sharia 

Shares at the time of the initial offering. 

Keywords: Initial Return, Current Ratio, Return On Asset, 

Reputation Underwriter, MRA Test 
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PEDOMAN TRANSLITASI 
 

Pedoman transliterasi yang digunakan dalam penulisan skripsi 

ini berlandaskan pada hasil Keputusan Bersama Menteri Agama 

Republik Indonesia dan Menteri Pendidikan dan Kebudayaan Republik 

Indonesia No. 158 tahun 1987 dan 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: 

A. Konsonan 

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 ṡ es (dengan titik di atas) 

Jim J Je 

Ha ḥ 
ha (dengan titik di 

bawah) 

Kha Kh ka dan ha 

Dal D De 

Zal Ż 
zet (dengan titik di 

atas) 



 

xiv 

Ra R Er 

Zai Z Zet 

Sin S Es 

Syin Sy es dan ye 

Sad Ș 
es (dengan titik di 

bawah) 

Dad ḍ 
de (dengan titik di 

bawah) 

Ta ṭ 
te (dengan titik di 

bawah) 

Za ẓ 
zet (dengan titik di 

bawah) 

Ain ʼ koma terbalik (di atas) 

Gain G Ge 

Fa F Ef 

Qaf Q Ki 

Kaf K Ka 

Lam L El 

Mim M Em 

Nun N En 

Wau W We 

Ha H Ha 

Hamza

h 
ˋ Apostrof 



 

xv 

Ya Y Ye 

B. Vokal 

Vokal bahasa Arab seperti vokal bahasa Indonesia, yang 

terdiri dari vokal tunggal (monoftong) dan vokal rangkap (diftong) 

1. Vokal Tunggal 

Vokal tunggal bahasa Arab lambangnya berupa tanda atau 

harakat, transliterasinya sebagai berikut: 

Tanda Vokal Nama Huruf Latin Nama 

Fattah A A 

Kasrah I I 

Dammah U U 

 

 

2. Vokal Rangkap 

Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa 

gabungan antara harakat dan huruf, transliterasinya sebagai 

berikut: 

Tanda Vokal Nama Huruf Latin Nama 

Fattah dan ya Ai a dan i 

Fattah dan wau Au a dan u 

Contoh:  

ditulis Kataba 

ditulis Fa’la 

ditulis Su’ila 

 

C. Maddah 

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat 

dan huruf, translitersinya berupa huruf dan tanda, yaitu: 
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Tanda Vokal Nama 
Huruf 

Latin 
Nama 

Fattah dan alif atau 

ya 
A 

a dan garis 

di atas 

Kasrah dan ya I 
i dan garis 

di atas 

Hamzah dan wau U 
u dan garis di 

atas 

Contoh:  

ditulis Qāla 

ditulis Ramā 

ditulis Qīla 

D. Ta’marbutah 

Transliterasi untuk ta’marbutah ada dua: 

1. Ta’marbutah hidup, dengan mendapat harakat fattah, kasrah, 

dan dammah dilambangkan dengan /t/. 

Contoh: 

 Ditulis mar’atun jamīlah 

2. Ta’marbutah mati, dengan mendapat harakat fattah, kasrah, dan 

dammah dilambangkan dengan /h/.  

Contoh:  

Ditulis fāṭimah 

E. Syaddah 

Tanda geminasi dilambangkan dengan huruf yang sama 

dengan huruf yang diberi syaddah atau tasyid tersebut.  

Contoh: 

Ditulis Rabbanā 

Ditulis al-birr 
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F. sandang 

Kata sandang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan 

huruf, yaitu ال namun dalam transliterasi ini kata sandang 

dibedakan atas kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah dan 

huruf qamariyah. 

1. Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah 

Kata sandang yang diikuti oleh “huruf syamsiyah” 

ditransliterasikan sesuai dengan bunyinya, yaitu /l/ diganti 

dengan huruf yang sama dengan huruf yang langsung mengikuti 

kata sandang itu.  

2. Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah 

Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah 

ditransliterasikan sesuai aturan yang digariskan di depan dan 

sesuai bunyinya. 

3. Baik diikuti huruf syamsiyah maupun huruf qamariyah, kata 

sandang ditulis terpisah dari kata yang mengikuti dan 

dihubungkan dengan kata sempang. 

Contoh: 

ditulis al-qamar 

ditulis al-badîʼ 

 

G. Hamzah 

Hamzah yang berada di awal kata tidak ditransliterasikan. 

Akan tetapi, jika hamzah tersebut berada di tengah kata atau di 

akhir kata, huruf hamzah itu ditransliterasikan dengan apostof /`/.  

 

 

Contoh:  

ditulis umirtu 

ditulis syai`un 

 

 



 

xviii 

H. Penulisan Kata 

Pada dasarnya setiap kata, baik fi’il, isim maupun harf ditulis 

terpisah. Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf 

Arab sudah lazim dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf 

atau harakat yang dihilangkan maka transliterasi ini, penulisan kata 

tersebut dirangkaikan juga dengan kata lain yang mengikutinya. 

Contoh: 

ditulis 
Wainnallāhalahuwakhairar-

rāziqîn 

ditulis Ibrāhîm al-Khalîl 

I. Huruf Kapital 

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak 

dikenal, dalam transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. 

Penggunaanhuruf kapital seperti apa yang berlaku dalam EYD, di 

antaranya: Huruf kapital digunakan untuk menuliskan huruf awal 

nama diri dan permulaan kalimat. Bilamana nama diri itu didahului 

oleh kata sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap 

huruf awal nama diri terebut, bukan huruf awal kata sandangnya. 

 

 

Contoh: 

ditulis 
Wa mā 

Muhammadun illā rasl 

 

Penggunaan huruf awal capital hanyauntuk Allah bila dalam 

tulisan Arabnya memang lengkap demikian dan kalau tulisan itu 

disatukan dengan kata lain sehingga ada huruf atau harakat yang 

dihilangkan, huruf capital tidak digunakan. 

Contoh: 
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Ditulis Lillāhi al-amrujamî’an 

 

J. Tajwid 

Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, 

pedoman transliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan 

dengan ilmu tajwid. Karena itu peresmian pedoman transliterasi ini 

perlu di sertai dengan pedoman tajwid. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Pada pengembangan bisnisnya setiap perusahaan pasti 

memerlukan modal sebagai tambahan untuk mencapai tujuan yang 

diinginkan oleh perusahaan. Pasar modal sendiri menjadi tempat 

yang diandalkan oleh perusahaan dalam jual beli saham dari 

perusahaan maupun dari publik guna mendapatkan perolehan dana 

yang didapat perusahaan. Dimana pasar modal menjadi sarana 

terpenting perusahaan dalam melakukan jual beli ke publik. Dari 

pasar modal sebuah perusahaan bisa mendapatkan dana melalui 

penjualan sahamnya ke publik. Adapun para investor bisa 

melakukan penanaman modal ke suatu perusahaan dengan cara 

membeli saham dari suatu peruasahaan (Umam, 2020). 

Pasar modal syariah menjadi pasar jual beli saham yang 

banyak peminatnya di Indonesia. Dengan mekanisme kegiatannya 

sendiri telah memenuhi prinsip-prinsip yang sesuai prinsip syariah 

atau islam baik itu melalui emiten maupun jenis efek yang diperjual 

belikan perusahaan. Pasar Modal syariah di Indonesia mulai ada 

sejak PT Danareksa Investment Management meluncurkan Produk 

Danareksa Syariah pada tanggal 3 Juli 1997. Tanggal 14 Maret 

2003 pasar modal syariah telah diresmikan, dengan ditandainya 

tandatangan Nota Kesepahaman antara Badan Pengawas Pasar 

Modal dan Lembaga Keuangan (Bapepam dan LK) dengan Dewan 

Syariah Nasional Majelis Ulama Indonesia (DSN-MUI). 

Kesepakatan tersebut memberikan dasar yang kokoh untuk 

perkembangan pasar modal syariah di Indonesia. (Abdullah et al., 

2021). Tanggal 12 Mei 2011, diperkenalkannya Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI). ISSI sendiri menjadi bagian dari BEI 

dalam mencatat performa saham-saham syariah.Dalam hal ini ISSI 

mencatat semua ekuitas syariah pada papan utama dan 

pengembangan di BEI sebagai bagian dari Daftar Efek Syariah 

(DES) oleh OJK. Sesuai dengan jadwal yang ditinjau dari DES, 

konstituen ISSI akan melakukan proses penyeleksian setiap bulan 
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Mei dan November. Maka dari itu, tentunya  terdapat saham 

syariah baru ataupun yang sudah bergabung di BEI yang sesuai 

dengan syarat untuk bergabung dengan ISSI pada setiap prosesnya. 

Dimana dalam metode perhitungannya ISSI mengkuti dengan 

indeks saham yang dilakukan di BEI. 

Initial Public Offering (IPO) sebuah bentuk perusahaan 

dalam mengubah statusnya dari suatu perusahaan yang tertutup 

menjadi perusahaan yang terbuka atau Tbk. Dalam hal ini 

penawaran perdana memberi arti bahwa sebuah perusahaan telah 

membuka informasinya kepada para investor atau pemegang 

saham serta masyarakat umum, namun hal yang bersifat rahasia 

tetap dijaga untuk menghindari persaingan.  Didalam penawaran 

perdana juga akan terjadi overpricing apabila harga awal lebih 

daripada harga yang dijual di pasar terbuka dan adapun untuk 

underpricing terjadi karena harga di awal lebih rendah 

dibandingkan dalam pasar terbuka. Adapun Initial Return sendiri 

merupakan suatu bentuk dari pengembalian harga saham(Adnyana, 

2020) 

Menurut data yang di didapat dalam Bursa Efek Indonesia. 

Diketahui bahwa terdapat 584 saham perusahan yang masuk pada 

indeks saham syariah. Dimana dari 584 perusahaan yang ada di 

ISSI terdapat 191 perusahaan yang melakukan penawaran perdana 

dalam kurun waktu dari 2018 sampai dengan 2022. Adapun tersaji 

dalam gambar 1.1 berupa semua perusahaan di ISSI yang sedang 

melakukan penawaran perdana saham syariah dalam kurun waktu 

dari 2018-2022 
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Gambar 1. 1 

Penawaran Perdana 

Sumber data : Bursa Efek Indonesia dan idnfinancial.com (data diolah) 

Menjadi hal yang wajar jika bisnis memiliki rencana untuk 

penawaran perdana di masa depannya dengan tujuan untuk 

menurunkan risiko underpricing. Ada pula terdapat bisnis yang 

pada saat penawaran perdana mengambilangkah untuk melakukan 

risiko Overpericing. Hal ini perlu dalam memperhtikan berbagai 

aspek, baik dari ukuran perusahaan, kepatuhan terhadap syariah, 

dan nilai asset yang dimiliki suatu perusahaan. Dimana saham yang 

terdapat di ISSI perlu memperhatikan kriteria syariah yang harus 

dipenuhi. Oleh pelaku bisnis sendiri terdapat beberapa veriabel 

yang mendesak yang perlu dikembangkan diantaranya seperti 

Return On Asset (ROA), Current Ratio ,dan Reputasi Underwriter 

serta beberapa veriabel lainnya (Umam, 2020). 

Initial Return menjadi salah satu perantara seorang investor 

memutuskan hendak menginvestasikan sahamnya di pasar modal. 

Dimana dalam Initial Return sendiri pada banyaknya penelitian 

seringkai menunjukan informasi keuangan mamupun informasi 

mengenai non keuangan yang dapat memberikan petunjuk dalam 

keputusan berinvestasi saham. Dimana biasanya informasi 

keuangan pada penelitian Initial Return ini sendiri diantaranya 

mengenai rasio profitibilitas, infomasi auditor maupun penjamin 
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emisi, rasiolikuiditas maupun umur perusahaan. Dimana investor 

menanamkan sahamnya bertujuan untuk medapatkan Return 

Saham pada perusahaan(Afriyeni & Marlius, 2019) 

Initial Return sendiri yaitu adalah bentuk pengembalian 

saham. Diamana ini diperoleh dari selisih yang didapat saat para 

investor membeli saham pada saat penawaran perdana. Pada initial 

Return sendiri terdapat dua bentuk pengembalian yaitu jika harga 

saham pada penawaran perdana lebih rendah maka disebut 

Underpricing. Dan jika harga pada saat pengembalian yang lebih 

rendah maka dapat disebut Overpricing. 

Kemampuan yang dimiliki perusahaan dalam melunasi 

utang-utangnya ditunjukkan dengan Current Ratio yang 

ditujunkkan dengan dalam jangka pedek kreditur mendapatkan 

tingkat keamanan. Current Ratio yang terlalu tinggi 

mengindikasikan memiliki lebih banyak uang tunai atau _egat 

lancar lainnya daripada yang dibutuhkan sekarang, memiliki 

likuiditas lebih sedikit daripada _egat lancar, atau keduanya. Oleh 

karena itu, pengembalian awal lebih rendah semakin tinggi rasio 

lancar. Current Ratio menjadi salah satu ratio yang memungkinkan 

pengaruhnya pada tingkat Intial Return. dalam penelitian terdahulu 

dari (Wahyudi, 2020) diketahui bahwa Current Ratio sebagai 

variable independen tidak memberikan pengaruhnya pada return 

saham jurnal. Adapun dalam penelitian (Erari, 2020) dan (Afriyeni 

& Marlius, 2019)menemukan bahwa Current ratio memberikan 

pengaruh pada Return saham. Sehingga peneliti tertarik 

menggunakan current ratio sebagai variabel bebas dan berharap 

memberikan pengaruh terhadap  Initial Return.  

Retrun On Asset (ROA) sendiri sebuah rasio penting yang 

berguna dalam menilai kapasitas perusahaan untuk mendapatkan 

laba dari modal yang diinvestasikan. Dengan ROA yang semakin 

tinggi, perusahaan dapat menggunakan semua sumber dayanya 

untuk menghasilkan keuntungan (Hartono, 2014). Return On Asset 

(ROA) di temukan dibeberapa penelitian terdahulu (Morina & 

Rahim, 2020) dan (Djaelani et al., 2022) diketahui bahwa variable 

ROA memberikan pegaruh yang signifikan pada Initial return. 
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Namun pada penelitian (Afriyeni & Marlius, 2019)dan (Kevin & 

Martok, 2022) menemukan hasil bahwa Return On Asset tidak 

memberikan pengaruh yng signifikan terhadap Initial Return. Hal 

ini memberikan sebuhah bukti jika ROA menjadi variabel yang 

dapat memberikan pengaruhnya terhadap Initial Return dan 

menjadi variable yang membuktikan bahwa ROA tidak dapat 

memberikan pengaruh terhadap Initial Return. Adapun peneliti 

menambahkan keterbaruan peneltian dengan menambahkan 

variable moderating dalam penelitian sehingga berharap dapat 

membantu peneliti untuk memberikan pengaruh pada penelitian 

ini. 

Dalam jual beli saham Reputasi Underwriter juga sangat 

diperlukan dimana  penawaran perdana dihasilkan melalui 

kesepakatan yang terjadi oleh perusahaan emiten dengan 

Underwriter, adapaun untuk harga yang terjadi dipasar sekunder 

dapat ditentukan dengan adanya mekanisme pasar. (Djaelani et al., 

2022) menemukan bahwa Reputasi Underwriter memberikan 

pengaruh yang signifikan terhadap Initial Return. Adapun dalam 

penelitian (Utamaningsih, 2021) dan (Morina & Rahim, 2020) 

diketahui bahwa Reputasi Underwriter tidak memberikan 

pengaruhnya secara langsung terhadap Initial Return. Namun pada 

penelitian (Damanik & Sembiring, 2020), (Rizal Asrifin & 

Agustina, 2021), dan (Setyaningsih et al., 2019) ditemukan jika 

Reputasi Underwriter memberikan bukti pengaruh signifikannya 

pada tingkat underpricing. Hal ini karena  pada dasarnya return 

saham secara khusus terbagi menjadi saham yang mengalami 

underpricing dan Overpricing. Sehingga peneliti meyakini akan 

mendapatkan hasil pengaruh yang diberikan oleh variabel Reputasi 

Underwriter sebagai variable moderasi. 

Initial Return seringkali dijumpai pada penelitian saham saat 

penawaran perdana. Hal ini, karena Initial Return menjadi salah 

satu hal yang menarik bagi investor yang hendak menginvestasi 

saham nya pada suatu perusahaan. Selain itu Initial Return menjadi 

hal yang menarik para peneliti untuk melakukan penelitian untuk 

mengatahui pengaruh yang diberikan adanya Initial Return dalam 
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keberlangsungan system jual beli saham. Dimana hasil Initial 

Return menjadi patokan para investor yang ingin berinvestasi di 

saham perusahaan tersebut. Yang dimana saat perusahaan 

menawarkan sahamnya ke publik tentu akan menarik banyak 

investor untuk mencoba membeli saham tersebut. Dan merupakan 

awal dari investor dan perusahaan akan mengalami kerugian 

ataupun dapat terus bersaing di pasar modal. Saham syariah sendiri 

menjadi hal yang paling banyak diminati oleh investor – investor 

di Indonesia pada saat ini. Sehingga peneliti menjadikan Initial 

Return sebagai variabel dependen pada penelitian ini serta saham 

syariah yang terdapat di ISSI menjadi objek saham yang akan 

diambil peneliti pada penelitian ini.  Adapun di beberapa penelitian 

terdahulu Current Ratio tidak ditemui memberikan pengaruhnya 

pada Initial Return. Sedangkan Return On Asset (ROA) dan 

Reputasi Underwriter seringkali memberikan pengaruhnya pada 

Initial return . Terutama di variabel Reputasi Underwriter peneliti 

banyak menjumpai bahwa Reputasi Underwriter memberikan 

pengaruh pada Initial Return maupun Tingkat Underpricing 

maupun Initial Return. Sehingga variable tersebut digunakan hal 

ini karena ketertarikan peneliti pada variable tersebut sehingga 

membeuat peneliti ingin meneitinya. Dalam penelitian ini mencoba 

mengangkat Reputasi Underwriter sebagai variabel moderating 

sebagai bahan keterbaruan penelitian ini. Dimana peneliti berharap 

dengan menjadikan Reputasi Underwriter sebagai _egative 

moderasi mampu memoderasi atau memperlemah ataupun 

memperkuat pengaruhnya dari bebas ke terikat. Sehingga peneliti 

mengambil Underpricing saham syariah sebagai variabel terikat. 

Current Ratio dan Return On Asset (ROA) sebagai variabel bebas 

nya dan mengambil Reputasi Underwriter sebagai variabel 

moderating. Sehingga judul penelitian yang digunakan ialah; 

“Analisis Current Ratio, Dan Return On Asset, Terhadap Initial 

Return Saham Syariah Saat Penawaran Perdana Dengan 

Reputasi Underwriter Sebagai Variabel Moderating (Studi 

Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di ISSI Tahun 2018-2022). 
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B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan konteks diatas, maka dirumuskan masalah-

masalahnya sebagai berikut : 

1. Apakah Current Ratio mempengaruhi Initial Return Saham 

Syariah  pada saat penawaran perdana? 

2. Apakah Return On Asset mempengaruhi Initial Return Saham 

Syariah  pada saat penawaran perdana? 

3. Apakah Reputasi Underwriter memoderasi pengaruh Current 

Ratio pada Initial Return Saham Syariah pada saat penawaran 

perdana? 

4. Apakah Reputasi Underwriter memoderasi pengaruh Reutrn 

On Asset pada Initial Return Saham Syariah pada saat 

penawaran perdana? 

C. Tujuan Penulisan 

Berdasarkan perumusan masalah, tujuan penulisan dapat 

dirinci sebagai berikut: 

1. Untuk Mengetahui Current Ratio terhadap Initial Return 

Saham Syariah pada saat penawaran perdana. 

2. Untuk Mengetahui Return On Asset terhadap Initial Return 

Saham Syariah pada saat penawaran perdana. 

3. Untuk Mengetahui Reputasi Underwriter memoderasi 

pengaruh Current Ratio terhadap Initial Return Saham Syariah 

saat penawaran perdana. 

4. Untuk Mengetahui Reputasi Underwriter memoderasi 

pengaruh Return On Asset terhadap Initial Return Saham 

Syariah saat penawaran perdana  

D. Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

Diharapakan dapat memberikan manfaat mengenai 

pengembangan teori yang berkaitan dengan Pasar Modal 

Syariah. Sehingga dapat membantu memperkaya mengenai 

ilmu pengetahuan dalam bidang Pasar Modal Syariah 

Terutama pada Penawaran Perdana.  

2. Manfaat Praktis 

Diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi : 
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a. Peneliti 

Dapat menambahkan referensi maupun kajian  

dalam pembahasan mengenai Initial Return saham syariah 

saat penawaran perdana kepada para peneliti-peneliti 

selanjutnya.  

b. Investor 

Dapat menambahkan informasi terkait pasar modal 

kepada para investor yang hendak berinvestasi sahamnya 

di perusahaan yang sedang menawarkan sahamnya secara 

perdana. Sehingga para investor dapat mengambil 

keputusan yang menguntungkan saat berinvestasi. 

E. Sistematika Pembahasan  

Sitematika pemabahasan menjadi suatu langkah-langkah 

yang digunakan dalam proses peyusunan suatu penelitian: 

BAB I : PENDAHULUAN 

Bagian ini mencakup latar belakang, perumusan 

masalah, tujuan penelitian, batasan masalah, dan 

manfaat penelitian. 

BAB II : LANDASAN TEORI 

Bagian ini terdiri dari kerangka teoritis, di mana 

terdapat uraian mengenai teori-teori yang menjadi 

dasar dalam penelitian ini. Bagian telaah pustaka 

berfokus pada kajian yang mencakup penelitian-

penelitian sebelumnya yang relevan dengan yang akan 

diteliti.terdapat tiga grand theory diantaranya Teori 

Signal, Teori Bussiness risk (Risiko Bisnis), dan Teori 

Konsep Dasar Muamalah. Selanjutnya dalam bab juga 

telaah pustaka yang merupakan penelitian-penelitian 

terdahulu yang dijadikan penulis sebagai penelitian 

relevan, dan kerangka teori.  

BAB III : METODE PENELITIAN 

Bagian mengenai metode penelitian mencakup 

aspek-aspek seperti jenis penelitian, pendekatan 

penelitian, populasi dan sampel, sumber data, teknik 

pengumpulan data, serta metode analisis data. Dalam 
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penelitian ini, peneliti memilih jenis penelitian pustaka, 

yang umumnya dikenal sebagai Jenis Kuantitatif. 

Pendekatan peneltian sendri berupa pendekatan 

kuantitatif. Dengan Populasi yaitu perusahaan yang 

sahamnya IPO pada tahun 2018-2022 dan Sampel 

penelitian merupakan perusahasan yang mengalami 

penawaran perdana dan diambil snilai initial return 

nyapada tahun 2018-2022. Sumber data penelitian 

didapat dari jurnal maupun artikel pada penelitian 

terdahulu dan perusahaan yang terdaftardi ISSI. 

Adapun teknik pengumpulan data dengan membaca, 

mengamati, mencatat, dan mempelajari deskripsi 

dalam buku, dan jurnal serta mengunduh data dan 

informasidari situs web terkait berupa  

https://www.idx.co.id/id/idx-syariah/indeks-saham-

syariah dan idnfinancial.com.Adapun metode analisis 

data menggunakan analisis deskriptif, Uji  Asumsi 

Klasik, Uji Hipotesis, Uji regresi Linier Bergandan dan 

Uji Model Regresion Analysis (MRA). 

BAB IV : ANALISA DATA DAN PEMBAHASAN 

Bagian ini mencakup analisis dan pembahasan 

hasil penelitian yang dikembangkan sesuai dengan 

keperluan peneliti. 

BAB V : PENUTUP 

Pada bagian ini, terdapat rangkuman, serta 

pembahasan mengenai keterbatasan dari penelitian 

yang dilakukan oleh peneliti. 

https://www.idx.co.id/id/idx-syariah/indeks-saham-syariah%20dan%20idnfinancial.com
https://www.idx.co.id/id/idx-syariah/indeks-saham-syariah%20dan%20idnfinancial.com
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BAB V 

PENUTUP 

A. Simpulan 

Penelitian ini memiliki tujuan untuk mengetahui 

pengaruhnya dari Current dan Return On Asset secara masing-

masing terhadap Initial Return Saham Syariah serta pengaruh dari 

interaksi antara Current Ratio dan Reputasi Underwriter serta 

Interaksi Antara Return On Asset dan Reputasi Underwriter. 

Dimana dari keempat hipotesis yang sudah diteliti tersebut hanya 

terdapat satu hipotesis yang memberikan pengaruh satu hipotesis 

yang hasil nya diterima yaitu pengaruh ROA terhadap Initial 

Return Saham Syariah pada saat penawaran perdana. 

Dimana dari hasil Uji-t Hipotesis diketahui Return On Asset 

0.021 < dari 0,05 adapun t-hitung -2.345 < t-tabel 2.919, maka H0 

ditolak dan H2 diterima. Dengan ini berarti Return On Asset 

memberikan pengaruhnya yang signifikan terhadap Initial Return 

Saham Syariah pada perusahaan yang melakukan penawaran 

perdana tahun 2018-2020. Namun pengaruh yang diberikan berupa 

pengaruh negative hal ini Karena t-hitung berbentuk negatif. Selain 

itu pad analisis Uji linier berganda diketahui bahwa setiap kenaikan 

pada Return On Asset berakibat pada penurunan pada nilai Initial 

Return saham syariah pada saat penawaran perdana  sebesar-0,214. 

Dimana pada hasil penelitian ini menemukan jika tingginya Return 

On Asset maka akan semakin rendahnya nilai Initial Return. 

Sehingga dengan Initial Return yang rendah dapat menyebabkan 

investor yang berinvestasi kedepannya semakin rendah karena 

pengembalian saham atau initial return yang rendah. 

B. Keterbatasan Penelitian 

Disadari bahwa keterbatasan pada penelitian yaitu terletak 

pada variabelnya. Dimana penelitin ini hanya menggunakan 3 

variabel dimana terdapat 2 variabel independen yaitu variabel 

Current Ratio dan Return On Asset. Serta 1 variabel moderasi yaitu 

Reputasi Underwriter. Sehingga pada penelitian berikutnnya 

sebaikya perlu memperhatikan penggunaan variabel yang 
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kemungkinan besar dapat memberikan pengaruhnya sehingga 

dapat memperluas hasil penelitian. 

C. Saran  

Adapun terdapat saran yang dapat peneliti berikan untuk para 

peneliti selanjutnya berdasarkan pada hasil dari penelitian ini yaitu; 

Harapannya dapat melengkapi dengan menggunakan variabel lain 

baik itu variabel yang berbentuk rasio mapun variabel lainnya yang 

belum digunakan untuk penelitian. Semoga nantinya bisa lebih 

lengkap lagi jenis variabel yang digunakan dan masyarakat bisa 

lebih lengkap dalam menilai hasil analisis dari kinerja keuangan 

yang ada. Serta investor dapat lebih mengatahui variabel keuangan 

yang dapat yang dapat mempengaruhi pengembalian saham. 

Dengan ini membuat investor lebih teliti untuk dalam 

menginvestasikan saham. 
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