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ABSTRAKSI 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh faktor fundamental perusahaan terhadap 
beta saham yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dengan populasi dalam penelitian ini adalah 
seluruh perusahaan yang terdaftar di JII(Jakarta Islamic Index) tahun 2012 sampai 2016. 
Menggunakan  purposive sampling, diperoleh sampel penelitian ini sebanyak 14 perusahaan 
sampel.  Hasil estimasi dengan menggunakan model regresi data panel pada indekssaham JII 
periode 2012-2016 menunjukkan bahwa secara simultan variabelCurrent Ratio, Return on Asset, 
Return on Equity, Total Asset Turn Over, Debt to Equity Ratio danAsset Growth tidak 
berpengaruh terhadap variabel beta saham. Selain itu, secara parsial menunjukkan bahwa 
variabel Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap variabel beta saham. Sedangkan 
variabel Current Ratio, Return on Asset, Return on Equity, Total Asset Turn Over, dan Asset 
Growth tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel beta saham.  

 
Kata Kunci : Current Ratio, Return on Asset, Return on Equity, Total Asset Turn Over, Debt to 
Equity Ratio, Asset Growth,dan Risiko Sistematis (Beta) 

 

A. LATAR BELAKANG 
Pasar modal merupakan salah satu sarana atau tempat bertemunya pihak yang 

membutuhkan dana (Perusahaan) dengan pihak yang menyediakan dana (Investor). Pasar 
modal menjadi alternatif bagi perusahaan dalam memperoleh dana dari kegiatan investasi, 
dimana kegiatan tersebut menghubungkan permintaan dan penawaran. Setiap dana yang 
diinvestasikan, para investor tentunya akan menghadapi dua unsur yaitu return dan 
resiko. Kedua unsur tersebut saling berkaitan satu sama lain serta mempunyai timbal 
balik yang sebanding. Dimana semakin tinggi return yang diharapkan oleh investor dari 
modal yang ditanamkan, semakin tinggi pula tingkat resiko yang akan diperoleh.  

Pasar modal syariah telah memainkan peran penting dalam mengubah topografi 
sistem keuangan dunia. Industri keuangan syariah mengalami perkembangan pesat pada 
beberapa dekade terakhir. Saat ini pasar modal syariah bukan lagi menjadi tren 
dikalangan negara muslim semata, perkembangan industri keuangan syariah yang 
mencapai 15% pertahun diseluruh dunia menjadikan negara-negara kapitalis dan liberal 
sekalipun tertarik membuka layanan pasar modal ini. Dalam konsep pertumbuhan 
ekonomi, pasar modal merupakan salah satu indikator pertumbuhan ekonomi dan tonggak 
perekonomian sebuah negara. (Antonio, Hafidhoh dan Fauzi, 2013:378). 

Munculnya produk syariah di pasar modal pada mulanya berawal dari keinginan 
untuk mengakomodasi kebutuhan umat Islam yang ingin melakukan investasi dengan 
prinsip syariah. Hal inilah yang kemudian melatarbelakangi PT. Danareksa Investment 
Management untuk meluncurkan Danareksa Syariah pada tanggal 3 Juli 1997. Kemudian 
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pada tanggal 3 Juli 2000, Bursa Efek Indonesia bekerjasama dengan PT. Danareksa 
Investment Management meluncurkan Jakarta Islamic Index (JII) Beik dan Fatma 
(2014:156). Jakarta Islamic Index atau biasa disebut JII adalah salah satu indeks saham 
yang ada di Indonesia yang menghitung index harga rata-rata saham untuk jenis saham-
saham yang memenuhi kriteria syariah (Utami, 2016:72). 

Saham syariah merupakan salah satu bentuk dari saham biasa yang memiliki 
karakteristik khusus berupa kontrol yang ketat dalam hal kehalalan ruang lingkup 
kegiatan usaha (Aruzzi dan Bandi, 2003:649). Fatwa DSN-MUI No. 40/DSN-
MUI/X/2003, bab IV, pasal 4: Saham syariah merupakan bukti kepemilikan atas suatu 
perusahaan yang diterbitkan oleh emiten yang usahanya sesuai prinsip-prinsip syariah, 
dan tidak termaksud saham yang memiliki hak istimewa (Ikapi, 2009:116). 

Seperti yang kita ketahui bahwa saham  merupakan salah satu sekuritas yang 
memiliki tingkat resiko yang tinggi. Menurut Corrado and Jordan, (2000:521). Risiko 
memiliki dua tipe. Pertama: Risiko Sistematis ialah risiko yang mempengaruhi sejumlah 
besar aset. Disebut juga risiko pasar. Kedua: Risiko tak sistematis ialah risiko yang 
mempengaruhi perusahaan tunggal atau sekelompok kecil perusahaan. Disebut juga risiko 
unik. 

Dalam penelitian ini akan memfokuskan pada tipe risiko pertama.  Risiko 
sistematis ini disebut juga sebagai beta pasar (market risk), karena fluktuasinya 
disebabkan oleh faktor-faktor yang mempengaruhi semua perusahaan yang beroperasi 
(Abdurahim, 2003:46). Menurut Soeroso (2013:1689), Resiko sistematis merupakan 
risiko berkaitan dengan perubahan yang terjadi di luar pasar secara keseluruhan, misalnya 
perubahan suku bunga, inflasi, resesi ekonomi, kebijakan ekonomi secara menyeluruh, 
dan perubahan harapan investor terhadap perkembangan ekonomi. 

Resiko sistematis terjadi diluar perusahaan dan akan mempengaruhi pasar secara 
keseluruhan. Dengan kata lain resiko ini diluar kendali para investor, sehingga otomatis 
resiko tersebut harus dihadapi. Oleh karena itu, diharapkan para investor pandai dalam 
membaca situasi, guna menyelamatkan dana yang ditanamkan serta mampu 
meminimalisasikan kerugian.  

Salah satu analisis yang dapat digunakan oleh investor untuk mengetahui 
bagaimana kinerja suatu perusahaan adalah analisis fundamental. Menurut Herdiyana dan 
Sinaga (2011:1), Analisis fundamental adalah salah satu teknik analisis yang 
dipergunakan agar dapat memilih saham yang memberikan return yang baik sehingga 
investor dapat memperoleh nilai tambah dalam investasinya tanpa  mengalami kerugian. 
Sedangkan menurut Lestari (2004:3), Analisis fundamental adalah usaha untuk 
memperkirakan kesehatan dan prospek, yaitu kemampuan suatu perusahaan untuk 
bertumbuh dan menghasilkan laba dimasa depan. 

Analisis fundamental menurut Gusni (2015:37), merupakan pengujian terhadap 
kekuatan yang mempengaruhi kondisi ekonomi, industri dan perusahaan. Analisis 
terhadap kondisi ekonomi/makro umumnya fokus terhadap data-data ekonomi untuk 
menilai pertumbuhan ekonomi pada saat ini dan pada masa yang akan datang. Pada level 
industri, analisis fokus terhadap kinerja dari berbagai industri untuk mengetahui 
prospeknya pada masa yang akan datang. Sedangkan pada level perusahaan, analisis 
fundamental meliputi data-data keuangan perusahaan, manajemen, konsep bisnis dan 
persaingan perusahaan. Namun dalam penelitian ini analisis perusahaan akan menjadi 
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fokus utama. Analisis perusahaan diproksikan oleh Current Ratio (CR), Return on Asset 
(ROA), Return on Equity (ROE), Total Asset Turnover (TATO), Debt to Equity Ratio 
(DER), dan Asset Growth (AG). 

Penelitian-penelitian sebelumnya mengenai topik serupa juga sudah pernah 
dilakukan. Seperti Penelitian yang di lakukan oleh Aruzzi dan Bandi (2003) dengan 
sampel penelitian terdiri dari 30 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta. 
Hasilnya bahwa Return on Asset dan Return on Equity tidak berpengaruh secara 
signifikan terhadap beta saham.  Penelitian juga dilakukan oleh Soeroso (2013), dimana 
hasilnya bahwa Current Ratio, Total Debt Equity Ratio, dan Total Assets Turn Over 
berpengaruh signifikan terhadap Resiko Sistematis, sedangkan Total Debt Equity Ratio 
mempunyai pengaruh negatif terhadap Resiko Sistematis. Penelitian lain dilakukan oleh 
Jazuli dan Witiastuti (2016), populasi dalam penelitiannya adalah seluruh perusahaan 
sektor real estate dan property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2013 
dengan jumlah 50 perusahaan. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa Current Ratio 
berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap beta saham.  

Chen (2014) juga meneliti faktor yang mempengaruhi risiko sistematis. Hasil 
penelitiannya menunjukkan bahwa Debt to Equity mempunyai hubungan yang negatif 
atau berlawanan dengan risiko sistematis saham. Sedangkan Asset Growth 
mempunyai hubungan positif dengan risiko sistematis saham.  Abdurahim (2003) 
juga meneliti faktor yang mempengaruhi beta saham. Hasil penelitiannya menyatakan 
bahwa Current Ratio berpengaruh terhadap beta saham.Sedangkan  Debt to Equity 
Ratio berpengaruh secara negatif dan tidak signifikan terhadap betasaham, Asset 
Gowth berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap beta saham.  Rachmawati 
(2011) juga meneliti faktor yang mempengaruhi risiko sistemati. Hasil penelitiannya 
ialah Return on Asset merupakan faktor fundamental yang berpengaruh signifikan 
terhadap Beta  saham. Sedangkan variable Debt to Equity Ratio merupakan faktor 
fundamental yang tidak berpengaruh signifikan terhadap Beta saham.  Wulansari 
(2014) juga meneliti tentang faktor-faktor yang memengaruhi risiko sistematis. 
Sampel yang digunakan sebanyak 10 perusahaan di tahun 2011 dan 10 perusahaan di 
tahun 2012. Hasilnya menunjukkan bahwa Current Ratio dan Return on Equity  
mempunyai pengaruh signifikan terhadap risiko sistematik (Beta Saham).  

Berdasarkan hasil penelitian terdahulu, terdapat kesenjangan mengenai 
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Kesenjangan tersebut 
diantaranya pada penelitian yang dilakukan oleh Rachmawati (2011) bahwa variabel 
Return on Asset berpengruh signifikan terhadap beta saham dengan koefisien korelasi 
negatif dan dalam penelitian Aruzzi dan Bandi (2003) menyatakan bahwa variabel 
Return on Asset tidak berpengruh secara signifikan terhadap beta saham dengan 
koefisien korelasi negatif. Sedangkan, pada hasil penelitian yang dilakukan oleh 
Oktodinata (2015) variabel Return on Asset berpengruh signifikan terhadap beta 
saham dengan koefisien korelasi positif. 

Pada penelitian yang di lakukan oleh Soeroso (2013) bahwa variabel Debt to 
Equity Ratio berpengruh signifikan terhadap beta saham dengan koefisien korelasi 
positif. Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Jazuli dan Witiastuti 
(2016) yaitu variabel Debt to Equity Ratio tidak berpengruh secara signifikan 
terhadap beta saham dengan koefisien korelasi negatif. Penelitian mengenai Return 
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on Equity juga berbeda hasilnya. Dalam penelitian Wulansari (2015), Return on 
Equity mempunyai pengaruh signifikan terhadap risiko sistematik (Beta Saham). 
Sedangkan, hasil penelitian yang dilakukan oleh Aruzzi dan Bandi (2003) 
menyatakan bahwa variabel Return on Equity tidak berpengruh secara signifikan 
terhadap beta saham dengan koefisien korelasi negatif. Adapun penelitian mengenai 
Pengaruh Asset Growth terhadap beta saham yang di lakukan oleh Chen (2014) 
bahwa variabel tersebut memiliki pengaruh signifikan terhadap beta saham dengan 
koefisien korelasi positif. Di lain pihak, pada penelitian yang dilakukan oleh Jazuli 
dan Witiastuti (2016), Asset Growth memiliki pengaruh secara negatif dan signifikan 
terhadap beta saham. Sedangkan, hasil penelitian yang dilakukan oleh Oktodinata 
(2015), Asset Growth memiliki pengaruh secara negatif dan tidak signifikan terhadap 
beta saham. 

Berdasarkan hasil uraian di atas dapat di tarik kesimpulan bahwa hasil 
penelitian mengenai pengaruh faktor fundamental khususnya Return on Asset, Return 
on Equity, Debt to Equity Ratio dan Asset Growth terhadap beta saham memiliki hasil 
yang bervariasi, menunjukan adanya kesenjangan dari hasil penelitian tersebut, 
sehingga memberi motivasi kepada penulis untuk melakukan penelitian lebih lanjut. 
Penelitian ini dilakukan untuk melanjutkan penelitian yang dilakukan oleh Aruzzi dan 
Bandi (2003) dengan tujuan untuk menguji adanya pengaruh faktor fundamental yang 
diproksikan oleh Current Ratio, Return on Asset, Return on Equity, Total Asset Turn 
Over, Debt to Equity Ratio, dan Asset Growth terhadap risiko sistematik atau beta 
saham syariah yang tergabung dalam Jakarta Islamic Index (JII) di BEI. 

 
TINJAUAN PUSTAKA 
A. Faktor Fundamendal  

Analisis fundamental adalah suatu cara menganalisis saham berdasarkan kondisi 
kesehatan fundamental perusahaan, kondisi kesehatan industri dan kondisi kesehatan 
perekonomian nasional atau global dengan pisau bedah financial ratio yang umum 
digunakan (Sumaryono, 2013:1).  Irawan (2013:2) berpendapat bahwa Analisis 
fundamental dilakukan oleh investor dengan menggunakan data keuangan perusahaan 
untuk menghitung nilai intrinsik saham, oleh karena itu laporan keungan merupakan 
informasi yang sangat penting, karena laporan keuangan menggambarkan aspek 
fundamental perusahaaan yang bersifat kuantitatif. 

Wulansari (2014:4), Analisis fundamental adalah metode analisis yang didasarkan 
pada fundamental ekonomi suatu perusahaan. Teknik ini menitik beratkan pada rasio 
finansial dan kejadian-kejadian yang secara langsung maupun tidak langsung 
memengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Analisis fundamental berkaitan dengan 
penilaian kinerja perusahaan, tentang efektifitas dan efisiensi perusahaan dalam mencapai 
sasarannya.  Ahmad (2004:81) analisis fundamental mempelajari brosur atau data-data 
industry perusahaan, penjualan, kekayaan, pendapatan produk dan penyerapn pasar, 
evaluasi manajemen perusahaan, membandigkan dengan pesingnya, dan memperkiraka 
nilai intrinsic dari saham perusahaan tersebut. Analisis fundamental adalah studi tentang 
ekonomi, industri, dan kondisi perusahaan untuk mem perhitungkan nilai dari saham 
perusahaan.Analisis fundamental menitik beratkan pada data-data kunci dalam laporan 
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keuangan perusahaan untuk memperhitungkan apakah harga saham sudah diapresiasikan 
secara akurat.Artha, Achsani, dan Sasongko (2014:177). 

Berdasarkan pernyataan di atas dapat disimpulkan bahwa Analisis fundamental 
adalah suatu teknik yang digunakan oleh para investor untuk menilai suatu saham. 
Sehingga para investor dapat membandingkan nilai sesungguhnya saham dengan nilai 
pasar untuk menentukan harga saham yang tepat. 
B. Beta Saham  

Beta merupakan pengukur resiko sistematis dari suatu sekuritas atau portofolio 
relatip terhadap risiko pasar (Jogiyanto, 2003:266). Sedangkam menurut Aruzzi dan 
Bandi (2003), Beta saham merupakan hasil regresi antara return perusahaan yang 
dihitung dari perubahan harga saham perusahaan dengan return pasar yang dihitung dari 
perubahan IHSG. Risiko sistematik juga disebut dengan beta karena beta merupakan 
pengukur dari risiko sistematik. Risiko sistematik dapat terjadi dikarenakan faktor 
ekonomi makro, industri, dan karakteristik perusahaan. Untuk mengukur risiko digunakan 
koefisien beta. Beta suatu sekuritas merupakan hal yang penting untuk menganalisis 
sekuritas atau portofolio. Beta suatu sekuritas menunjukkan kepekaan tingkat keuntungan 
suatu sekuritas terhadap perubahan-perubahan pasar (Hamzah, 2005:367). 

Berdasarkan pernyataan diatas dapat disimpulkan bahwa Beta merupakan alat ukur 
dari risiko sistematik untuk menganalisis sekuritas menunjukkan kepekaan tingkat 
keuntungan suatu sekuritas terhadap perubahan-perubahan pasar yang terjadi. Beta 
Saham dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut (Aruzzi dan Bandi, 2003:652) : 

 
 

Dimana, Ri = return saham, i = konstanta, i = beta saham, ei = residual selama periode 
t,  iasumsikan = 0, dan RM= return pasar. 

Penghitungan return pasar dilakukan menggunakan persamaan, (Aruzzi dan 
Bandi, 2003:652). Penghitungannya adalah sebagai berikut : 

 
 
Dimana, RM  = return pasar yang diukur dengan menggunakan data IHSG per 
hari, RMt   = IHSG pada periode t, dan  RMt-1 = IHSG pada periode t-1. 

Untuk return saham Ri dihitung berdasarkan harga saham individual bulanan 
(Rahmawati, 2005:313). Penghitungannya adalah sebagai berikut : 

 
 
 
Dimana, Ri       =  return saham, Pit    =  harga saham penutupan periode t, dan 
Pit-1 =  harga saham penutupan pada periode t-1.  
 

C. Pasar Modal Syariah 
Pasar modal syariah adalah pasar modal yang dijalankan dengan konsep syariah, 

dimana setiap perdagangan surat berharga mentaati ketentuan transaksi sesuai dengan 
basis syariah (Hamzah, 2005:368). Pasar modal syariah menurut Firdaus (2013:6) 
merupakan salah satu implementasi konkrit dari ekonomi syariah. Ibarat sebuah rumah 
ekonomi syariah maka pasar modal syariah sebagai salah satu ruangan diantara beberapa 
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ruang yang lain seperti bank syariah, akuntansi syariah, reksa dana syariah, asuransi 
syariah dan lain-lain. Oleh karena itu, pasar modal syariah tidak dapat dilepaskan dari 
ekonomi syariah. Fondasi filosofis yang menjadi dasar operasional pasar modal syariah 
adalah ekonomi syariah. 

Berdasarkan pernyataan di atas dapat disimpulkan bahwa pasar modal syariah 
merupakan tempat dilakukannya kegiatan permintaan dan penawaran surat-surat 
berharga. Dimana setiap pihak harus mentaati ketentuan transaksi sesuai dengan basis 
syariah.  

 
 

D. KERANGKA BERPIKIR 
1. Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Beta Saham 

Current ratio merupakan perbandingan antara aktiva lancar dengan hutang lancar. 
Current ratio yang tinggi memberikan gambaran bahwa perusahaan memiliki 
kemampuan untuk melunasi kewajibannya yang telah jatuh tempo. Akan tetapi Current 
ratio yang terlalu tinggi menggambarkan bahwa modal kerja perusahaan tidak berputar 
atau mengalami pengangguran. Hal tersebut akan mengurangi kemampuan perusahaan 
dalam memperoleh laba dengan kata lain current ratio berpengaruh positif terhadap 
resiko sistematis. 

Ha1: Current Ratio (CR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap beta saham; 
2. Pengaruh Return on Asset (ROA) terhadap Beta Saham 

Return on asset ialah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba dari aktiva yang dipergunakan. Apabila return on asset meningkat, 
maka tingkat pengembalian (return) yang diharapkan juga akan meningkat. Semakin 
tinggi return yang diperoleh maka semakin tinggi pula kemungkinan tingkat resiko yang 
akan dihadapi. 

Ha2: Return on Asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap beta saham; 
3. Pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap Beta Saham 

Return on equity ialah rasio yang mengukur tingkat penghasilan bersih yang 
diperoleh oleh suatu perusahaan atas modal yang dimiliki. Semakin tinggi return on 
equity mengambarkan semakin baik keadaan perusahaan. Hal tersebut akan 
meningkatkan kepercayaan para investor untuk menanamkan modalnya. Akan tetapi jika 
return on equitynya rendah, maka hilang kepercayaan investor terhadap perusahaan 
tersebut. Dengan demikian return on equity berpengaruh positif terhadap resiko 
sistematis. 

Ha3: Return on Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap beta saham; 
4. Pengaruh Total Asset Turn Over (TATO) terhadap Beta Saham 

Total asset turnover adalah rasio yang digunakan untuk mengukur perputaran 
semua aktiva yang dimiliki perusahaan dan mengukur berapa jumlah penjualan yang 
diperoleh. Nilai total asset turnover yang semakin besar menunjukkan nilai penjualan 
yang besr pula. Penjualan yang tinggi akan mengakibatkan laba yang tinggi pula, 
sehingga berpengaruh pada return yang tentunya member pengaruh positif terhadap 
resiko sistematis. 

Ha4: Total Asset Turnover (TATO) berpengaruh positif dan signifikan terhadap beta 
saham; 
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5. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Beta Saham 
 Debt to equity ratio menggambarkan sampai sejauh mana modal pemilik dapat 
menutupi hutang-hutangnya. Hal tersebut menunjukkan bahwa penggunaan Debt to 
Equity Ratio bertujuan agar harapan perusahaan dalam memperoleh keuntungan lebih 
besar dari biaya tetap yang harus dibayar. Jika keuntungan yang dimiliki perusahaan lebih 
kecil dibandingkan dengan biaya tetap maka laba yang diperoleh menjadi berkurang serta 
akan mempengaruhi dividen yang diterima oleh investor. Prospek perusahaan yang 
semakin menurun akan menyebabkan berkurangnya harapan investor dalam berinvestasi, 
sehingga tingkat resiko yang akan ditanggung oleh perusahaan semakin besar.  

Ha5: Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap beta 
saham; 

6. Pengaruh Asset Growth (AG) terhadap Beta Saham 
Semakin tinggi asset growth berarti peluang untuk mengadakan ekspansi 

perusahaan tersebut telah dimanfaatkan tentu dengan asumsi dalam mengadakan ekspansi 
telah dipertimbangkan dengan matang. Ekspansi akan dilakukan manakala dapat 
menaikan rate of return sehingga diprediksikan mempunyai hubungan positif dengan beta 
(Muljono, 2002:31). 

Perusahaan yang memiliki tingkat pertumbuhan aset yang cepat menggambarkan 
bahwa adanya ekspansi yang sedang dilakukan oleh perusahaan tersebut. Jika ekspansi ini 
tidak berhasil, maka beban yang harus ditanggung oleh perusahaan akan meningkatkan. 
Apabila beban terlalu tinggi akan menyebabkan para investor menarik sahamnya karena 
turunnya harapan para pemodal serta menurunnya minat investor yang pada awalnya 
ingin menanamkan modal pada perusahaan tersebut. Hal ini menyebabkan perubahan 
terhadap return saham sehingga berakibat pada beta saham perusahaan.  

Ha6: Asset Growth (AG) berpengaruh positif dan signifikan terhadap beta saham;  
Ha7: Current Ratio (CR), Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), Total 
Asset Turnover (TATO), Debt to Equity Ratio (DER), dan Asset Growth (AG) 
berpengaruh secara simultan terhadap beta saham. 

 
 

                        
                           
        
                                 

   
                                                                                    

                   
            
 

Gambar 1. Kerangka Pemikiran (Sumber: Olahan Penilis, 2017) 
 
METODE PENELITIAN 
A. DESAIN PENELITIAN 

Penelitian ini dilakukan dengan menguji hipotesis untuk menetuknan tingkat 
dimana variabel-variabel yang diteliti berhubungan satu sama lain. Dalam penelitian 

Carrent Ratio (X1) 

Total Asset Turn Over (X4) 

Return on Asset  (X2) 

Return on Equity (X3) 

Debt to Equity Ratio (X5) 

Asset Growth (X6) 

 
 

Beta Saham 
(Y) 
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ini, desain risetnya digunakan data panel. Data Panel merupakan gabungan dari data 
cross-section dan time series (Pusakasari, 2015:477). Struktur data yang digunakan 
yaitu struktur data balanced. 

 
B. TEKNIK PENGAMBILAN SAMPEL 

Adapun teknik penentuan sampel dalam penelitian ini adalah teknik purposive 
sampling, yaitu teknik penentuan sampel dengan pertimbangan kriteria-kriteria 
tertentu (Aruzzi dan Bandi, 2003:651), yaitu: 
1. Fokus  penelitian merupakan saham emiten yang listing di BEI; 
2. Data keuangan diperoleh dari beberapa perusahaan yang secara konsisten 

terdaftar dalam Jakarta Islamic Index; dan 
3. Perusahaan yang memiliki laporan keuangan tahunan yang lengkap pada tahun 

2012-2016. 
 

C. POPULASI DAN SAMPEL  
Populasi penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 

Index (JII) periode 2012–2016 pada Bursa Efek Indonesia (BEI). Sesuai dengan 
pengumuman Bursa Efek Indonesia No.: Peng-00917/BEI.OPP/11-2016 tanggal 29. 
Terdapat 30 saham yang masuk dalam perhitungan indeks Jakarta Islamic Index (JII). 
Dalam penelitian ini sampel yang diambil yaitu perusahaan-perusahaan yang 
berturut-turut terdaftar di JII periode 2012-2016 sebanyak 14 perusahaan.  

 
D. DEFINISI OPERASIONAL DAN PENGUKURAN VARIABEL 

1. Variabel Independen 
Variabel independen merupakan variabel stimulus atau variabel yang 

mempengaruhi variabel lain (Sarwana dan Martadiredja, 2008:107). Variabel 
independen yang digunakan yaitu faktor fundamental yang diproksikan oleh 
Current Ratio, Return on Asset, Return on Equity, Total Asset Turn Over, Debt to 
Equity Ratio, dan Asset Growth. 
a. Current Ratio: Rasio ini menunjukkan kemampuan untuk melunasi 

kewajiban-kewajiban finansial jangka pendeknya (Rhamadana, 2016:6); 
b. Return on Asset: Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba bersih dari total aset perusahaan (Zuhro, 2016:6); 
c. Return on Equity: Rasio ini mengukur seberapa banyak keuntungan yang 

menjadi hak pemilik modal sendiri (Husnan, 1998:564); 
d. Total Asset Turn Over: Rasio ini mengukur perputaran dari semua aset yang 

dimiliki perusahaan. Total assets turnover dihitung dari pembagian antara 
penjualan dengan totalasetnya (Rhamadana, 2016:7); 

e. Debt to Equity Ratio: Rasio ini menggambarkan sampai sejauh mana modal 
pemilik dapat menutupi hutang-hutang pada pihak luar (Pramono, 2015:6); 
dan 

f. Asset Growth: Rasio ini untuk mengukur seberapa besar kemampuan 
perusahaan dalam mempertahankan posisinya di dalam industru dan dalam 
perkembangan ekonomi secara umum (Fahmi, 2013:137). 

 



 

22 | P a g e  
 

JURNAL AKUNTANSI (JA) 
VOL. 5, NO. 2, MEI 2018 
Hal. 14  s/d 32 

PROGRAM STUDI AKUNTANSI  
FAKULTAS EKONOMI 

UNIVERSITAS MUHAMMADIYAH KUPANG 
 

2. Variabel Dependen 
Variabel Dependen adalah variabel yang memberikan reaksi/respons jika 

dihubungkan dengan variabel bebas (Sarwana dan Martadiredja, 2008:107). 
Beta saham merupakan hasil regresi antara return perusahaan yang 

dihitung dari perubahan harga saham perusahaan pada akhir bulan dengan return 
pasar yang dihitung dari perubahan IHSG setiap akhir bulan (Aruzzi dan Bandi, 
2003:653). 

Tabel 1. Variabel dan Pengukurannya 
Variabel Indikator Skala 

Current Ratio 
(X1) 

Rasio Lancar  =     Aktiva Lancar 
                            Kewajiban Lancar 

Rasio 

Return on Asset 
(X2) 

Return on Asset  =   Laba Bersih setelah paja 
                                            Aktiva Total 

Rasio 

Return on Equity (X4) Return on Equity  =  Laba Bersih setelah pajak  
                                                  Modal Sendiri 

Rasio 

Total Asset Turn Over 
(X5) 

Perputaran Aktiva  =   Penjualan 
                                    Total Aset 

Rasio 

Debt To Equity Ratio 
(X6) 

Deb  Debt to Equity Ratio   =  Total Utang 
                           Total Modal 

Rasio 

Asset Growth 
(X7) 

Asset Growth   =  Total Aktiva t - Total Aktiva t-1 
                                          Total Aktiva t-1 

Rasio 

Beta Saham 
(Y) 

Ri   =  αi + βi.Rm +ei 
RM  = RMt - RMt-1 / RMt-1 
Pt   = Pit - Pit-1 / Pit-1 

Rasio 

Sumber: Olahan Penulis (2017) 

E. TEKNIK ANALASIS DATA 
1. Analisis Regresi 

Analisis data seluruh model persamaan regresi dalam penelitian ini 
menggunakan paket program SPSS. Analisis regresi linear berganda digunakan 
untuk menjelaskan hubungan antara satu variabel dependen dengan lebih dari 
satu variabel independen (Aruzzi dan Bandi, 2003). 

 
Sumber : Atmaja (2009:177) 
Keterangan: 
Y   =  Beta Saham 
X1  =  Current Ratio 
X2  =  Return on Asset 
X3  =  Return on Equity 
X4  =  Total Asset Turn Over 
X5  =  Debt to Equity Ratio 
X6  =  Asset Growth 
е    =  Kesalahan Prediksi (error) 
b1, b 2, b 3, b 4, b 5, dan b 6  merupakan koefisien regresi 
 

2. Pengujian Pengaruh Variabel Independen Secara Simultan (Uji F) 
Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen. Uji F adalah uji yang dilakukan untuk membuktikan pengaruh 
variabelvariabel bebas secara keseluruhan terhadap variabel terikat pada analisis regresi. 

Y = α + b1.X1 + b2. X2 + b3.X3 + b4.X4 + b5.X5 + b6.X6+ e 
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Pengujian dilakukan pada uji F dengan tingkat keyakinan 95%. Dasar pengambilan 
keputusan dengan melihat tingkat probabilitas (Ming Chen, 2014).  

Jika probabilitas < 0.05 : H0 ditolak dan Ha diterima  
Jika probabilitas > 0.05 : H0 diterima dan Ha ditolak 

 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
A. Deskriptif  Statistik 

Berdasarkan tabel 4.21 diketahui bahwa N merupakan jumlah data yang diolah 
peneliti yaitu terdiri dari variabel Current Ratio, Return on Asset, Return on Equity, Total 
Asset Turn Over, Debt to Equty Ratio, Asset Growth dan Beta Saham. Jumlah sampel 
yang diolah yaitu 14 dari 30 perusahaan yang terdaftar dalam JII (Jakarta Islamic Index) 
periode 2012-2016. 

 
Tabel 2. Deskriptif  Statistik 

 
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

CR 
ROA 
ROE 
TATO  
DER 
AG 
Beta 
Valid N (listwise) 

70 
70 
70 
70 
70 
70 
70 

45.00 
2.00 
4.00 

21.00 
0.02 

-30.00 
-1.48 

691.00 
41.00 

135.00 
241.00 
255.00 
100.00 

3.17 

237.3000 
12.4299 
24.3143 
90.9286 
82.0571 
12.9571 

.9500 

158.78719 
9.37760 

28.79943 
56.42061 
58.62306 
15.46144 

.92862 

Sumber: Data sekunder yang diolah menggunakan SPSS 16 (2017) 

Nilai rata-rata yaitu 237,3000 yang berarti rata-rata kemampuan perusahaan 
dalam melunasi kewajiban-kewajiban jangka pendek sebesar 237,3000, dengan standar  
deviasi 158,78719. Nilai rata-rata Current Ratio> standar  deviasi yang berarti sebaran 
nilai Current Ratio baik. 

Return on Asset dengan nilai rata-rata 12,4299, yang berarti rata-rata kemampuan 
perusahaan dalam dalam menghasilkan laba dari total asset yang dimiliki sebesar 
12,4299. Rata-rata Return on Equity sebesar 24,3143 yang berarti rata-rata kemampuan 
perusahaan dalam meningkatkan laba besih dari modal sendiri sebesar 24,3143. Total 
Asset Turn Over memberikan nilai rata-rata 90,9286 yang berarti rata-rata kemampuan 
perusahaan dalam dalam menghasilkan laba dari total asset yang dimiliki sebesar 
90,9286. Debt to Equity Ratio memberikan nilai rata-rata 82,0571 yang berarti rata-rata 
kemampuan modal perusahaan sendiri dalam menutupi hutang-hutang pada pihak luar 
sebesar 82,0571. Asset Growth sebesar memberikan nilai rata-rata 12,9571 yang berarti 
rata-rata kemampuan perusahaan dalam meningkatkan laba besih tahun sekarang 
dibanding laba besih tahun lalu sebesar 12,9571.  

 
B. Hasil Regresi Berganda 

Hasil uji statistik-t pada Tabel 3 menunjukan bahwa variabel Current Ratio 
memiliki nilai signifikan 0,659>0,05 dan thitung sebesar -0,443<1,999 (ttabel) dengan 
koefisien korelasi 0,000. Pada variabel Return on Asset memiliki nilai signifikan 
0,150>0,05 dan thitung sebesar 1,458<1,999 (ttabel) dengan koefisien korelasi 0,038. Return 
on Equity memiliki nilai signifikan 0,042<0,05 dan thitung sebesar -2,078<1,999 (ttabel ) 
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dengan koefisien korelasi -0,022. Pada variabel Total Asset Turn Over memiliki nilai 
signifikan 0,476>0,05 dan thitung sebesar -0,717<1,999 (ttabel) dengan koefisien korelasi -
0,002. Pada variabel Debt to Equity Ratio memiliki nilai signifikan 0,030<0,05 dan thitung 
sebesar 2,221>1,999 (ttabel) dengan koefisien korelasi 0,003. Pada variabel Asset Growth 
nilai signifikannya sebesar 0,917>0,05 dan thitung sebesar -0,104<1,999 (ttabel) dengan 
koefisien korelasi 0,000.  

Tabel 3. Pengujian Pengaruh Variabel Independen Secara Parsial 
Variabel Unstandardized 

Coefficients (B) 
T Sig. 

(Constant) 
x_CR 
x_ROA 
x_ROE 
x_TATO 
x_DER 
x_AG 

0.798 
0.000 
0.038 

-0.022 
-0.002 
0.006 
0.000 

2.046 
-0.433 
1.458 

-2.078 
-0.717 
2.221 

-0.104 

0.045 
0.659 
0.150 
0.042 
0.476 
0.030 
0.917 

Sumber: Olahan Penulis (2017) 

Persamaan regresi dapat ditulis sebagai berikut: 
Y = 0,798 + 0,000CR + 0,038ROA – 0,022ROE -0,002TATO + 

0,006DER + 0,000AG 
Koefisien regresi pada current ratio diperoleh sebesar 0,000. Dapat disimpulkan 

bahwa setiap peningkatan sebesar satu satuan current ratio (X1) maka beta saham akan 
mengalami peningkatan sebesar 0,000 satuan. Pada return on asset diperoleh koefisien 
regresi sebesar 0,038. Hal ini menyatakan bahwa setiap peningkatan sebesar satu satuan 
return on asset (X2) maka beta saham akan mengalami peningkatan sebesar 0,038 satuan. 
Koefisien regresi return on equity diperoleh sebesar -0,022. Dapat disimpulkan bahwa 
setiap penurunan sebesar satu satuan return on equity (X3) maka beta saham akan 
mengalami penurunan sebesar  -0,022 satuan. Sedangkan total asset turn over diperoleh 
koefisien regresi sebesar -0,002. Hal ini menyatakan bahwa setiap penurunan sebesar satu 
satuan total asset turn over (X4) maka beta saham akan mengalami penurunan sebesar -
0,002 satuan. Pada debt to equity ratio diperoleh koefisien regresi sebesar 0,006. Dapat 
disimpulkan bahwa setiap peningkatan sebesar satu satuan debt to equity ratio (X5) maka 
beta saham akan mengalami peningkatan sebesar 0,006 satuan. Sedangkan pada asset 
growth diperoleh koefisien regresi sebesar 0,000. Hal ini menyatakan bahwa setiap 
peningkatan sebesar satu satuan asset growth (X6) maka beta saham akan mengalami 
peningkatan sebesar 0,000 satuan. 

 
C. Pembahasan Hasil Penelitian 

Hipotesis pertama menyatakan bahwa current ratio memiliki pengaruh positif 
dan signifikan terhadap beta saham syariah. Berdasarkan hasil analisis pada tabel 4.28 
dapat diketahui bahwa pengaruh  current ratio terhadap beta saham syariah memiliki nilai 
koefisien korelasi positif  (0,000) dan tidak signifikan 0,659>0,05. Hal ini berarti current 
ratio tidak memiliki pengaruh  terhadap beta saham dan tidak signifikan sehingga Ha1 
ditolak. Meskipun nilai pada koefisien korelasi bernilai positif tetapi angka koefisien 
korelasi 0,000 yang berarti setiap peningkatan sebesar satu satuan current ratio akan 
meningkatan beta saham sebesar 0,000. Dapat disimpulkan bahwa current ratio tidak 
memiliki pengaruh terhadap beta saham.  
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Alasan tidak berpengaruh current ratio terhadap beta saham ialah dikarenakan 
data yang digunakan sebagai sampel merupakan perusahaan-perusahaan syariah terlikuid. 
Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi menggambarkan perusahaan-
perusahaan yang memiliki kemampuan dalam melunasi kewajiban-kewajiban jangka 
pendeknya. Hal ini berarti perusahaan-perusahaan tersebut memiliki kinerja yang baik, 
dikarenakan perusahan-perusahaan tersebut memiliki peluang untuk bekerja sama dengan 
pihak luar seperti kreditor dan pemasok.  

Coryaina (2013:27) berpendapat bahwa likuiditas yang tinggi akan memperkecil 
risiko kegagalan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek terhadap 
kreditur. Hasil penelitian ini mendukung penelitian Coryaina (2013), dimana current 
ratio tidak berpengaruh terhadap beta saham dan menolak penelitian yang di lakukan oleh 
Jazuli dan Witiastuti (2016) yang menyatakan bahwa current ratio berpengaruh positif 
signifikan terhadap beta saham.  

Hipotesis kedua menyatakan bahwa return on asset memiliki pengaruh positif 
dan signifikan terhadap beta saham syariah. Berdasarkan hasil analisis pada tabel 4.28 
dapat diketahui bahwa pengaruh  return on asset terhadap beta saham syariah memiliki 
nilai koefisien korelasi positif (0,038) dan tidak signifikan 0,150>0,05. Hal ini berarti 
return on asset tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap beta saham dengan koefisien 
korelasi positif sehingga Ha2 ditolak. Hasil penelitian ini mendukung penelitian Aruzzi 
dan Bandi (2013) yang menyatakan bahwa return on asset tidak berpengaruh secara 
signifikan terhadap beta saham dan menolak penelitian yang dilakukan oleh Oktodinata 
(2015), dimana return on asset berpengaruh signifikan terhadap beta saham dengan 
koefisien korelasi positif. 

Prestasi perusahaan dapat dinilai menggunakan rasio profitabilitas berupa return 
on asset. Return on asset merupakan alat ukur untuk menilai kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba. Semakin tinggi rasio ini menggambarkan bahwa perusahaan 
mampu memenuhi kewajiban bagi para invesntor. 

Rahman (2015) berpendapat salah satu indikator penting untuk menilai prospek 
perusahaan dimasa yang akan datang dengan melihat prospek pertumbuhan profitabilitas 
perusahaan. Indikator ini sangat penting di perhatikan untuk mengetahui probabilitas 
investasi yang akan dilakukan suatu perusahaan apakah mampu memberikan return yang 
sesuai dengan tingkat yang dipersyaratkan investor. 

Hipotesis ketiga menyatakan bahwa return on equity memiliki pengaruh positif 
dan signifikan terhadap beta saham syariah. Berdasarkan hasil analisis pada tabel 4.28 
dapat diketahui bahwa pengaruh  return on equity terhadap beta saham syariah memiliki 
nilai koefisien korelasi negatif (-0,022) dan signifikan 0,042<0,05. Dapat disimpulkan 
bahwa return on equity tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap beta saham 
dengan koefisien korelasi negatif sehingga Ha3 ditolak. Hasil penelitian ini mendukung 
penelitian Aruzzi dan Bandi (2013) yang menyatakan bahwa return on equity tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap beta saham dengan koefisien korelasi negative 
dan menolak penelitian yang dilakukan oleh Wulansari (2014), dimana return on equity 
berpengaruh signifikan terhadap beta saham. 

Chairiyah (2013:16) berpendapat bahwa “Investor biasanya akan 
mempertimbangkan perusahaan yang mampu memberikan kontribusi return on equity 
yang lebih tingg.  Dari sudut pandang investor return on equity merupakan salah satu 
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indikator penting untuk menilai prospek perusahaan di masa mendatang dan investor 
dapat melihat sejauh mana pertumbuhan profitabilitas perusahaan.  

Return on equity memiliki peran penting sebagai indikator utuk memastikan 
kinerja suatu perusahaan dalam mengelola ekuitasnya. Hal ini berdampak pada pihak luar 
seperti investor maupun calon investor. Dimana para investor dapat menggunaankan rasio 
ini sebagai alat ukur terhadap pengembalian laba. Perusahaan dengan nilai return on 
equity yang tinggi akan menarik minat investor dalam menanamkan modalnya sehingga 
beresiko kecil. Semakin tinggi return on equity akan mengakibatkan beta saham tersebut 
semakin rendah sebaliknya bila return on equity rendah akan mengakibatkan beta 
sahamnya semakin tinggi 

Pada hipotesis keempat menyatakan bahwa total asset turn over memiliki 
pengaruh positif dan signifikan terhadap beta saham syariah. Berdasarkan hasil analisis 
pada tabel 4.28 dapat diketahui bahwa pengaruh  total asset turn over terhadap beta 
saham syariah memiliki nilai koefisien korelasi negatif (-0,002) dan tidak signifikan 
0,476>0,05. Dapat disimpulkan bahwa total asset turn over tidak memiliki pengaruh 
terhadap beta saham sehingga Ha4 ditolak. Hasil penelitian ini mendukung penelitian 
Prakosa (2012), dimana total asset turn over berpengaruh negatif dan tidak signifikan dan 
menolak penelitian yang dilakukan oleh Soeroso (2013) yang menyatakan bahwa debt to 
equity ratio berpengaruh secara signifikan terhadap beta saham dengan koefisien korelasi 
positif. 

Beberapa alasan mengapa total asset turnover tidak berpengaruh terhadap beta 
saham dikarena perusahaan yang diteliti memiliki nilai total asset turnover dengan 
standar “sangat baik”. Hal ini menggambarkan perusahaan-perusahaan tersebut telah 
menggunakan asetnya dengan produktif, sehingga tidak terdapat aset yang mengganggur. 
Artinya, perusahaan sudah efektif dalam menggunakan asset-asetnya. 

Hipotesis kelima menyatakan bahwa debt to equity ratio memiliki pengaruh 
positif dan signifikan terhadap beta saham syariah. Berdasarkan hasil analisis pada tabel 
4.28 dapat diketahui bahwa pengaruh  debt to equity ratio terhadap beta saham syariah 
memiliki nilai koefisien korelasi positif (0,006) dan signifikan 0,030<0,05. Dapat 
disimpulkan bahwa debt to equity ratio memiliki pengaruh yang signifikan terhadap beta 
saham dengan koefisien korelasi positif sehingga Ha5 diterima. Hasil penelitian ini 
mendukung penelitian Soeroso (2013), dimana debt to equity ratio berpengaruh  
signifikan terhadap beta saham dengan koefisien korelasi  positif dan menolak penelitian 
yang dilakukan oleh Witiastuti (2016) yang menyatakan bahwa debt to equity ratio tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap beta saham dengan koefisien korelasi negatif. 

Beberapa alasan berpengaruh debt to equity ratio terhadap beta saham 
dikarenakan semakin tinggi nilai debt to equity ratio menggambarkan besarnya proporsi 
penggunaan utang dalam pembiayaan investasi. Semakin tinggi nilai debt to equity ratio 
menggambarkan penggunaan utang yang besar sehingga beta saham akan meningkat, hal 
ini dikarenakan perusahaan beresiko tidak mampu membayar utang-utang tersebut. 

Pada hipotesis keenam menyatakan bahwa asset growth memiliki pengaruh 
positif dan signifikan terhadap beta saham syariah. Berdasarkan hasil analisis pada tabel 
4.28 dapat diketahui bahwa pengaruh  asset growth terhadap beta saham syariah memiliki 
nilai koefisien korelasi negatif (0,000) dan tidak signifikan 0,917>0,05. Dapat 
disimpulkan bahwa asset growth tidak memiliki pengaruh terhadap beta saham sehingga 
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Ha6 ditolak. Meskipun nilai pada koefisien korelasi bernilai positif tetapi angka koefisien 
korelasi 0,000 yang berarti setiap peningkatan sebesar satu satuan asset growth akan 
meningkatan beta saham sebesar 0,000. Hal ini berarti current ratio tidak memiliki 
pengaruh terhadap beta saham.  

Perusahaan yang memiliki tingkat pertumbuhan aset yang cepat menggambarkan 
bahwa adanya ekspansi yang sedang dilakukan oleh perusahaan tersebut. Jika ekspansi ini 
tidak berhasil, maka beban akan meningkat, dikarenakan untuk menutupi pengembalian 
biaya ekspansi.  

Alasan tidak berpengaruh asset growth terhadap beta saham ialah dikarenakan 
pada perusahaan yang diteliti dari tahun ke tahun memiliki tingkat pertumbuhan asset 
yang lambat. Dapat dilihat pada tabel 4.21 diatas, bahwa nilai rata-rata pada asset growth 
sebesar 12,9571 yang berarti rata-rata kemampuan perusahaan dalam meningkatkan laba 
besih tahun sekarang dibanding laba besih tahun lalu sebesar 12,9571. Pembuktian lain 
dapat dilihat pada tabel 4.17 dari tahun ke tahun tidak ada perusahaan yang memiliki 
kriteria “sangat baik” atau “baik”. Hal ini berarti nilai pertumbuhan asset masih terbilang 
lambat. Dapat disimpulkan bahwa jenis saham saham yang terdaftar dalam JII (Jakarta 
Islamic Index) periode 2012-2016 tidak sedang melakukan ekspansi.  

Hasil penelitian ini mendukung penelitian Oktodinata (2015), dimana asset 
growth tidak berpengaruh signifikan terhadap beta saham dan menolak penelitian yang 
dilakukan oleh Chen (2014) yang menyatakan bahwa asset growth berpengaruh positif 
signifikan terhadap beta saham.  

Pada hipotesis ketujuh menyatakan bahwa curren ratio, return on asset, return on 
equity, total asset turn over, debt to equity ratio dan asset growth berpengengaruh secara 
simultan terhadap beta saham syariah. Berdasarkan hasil analisis pada tabel 4.28 dapat 
menunjukan nilai signifikansi untuk pengaruh current ratio, return on asset, return on 
equity, total asset turn over, debt to equity ratio, dan asset growth sebesar 0,208>0,05 
dan nilai Fhitung 1,455<2,25 (Ftabel). Sehingga dapat disimpulkan bahwa Ha7 ditolak, yang 
berarti tidak terdapat pengaruh current ratio, return on asset, return on equity, total asset 
turn over, debt to equity ratio, dan asset growth secara simultan terhadap beta saham. 

Berikut ini akan disajikan ringkasan hasil penelitian pada tabel berikut: 
Tabel 4 Ringkasan Hasil Pengujian Hipotesis 

No Hipotesis Hasil 
1 Curren Ratio berpengaruh positif terhadap Beta Saham Syariah Ditolak 
2 Return on Asset berpengaruh positif terhadap Beta Saham Syariah Ditolak 
3 Return on Equity berpengaruh positif terhadap Beta Saham Syariah Ditolak 
4 Total Asset Turn Over berpengaruh positif terhadap Beta Saham 

Syariah 
Ditolak 

5 Debt to Equity Ratio berpengaruh positif terhadap Beta Saham 
Syariah 

Diterima 

6 Asset Growth berpengaruh positif terhadap Beta Saham Syariah Ditolak 
7 Curren Ratio, Return on Asset, Return on Equity, Total Asset Turn 

Over, Debt to Equity Ratio dan Asset Growth berpengaruh 
berpengaruh positif terhadap Beta Saham Syariah 

Ditolak 

Sumber: Olahan Penulis (2017) 
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KESIMPULAN 
Beta saham merupakan pengukur risiko sistematik dari suatu saham. Hasil 

penelitian terhadap 14 perusahaan menunjukkan bahwa pada periode Januari 2012 sampai 
dengan Desember 2016 beta saham yang diukur berdasar model pasar menghasilkan nilai 
β < 1 yang berarti tingkat keuntungan saham perusahaan yang tergabung dalam Jakarta 
Islamic Index (JII) meningkat lebih kecil dibanding dengan kentungan keseluruhan saham 
di pasar. Ini menandakan bahwa risiko sistematis saham individual lebih kecil dibanding 
resiko sistematis pasar.  Saham jenis ini sering disebut saham defensif.  

Analisis data dengan regresi linear berganda untuk merumuskan hubungan antara 
beta saham sebagai variabel dependen dengan rasio profitabilitas, dan beta akuntansi 
sebagai variabel independen menghasilkan koefisien determinasi (R2) sebesar 12,2%. Hal 
ini menunjukkan variabel-variabel tesebut dalam menjelaskan perubahan beta saham 
mempunyai hubungan dan pengaruh pola lemah.  

Pengujian secara simultan pengaruh current ratio, return on asset, return on 
equity, total asset turn over, debt to equity ratio, dan asset growth terhadap beta saham 
menghasilkan F statistik dimana Fhitung<Ftabel dengan signifikansi 20%, hal ini 
membuktikan bahwa pada tingkat signifikansi 5% variabel fundamental yang diajukan 
secara bersama-sama tidak berpengaruh signifikan terhadap beta saham. 

Pengujian secara parsial pengaruh masing-masing variabel independen terhadap 
beta saham menunjukkan bahwa terdapa satu variabel yang mempunyai thitung lebih besar 
dari ttabel dan signifikansinya lebih kecil dari 5%, yaitu variabel debt to equity ratio. 
Sedangkan variabel current ratio, return on asset, return on equity, total asset turn over, 
dan asset growth tidak berpengaruh positif signifikan terhadap beta saham. Fenomena ini 
menunjukkan bahwa investor tidak terlalu memperhitungkan current ratio, return on 
asset, return on equity, total asset turn over, dan asset growth melainkan lebih 
memperhatikan debt to equity ratio. 
Implikasi dan Keterbatasan Penelitian 

Hasil perhitungan beta saham dalam penelitian ini yang merupakan rata-rata dari 
sampel yang digunakan menunjukkan nilai beta yang tidak terlalu tinggi karena lebih 
kecil daripada satu. Dengan nilai beta yang rendah ini maka dalam berinvestasi di pasar 
modal khususnya perusahaan yang tergabung dalam Jakarta Islamic Index (JII), setiap 
pemodal tidak perlu berpatokan pada beta saham saja dalam mempertimbangkan setiap 
alternatif investasi melainkan melihat pada faktor-faktor lain, seperti memasukkan 
variabel-variabel yang berasal dari laporan keuangan perusahaan dalam 
mempertimbangkan investasi yang akan dipilihnya. 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, antara lain sebagai berikut ini: 
1) Variabel yang digunakan hanya beberapa faktor fundamental, sedangkan masih ada 

faktor fundamental lainnya, faktor teknikal, indikator perekonomian dan faktor-faktor 
yang lain yang dimungkinkan relevan terhadap beta saham. 

2) Sampel yang digunakan relatif kecil dikarenakan terdapat beberapa perusahaan yang 
tidak memiliki laporan tahunan yang lengkap periode 2012 s/d 2016. 
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