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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

A. Laporan Keuangan 

Laporan keuangan adalah hasil akhir dari suatu proses 

pencatatan yang merupakan suatu ringkasan dari transaksi 

keuangan yang terjadi selama tahun buku yang bersangkutan. 

Laporan keuangan yang diterbitkan biasanya dibagi dalam dua 

jenis informasi, bagian pertama adalah bagian verbal, yang 

seringkali disajikan dari presiden direktur yang menguraikan hasil 

operasi perusahaan selama satu tahun yang lalu dan membahas 

perkembangan baru yang akan terjadi dan akan mempengaruhi 

operasi perusahaan. Laporan ini biasanya akan muncul dalam 

laporan tahunan (annual report). Bagian kedua laporan tahunan 

adalah terdiri dari empat laporan keuangan dasar, yaitu; Neraca, 

Laporan Laba Rugi, Laporan Laba Ditahan dan Laporan Arus 

Kas.
1
 

Bagi para analis, laporan keuangan merupakan media yang 

paling penting untuk menilai prestasi dan kondisi ekonomis suatu 

perusahaan. Laporan keuangan menjadi sarana informasi (screen) 

bagi analis dalam proses pengambilan keputusan. Laporan 

keuangan dapat menggambarakan posisi keuangan perusahaan, 

hasil usaha perusahaan dalam suatu periode, dan arus dana (kas) 

                                                             
1
Kamaludin, Manajemen Keuangan, (Bandung: CV Mandar Maju, 2011), h. 

34. 
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perusahaan dalam periode tertentu.
2
 Dalam dunia bisnis, ada 

beberapa pihak yang memerlukan laporan keuangan, yaitu pihak 

internal perusahaan dan pihak eksternal perusahaan.Pihak internal 

peruahaan adalah para manajer pada semua tingkat. Pihak eksternal 

yang membutuhkan laporan keuangan antara lain pemegang 

saham, kantor pajak, pasar modal, lembaga keuangan, serikat 

buruh dan sebagainya.
3 

Pembuatan masing-masing laporan keuangan memiliki tujuan 

tersendiri. Secara umum tujuan pembuatan laporan keuangan suatu 

perusahaan adalah sebagai berikut: 

1. Memberikan informasi keuangan tentang, jumlah aktiva dan 

jenis-jenis aktiva yang dimiliki. 

2. Memberikan informasi keuangan tentang jumlah kewajiban dan 

jenis-jenis kewajiban jangka baik jangka pendek (lancar) maupun 

jangka panjang. 

3. Memberikan informasi keuangan tentang jumlah modal dan jenis-

jenis modal perusahaan pada waktu tertentu. 

4. Memberikan informasi tentang hasil usaha yang tercermin dari 

jumlah pendapatan yang diperoleh dan sumber-sumber 

pendapatan perusahaan tersebut. 

5. Memberikan informasi keuangan tentang jumlah biaya-biaya 

yang dikeluarkan berikut jenis-jenis biaya yang dikeluarkan 

dalam periode tertentu. 

                                                             
2
 Sofyan Syafri Harahap, Analisis Kritis atas Laporan Keuangan, (Jakarta: 

RajaGrafindo Persada, 2008), h. 105. 
3
 Darsono P, Manajemen Keuangan Pendekatan Praktis, (Jakarta:Diadit 

Media, 2007), h. 5.  
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6. Memberikan informasi tentang perubahan-perubahan yang terjadi 

dalam aktiva, kewajiban, dan modal suatu perusahaan. 

7. Memberikan informasi tentang kinerja manajemen dalam suatu 

periode dari hasil laporan keuangan yang disajikan.
4
 

Dengan demikian, laporan keuangan disamping 

menggambarkan kondisi keuangan suatu perusahaan juga untuk 

menilai kinerja manajemen perusahaan yang bersangkutan. 

Penilaian kinerja manajemen akan menjadi patokan apakah 

manajemen berhasil atau tidak dalam menjalankan kebijakan 

yang telah digariskan oleh perusahaan. 

B. Analisis Rasio Keuangan 

Rasio sebenarnya hanyalah alat yang dinyatakan dalam 

aritmathical terms yang dapat digunakan untuk menjelaskan 

hubungan antara dua macam data financial.
5
 Rasio keuangan 

merupakan suatu informasi yang menggambarkan hubungan antara 

berbagai macam akun (accounts) dari laporan keuangan yang 

mencerminkan keadaan keuangan serta hasil operasional perusahaan 

Analisis rasio merupakan indeks yang menggabungkan antara 

dua angka akuntansi dan diperoleh dengan cara membagi satu angka  

dengan angka lainnya. Rasio keuangan digunakan untuk 

mengevaluasi kondisi keuangan dan kinerja suatu perusahaan. Dari 

hasil rasio ini akan terlihat kondisi kesehatan perusahaan yang 

bersangkutan. Hasil dari rasio keuangan juga dapat digunakan untuk 

menilai kinerja manajemen dalam suatu periode dalam 

                                                             
4
Kasmir, Manajemen Perbankan, (Jakarta: Rajawali Pers, 2014), h 281. 

5
Bambang Riyanto, Dasar-Dasar Pembelanjaan Perusahaan, (Yogyakarta: 

PT BPFE, 2001), hal 329. 
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memberdayakan sumber daya perusahaan secara efektif.
6
 Untuk 

mengukur kinerja keuangan suatu perusahaan dapat menggunakan 

rasio-rasio keuangan. Setiap rasio keuangan memiliki tujuan, 

kegunaan dan arti tertentu. Kemudian, setiap hasil rasio yang diukur 

diinterpretasikan sehingga menjadi berarti dalam  pengambilan 

keputusan.. 

Rasio yang menunjukkan informasi penting perusahaan yang 

diungkapkan dalam basis per saham terdiri dari :rasio solvabilitas, 

rasio aktivitas, rasio profitabilitas, rasio pertumbuhan dan rasio 

penilaian. 

1) Rasio Likuiditas (Liquidity Ratio) 

2) Rasio Solvabilitas (Leverage Ratio) 

3) Rasio Aktivitas (Activity Ratio) 

4) Rasio Profitabilitas (Profitability Ratio) 

5) Rasio Pertumbuhan (Growth Ratio) 

6) Rasio Penilaian (Valuation Ratio) 

C. Rasio Likuiditas 

Rasio likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) 

jangka pendek. Artinya, apabila perusahaan ditagih, perusahaaan 

akan mampu untuk memenuhi utang tersebut terutama utang yang 

sudah jatuh tempo.
7
 Perhitungan rasio likuiditas memberikan 

berbagai manfaat bagi para pemilik perusahaan, manajemen 

perusahaan dan pihak lain yang memiliki kepentingan atau 

hubungan dengan perusahaan. Rasio likuiditas atau sering disebut 

                                                             
6
 Kasmir, Analisis Laporan Keuangan. (Jakarta: Rajawali, 2003), h. 104 

7
 Bambang Riyanto, Dasar-Dasar Pembelanjaan......, h. 129 
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rasio modal kerja merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur seberapa likuid suatu perusahaan. Caranya adalah 

dengan membandingkan seluruh komponen yang ada di aktiva 

lancar dengan komponen di pasiva lancar. Terdapat dua macam 

hasil penilaian terhadap pengukuran rasio ini, yaitu sebagai 

berikut:   

a. Apabila perusahaan mampu memenuhi kewajibannya, 

dikatakan perusahaan likuid 

b. Sebaliknya, apabila perusahaan tidak mampu memenuhi 

kewajibannya, dikatakan perusahaan illikuid 

Berikut ini adalah tujuan dan manfaat yang dapat dipetik 

dari hasil rasio likuiditas  yaitu: 

a. untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban 

atau hutang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih. Artinya 

kemampuan untuk membayar kewajiban yang sudah waktunya  

dibayar sesuai batas waktu yang ditetapkan. 

b. Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban 

jangka pendek dengan aktiva lancar secara keseluruhan. 

Artinya, jumlah kewajiban yang berumur dibawah satu tahun 

atau sama dengan satu tahun, dibandingkan dengan total aktiva 

lancar. 

c. Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban 

jangka pendek dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan 

persediaan atau piutang. Dalam hal ini aktiva lancar dikurangi 

persediaan dan utang.yang dianggap likuiditasnya lebih rendah. 
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d. Untuk mengukur atau membandingkan antara jumlah 

persediaan yang ada dengan modal kerja perusahaan. 

e. Untuk mengukur  seberapa besar uang kas yang tersedia 

untuk membayar utang 

f. Sebagai alat perencanaan kedepan, terutama yang berkaitan 

dengan kas dan utang 

g. Untuk melihat kondisi dan posisi likuiditas perusahaan dari 

waktu ke waktu dengan membandingkannya untuk beberapa 

periode. 

h. Untuk melihat kelemahan yang dimiliki perusahaan, dari 

masing-masing komponen yang ada di aktiva lancar dan 

utang lancar 

i. Menjadi alat pemicu bagi pihak manajemen untuk 

memperbaiki kinerjanya dengan melihat rasio likuiditas yang 

ada pada saat ini. 

Adapun jenis-jenis rasio likuiditas yang digunakan 

perusahaan dalam mengukur kemampuannya yaitu:
8
 

1). Rasio lancar (Current ratio) 

2).Rasio sangat lancar lancar (Quick ratio atau Acid test ratio) 

3). Rasio kas (Cash Ratio) 

4). Rasio perputaran kas (Cash Turn Over) 

Dari berbagai macamrasio likuiditas yang digunakan oleh 

perusahaan, current ratio dianggap dapat menggambarkan dan 

mewakili rasio likuiditas. 
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D. Konsep Current Ratio 

Current ratio (rasio lancar) merupakan rasio untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek 

atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara 

keseluruhan.
9
 Dengan kata lain, seberapa banyak aktiva lancar yang 

tersedia untuk menutupi kewajiban jangka pendek yang segera 

jatuh tempo. Perhitungan rasio lancar dilakukan dengan cara 

membandingkan total aktiva lancar dengan total utang lancar. 

             

 
                            

                                 
 

 

Aktiva lancar adalah merupakan harta perusahaan yang 

dapat dijadikan uang dalam waktu singkat. Komponen aktiva 

lancar meliputi  kas, bank, surat-surat berharga, piutang, 

persediaan, biaya dibayar di muka, pendapatan yang masih harus 

diterima, pinjaman yang diberikan dan aktiva lancar lainnya. 

Utang lancar merupakan kewajiban perusahaan jangka 

pendek (maksimal satu tahun). Artinya utang ini harus segera 

dilunasi dalam jangka waktu paling lama satu tahun. Komponen 

utang lancar terdiri dari utang dagang, utang bank satu tahun, 

utang wesel, utang gaji, utang pajak, utang dividen, biaya 

diterima di muka serta utang jangka pendek lainnya. 

Dari hasil pengukuran rasio, apabila rasio lancar rendah 

dapat dikatakan bahwa perusahaan kurang modal  untuk 

                                                             
9
 Sofyan Syafri Harahap, Analisis Kritis....,  h. 134 
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membayar utang. Namun, apabila hasil pengukuran tinggi, belum 

tentu kondisi perusahaan sedang baik.  Hal ini dapat saja terjadi 

karena kas tidak digunakan sebaik mungkin. Untuk mengatakan 

suatu kondisi perusahaan baik atau tidaknya, ada suatu standar 

yang digunakan, misalnya rata-rata industri sejenis. 

Alasan  digunakannya rasio lancar sebagai ukuran likuiditas 

mencakup kemampuannya untuk mengukur
10

: 

a. Kemampuan memenuhi kewajiban lancar 

Semakin tinggi jumlah aset lancar terhadap kewajiban 

lancar, makin besar keyakinan bahwa kewajiban lancar 

tersebut akan dibayar. 

b. Penyangga kerugian 

Rasio lancar menunjukan tingkat keamanan yang tersedia 

untuk menutup penurunan nilai asset lancar non kas pada 

saat asset tersebut dilepas atau dilikuidasi. 

c. Cadangan dana lancar 

Rasio lancar merupakan ukuran tingkat keamanan terhadap 

ketidak pastian dan kejutan atas arus kas perusahaan. 

Ketidakpastian dan kejutan seperti pemogokan dan 

kerugian luar biasa, dapat membahayakan arus kas secara 

sementara dan tak terduga 

E. Konsep Saham 

1. Pengertian Saham 

Pada umumnya, saham adalah surat berharga sebagai bukti 

penyertaan atau pemilikan individu maupun institusi dalam suatu 
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 Irham Fahmi, Rahasia Saham dan Obligasi, (Bandung: Alfabeta, 2013), h. 
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perusahaan. Dari pengertian yang lain saham adalah surat bukti 

kepemilikan atas sebuah perusahaan yang melakukan penawaran 

umum dalam nominal atau prosentase tertentu.
11

 Sedangkan 

menurut Undang-Undang Perseroan yang berlaku di Indonesia, 

saham adalah surat berharga yang dikeluarkan oleh sebuah 

perusahaan yang berbentuk Perseroan Terbatas (PT) atau yang 

biasa di sebut Emiten.
12

 

2. Saham Syariah dan Jakarta Islamic Index. 

Saham Syariah adalah saham-saham yang memiliki 

karakteristik sesuai dengan syariah Islam.Saham merupakan bukti 

kepemilikan atas suatu perusahaan yang berbentuk perseroan 

terbatas (PT).
13

Saham juga merupakan selembar catatan yang 

berisi penyataan kepemilikan sejumlah modal kepada perusahaan 

yang menerbitkan dan salah satu efek yang diperdagangkan di 

pasar modal.Dari sudut pandang fiqh, pada dasarnya saham 

adalah efek syariah. Saham syariah merupakan salah satu bentuk 

dari saham biasa yang memiliki karakteristik khusus berupak 

control yang ketat dalam hal kehalalan ruang lingkup kegiatan 

usahanya, sedangkan saham konvensional memasukkan seluruh 

saham yang tercatat dibursa efek dengan mengabaikan aspek 

halal haram, yang penting saham emiten yang terdaftar (listing) 

sudah sesuai aturan yang berlaku (legal). Saham dikategorikan 

menjadi dua yaitu saham syariah dan saham non 

                                                             
20

Nurul Huda Mustafa Edwin Nasution,  Investasi Pada Pasar Modal 

Syariah, (Jakarta: Kencana, 2008), h. 59 
21

Abdul Aziz, Manajemen Investasi Syariah, (Bandung: Alfabeta, 2010), h. 

84 
22

Suad Husnan,  Dasar-Dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekuritas,  

(Yogyakarta: UPP  YKPN, 2010), h. 275 



22 
 

syariah.Perbedaan ini terletak pada kegiatan usaha dan tujuannya. 

Saham syariah adalah sertifikat yang menunjukan bukti 

kepemilikan suatu perusahaan yang diterbitkan oleh emiten yang 

kegiatan usaha maupun cara pengelolaannya tidak bertentangan 

dengan prinsip syariah.  

3. Macam-macam Saham  

Menurut Darmadji dan Fakhruddin, ada beberapa sudut 

pandang untuk membedakan saham antara lain : 

a. Ditinjau dari segi kemampuan dalam hak tagih atau klaim.
14

 

1) Saham Biasa (common stock) 

a) Mewakili klaim kepemilikan pada penghasilan dan 

aktiva yang dimiliki perusahaan.  

b) Pemegang saham biasa memiliki kewajiban yang 

terbatas. Artinya, jika perusahaan bangkrut, kerugian 

maksimum yang ditanggung oleh pemegang saham 

adalah sebesar investasi pada saham tersebut.  

Hak pemegang saham biasa antara lain: 

1. Hak Kontrol:hak untuk memilih dewan direksi, 

sehingga dapat mengontrol kebijakan direksi. 

2. Hak Penerima Pembagian Keuntungan:karena sebagai 

pemilik perusahaan, pemegang saham biasa berhak 

mendapatkan bagian keuntungan perusahaan. 

3. Hak Premitive: hak untuk mendapatkan persentase 

kepemilikan yang sama, jika perusahaan 

mengeluarkan tambahan saham baru. Hak ini 
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Suad Husnan dan Enny Pudjiastuti, Dasar-dasar Manajemen Keuangan, 

(Yogyakarta: UPP STIM YKPN, 2006),  h. 381 
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bertujuan: 1) melindungi hak kontrol dari pemegang 

saham lama, 2) melindungi pemegang saham lama 

dari nilai yang merosot.  

2) Saham Preferen (Preferred Stock). 

a) Saham yang memiliki karakteristik gabungan antara 

obligasi dan saham biasa, karena bisa menghasilkan 

pendapatan tetap (seperti bunga obligasi), tetapi juga bisa 

tidak mendatangkan hasil, seperti yang dikehendaki 

investor.  

b) Serupa saham biasa karena mewakili kepemilikan akuitas 

dan diterbitkan tanpa tanggal jatuh tempo yang tertulis di 

atas lembaran saham tersebut, dan membayar deviden.  

c) Persamaannya dengan obligasi adalah adanya klaim atas 

laba dan aktiva sebelumnya, devidennya tetap selama 

masa berlaku dari saham, dan memiliki hak tebus dan 

dapat dipertukarkan dengan saham biasa.  

Karakteristik saham preferen antara lain: 

1) Hak preferen terhadap deviden:hak menerima deviden 

terlebih dahulu dibanding pemegang saham biasa. Saham 

preferen kadangkala memberikan hak kumulatif, yaitu 

memberikan hak pada pemegangnya untuk menerima 

deviden tahun sebelumnya yang belum dibayarkan 

sebelum pemegang saham biasa menerima devidennya. 

2) Hak preferen pada waktu likuidasi:hak terlebih dahulu 

atas aktiva perusahaan dibandingkan dengan hak yang 

dimiliki oleh pemegang saham biasa pada saat terjadi 

likuidasi. 
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b. Ditinjau dari cara peralihannya. 

1. Saham Atas Unjuk(Bearer Stock). 

a) Pada saham tersebut tidak tertulis nama pemiliknya, agar 

mudah dipindahtangankan dari satu investor ke investor 

lainnya.  

b) Secara hukum, siapa yang memegang saham tersebut, 

maka dialah diakui sebagai pemiliknya dan berhak untuk 

ikut hadir dalam RUPS. 

2. Saham Atas Nama (Registered Stock). 

Merupakan saham yang ditulis dengan jelas siapa nama 

pemiliknya, dimana cara peralihannya harus melalui 

prosedur tertentu. 

c. Ditinjau dari kinerja perdagangan
15

 

1. Blue – Chip Stock. 

Saham biasa dari suatu perusahaan yang memiliki 

reputasi tinggi, sebagai leader di industri sejenis, memiliki 

pendapatan yang stabil dan konsisten dalam membayar 

dividen. 

2. Income Stock. 

Saham dari suatu emiten yang memiliki kemampuan 

membayar deviden lebih tinggi dari rata-rata deviden yang 

dibayarkan pada tahun sebelumnya. 

 

 

 

 

                                                             
26 

Abdul Aziz, Manajemen Investasi, …,  h. 87 



 

 

 

 

25 

3. Growth Stock. 

a) Well – Known 

Saham-saham dari emiten yang memiliki pertumbuhan 

pendapatan yang tinggi, sebagai leader di industri sejenis 

yang mempunyai reputasi tinggi. 

b) Lesser – Known 

Saham dari emiten yang tidak sebagai leader dalam 

industri, namun memiliki ciri growth stock. 

c) Speculative Stock. 

Saham suatu perusahaan yang tidak bisa secara konsisten 

memperoleh penghasilan dari tahun ke tahun, akan tetapi 

mempunyai kemungkinan penghasilan yang tinggi dimasa 

mendatang, meskipun belum pasti. 

d) Counter Cyclical Stock.  

Saham yang tidak terpengaruh oleh kondisi ekonomi makro 

maupun situasi bisnis secara umum. 

4. Dasar Hukum Saham Syariah 

Dalam melakukan transaksi di pasar modal yang harus 

diperhatikan adalah niat bertransaksi (untuk investasi bukan 

untuk spekulasi/judi), sahamnya sesuai syariah kemudian 

transaksi dilakukan sesuai dengan syariah.Sesuai fatwa DSN-

MUI, saham syariah adalah bukti kepemilikan atas suatu 

perusahaan dan tidak termasuk saham yang memilki hak-hak 

istimewa. Sebagai bukti kepemilikan, maka saham yang 

diperbolehkan secara syariah untuk dibeli adalah saham untuk 

perusahaan-perusahaan yang kegiatan usaha, jenis produk/jasa 
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serta cara pengelolaanya sejalan dengan prinsip syariah.
16

Di 

Indonesia dalam hal penyertaan modal secara syariah tidak 

diwujudkan dalam bentuk syariah maupun nonsyariah, melainkan 

pada saham yang memenuhi kriteria syariah. 

Pada 21 November 2014 Otoritas Jasa Keuangan 

menerbitkan Keputusan Dewan Komisioner OJK Nomor: Kep- 

55/D.04/2014 tentang Daftar Efek Syariah. Daftra Efek Syariah 

adalah kumpulan Efek yang tidak bertentangan dengan prinsip-

prinsip syariah di pasar modal.Berikut  ini adalah regulasi dari 

Daftar Efek Syariah (DES). 

Peraturan No.IX.A.13 Penerbitan Efek Syariah Kep-

181/BL/2009 berisi tentang peraturan peraturan yang meliputi 

definis dan ketentuan umum, Pedoman penerbitan Efek Syariah 

(saham, sukuk, reksadana syariah, efek beragun aset syariah) dan 

pengungkapan hal-hal khusus yang berkaitan dengan aspek 

syariah di dalam prospektus, pernyataan pendaftaran, perjanjian 

perwaliamanatan, dan pengelola investasi. Sedangkan Peraturan 

No.II.K.1 Kriteria dan Penerbitan Daftar Efek Syariah Kep-

208/BL/2012 berisi tentang jenis-jenis efek yang dapat dimuat 

dalam DES, kriteria saham syariah, pihak penerbit DES, dan 

kewajiban pihak penerbit DES. 

Daftar Efek Syariah tersebut merupakan panduan 

investasi bagi pihak pengguna Daftar Efek Syariah seperti 

manajer investasi pengelola reksa dana syariah, asuransi syariah, 

dan investor yang mempunyai keinginan untuk berinvestasi pada 
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Sri Nurhayati, Akuntansi Syariah di Indonesia, (Jakarta: Salemba Empat, 

2008), h. 322. 
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portofolio Efek Syariah, serta panduan bagi penyedia indeks 

syariah seperti PT Bursa Efek Indonesia yang menerbitkan 

Jakarta Islamic Index dan Indeks Saham Syariah Indonesia. 

Dengan adanya regulasi dalam investasi syariah ini para pelaku 

pasar modal diharapkan mampu melaksana aktivitasnya sesuai 

dengan prinsip syariah. 

Dalam kumpulan fatwa DSN Saudi Arabia yang diketuai 

Oleh Syaih Abdul Aziz Ibnu Abdillah Ibnu Baz Jilid 13 (tiga 

belas) Bab Jual beli (JH9) Halaman 20-321 fatwa nomor 4016 

dan 5149 tentang hukum jual beli saham dinyatakan sebagai 

berikut: 

Jika saham yang diperjualbelikan tidak serupa dengan 

uang secara utuh apa adanya, akan tetapi hanya representasi dari 

aset seperti tanah, mobil pabrik dan lain sejenisnya. Dan hal 

tersebut merupakan hal yang telah diketahui oleh penjual dan 

pembeli, maka dibolehkan hukumnya untuk diperjual-belikan 

dengan tunai maupun tangguh, yang dibayar secara kontan 

ataupun beberapa kali pembayaran, berdasarkan keumuman dalil 

tentang dibolehkannya jual-beli. 

Dengan demikian, jual beli saham dengan niat dan tujuan 

memperoleh penambahan modal, memperoleh aset likuid maupun 

pengharapan deviden, dengan memilikinya sampai jatuh tempo, 

dapat difungsikan sewaktu-waktu, dapat diperjual-belikan untuk 

mendapatkan keuntungan capital gain, hukumnya adalah boleh 
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selama usahanya dalam hal yang halal, tidak melanggar syariat, 

dan tidak dijadikan sebagai alat spekulasi.
17

 

Di Indonesia sendiri MUI telah memberikan fatwa 

mengenai saham, dimana transaksi saham dihalalkan sepanjang 

perusahaan tersebut tidak melakukan transaksi yang dilarang, 

emiten menjalankan usaha dengan kriteria syariah serta transaksi 

dilakukan dengan harga pasar wajar.Harga pasar wajar saham 

syariah harus mencerminkan nilai atau valuasi atas kondisi yang 

sesungguhnya dari aset yang menjadi dasar penerbitan efek 

tersebut dan/atau sesuai dengan mekanisme pasar yang terartur, 

wajar dan efisien serta tidak direkayasa.Dari sisi investor, 

transaksi saham merupakan sesuatu yang halal jika memang 

digunakan untuk investasi dan bukan untuk kegiatan 

spekulasi.Kegiatan spekulasi dilarang karena spekulasi 

menyebabkan peningkatan pendapatan bagi sekelompok 

masyarakat tanpa memberikan kontribusi yang positif maupun 

produktif, serta memilki unsur qharar dan maisyir. 

5. Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia 

Indeks Islam tidak hanya dapat dikeluarkan oleh pasar 

modal syariah, tetapi juga oleh pasar modal konvensional. Hal ini 

terjadi di Indonesia, yaitu ditandai dengan launching nya Jakarta 

Islamic Index (JII) pada Bursa Efek Indonesia yang berbasis 

konvensional. Bahkan  Jakarta Islamic Index (JII) diluncurkan 

sebelum instrumen pasar modal syariah diresmikan di Indonesia, 

yaitu pada tanggal 3 Juli 2000 atas kerjasama PT Bursa Efek 
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Jakarta (BEJ) dengan PT Danareksa Invesment Management 

(DIM).
18

 

Jakarta Islamic Index (JII) adalah indeks yang terdiri atas 30 

saham yang mengakomodasi syariat investasi dalam Islam atau 

indeks yang bedasarkan syariat Islam. Dengan kata lain, dalam 

indeks ini dimasukan saham-saham yang hanya memenuhi kriteria 

investasi dalam syariat Islam. Saham-saham yang masuk dalam 

indeks syariah adalah emiten yang kegiatan usahanya tidak 

bertentangan dengan syariah Islam.
19

 

Jakarta Islamic Index terdiri atas 30 saham dengan kapitalisasi 

tertinggi yang dipilih dari saham-saham yang sesuai dengan syariah 

Islam. Emiten yang sahamnya dapat masuk ke dalam indeks syariah 

hanya emiten yang kegiatan usahanya tidak bertentangan dengan 

syariah, seperti: 

- Usaha perjudian dan permainan yang tergolong judi atau 

perdagangan yang dilarang. 

- Usaha lembaga keuangan konvensional (ribawi) termasuk 

perbankan dan asuransi konvensional 

- Usaha yang memproduksi, mendistribusi serta memperdagangkan 

makanan dan minuman yang tergolong haram. 

- Usaha yang memproduksi, mendistribusi atau menyediakan 

barang-barang ataupun jasa yang merusak moral dan bersifat 

mudharat. 
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Selanjutnya setelah emiten yang usahanya tidak termasuk 

kedalam kategori di atas, Bursa Efek Indonesia melakukan tahap-

tahap pemilihan yang mempertimbangkan aspek likuiditas dan 

kondisi keuangan emiten, yaitu sebagai berikut: 

- Memilih kumpulan saham dengan jenis usaha utama yang tidak 

bertentangan dengan prinsip syariah dan sudah tercatat lebih 

dari 3 bulan (kecuali termasuk dalam 10 kapitalisasi besar). 

- Memilih saham bedasarkan laporan keuangan tahunan atau 

tengah tahun berakhir yang memiliki rasio kewajiban terhadap 

aktiva maksimal sebesar 90%. 

- Memilih 60 saham dari susunan diatas bedasarkan urutan rata-

rata kapitalisasi pasar (market capitalization) terbesar selama 

satu tahun terakhir. 

- Memilih 30 saham dengan urutan bedasarkan tingkat likuiditas 

rata-rata nilai perdagangan reguler selama satu tahun terakhir. 

Pengkajian ulang akan dilakukan 6 bulan sekali dengan 

penentuan komponen indeks pada awal bulan Januari dan Juli 

setiap tahunnya, sedangkan perubahan pada jenis usaha emiten 

akan dimonitoring secara terus menerus bedasarkan data-data 

publik yang tersedia. 

6. Analisis Penilaian Saham 

Untuk melakukan analisis dalam memilih saham terdapat 

dua pendekatan dasar, yaitu Analisis Fundamental dan Analisis 

Teknikal.
20

 

a) Analisis Fundamental 
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Analisis fundamental yaitu melakukan analisis historis 

atas kekuatan keuangan dari suatu perusahaan, dimana proses 

ini sering juga disebut sebagai analisis perusahaan (company 

analysis).
21

 Analisis fundamental memperhatikan faktor-faktor 

seperti kebijakan pemerintah, pertumbuhan ekonomi, 

pertumbuhan penjualan perusahaan, pertumbuhan laba, 

perkembangan tingkat bunga, dan sebagainya. 

Secara tradisional analisis fundamental telah 

memperoleh perhatian yang cukup besar dari para analisis 

sekuritas, dan perkembangan penelitian tentang konsep pasar 

yang efisien telah mempengaruhi analisis saham.
22

 Artinya 

analisis ini umumnya dipakai oleh para calon investor maupun 

para analis sebelum membeli saham suatu perusahaan. 

Analisis fundamental merupakan analisis yang berbasis 

pada berbagai data riil untuk mengevaluasi atau memproyeksi 

nilai suatu saham.
23

 Analisis ini merupakan salah satu cara 

untuk melakukan penilaian saham dengan mempelajari atau 

mengamati berbagai indikator yang terkait dengan kondisi 

makro ekonomi dan kondisi industri suatu perusahaan hingga 

berbagai indikator keuangan dan manajemen perusahaan. 

Analisis fundamental mencoba memperkirakan harga saham di 

masa yang akan datang dengan mengestimasi nilai faktor-faktor 

fundamental yang mempengaruhi harga saham dimasa yang 

                                                             
21

Ma’mun Nawawi, “Pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Rasio, dan 

Return on Equity terhadap Beta Saham Syariah; Studi Kasus Perusahaan yang 

Terdaftar di JII Bursa Efek Indonesia” (Skripsi Fakultas Syari’ah dan Ekonomi Islam 
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akan datang, dan menerapkan hubungan variabel-variabel 

tersebut sehingga diperoleh taksiran harga saham. Pendekatan 

dan model-model analisis fundamental diarahkan untuk 

menjawab apakah harga suatu saham undervalued atau 

overvalued.  

b) Analisis Teknikal 

Analisis teknikal merupakan upaya untuk 

memperkirakan harga saham (kondisi pasar) dengan mengamati 

perubahan harga saham tersebut (kondisi pasar) di waktu yang 

lalu.
24

 Dengan kata lain, analisis ini peubahan harga sekuritas 

dari waktu ke waktu. Analisis teknikal menggunakan grafik 

(chart) maupun indikator teknis  yang mana Informasi tentang 

harga saham dan volume perdagangan merupakan alat utama 

untuk analisis. Pemikiran yang mendasari analisis ini yaitu 

bahwa harga saham mencerminkan informasi yang relevan, 

informasi harga saham ditunjukan oleh perubahan harga di 

waktu yang lalu dan karena perubahan harga saham akan 

mempunyai pola tertentu dan pola tersebut berulang. Analisis 

teknikal pada dasarnya merupakan upaya untuk menentukan 

kapan akan membeli saham dan kapan akan menjual saham, 

dengan memanfaatkan indikator-indikator teknis ataupun 

analisis grafis. 

7. Return Saham 

a. Pengertian Return Saham 

Setiap investor baik jangka panjang atau jangka pendek 

memiliki tujuan untuk mendapatkan keuntungan yang disebut 
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return, baik yang bersifat langsung maupun tidak langsung.Return 

saham syariah  merupakan hasil yang diperoleh dari 

investasi.Return saham diperoleh dari selisih kenaikan (capital 

gains) atau selisih penurunan (capital loss). Capital gain dan capital 

loss sendiri diperoleh dari selisih harga investasi sekarang relatif 

dengan harga periode yang lalu. Dari sini dapat disimpulkan. Dari 

sini dapat disimpulkan bahwa return saham adalah hasil dari suatu 

investasi berbentuk saham yang diperoleh dari selisih kenaikan 

harga atau selisih penurunan harga. 

b. Jenis-jenis Return Saham 

Menurut Jogiyanto, return dibedakan menjadi 2 (dua), yaitu:  

1) Returnrealisasi (realized return) merupakan return yang telah 

terjadi, Return realisasi dihitung menggunakan data historis. 

Return realisasi penting karena digunakan sebagai salah satu 

pengukur kinerja perusahaan. Return realisasi atau return 

histori ini juga berguna sebagai dasar penentuan return 

ekpektasi (Expected return) dan risiko dimasa datang. 

2) Returnekspektasi (expected return) merupakan return yang 

diharapkan akan diperoleh oleh investor (shahib al-mal) di 

masa mendatang. berbeda denganreturn realisasi yang sifatnya 

sudah terjadi, return ekspektasi sifatnya belum terjadi.
25

 

Adapun rumus untuk menghitung keuntungan yang diharapkan 

dari saham adalah: 

   r = D1+ P1 – P0 
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Keterangan: 

   r  = keuntungan yang diharapkan dari saham 

   D1= Dividen tahun 1 

   P0 = harga beli 

   P1 = harga jual  

c. Komponen Return Saham 

Komponen suatu return terdiri dari dua jenis yaitu: 

1) Current Income (keuntungan lancar) adalah keuntungan yang 

diperoleh melalui pembayaran yang bersifat pembayaran yang 

bersifat periodik seperti pembayaran bunga deposito, bunga 

obligasi, dividen dan sebagainya. 

2) Capital gain yaitu keuntungan yang diterima karena adanya 

selisih antara harga jual dan harga beli suatu instrumen 

investasi, yang berarti bahwa instrumen investasi harus 

diperdagangakan di pasar. Besarnya capital gain dilakukan 

dengan analisis return. historis yang terjadi pada periode 

sebelumnya, sehingga dapat ditentukan besarnya tingkat 

kembalian yang diinginkan 

F. Hubungan Rasio Penilaian Perusahaan Terhadap Harga 

Saham 

Dalam analisis sekuritas untuk menilai potensi keuntungan ada 

dua aliran, yaitu analisis fundamental dan analisis teknikal. Analisis 

fundamental bertolak dari anggapan bahwa setiap investor adalah 

makhluk rasional. Analisis fundamental menitikberatkan pada analisis 

rasio keuangan. Dalam hubungannya dengan proses pengambilan 

keputusan investasi, maka analisis rasio ini bertujuan untuk menilai 

efektivitas keputusan yang diambil perusahaan dalam rangka 
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menjalankan aktivitas usahanya. analisis rasio keuangan pada 

umumnya diklasifikasikan menjadi enam jenis, yaitu rasio likuiditas, 

rasio aktivitas, rasio leverage, rasio profitabilitas, rasio pertumbuhan 

dan  rasio penilaian. 

Untuk mengetahui kinerja perusahaan ada berbagai alternatif 

penilaian terhadap perusahaan agar saham yang dipilih benar-benar 

merupakan dari perusahaan yang dapat mendatangkan pengembalian 

positif di waktu yang akan datang. Salah satu analisis yang umum 

diperhatikan oleh investor yaitu analisis terhadap likuiditas perusahaan. 

Rasio likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek. 

Artinya, apabila perusahaan ditagih, perusahaaan akan mampu untuk 

memenuhi utang tersebut terutama utang yang sudah jatuh tempo.
26

 

Perhitungan rasio likuiditas memberikan berbagai manfaat bagi para 

pemilik perusahaan, manajemen perusahaan dan pihak lain yang 

memiliki kepentingan atau hubungan dengan perusahaan. 

Rasio likuiditas yang digunakan yaitu current ratio, rasio ini 

menunjukan kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban 

jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih 

secara keseluruhan. Variabel current ratiodiharapkan mempunyai 

hubungan negatif dengan returnsaham. 

Keuntungan yang besar merupakan tujuan daripada individu 

maupun organisasi dalam berinvestasi saham di pasar modal. Untuk 

mencapai keuntungan itu, baik berupa dividen yang besar maupun 

selisih harga jual dengan harga beli saham itu sendiri, hendaknya calon 

investor melakukan analisis terhadap perusahaan sebelum membeli 
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saham agar tidak salah dalam mengambil keputusan dan mengalami 

kerugian. Investor dapat melakukan analisis penilaian perusahaan 

terhadap saham perusahaan yang akan beli. 

Return saham dapat dijadikan salah satu indikator keberhasilan 

perusahaan, dimana kekuatan di lantai bursa ditunjukan dengan adanya 

transaksi jual beli saham di pasar modal menurut beberapa pengamat 

pula dikatakan kinerja perusahaan yang membentuk nilai perusahaan 

kadangkala terbentuk bedasarkan return saham. Untuk menghindari 

kesalahan dalam pengambilan keputusan untuk membeli saham dari 

perusahaan besar yang sebenarnya memiliki prospek yang rendahinilah 

harus dilakukan analisis terhadap perusahaan. 

G. Penelitian Terdahulu 

Pada umumnya penelitian terdahulu meneliti mengenai 

karakteristik perusahaan yang diduga memiliki hubungan dengan 

return saham dalam laporan tahunan yang merupakan sumber 

informasi penting bagi stakeholder dalam menilai kinerja perusahaan. 

Berikut ini beberapa studi empiris yang dilakukan oleh beberapa 

peneliti sebelumnya:  

NO NAMA 

PENELITI 

JUDUL 

PENELITIAN 

HASIL 

PENELITIAN 

1 Yulris 

Thamrin 

Pengaruh 

current ratio dan 

debt to  equity 

ratio  terhadap 

return saham 

perusahaan 

Hasil pengujian hipotesis 

uji F menunjukan bahwa 

variabel current ratio dan 

Debt to Equity ratio secara 

simultan berpengaruh 

signifikan terhadap 
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NO NAMA 

PENELITI 

JUDUL 

PENELITIAN 

HASIL 

PENELITIAN 

manfaktur yang 

terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 

terhadap Return Saham. 

Hasil pengujian hipotesis 

uji t menunjukan nilai t 

hitung untuk Current 

Ratio adalah 3.236 

dibandingkan dengan t 

tabel sebesar 1.668, 

sedangkan nilai t hitung 

untuk Debt to Equity ratio 

adalah 3.660 dibandingkan 

dengan t tabel sebesar 

1.668. Dari kedua nilai t 

hitung yang didapatkan 

menunjukan bahwa 

current ratio dan Debt to 

Equity ratio secara parsial 

berpengaruh terhadap 

Return Saham. Tetapi 

Variabel yang paling 

dominan berpengaruh 

terhadap Return saham 

ialah Debt to Equity ratio. 

2 Nur Fita 

Sari 

Analisis 

pengaruh DER, 

Hasil uji tpada data 

sekunder 
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NO NAMA 

PENELITI 

JUDUL 

PENELITIAN 

HASIL 

PENELITIAN 

CR, ROE, dan 

TAT terhadap 

return saham 

(studi pada 

saham indeks 

LQ45 periode 

2009 – 2011 dan 

investor yang 

terdaftar pada 

perusahaan 

sekuritas di 

wilayah 

semarang periode 

2012) 

menunjukkanbahwa 

variabel DER berpengaruh 

positif signifikanterhadap 

Return Saham, CR 

berpengaruh positif tidak 

signifikanterhadap 

ReturnSaham, dan ROE 

berpengaruh negatif 

signifikanterhadap Return 

Saham, ketiga variabel 

tersebut memiliki arah 

yang berbeda Dengan 

hipotesis yang diajukan. 

Berdasarkan hasil 

perhitungan, hanya 

variabel TATmemiliki 

arah yang Samadengan 

hipotesis yang 

diajukanyaitu berpengaruh 

positif signifikan terhadap 

Return Saham. Hasil uji t 

pada data primer juga 

menunjukkan hanya 

variabel TAT yang 
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NO NAMA 

PENELITI 

JUDUL 

PENELITIAN 

HASIL 

PENELITIAN 

memiliki arah yang sama 

dengan hipotesis yang 

diajukan. Hasil uji F pada 

kedua data menunjukkan 

bahwa empat varibel 

secara simultan 

berpengaruh terhadap 

Return Saham. 

Kemampuan prediksi dari 

keempat variabel data 

sekunder terhadap Return 

Saham dalam penelitian 

ini sebesar 7,5% 

sedangkan sisanya 92,5% 

dipengaruhi oleh faktor 

lain yang tidak 

dimasukkan ke dalam 

model penelitian. 

Sedangkan pada data 

primer kemampuan 

prediksi keempat variabel 

terhadap return saham 

dalam penelitian ini 

sebesar 32,8% sedangkan 
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NO NAMA 

PENELITI 

JUDUL 

PENELITIAN 

HASIL 

PENELITIAN 

sisanya 67,2% dipengaruhi 

oleh faktor lain yang tidak 

dimasukkan ke dalam 

model penelitian. Hasil 

penelitian ini diharapkan 

bahwa variabel Debt to 

EquityRatio (DER), 

Current Ratio (CR), 

Return On Equity (ROE), 

dan Total Asset Turnover  

(TAT) dapat dijadikan 

referensi, baik pihak 

manajemen perusahaan 

dalam pengelolaan 

perusahaan dan oleh para 

investor dalam 

menentukan strategi 

investasi.  

3 Eling 

Monika Sari 

Analisis 

pengaruh current 

ratio, return on 

assets, debt to 

equity ratio, dan 

size terhadap 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa: (1) 

current ratio tidak 

berpengaruh terhadap 

return saham, yang 

dibuktikan dengan nilai 
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NO NAMA 

PENELITI 

JUDUL 

PENELITIAN 

HASIL 

PENELITIAN 

return saham 

pada perusahaan 

manufaktur yang 

terdaftar di bursa 

efek indonesia 

periode 2008-

2011 

signifikansi t sebesar 

0,743; (2) return on assets 

mempunyai pengaruh 

positif dan signifikan 

terhadap return saham, 

yang dibuktikan dengan 

nilai signifikansi t sebesar 

0,008; (3) debt to equity 

ratio tidak berpengaruh 

terhadap return 

saham,yang dibuktikan 

dengan nilai signifikansi t 

sebesar 0,239; (4) size 

tidak berpengaruh 

terhadap return saham, 

yang dibuktikan dengan 

nilai signifikansi t sebesar 

0,480; (5) secara simultan 

current ratio, ROA, DER 

dan size mempunyai 

pengaruh positifdan 

signifikan terhadap return 

saham yang ditunjukkan 

oleh nilai signifikansi F 



42 
 

NO NAMA 

PENELITI 

JUDUL 

PENELITIAN 

HASIL 

PENELITIAN 

sebesar 0,035. Hasil 

analisis regresi 

menunjukkan nilai 

Adjusted RS quare sebesar 

0,081 menunjukkan bahwa 

perubahan yang terjadi 

pada return saham dapat 

dijelaskan oleh current 

ratio, return on assets, debt 

to equity ratio dan size 

sebesar 8,1% dan sisanya 

91,9% dijelaskan oleh 

variabel lain yang tidak 

diteliti dalam penelitian 

ini. Persamaan regresi 

linier berganda dalam 

penelitian ini ialah:  

Y = 0,750 – 0,011CR+ 

1,927 ROA – 0,140 DER – 

0,041 Size+ e 

4 Cholid 

Faizal 

Pengaruh rasio 

likuiditas, rasio 

profitabilitas, 

rasio aktivitas, 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa: (1) 

current ratio berpengaruh 

positif dan signifikan 
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NO NAMA 

PENELITI 

JUDUL 

PENELITIAN 

HASIL 

PENELITIAN 

rasio solvabilitas, 

dan rasio nilai 

pasar terhadap 

return saham 

(Studi empiris 

pada perusahaan 

manufaktur yang 

terdaftar di Bursa 

Efek  

terhadap return saham, 

yang dibuktikan dengan 

nilai signifikansi t sebesar 

2,218; (2) return on equity 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap return 

saham, yang dibuktikan 

dengan nilai signifikansi t 

sebesar 2,612; (3) total 

assets turn over 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap return 

saham, yang dibuktikan 

dengan nilai signifikansi t 

sebesar 3,926(4) debt to 

equity ratio tidak 

berpengaruh terhadap 

return saham, yang 

dibuktikan dengan nilai 

signifikansi t sebesar -

1,363;(5) price to book 

value berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap 

return saham, yang 
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NO NAMA 

PENELITI 

JUDUL 

PENELITIAN 

HASIL 

PENELITIAN 

dibuktikan dengan nilai 

signifikansi t sebesar 

3,264;(6) secara simultan 

current ratio, return on 

equity, total assets 

turnover, debt to equity 

ratio, dan price to book 

value berpengaruh positif 

dan signifikansi terhadap 

return saham, yang 

dibuktikan dengan nilai 

signifikansi F sebesar 

24,848. Nilai Adjusted R
2 

sebesar 0,52 yang artinya 

kelima variabel tersebut 

memengaruhi perubahan 

return saham 52%. 

Persamaan regresi linier 

berganda dalam penelitian 

ini adalah: Y= -1,309+ 

0,240CR+ 4,025 ROE + 

0,646 TATO + -0,165 

DER + 0,254PBV+ e 
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NO NAMA 

PENELITI 

JUDUL 

PENELITIAN 

HASIL 

PENELITIAN 

5  

Selfiamaidar 

 

Pengaruh Current 

Ratio, Total 

Assets Turnover, 

Net Profit 

Margin, Earning 

Per Share, Dan 

Price To Book 

Value terhadap 

Return saham  

Pada Perusahaan 

Sektor 

Perdagangan 

Yang Terdaftar 

Di Bursa Efek  

Indonesia 

Periode 2009-

2012 

 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

pengujian secara 

bersamaan (simultan) 

membuktikan bahwa 

variabel current ratio, total 

assets turnover, net profit 

margin, earning per share, 

price to book value 

berpengaruh signifikan 

terhadap return saham 

pada perusahaan sektor 

perdagangan yang 

terdaftar di BEI periode 

2009-2012. Secara parsial 

hanya variabel price to 

book value yang 

berpengaruh signifikan 

terhadap return saham. 

 

 

H. Hipotesis Penelitian 

Hipotesis adalah dugaan sementara yang harus diuji lagi 

kebenarannya. Dalam penelitian ini, hipotesis yang digunakan adalah 

hipotesis asosiatif yang merupakan suatu pernyataan yang menunjukan 
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dugaan tentang hubungan antara dua variabel atau lebih.
27

 Hipotesis 

penelitian yang digunakan pada penelitian ini adalah 

H0 : Diduga tidak terdapat pengaruh pengaruh current 

ratioterhadap returnsaham pada perusahaan yang terdaftar 

di Jakarta Islamic Index 

Ha : Diduga terdapat pengaruh current ratio terhadap return 

saham pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 

Index 

                                                             
27
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