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ABSTRAK 

Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui bagaimana pengaruh variabel-

variabel terhadap return saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI). Dimana variabel-variabel terdiri dari Debt Equity Ratio, Earning Per 

Share, Deviden Payout Ratio dan Price To Book Value. Pada penelitian ini menggunakan 

data sekunder yang berupa data perusahaan  yang terdaftar di Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI). Sampel yang digunakan sebanyak 31 perusahaan yang dipilih dengan 

metode purposive sampling periode 2013-2016. Metode analisis yang digunakan adalah 

regresi linier berganda. 

Berdasarkan hasil analisis data terhadap variabel-variabel penelitian, dapat 

diperoleh kesimpulan, bahwa secara bersama-sama variabel DER, EPS, DPR dan PBV 

berpengaruh terdahap return saham. Sedangkan secara parsial hanya DER dan DPR yang 

memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham. Sedangkan EPS dan PBV tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham. 

Kata kunci : DER,EPS,DPR,PBV dan return saham. 

 

ABSTRACK  

The purpose of this study to determine how the influence of variables on stock 

returns on companies listed in Indonesia Sharia Shares Index (ISSI). Where the variables 

consist of Debt Equity Ratio, Earning Per Share, Dividend Payout Ratio and Price To 

Book Value. In this study using secondary data in the form of company data listed in 

Indonesia Sharia Shares Index (ISSI). The sample used were 31 companies selected by 
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purposive sampling method of 2013-2016 period. The method of analysis used is multiple 

linear regression. 

Based on the results of data analysis of research variables, can be obtained 

conclusion, that together variables DER, EPS, DPR and PBV effect of stock return. While 

only partially DER and DPR have a significant influence on stock returns. While EPS 

and PBV have no significant effect on stock return. 

Keywords : DER,EPS,DPR,PBV and stock return. 
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BAB 1  

PENDAHULUAN  

1.1. Latar Belakang 

Pada saat ini perekonomian di Indonesia mengalami perkembangan pesat. Orang-

orang mulai melakukan transaksi ekonomi melalui berbagai cara, salah satunya yaitu 

dengan menjadi investor yang menginvestasikan harta atau uangnya di pasar modal. 

Tandelilin (2010) mengatakan pasar modal mempertemukan antara pihak yang memiliki 

kelebihan dana dengan pihak yang membutuhkan dana dengan cara memperjual belikan 

sekuritas. Pasar modal merupakan tempat kegiatan perusahaan mencari dana agar 

perusahaan tersebut dapat membiayai kegiatan usahanya. Pasar modal juga merupakan 

suatu usaha penghimpunan dana masyarakat secara langsung dengan cara menanamkan 

dana ke dalam perusahaan yang baik pengelolaannya. Fungsi utama pasar modal adalah 

sebagai sarana pembentukan modal dan perhitungan atau akumulasi dana pembiayaan di 

suatu perusahaan. Dengan adanya pasar modal maka para investor dapat 

menginvestasikan dananya tersebut ke dalam perusahaan. Dalam menunjang 

perekonomian, pasar modal memiliki peranan yang penting, karena pasar modal bisa 

menghubungkan pihak peminjam dana pihak pemberi dana. Setelah itu pasar modal dapat 

menciptakan pasar untuk investor agar pihak yang memiliki dana lebih atau investor dapat 

memilih investasi mana yang dapat memberikan return yang paling optimal.  

Pasar modal sebagai tempat untuk pengarahan dan penggunaan dana masyarakat 

yang melakukan investasi . Syarat yang diinginkan oleh para investor untuk bersedia 

menyalurkan dananya melalui pasar modal adalah  kepastian akan investasinya. Menurut 

Jogiyanto (2005) keterlibatan masyarakat/publik dalam pasar modal adalah dengan cara 
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membeli saham yang ditawarkan dalam pasar modal. Bagi seorang investor, investasi 

dalam sekuritas yang dipilih tentu diharapkan dapat memberikan tingkat pengembalian 

(return) yang sesuai dengan resiko yang harus ditanggung oleh para investor. Bagi para 

investor, tingkat return ini menjadi faktor utama karena return adalah hasil yang diperoleh 

dari suatu investasi. 

Investasi yang ada di Indonesia saat ini sedang mengalami pertumbuhan yang 

semakin baik. Ini ditandai dengan semakin baiknya kinerja Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG), LQ45, Jakarta Islamic Index (JII), dan Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI), yang merepresentasikan kondisi aktual pasar modal syariah nasional. 

Perkembangan pasar modal ini diharapkan mampu mendongkrak kinerja perekonomian 

nasional. Munculnya produk syariah di pasar modal pada mulanya berawal dari keinginan 

untuk mengakomodasi kebutuhan umat Islam yang ingin melakukan investasi dengan 

prinsip syariah. 

Indonesia adalah salah satu negara muslim terbesar yang ada di dunia dan 

merupakan pasar yang cukup besar untuk perkembangan keuangan syariah. Investasi 

syariah merupakan salah satu industri keuangan syariah yang berperan penting dalam 

menumbuhkan pasar industri syariah di Indonesia dan diharapkan investasi syariah dapat 

berkembang pesat. Mayoritas kita saat ini mengenal investasi syariah di pasar dengan 

Jakarta Islamic Index (JII) dimana terdiri 30 saham syariah yang sudah tercatat di Bursa 

Efek Indonesia (BEI). Kemudian tidak hanya ada 30 saham syariah saja yang terdapat di 

pasar modal, tetapi terdiri dari berbagai macam efek syariah seperti sukuk dan reksadana 

syariah. 
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Pada tahun 2011 BEI meluncurkan Indeks saham Syariah Indonesia (ISSI) dimana 

didalam ISSI terdiri dari seluruh saham syariah yang tercatat di BEI dan sekitar 366 

perusahaan sudah tercatat dari awal dibuat tahun 2011 hingga sekarang. Di tahun yang 

sama DSN-MUI menerbitkan fatwa No. 80 tentang Penerapan prinsip Syariah dalam 

Mekanisme Perdagangan Efek yang bersifat ekuitas di pasar modal reguler. Setelah 

diterbitkannya fatwa tersebut diharapkan dapat meningkatkan keyakinan investor bahwa 

investasi syariah di Indonesia semakin meyakinkan dan semakin mudah dalam 

melakukan perdagangan saham syariah. 

Pengembalian saham atau return saham adalah hasil dari investasi yang kita 

peroleh. Harapan agar memperoleh return saham dapat terjadi dalam asset financial. 

Asset financial menunjukkan kesediaan pemilik dana/investor untuk menyediakan dana 

pada waktu itu untuk mendapatkan sebuah aliran dana pada masa depan sebagai 

hadiah/kompensasi terhadap faktor waktu selama dana yang di investasikan dan resiko 

yang ditanggung. Sehingga para pemilik dana/investor sedang menemban suatu nilai di 

masa sekarang untuk sebuah nilai  yang diharapkan di masa yang akan datang. Di dalam 

manajemen investasi pengembalian saham atau return saham merupakan hadiah yang 

diperoleh dari investasi. Setiap nilai return dari sekuritas/perusahaan berbeda-beda dan 

tidak semuanya akan membagikan return yang sama pula bagi pemilik dana atau investor. 

Suatu return dari sekuritas dapat ditentukan dari berbagai hal seperti pengelolaan laba 

yang dimiliki perusahaan dan kinerja perusahaan. Pada saat perusahaan tidak dapat 

membayar kewajibannya pada saat jatuh tempo perusahaan itupun dianggap gagal. 

Karena akan membuat investor dan kreditor menjadi khawatir akan perusahaan yang 

mengalami kesusahan dan mengarah akan bangkrut. Dapat dikatakan bahwa untuk 

memperkirakan harga saham dapat menggunakan analisis fundamental yang 
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menganalisis kondisi keuangan dan ekonomi perusahaan yang menerbitkan saham 

tersebut. Umumnya faktor-faktor fundamental yang diteliti adalah nilai intrinsik, nilai 

pasar, Return On Total Assets (ROA), Return On Investment (ROI), Return On Equity 

(ROE), Book Value (BV), Debt Equity Ratio (DER), Deviden Earning, Price Earning 

Ratio (PER), Deviden Payout Ratio (DPR), Deviden Yield, dan likuiditas saham. 

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan salah satu rasio yang dapat mempengaruhi 

pengembalian saham atau return saham. DER merupakan salah satu rasio solvabilitas 

dimana rasio ini mengukur kemampuan perusahaan untuk mengembalikan hutang jangka 

panjang. Menurut penelitian Airtymar (2012) dalam Balancing Theory dikatakan suatu 

keputusan untuk menambah hutang dapat berdampak positif karena selama manfaat yang 

dihasilkan dari hutang tersebut masih lebih besar dari hutang maka hutang bisa ditambah. 

Namun apabila yang terjadi sebaliknya maka hutang sekuritas atau perusahaan  tidak 

boleh ditambah. Dengan menggunakan rasio ini perbandingan jumlah hutang dan modal 

sendiri dapat diukur. Dari berbagai hasil penelitian tentang pengaruh Debt to Equity Ratio 

(DER) terhadap return saham menunjukkan hasil dari satu dan lainnya berbeda-beda. 

Hasil penelitian Airtymar (2012) dan Arista (2012) menunjukkan bahwa Debt to Equity 

Ratio (DER) berpengaruh negatif dan signifikan pada return saham, hasil dari penelitian 

Wijaya (2015) dan Legiman dkk (2015) menunjukkan bahwa rasio Debt to Equity Ratio 

(DER) membuktikan tidak ada pengaruh signifikan terhadap return saham, dan hasil 

penelitian Isrochmani (2015), Anisa (2015) menunjukkan bahwa rasio Debt to Equity 

Ratio (DER)  berpengaruh signifikan terhadap return saham. Hasil penelitian Sudarsono 

dan Sudiyatno (2016) Debt to Equity Ratio (DER) terhadap return saham berpengaruh 

positif dan tidak signifikan. 
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Besarnya Earning Per Share (EPS) suatu perusahaan bisa diketahui dari informasi 

laporan keuangan perusahaan. Menurut Simanjuntak dan Sari (2015) bagi para pemilik 

dana/investor, informasi Earning Per Share (EPS) adalah paling berguna dan utama 

karena bisa menjadikan gambaran pertumbuhan earning di masa depan. Rasio ini 

merupakan pengukuran yang paling lengkap mengenai prestasi perusahaan dan berkaitan 

langsung dengan tujuan memaksimalkan nilai perusahaan dan kekayaan para pemegang 

saham. Penelitian yang menggunakan variabel Earning Per Share (EPS) sebagai variabel 

yang mempengaruhi return saham menunjukkan hasil yang berbeda‐beda. Dari hasil 

penelitian Ememgholipour dkk (2015) menunjukkan bahwa Earning per Share (EPS) 

berpengaruh signifikan dan positif terhadap return saham. Hasil penelitian Anwaar (2016) 

menunjukkan bahwa Earning per Share (EPS) berpengaruh negatif terhadap return 

saham. Dari penelitian Helmi dan Ary (2011), Simanjuntak dan Sari (2015) menghasilkan 

bahwa tidak ada pengaruh Earning per Share (EPS) terhadap return saham. 

Deviden Payout Ratio (DPR) merupakan prosentase laba yang dibagikan kepada 

pemegang saham dari laba yang diperoleh perusahaan. Menurut Antara (2012) apabila 

rasio ini semakin besar, artinya perusahaan memang mengalokasikan keuntungannya 

untuk para pemegang sahamnya. Sebaliknya jika rasio ini makin kecil, artinya perusahaan 

mengalokasikan sebagian laba bersihnya untuk memenuhi kebutuhan internal 

perusahaan.  Hasil dari penelitian Riawan (2016) dan Carlo (2014) menujukkan bahwa 

variabel Deviden Payout Ratio (DPR) mempunyai pengaruh positif dan signifikan return 

saham. Sedangkan dari hasil penelitian yang dilakukan Antara (2012) menunjukkan 

bahwa Deviden Payout Ratio (DPR) tidak memiliki pengaruh terhadap return saham. 
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Rasio Price To Book Value (PBV) merupakan perbandingan harga lembar saham 

dan nilai buku saham, semakin tinggi harga saham terhadap nilai buku dapat 

menunjukkan kemampuan tingkat perusahaan menciptakan nilai kepada investor. Dengan 

semakin tingginya harga saham maka perusahaan membuat pemegang saham 

mengharapkan keuntungan yang lebih besar juga. Penelitian Hermi dan Ary (2011) 

menghasilkan bahwa variabel Price To Book Value (PBV) memiliki pengaruh terhadap 

return saham. Hasil penelitian Isrochmani (2014) dan Anisa (2015) menunjukkan bahwa 

Price To Book Value (PBV) memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham. Dan 

penelitian dari Arista (2012) menghasilkan bahwa Price to Book Value (PBV) 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. 

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio 

(DER), Earning per Share (EPS), Deviden Payout Ratio (DPR), dan Price to Book Value 

(PBV) terhadap retrun saham perusahaan, karena salah satu faktor yang dipertimbangkan 

dalam pengambilan keputusan investasi pada pasar modal adalah tingkat keuntungan atau 

return. Para investor umumnya termotivasi untuk melakukan investasi pada suatu 

instrumen yang diminati dengan harapan memperoleh tingkat pengembalian atau return 

investasi yang sesuai. 

1.2. Rumusan Masalah 

Dari latar belakang masalah, maka rumusan masalahnya adalah : 

1. Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap return saham? 

2. Bagaimana pengaruh Earning per Share (EPS) terhadap return saham? 

3. Bagaimana pengaruh Deviden Payout Ratio (DPR) terhadap return saham? 

4. Bagaimana pengaruh Price to Book Value (PBV) terhadap return saham? 
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1.3. Tujuan Penelitian 

1. Untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap return saham. 

2. Untuk mengetahui pengaruh Earning per Share (EPS) terhadap return saham. 

3. Untuk mengetahui pengaruh Deviden Payout Ratio (DPR) terhadap return saham. 

4. Untuk mengetahui pengaruh Price to Book Value (PBV) terhadap return saham. 

1.4. Manfaat Penelitian 

1. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat dipakai sebagai masukan bagi investor 

maupun para pelaku pasar modal dalam melakukan penilaian terhadap suatu 

saham yang berkaitan dengan pengambilan keputusan untuk melakukan 

penempatan modal dan investasi pada perusahaan yang ada di Index Saham 

Syariah Indonesia (ISSI). 

2. Bagi Manajer Keuangan 

Penelitian ini dapat menambah wawasan tentang manajemen keuangan bagi 

manajer keuangan , bahwa investor akan melihat segala macam informasi 

yang ada untuk menetapkan keputusan dalam investasi. Untuk itu manajer 

keuangan dapat menentukan kebijakan untuk meningkatkan kesejahteraan 

bagi pemegang saham dan keuntungan bagi perusahaan. 

3. Bagi Akademisi 

Penelitian ini bermanfaat sebagai sumbangan informasi serta dapat menjadi 

sumber wawasan atau referensi untuk penelitian selanjutnya yang serupa. 
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4. Bagi Peneliti 

Penelitian ini memberikan pengalaman dan pengetahuan tambahan dalam 

menekuni dan mempraktikkan teori keuangan dan investasi dalam pasar modal. 
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BAB 2 

KAJIAN PUSTAKA 

2.1. Landasan Teori  

2.1.1. Pasar Modal 

Indonesia adalah salah satu negara berkembang yang sedang aktif melaksanakan 

pembangunan. Dalam melaksanakan pembangunan sudah tentu membutuhkan dana yang 

cukup besar. Dilihat dari keadaannya, saat ini di indonesia banyak pembiayaan 

pembangunan  yang dibantu oleh luar negeri. Hal ini dikarenakan kurangnya investor-

investor dari dalam negeri yang tidak ikut serta dalam melakukan pembiayaan. Bisa 

dikatakan pasar modal adalah peluang untuk meminimalkan bantuan dari luar negeri. 

Pasar modal didefinisikan sebagai pasar untuk berbagai instrumen keuangan 

(sekuritas) jangka panjang yang dapat diperjual belikan, baik dalam bentuk utang maupun 

modal sendiri, baik yang diterbitkan oleh pemerintah, public authorities, maupun 

perusahaan swata. Dengan demikian,pasar modal merupakan satu bentuk kegiatan dari 

lembaga keuangan non bank sbagai sarana untuk memperluas sumber-sumber 

pembiayaan pembiayaan perusahaan. Aktivitas ini terutama ditunjukkan bagi perusahaan 

yang membutuhkan dana dalam jumlah besar dan penggunaannya diperlukan untuk 

jangka panjang (Sutedi, 2013). 

Menurut Sutedi (2013) pengertian pasar modal secara luas adalah suatu sistem 

keuangan yang terkordinir, termasuk bank-bank komersil dan semua lembaga perantara 

dibidang keuangan, serta keseluruhan surat-surat berharga yang beredar. Dalam artian 

pasar modal merupakan tempat yang disediakan untuk memperdagangkan saham-saham, 
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obligasi-obligasi, dan jenis surat berharga lainnya dengan memakai jasa-jasa perantara 

efek. Pasar modal bisa juga disebut tempat pertemuan antara penawaran dengan 

perminaan surat berharga. Di pasar modal inilah pelaku-pelaku kepentingan seperti 

seseorang atau badan usaha yang memilki dana yang berlebih (surplus) melakukan 

investasi dalam bentuk surat berharga yang ditawarkan oleh pelaku yang menawarkan 

surat berharga tersebut (emitem). Proses-proses transaksi surat-surat berharga dilakukan 

oleh lembaga yang memberikan fasilitas jual beli saham ataupun obligasi disebut bursa. 

Semua pihak yang ikut terlibat dalam transaksi di bursa efek diatur oleh undang-undang. 

2.1.2. Saham  

a. Pengertian Saham 

Untuk mendapatkan sumber dana guna menjalankan aktivitasnya perusahaan bisa 

mengerluarkan modal yang diperjualbelikan di pasar modal seperti saham dan 

obligasi. Saham merupakan surat tanda bukti kepemilikan perusahaan untuk para 

pemegang saham yang dikeluarkan oleh perusahaan yang disebut emiten dalam 

rangka untuk mendapatkan modal guna mendukung kegiatan-kegiatan operasional 

perusahaan. Dengan demikian apabila seorang investor dalam membeli saham maka 

dia pun disebut sebagai pemilik dan disebut sebagai pemegang saham perusahaan. 

Menurut Brigham dan Houston (2001), pemegang saham adalah pemilik perusahaan, 

dan mereka membeli saham karena mengharapkan pengembalian atas uang atau 

modal yang diinvestasikan. Tujuan utama dari saham tersebut adalah untuk 

mendapatkan deviden dan bersifat dalam jangka panjang. Dalam membeli saham 

seorang investor akan mempuyai hak terhadap perusahaan sebagaimana besarnya ia 

memegang atau membeli saham perusahaan tersebut. Seorang investor akan tetap 
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memiliki hak kepemilikan terhadap perusahaan yang ia beli sahamnya meskipun 

persentase kepemilikanya sangat kecil.  

Perusahaan tetap menjual saham kepada masyarakat meskipun hal tersebut akan 

mengurangi kekuasaan atau menghilangkan kontrol atas perusahaan, karena dengan 

pertimbangan: 

1. Untuk menghimpun dana yang diperlukan bagi pembelanjaan perusahaan. 

2. Untuk memberi kesempatan kepada masyarakat untuk ikut serta dalam 

pengelolaan dan pengembangan perusahaan. 

3. Memberikan peluang untuk partisipasi pengelolaan perusahaan. 

 Jika kinerja atau kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba meningkat 

maka dengan kata lain profitabilitas perusahaan tersebut akan mempengaruhi harga 

saham. (Husnan,2008) 

b. Jenis-jenis Saham 

Pada pasar bursa efek biasanya diperdagangkan bebrapa jenis saham. 

Diantaranya adalah saham biasa dan saham preferen: 

1. Saham Biasa 

Menurut Harjito dan Martono (2012) saham biasa (common stock) merupakan 

surat bukti kepemilikan atau surat bukti penyertaan atas suatu perusahaan yang 

mengeluarkan emiten. Emiten ini berbentuk perseroan terbatas (PT). Apabila 

saham biasa tersebut diperjual belikan kepada masyarakat luas melalui bursa efek, 

berarti perusahaan yang mengeluarkan ya sudah go public dan saham tersebut 

sudah terdaftar (listing) di bursa efek. 
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Lebih lanjut Riyanto (1995) mengemukakan fungsi saham biasa dalam 

perusahaan yaitu: 

1) Sebagai alat untuk membelanjai perusahaan terutama sebagai alat untuk 

memenuhi kebutuhan akan modal permanen 

2) Sebagai alat untuk menemukan pembagian data. 

3) Sebagai alat untuk mengadakan kombnasi-kombinasi dari perusahaan 

4) Sebagai alat untuk menguasai perusahaan. 

Pemegang saham biasa bisa dikatakan sebagai pemilik perusahaan yang 

sebenarnya. Keuntungan atau laba yang akan didapatkan oleh pemegang saham 

biasa akan diperoleh setelah perhitungan pembayaran dari hak pemegang saham 

preferen dan pemegang obligasi. Biasanya keuntungan yang akan diperoleh bagi 

para pemegang saham biasa adalah dalam bentuk dividen ataupun laba ditahan 

yang akan dijadikan sebagai investasi ke dalam perusahaan untuk menambah 

modal bagi perusahaan. 

Bagi para investor saham biasa ini memiliki resiko yang tinggi dibandingan 

sumber dana lainya seperti saham preferen dan obligasi karena pemilik saham 

biasa akan mendapatkan keuntungan dari perusahaan setelah pembagian 

keuntungan untuk pemegang saham preferen dan pemegang obligasi sehingga 

apabila keuntungan perusahaan habis setelah pembagian keuntungan pemegang 

saham preferen dan obligasi maka para pemegang saham biasa tidak akan 

mendapatkan apa-apa. Sedangkan sebaliknya dari sisi perusahaan, membayar 

kewajiban saham biasa merupakan kewajiban dengan resiko paling kecil 

dibandingkan membayarkan kewajiban saham preferen dan obligasi. 
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2. Saham Preferen 

Saham preferen (prefered stock) merupakan surat penyertaan kepemilikan 

(saham) merupakan surat penyertaan kepemilikan yang mempunyai preferensi 

atau keistimewaan dibandingkan dengan saham biasa. Keistimewaan tersebut 

diantaranya adalah pembayaran dividen dan pembagian kekayaan perusahaan 

apabila perusahaan yang bersankutan dibubarkan. Saham preferen ini mempunyai 

sifat mendua (campuran), dimana dalam beberapa hal mirip seperti obligasi dan 

beberapa hal lain mirip seperti saham biasa. Hal yang mirip dengan obligasi 

adalah dimana dividen dibayarkan sifatnya tetap per tahun dan biasanya dividen 

dibayarkan sebelum membayar dividen saham biasa. Sifat yang seperti saham 

biasa adalah mengenai umur saham prefeen yang tidak mempunyai masa jatuh 

tempo (Harjito dan Martono, 2012) Maka dari itu dikarenakan saham preferen 

diperjual belikan berdasarkan hasil yang ditawarkan kepada investor maka secara 

praktis saham preferen dipandang sebagai surat berharga dengan pendapatan tetap 

dan karena itu akan bersaing dengan obligasi di pasar. 

Bagi para investor saham preferen ini merupakan sarana investasi yang 

memiliki resiko yang paling rendah karena keuntunganya yang tetap dan 

pembagian keuntunganya pun didahulukan serta apabila perusahaan bangkrut 

maka akan didahulukan dalam pembagian asset perusahaan yang ada. Sedangkan 

dari sisi perusahaan saham preferen ini merupakan sumber dana yang memiliki 

resiko yang sangat tinggi. 
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c. Keuntungan Membeli Saham  

Menurut Brigham dan Houston (2001) menyatakan bahwa pengembalian saham 

akan berasal dari dividen ditambah keuntungan modal (capital gain). Return saham 

merupakan pendapatan yang diterima oleh pemegang saham berupa deviden yang 

dibayar oleh perusahaan maupun capital gain atau capitain loss  yaitu perbandingan 

harga jual dengan harga beli saham. Sementara Jogiyanto (2005) terdapat dua 

komponen return total untuk saham yaitu Dividen yeld dan Capital gain (loss). 

Capital gain merupakan keuntungan yang didapatkan dari selisih antara nilai 

jual saham dengan nilai beli saham. capital gain harus memiliki nilai yang positif 

atau lebih dari nol. Sebaliknya apabila hasil dari selisih dari harga jual saham dengan 

harga beli saham memiliki nilai yang negatif atau kurang dari nol maka akan terjadi 

capital loss yang merupakan kerugian yang akan didapatkan oleh para pemegang 

saham. Cara untuk mencari capital gain/loss dapat dengan formula: 

 

Dimana: P = Harga Jual Saham 

P-1 = Harga Beli Saham 

Sedangkan dividen yield menurut Tandelilin (2010) merupakan komponen 

return yang mencerminkan aliran kas atau pendapatan yang diperoleh secara periodik 

dari suatu investasi. Dividen yield ini digunakan untuk mengukur jumlah dividen per 

lembar saham terhadap harga saham dalam bentuk presentase. Semakin besar dividen 

yield maka akan investor semakin tertarik untuk membeli saham. 
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d. Nilai Saham 

Dalam praktik perdagangan saham, nilai saham dibedakan merurut cara 

pengalihan dan manfaat yang diperoleh pemegang saham. Menurut Prawironegoro 

(2006), Saham memiliki empat macam nilai, yaitu : 

A. Nilai nominal, yaitu nilai yang tertera dalam surat saham, misalnya Rp 1.000 

per lembar per saham, lazim disebut state value, face value, parvalue.  

B. Nilai buku (book value per share), yaitu jumlah nilai modal sendiri(ekuitas) 

dibagi jumlah saham yang beredar.  

C. Nilai pasar (market value per share), yaitu harga yang ditentukan 

olehkekuatan permintaan dan permintaan dipasar bursa. 

D. Nilai fundamental atau lazim disebut nilai instrinsik, yaitu nilai sekarang 

(present value) dari dividen dan keuntungan atau kerugian modal 

(capitalgain/loss). 

e. Return Saham 

Menurut Jogiyanto (2005), return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi. 

Dari pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa return saham adalah tingkat 

keuntungan yang akan diperoleh oleh investor yang menanamkan dananya di pasar 

modal yang berupa return realisasi dan return ekspektasi. Menurut Jogiyanto (2005) 

pengembalian atau return terbagi menjadi 2 jenis yaitu: 

1. Return realisasi 

Return realisasi adalah return yang sudah terjadi dimana return dihitung 

berdasarkan historisnya. Jenis return ini dikatakan penting karena merupakan 

alat pengukur kinerja sekuritas atau perusahaan. Kegunaan return realisasi ini 

juga berguna untuk menjadi dasar penentu risiko dan return ekspektasi di masa 
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depan. 

2. Return ekspektasi 

Expected return (return ekpektasi) adalah return yang diinginkan untuk 

diperoleh oleh pemegang saham/investor di masa depan. Perbedaan dari return 

realisasi dengan return ekpektasi ialah dimana sifat dari return ekpektasi belum 

terjadi di masa sekarang. 

2.1.3. Saham dan Pasar Modal Syariah 

Saham syariah dapat dikatakan sebagai saham yang diperdagangkan di dalam pasar 

modal syariah. Pada dasarnya saham syariah sama dengan saham dalam pasar modal 

konvensional. Hanya saja bedanya saham yang diperdagangkan dalam pasar modal 

syariah harus datang dari emiten yang memenuhi kriteria-kriteria syariah (Syariah 

Compliance). Dengan demikian, kalau saham merupakan surat berharga yang merep- 

resentasikan penyertaan modal kedalam suatu perusahaan. Maka dalam prinsip syariah 

menurut Yafiz (2008) adalah penyertaan modal dilakukan pada perusahaan-perusahaan 

yang tidak melanggar prinsip- prinsip syariah, seperti bidang perjudian, riba, 

memproduksi barang yang diharamkan seperti bir, dan lain-lain. 

Secara resmi Badan Pengawas Pasar Modal (Bapepam) meluncurkan prinsip pasar 

modal syariah pada tanggal 14 dan 15 Maret 2003 dengan ditandatanganinya nota 

kesepahaman antara Bapepam dengan Dewan Syariah Nasional-Majelis Ulama Indonesia 

(DSN-MUI), maka dalam perjalanannya perkembangan dan pertumbuhan transaksi efek 

syariah di pasar modal Indonesia terus meningkat. Harus dipahami bahwa ditengah 

maraknya pertumbuhan kegiatan ekonomi syariah secara umum di Indonesia, 

perkembangan kegiatan investasi syariah di pasar modal Indonesia masih dianggap belum 

mengalami kemajuan yang cukup signifikan, meskipun kegiatan investasi syariah 
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tersebut telah dimulai dan diperkenalkan sejak pertengahan tahun 1997 melalui instrumen 

reksa dana syariah serta sejumlah fatwa DSN-MUI berkaitan dengan kegiatan investasi 

syariah di pasar modal Indonesia. 

Menurut Hanif (2012) saham syari’ah adalah saham-saham perusahaan publik yang 

operasionalnya memenuhi perinsip-prinsip syari’ah sedangkan pasar modal syari’ah 

adalah institusi yang menyelenggarakan transaksi perdagangan efek syari’ah. Lebih lanjut 

dalam fatwa DSN MUI No. 40/DSN-MUI/X/2003 tentang Pasar Modal dan Pedoman 

Umum Penerapan Prinsip Syari’ah di Pasar Modal, menjelaskan kriteria perusahaan 

publik atau emiten yang berhak memperdagangkan sahamnya di pasar modal syari’ah 

yaitu : 

1) Jenis  usaha,  produk  barang,  jasa  yang  diberikan  dan  akad  serta  cara  pengelolaan 

perusahaan Emiten atau Perusahaan Publik yang menerbitkan Efek Syariah tidak 

boleh bertentangan dengan Prinsip-prinsip Syariah. 

2) Jenis  kegiatan  usaha  yang  bertentangan  dengan  Prinsip-prinsip  Syariah  antara 

lain :  

a) perjudian dan permainan yang tergolong judi atau perdagangan yang dilarang. 

b) lembaga  keuangan  konvensional  (ribawi),  termasuk  perbankan  dan  asuransi 

konvensional. 

c) produsen, distributor, serta pedagang makanan dan minuman yang haram 

d) produsen, distributor, dan/atau penyedia barang-barang ataupun jasa yang 

merusak moral dan bersifat mudarat.  
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e) melakukan  investasi  pada  Emiten  (perusahaan)  yang  pada  saat  transaksi  

tingkat (nisbah) hutang perusahaan kepada  lembaga keuangan  ribawi  lebih 

dominan dari modalnya. 

3) Emiten atau Perusahaan Publik yang bermaksud menerbitkan Efek Syariah wajib 

untuk mendatangani dan memenuhi ketentuan akad yang sesuai dengan syariah atas 

Efek Syariah yang dikeluarkan. 

4) Emiten atau Perusahaan Publik yang menerbitkan Efek Syariah wajib menjamin 

bahwa kegiatan usahanya memenuhi prinsip-prinsip Syariah dan memiliki Shariah 

Compliance Officer. 

5) Dalam hal Emiten atau Perusahaan Publik yang menerbitkan Efek Syariah sewaktu-

waktu tidak memenuhi persyaratan tersebut, maka Efek yang diterbitkan dengan 

sendirinya sudah bukan Efek Syariah. 

Sedangkan yang dimaksud dengan efek Syariah dalam fatwa adalah  : 

1) Efek  Syariah  mencakup  Saham  Syariah,  Obligasi  Syariah,  Reksa  Dana  Syariah, 

Kontrak Investasi Kolektif Efek Beragun Aset (KIK EBA) Syariah, dan surat 

berharga lainnya yang sesuai dengan Prinsip-prinsip Syariah.   

2) Saham Syariah adalah bukti kepemilikan atas suatu perusahaan yang memenuhi 

kriteria prinsip syariah, dan  tidak  termasuk saham yang memiliki hak-hak istimewa.  

3) Obligasi  Syariah  adalah  surat  berharga  jangka  panjang  berdasarkan  Prinsip  

Syariah yang dikeluarkan Emiten kepada pemegang Obligasi Syariah yang 

mewajibkan Emiten untuk  membayar  pendapatan  kepada  pemegang  Obligasi  

Syariah  berupa  bagi hasil/margin/fee serta membayar kembali dana obligasi pada 

saat jatuh tempo.   
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4) Reksa Dana Syariah adalah Reksa Dana yang beroperasi menurut ketentuan dan 

prinsip Syariah  Islam, baik dalam bentuk akad antara pemodal  sebagai pemilik harta  

(shahib al-mal/rabb al-mal) dengan Manajer Investasi, begitu pula pengelolaan dana  

investasi sebagai wakil shahib al-mal, maupun antara Manajer Investasi sebagai 

wakil shahib al-mal dengan pengguna investasi. 

5) Efek Beragun Aset Syariah adalah Efek yang diterbitkan oleh kontrak investasi 

kolektif EBA  Syariah  yang  portofolio-nya  terdiri  dari  aset  keuangan  berupa  

tagihan  yang timbul dari  surat berharga komersial,  tagihan yang  timbul di 

kemudian hari,  jual beli pemilikan aset fisik oleh  lembaga keuangan, Efek bersifat  

investasi yang dijamin oleh pemerintah,  sarana  peningkatan  investasi/arus  kas  

serta  aset  keuangan  setara,  yang sesuai dengan Prinsip-prinsip Syariah.    

6) Surat berharga komersial Syariah adalah surat pengakuan atas suatu pembiayaan 

dalam jangka waktu tertentu yang sesuai dengan Prinsip-prinsip syariah .   

Adapun transaksi-transaksi yang dilarang dalam pasar modal syariah adalah 

transaksi-transaksi spekulasi dan manipulasi yang di dalamnya mengandung unsur 

dharar, gharar, riba, maisir, risywah, maksiat dan kezhaliman antara lain : 

1) Najsy, yaitu melakukan penawaran palsu. 

2) Ba’i al- ma’dum, yaitu melakukan penjualan atas barang (efek syariah) yang belum 

dimiliki (short selling). 

3) Insider Trading, yaitu memiliki informasi orang dalam untuk memperoleh 

keuntungan atas transaksi yang dilarang. 

4) Menimbulkan informasi yang menyesatkan. 
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5) Margin Trading, yaitu melakukan transaksi efek syariah dengan fasilitas pinjaman 

berbasis bunga atas kewajiban penyelesaian pembelian efek syariah tersebut.  

6) Ikhtikar (penimbunan), yaitu pembelian dan atau pengumpulan suatu efek syariah 

dengan tujuan mempengaruhi orang lain. 

2.1.4. Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

Selama ini, investasi Syariah di pasar modal Indonesia identik dengan Jakarta 

Islamic Index (JII) yang hanya terdiri dari 30 saham Syariah yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Padahal Efek Syariah yang terdapat di pasar modal Indonesia bukan 

hanya 30 saham Syariah yang menjadi konstituen JII saja tetapi terdiri dari berbagai 

macam jenis Efek selain saham Syariah yaitu Sukuk, dan reksadana Syariah. 

Sejak November 2007, Badan pengawas pasar modal (Bapepam) & Lembaga 

Keuangan (LK) telah mengeluarkan Daftar Efek Syariah (DES) yang berisi daftar saham 

Syariah yang ada di Indonesia. Dengan adanya DES maka masyarakat akan semakin 

mudah untuk mengetahui saham-saham apa saja yang termasuk saham Syariah karena 

DES adalah satu-satunya rujukan tentang daftar saham Syariah di Indonesia. Keberadaan 

DES tersebut kemudian ditindaklanjuti oleh BEI dengan meluncurkan Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) pada tanggal 12 Mei 2011. Konstituen ISSI terdiri dari seluruh 

saham Syariah yang tercatat di BEI. Pada tahun yang sama, tepatnya 8 Maret 2011, DSN-

MUI telah menerbitkan Fatwa No. 80 tentang Penerapan Prinsip Syariah dalam 

Mekanime Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di Pasar Reguler Bursa Efek. Dengan 

adanya fatwa tersebut, seharusnya dapat meningkatkan keyakinan masyarakat bahwa 

investasi Syariah di pasar modal Indonesia sudah sesuai dengan prinsip-prinsip Syariah 

sepanjang memenuhi kriteria yang ada di dalam fatwa tersebut. Sebagai tindak lanjut dari 
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dikeluarkannya fatwa, BEI telah mengembangkan suatu model perdagangan online yang 

sesuai Syariah untuk diaplikasikan oleh Anggota Bursa (AB) pada September 2011. 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) yang diluncurkan pada tanggal 12 Mei 

2011 adalah indeks komposit saham syariah yang tercatat di BEI. ISSI merupakan 

indikator dari kinerja pasar saham syariah Indonesia. Konstituen ISSI adalah seluruh 

saham syariah yang tercatat di BEI dan masuk ke dalam Daftar Efek Syariah (DES) yang 

diterbitkan oleh OJK. Artinya, BEI tidak melakukan seleksi saham syariah yang masuk 

ke dalam ISSI. 

Konstituen ISSI diseleksi ulang sebanyak dua kali dalam setahun, setiap bulan 

Mei dan November, mengikuti jadwal review DES. Oleh sebab itu, setiap periode seleksi, 

selalu ada saham syariah yang keluar atau masuk menjadi konstituen ISSI. Metode 

perhitungan ISSI mengikuti metode perhitungan indeks saham BEI lainnya, yaitu rata-

rata tertimbang dari kapitalisasi pasar dengan menggunakan Desember 2007 sebagai 

tahun dasar perhitungan ISSI.  

2.1.5. Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Return Saham 

a. Debt to Equity Ratio (DER) 

Debt To Equity Ratio (DER) adalah perbandingan total hutang dan total modal 

sendiri perusahaan. Yang dimaksud total hutang disini adalah total hutang dari jangka 

pendek hingga jangka panjang dan total modal sendiri adalah total laba ditahan dan 

total modal saham yang disetor dan yang dimiliki perusahaan. Rumus dari Debt To 

Equity Ratio (DER) sebagai berikut : 
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𝐷𝐸𝑅 =
Total Hutang

Total Modal Sendiri
 × 100% 

Menurut Airtymar (2012) Debt To Equity Ratio (DER) yang tinggi dapat 

menunjukkan proporsi hutang jangka panjang dan pendek (total hutang) menjadi 

lebih besar jika dibandingkan dengan total modal sendiri dan akan mengakibatkan 

semakin besar juga beban yang ditanggung oleh perusahaan kepada investor. Dengan 

meningkatnya beban kepada investor maka resikonya juga akan semakin membesar 

sehingga dapat menurunkan minat dari investor untuk menanamkan dananya ke 

perusahaan. Menurunnya minat dari pihak eksternal tersebut membuat nilai harga 

saham pada perusahaan menurun, sehingga return dari perusahaan pun menurun. 

b. Earning Per Share (EPS) 

Besarnya tingkat Earning Per Share (EPS) pada perusahaan merupakan salah 

satu indikator suksesnya suatu perusahaan. Earning Per Share (EPS) adalah 

perbandingan laba bersih sebelum pajak dan harga per lembar saham. Menurut 

Airtymar (2012) rasio Earning Per Share (EPS) menujukkan seberapa besar tingkat 

keuntungan yang mampu diberikan oleh perusahaan kepada investor melalui setiap 

lembar saham yang dimilikinya. Pada umumnya, harapan dari seorang investor 

mendapatkan keuntungan dalam bentuk per lembar saham, karena Earning Per Share 

(EPS) menggambarkan tingkat keuntungan yang didapat pada setiap lembar 

sahamnya. Salah satu rasio yang bisa digunakan dalam menganalisis kinerja 

perusahaan dan berhubungan dengan kepentingan investor ialah Earning Per Share 

(EPS). Rasio ini dapat dihitung dengan rumus berikut: 

𝐸𝑃𝑆 =
Laba Bersih

Jumlah Saham yang Beredar
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c. Deviden Payout Ratio (DPR)  

Divident Payout Ratio (DPR) digunakan untuk menentukan jumlah laba yang 

dapat ditahan dalam perusahaan sebagai sumber pendanaan. Menurut Asmara (2012) 

aspek utama dari kebijakan dividen perusahaan adalah menentukan alokasi laba yang 

tepat antara pembayaran dividen dengan penambahan laba ditahan perusahaan. 

Dividen merupakan hak pemegang saham biasa (common stock) untuk mendapatkan 

bagian keuntungan perusahaan. Jika perusahaan memutuskan untuk menbagi 

keuntungan dalam bentuk dividen, semua pemegang saham biasa mendapatkan 

haknya yang sama. Seiring dengan meningkatnya kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba, maka perusahaan akan mampu membagikan dividen kepada 

pemegang saham sehingga semakin besar dividen yang akan dibagikan. Hal ini akan 

menyebabkan harga saham akan meningkat. Berdasarkan hal tersebut menyebabkan 

banyak investor yang tertarik untuk membeli saham perusahaan yang memiliki 

kemampuan yang tinggi dalam menghasilkan laba. 

DPR =  
𝐷𝑒𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 (DPS)

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 (EPS)
 

d. Price to Book Value (PBV) 

Menurut Ang (1997) Price to book value (PBV) adalah rasio yang dapat 

digunakan guna mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai bukunya. 

Rasio Price to book value (PBV) merupakan perbandingan harga per lembar 

saham dan jumlah saham yang beredar. Rasio ini memperlihatkan seberapa besar 

perusahaan menciptakan nilai yang relatif kepada modal yang telah di 

investasiakan, dengan demikian semakin besar tingkat Price to book value (PBV) 
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semakin besar juga tingkat keberhasilan perusahaan dalam menciptakan nilai 

kepada investor. Nilai pasar ialah harga suatu saham terjadi di bursa pada waktu 

tertentu dan ditentukan oleh pasar atau para pelaku pasar. Sehingga jika semakin 

kecilnya tingkat Price to book value (PBV) maka haga dari saham itu dianggap 

kecil (Budileksmana dan Gunawan, 2003). Rasio Price to Book Value (PBV) 

dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut : 

PBV =  
Harga Per Lembar Saham

Nilai Buku Per Lembar Saham
 

2.2. Penelitian Terdahulu 

Terdapat beberapa peneliti yang telah melakukan penelitian tentang pengaruh 

Debt To Equity Ratio (DER), Earning Per Share (EPS), Deviden Payout Ratio (DPR) dan 

Price To Book Value (PBV) terhadap return saham. Hasil dari beberapa peneliti ini antara 

lain adalah sebagai berikut. 

Airtymar (2012) yang meneliti tentang faktor-faktor yang mempengaruhi return 

saham pada perusahaan manufaktur di BEI periode 2008-2010 menggunakan variabel 

DER, EPS, NPM dan PBV sebagai variabel independen dan return saham sebagai variabel 

dependen. Dari hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa DER, EPS dan PBV 

berpengaruh terhadap return saham dan hanya NPM yang tidak memilki pengaruh 

terhadap return saham. 

Peneliti Isrochmani (2014) menggunakan variabel DER,NPM, PBV dan return 

saham memperlihatkan bahwa variabel DER,NPM dan PBV berpengaruh signifikan 

terhadap return saham. Amalia meneliti hubungan DER,NPM dan PBV terhadap return 
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saham perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 

2009-2013 dengan menggunakan metode analisis regresi. 

Penelitian yang dilakukan Antara (2012) yang menelliti bagaimana pengaruh 

DPR, PBV dan PER pada return saham di BEI periode 2009-2011. Hasil penelitian 

menunjukkan hanya DPR yang tidak memiliki pengaruh terhadap return saham dan PBV 

dan PER sama-sama memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham. 

Arista (2012) yang meneliti tentang DER,EPS,PBV,ROA dan Return Saham. 

Terdapat 114 sampel perusahaan manufaktur go public yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel PBV dan ROA berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap return saham. Sedangkan DER berpengaruh negatif dan 

signifikan, kemudian pada variabel EPS tidak ada signifikan terhadap return saham. 

Peneliti Hermi dan Ary (2011) dalam penelitian mereka yang berjudul “Pengaruh 

Kinerja Keuangan Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar 

di BEI periode 2008-2010” mengatakan bahwa variabel NPM, EPS dan PBV berpengaruh 

terhadap return saham dan EPS adalah secara konstan memiliki pengaruh terhadap return 

saham. 

 Peneliti Wijaya (2015) dengan menggunakan analisis regresi berganda pada 20 

perusahaan manufaktur di Indonesia periode 2008-2013. Pada penelitiannya, Wijaya 

(2013) menggunakan pengaruh rasio keuangan terhadap return saham pada perusahaan 

manufaktur. Hasil dari penelitian ini menunjukkan semua variabel berpengaruh terhadap 

return saham dan hanya pada variabel DER saja yang tidak berpengaruh terhadap return 

saham. 
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Penelitian yang dilakukan Riawan (2016) meneliti tentang bagaimana Deviden 

Payout Ratio (DPR), likuiditas dan provitabilitas berperan terhadap return saham 

menunjukkan bahwa variabel Deviden Payout Ratio (DPR) berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap return saham dan menunjukkan bahwa DPR yang tinggi akan 

mengangkat nilai perusahaan dan return saham. 

Penelitian yang dilakukan Jasman dan Kasran (2017) meneliti tentang pengaruh 

Provitabilitas dan Earning per Share (EPS) terhadap return saham dan peran size sebagai 

variabel moderasi pada perusahaan milik negara yang terdaftar di BEI periode 2011-2016. 

Dengan memakai 18 sampel perusahaan milik negara pada periode 2011-2016 

menunjukkan hasil bahwa Provitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap return saham. 

Sedangkan pada variabel EPS menunjukkan hasil bahwa EPS berpengaruh negatif 

terhadap return saham pada perusahaan milik negara yang terdaftar di BEI pada periode 

2011-2016. 

Penelitian yang dilakukan Majid dan Benazir (2015) menguji pengaruh dari 

Dividend Payout Ratio (DPR), Return on Equity (ROE), Growth, dan Degree of Financial 

Leverage (DFL) pada Price to Book Value (PBV) pada perusahaan properti di Indonesia. 

Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa pegujian secara simultan Price to Book Value 

(PBV), Dividend Payout Ratio (DPR) dan Degree of Financial Leverage (DFL) 

berpengaruh terhadap return saham. 

Pada penelitian Tamuunu dan Rumokoy (2015) yang menganalisis pengaruh 

ROA, CR, EPS, dan NPM berpengaruh terhadap return saham secara parsial dan simultan 

pada perusahaan yang terdaftar di LQ45 periode 2011-2014. Menggunakan metode 
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regresi sebagai alat analisis data, penelitian ini menemukan bahwa ROA, CR, EPS, dan 

NPM berpengaruh signifikan terhadap return saham, parsial dan simultan. 

2.3. Kerangka Hipotesis 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.4. Pengembangan Hipotesis 

2.4.1. Pengaruh Debt Equity Ratio (DER) Terhadap Retrun Saham 

Debt To Equity Ratio (DER) adalah perbandingan total hutang dan total modal 

sendiri perusahaan. Yang dimaksud total hutang disini adalah total hutang dari jangka 

pendek hingga jangka panjang dan total modal sendiri adalah total laba ditahan dan total 

modal saham yang disetor dan yang dimiliki perusahaan. 

Peneliti Airtymar (2012) meneliti tentang faktor yang mempengaruhi return saham 

pada perusahaan manufaktur menunjukkan hasil bahwa Debt to Equity Ratio (DER) 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham. Penelitian Hermawan (2016) 

Debt to Equity 

Ratio (DER) 

Earning per Share 

(EPS) 

Deviden Payout 

Ratio (DPR) 

Price to Book 

Value (PBV) 

Return Saham 
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yang meneliti faktor fundamental terhadap return saham pada perusahaan properti dan 

real estate di BEI menunjukkan pengaruh dari Debt to Equity Ratio (DER) terhadap return 

saham negatif. Dalam penelitian Anisa (2015) yang meneliti faktor-faktor yang 

mempengaruhi return saham pada perusahaan sub sektor automotive and companies yang 

terdaftar di BEI periode 2010-2014 menunjukkan bahwan DER berpengaruh signifikan 

terhadap return saham.  

H1 :  Debt To Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap 

return saham. 

2.4.2. Pengaruh Earning Per Share (EPS) Terhadap Return Saham 

Besarnya tingkat Earning Per Share (EPS) pada perusahaan merupakan salah satu 

indikator suksesnya suatu perusahaan. Earning Per Share (EPS) adalah perbandingan 

laba bersih sebelum pajak dan harga per lembar saham. Menurut Airtymar (2012) rasio 

Earning Per Share (EPS) menujukkan seberapa besar tingkat keuntungan yang mampu 

diberikan oleh perusahaan kepada investor melalui setiap lembar saham yang dimilikinya. 

Pada umumnya, harapan dari seorang investor mendapatkan keuntungan dalam bentuk 

per lembar saham, karena Earning Per Share (EPS) menggambarkan tingkat keuntungan 

yang didapat pada setiap lembar sahamnya. 

Dari hasil penelitian Legiman dkk (2015) menunjukkan bahwa Earning per Share 

(EPS) berpengaruh signifikan dan positif terhadap return saham. Hasil penelitian Ariani 

(2015) menunjukkan Earning per Share (EPS) berpengaruh signifikan terhadap return 

saham. Penelitian Hermi dan Ary (2011) yang meneliti tentang bagaiman pengaruh 

kinerja keuangan terhadap return saham. Data yang diambil adalah perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2008 hingga 2010 menunjukkan 
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bahwa variabel Earning per Share (EPS) memiliki pengaruh terhadap return saham dan 

signifikan. 

H2 : Earning per Share (EPS) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap return 

saham. 

2.4.3. Pengaruh Deviden Payout Ratio (DPR) Terhadap Return Saham  

Hubungan DPR dengan harga saham adalah jika suatu perusahaan mampu 

membayar dividen kepada investor tiap bulannya maka investor menganggap perusahaan 

memiliki kemampuan kinerja yang baik. Perusahaan mampu menghasilkan laba yang 

besar dan mampu untuk membayar dividen kepada investor. Semakin besar dividen yang 

dibayar maka semakin besar pula harga sahamnya sehingga Deviden Payout Ratio (DPR) 

memiliki pengaruh terhadap return saham dan berpengaruh positif dan signifikan.  

Peneliti Riawan (2016) meneliti tentang bagaimana Deviden Payout Ratio (DPR), 

likuiditas dan provitabilitas berperan terhadap return saham menunjukkan bahwa variabel 

deviden payout ratio (DPR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham dan 

menunjukkan bahwa DPR yang tinggi akan mengangkat nilai perusahaan dan return 

saham. Begitu juga dengan penelitian yang dilakukan Carlo (2014) menujukkan Deviden 

Payout Ratio (DPR) memiliki pengaruh signifikan dan positif ke return saham. Kemudian 

penelitian Ariani (2015) menunjukkan Deviden Payout Ratio (DPR) berpengaruh 

signifikan terhadap return saham. Dan penelitian yang dilakukan Majid dan Benazir 

(2015) menunjukkan bahwa DPR memiliki pengaruh terhadap return saham. 

H3 : Deviden Payout Ratio (DPR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return 

saham. 
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2.4.4. Pengaruh Price To Book Value (PBV) Terhadap Return Saham 

Menurut Ang (1997) Price to book value (PBV) adalah rasio yang dapat digunakan 

guna mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai bukunya. Rasio Price to book 

value (PBV) merupakan perbandingan harga per lembar saham dan jumlah saham yang 

beredar. Rasio ini memperlihatkan seberapa besar perusahaan menciptakan nilai yang 

relatif kepada modal yang telah di investasiakan, dengan demikian semakin besar tingkat 

Price to book value (PBV) semakin besar juga tingkat keberhasilan perusahaan dalam 

menciptakan nilai kepada investor. Nilai pasar ialah harga suatu saham terjadi di bursa 

pada waktu tertentu dan ditentukan oleh pasar atau para pelaku pasar.  

Hasil penelitian dari Arista (2012) yang menganalisis faktor-faktor yang 

mempengaruhi return saham pada perusahaan go public di BEI periode 2005-2009 

menunjukkan bahwa Price to Book Value (PBV) memiliki pengaruh signifikan dan positif 

terhadap return saham. Peneliti Anisa (2015) yang juga meneliti variabel Price to book 

value (PBV) menemukan hasil bahwa variabel tersebut memiliki pengaruh terhadap 

return saham. Penelitian dari Airtymar (2012) yang meneliti tentang pengaruh DER,NPM, 

EPS dan PBV terhadap return saham perusahaan manufaktur di BEI menemukan hasil 

dari PBV memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Dan penelitian 

yang dilakukan Majid dan Benazir (2015) menunjukkan bahwa PBV berpengaruh 

sigifikan terhadap return saham.  

H4 : Price to Book Value (PBV) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap return 

saham. 
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BAB 3 

METODE PENELITIAN 

3.1. Objek Penelitian 

3.1.1. Sampel Dan Populasi 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Sampel pada penelitian ini diambil dengan 

metode purposive sampling dimana sampel yang diambil harus sesuai dengan kriteria 

tertentu yang telah ditetapkan dan diinginkan oleh peneliti. Penelitian dilakukan pada 

tahun 2013 hingga 2016, dimana terdapat 31 perusahaan sampel dari 366 populasi 

perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Data yang diambil 

dilihat dari laporan keuangan yang diterbitkan pada tanggal 31 Desember. 

Objek pada penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah 

Indonesia tahun 2013-2016. Yang meliputi kriteria: 

1. Memiliki laporan keuangan lengkap dan transparan secara berurutan dari bulan 

Januari tahun 2013 hingga bulan Desember 2016. 

2. Masih terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia antara tahun 2013-2016. 

3. Memilki laporan keuangan yang lengkap yang menyajikan data tentang variable 

independen penelitian selama masa periode penelitian yang telah ditetapakan. 

4. Memiliki laporan harga saham selama masa periode penelitian yang telah 

ditetapakan. 
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3.1.2. Data dan Sumber Data 

Penelitian ini menggunakan data sekunder yaitu data tentang laporan keuangan 

perusahaan manufaktur serta data harga saham dari perusahaan yang dijadikan sampel 

yang sesuai dengan kriteria yang telah disebutkan. Data tersebut didapat dari Yahoo 

Finance.com, Pojok Bursa Efek Indonesia FE UII  dan IDX.co.id. 

3.2. Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Variabel  

3.2.1. Variabel Dependen  

a) Return saham 

Return Saham adalah tingkat keuntungan yang didapatkan dari harga saham 

perusahaan itu sendiri. Formulanya: 

 

𝑅1 =
𝑃𝑡 − 𝑃𝑡−1

𝑃𝑡−1
 

Ket : 

 R1 = Return Saham 

 Pt  = Harga Saham Thaun t 

 Pt-1 = Harga Saham Sebelumnya 

3.2.2. Variabel Independen  

a) Debt To Equity Ratio (DER) 

Debt To Equity Ratio (DER) adalah perbandingan total hutang dan total modal 

sendiri perusahaan. Yang dimaksud total hutang disini adalah total hutang dari jangka 
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pendek hingga jangka panjang dan total modal sendiri adalah total laba ditahan dan 

total modal saham yang disetor dan yang dimiliki perusahaan. 

Sedangkan total modal sendiri adalah total modal saham disetor dan laba ditahan 

yang dimiliki oleh perusahaan. 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙 𝑆𝑒𝑛𝑑𝑖𝑟𝑖
 × 100% 

b) Earning per Share (EPS) 

Menurut Airtymar (2012) rasio Earning Per Share (EPS) menujukkan seberapa 

besar tingkat keuntungan yang mampu diberikan oleh perusahaan kepada investor 

melalui setiap lembar saham yang dimilikinya. 

𝐸𝑃𝑆 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 

c)  Deviden Payout Ratio (DPR) 

Deviden Payout Ratio (DPR) merupakan prosentase laba yang dibagikan kepada 

pemegang saham dari laba yang diperoleh perusahaan. Apabila rasio ini semakin 

besar, artinya perusahaan memang mengalokasikan keuntungannya untuk para 

pemegang sahamnya.  

𝐷𝑃𝑅 =  
𝐷𝑒𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 (𝐷𝑃𝑆)

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑒𝑟 𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 (𝐸𝑃𝑆)
 

d) Price to Book Value (PBV) 

Menurut Ang (1997) Price to book value (PBV) adalah rasio yang dapat digunakan 

guna mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai bukunya. Rasio Price to 

book value (PBV) merupakan perbandingan harga per lembar saham dan jumlah 

saham yang beredar. 
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𝑃𝐵𝑉 =  
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝐵𝑢𝑘𝑢 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
 

3.3. Metode Analisis Data 

3.3.1.  Analisis Deskriptif 

  Analisis Deskriptif merupakan suatu metode dimana data-data yang telah 

dikumpulkan dan dikelompokan akan dianalisis kemudian diinterprestasikan secara 

objektif. 

3.3.2. Uji Asumsi 

1. Uji Multikolinearitas 

Uji ini digunakan agar kita mengetahui apakah ada penyimpangan asumsi klasik 

multikolinearitas dimana hubungan linear antar variabel independen didalam model 

regresi. Syarat yang harus dipenuhi adalah tidak adanya penyimpangan 

multikolinearitas. Dari nilai tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF), dan pada 

umumnya nilai VIF menggunakan nilai tolerance 0,1 atau nilai VIF 10. Apabila nilai 

VIF > 10 atau nilai tolerance < 0,1 dapat dinyatakan ada penyimpangan 

multikolinearitas didalam modelregresi (Ghozali, 2006). 

2. Uji Normalitas 

Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah variabel yang ada dalam 

penelitian ini memiliki distribusi normal atau tidak. Sedangkan dalam sebuah 

penelitian, metode regresi yang baik adalah regresi yang memiliki distribusi data 

normal atau mendekati normal. 

Uji normalitas data dapat menggunakan uji normal P-Plot dimana letak pola titik-

titik yang terbentuk berada didekat atau mengikuti garis lurus diagonal, apabila data 
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yang terbentuk tidak sesuai dapat menggunakan uji Kolmogorov-smirnov dengan 

taraf signifikan > 0,05 (Ghozali, 2006). 

3. Uji Heteroskedastisitas 

Uji ini digunakan agar kita mengetahui apakah terdapat penyimpangan asumsi 

klasik heteroskedastisitas dimana terdapat ketidaksamaan varian residual pada 

pengamatan model regresi. Syarat model regresi ialah tidak adanya tanda-tanda 

heteroskedastisitas dimana dengan menguji menggunakan grafik plot dependen dan 

residualnya. Deteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dengan melihat ada tidaknya 

pola tertentu pada grafik scatterplot. Jika penyebarannya tidak membentuk suatu pola 

tertentu maka tidak terjadinya heteroskedastisitas (Ghozali, 2006). 

Ghozali  (2006) mengatakan bahwa dasar diambilnya keputusan uji adalah. 

A. Apabila pada pola tertentu membentuk seperti titik-titik yang telah membentuk 

pola tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit) 

berarti telah terjadinya heteroskedastisitas.  

B. Apabila pada pola jelas dan titik-tiik menyebar diatas dan diangka 0 di sumbu 

Y berarti tidak heteroskedastisitas.  

4. Uji Autokorelasi  

Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya penyimpangan 

asumsi klasik autokorelasi yaitu korelasi yang terjadi antara residual pada satu 

pengamatan dengan pengamatan lain pada model regresi. Prasyarat yang harus 

terpenuhi adalah tidak adanya autokorelasi dalam model regresi. Menurut Ghozali 

(2006) gejala autokorelasi dapat dideteksi dengan menggunakan uji Durbin-Watson 

(DW), dengan ketentuan sebagai berikut. 

1. Apabila d < dL atau > (4-dL) maka Ho ditolak, dimana terdapat autokorelasi. 
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2. Apabila d terletak antara dU dan (4-dU), maka Ho diterima, dimana tidak 

autokorelasi.  

3. Apabila d terletak antara dL dan dU atau diantara (4-dU) dan (4-dL), dimana 

diperoleh hasil kesimpulan yang pasti. 

Pada  nilai dU dan dL bisa didapat dari tabel statistik Durbin Watson yang 

tergantung pada seberapa banyak observasi dan variabel yang menjelaskan.  

3.3.3. Analisis Regresi Berganda 

 Regresi berganda adalah teknik analisis yang menjelaskan hubungan antara variable 

independen yaitu DER, EPS, DPR dan PBV dengan variable dependen yaitu Return 

Saham. Formula regresi linier berganda untuk penelitian ini adalah sebagai berkut: 

Return Saham = α + β1.DER + β 2.EPS + β 3.DPR + β 4.PBV+ e 

Keterangan:  α = konstanta 

e = error/faktor pengganggu 

β = koefisien 

DER = Debt Equity Ratio 

EPS = Earning Per Share 

DPR = Deviden Payout Ratio 

PBV = Price to Book Ratio 

3.3.4. Pengujian Hipotesis 

Hipotesis penelitian merupakan jawaban sementara terhadap masalah penelitian 

yang kebenaranya masih harus diuji secara empiris. Secara teknis, hipotesis dapat 

diartikan sebagai pernyataan mengenai keadaan populasi yang akan diuji kebenaranya 

berdasarkan data yang diperoleh dari sampel penelitian, sedangkan secara statistic 
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hipotesis merupakan pernyataan mengenai keadaan parameter yang akan diuji melalui  

statistic sampel. Adapun langkah-langkahnya sebagai berikut: 

1. Uji t 

Uji t dimaksudkan untuk menguji apakah masing-masing variable bebas secara 

parsial berpengaruh signifikan terhadap variable terikat atau menguji kegunaan koefisien 

regresi secara parsial. 

Prosedur pengujian hipotesis: 

Merumuskan hipotesis operasional:. 

a. Uji Pengaruh Debt Equity Ratio Terhadap Return Saham 

H0: b1 ≥ 0. Tidak ada pengaruh negatif signifikan Debt Equity Ratio terhadap 

return saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia. 

Ha: b1 < 0 Ada pengaruh negatif signifikan Debt Equity Ratio terhadap return 

saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia. 

Pada variabel Earning Per Share taraf signifikansi yang ditetapkan peneliti adalah 

α = 5% atau 0,05. 

b. Uji Pengaruh Earning Per Share Terhadap Return Saham 

H0: b2 ≤ 0. Tidak ada pengaruh positif signifikan Earning Per Share terhadap 

return saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia. 

Ha: b2 > 0 Ada pengaruh positif signifikan Earning Per Share terhadap return 

saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia. 

c. Uji Pengaruh Deviden Payout Ratio Terhadap Return Saham 

H0: b3 ≤ 0. Tidak ada pengaruh positif signifikan Deviden Payout Ratio terhadap 

return saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia. 
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Ha: b3  > 0 Ada pengaruh positif signifikan Deviden Payout Ratio terhadap return 

saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia. 

Pada variabel Deviden Payout Ratio taraf signifikansi yang ditetapkan peneliti 

adalah α = 10% atau 0,10. 

d. Uji Pengaruh Price To Book Value Terhadap Return Saham 

H0: b4 ≤ 0 Tidak ada pengaruh positif signifikan Price To Book Value terhadap 

return saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia. 

Ha: b4 > 0 Ada pengaruh positif signifikan Price To Book Value terhadap return 

saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia. 

Taraf signifikansi ditetapkan yaitu α = 5% atau 0,05 

Pengambilan keputusan dengan kriteria sebagai pengujian: 

Jika P > α = H0 diterima. Artinya Tidak ada pengaruh signifikan secara parsial 

antara DER, EPS, DPR dan PBV terhadap return saham pada perusahaan yang 

terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia. 

Jika P ≤ α = H0 ditolak. Artinya Ada pengaruh signifikan secara parsial antara 

DER, EPS, DPR dan PBV  terhadap return saham pada perusahaan yang terdaftar 

di Indeks Saham Syariah Indonesia. 

2. Uji f 

Uji f dilakukan untuk mengukur apakah variable independen secara bersama-

sama berpengaruh signifikan terhadap variable dependen atau menguji keguanaan 

koefisien regresi secara menyeluruh. 

Prosedur Pengujian:  

Merumuskan hipotesis operasional 
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H0: Tidak ada pengaruh signifikan DER, EPS, DPR dan PBV secara bersama-sama 

terhadap return saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah 

Indonesia. 

Ha: Ada pengaruh signifikan DER, EPS, DPR dan PBV secara bersama-sama terhadap 

return saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia. 

Taraf signifikansi ditetapka yaitu α = 5% atau 0,05 

Pengambilan keputusan dengan kriteria sebagai pengujian: 

Jika P > α = H0 diterima. Artinya Tidak ada pengaruh signifikan DER, EPS, DPR dan 

PBV secara bersama-sama terhadap return saham pada perusahaan yang terdaftar di 

Indeks Saham Syariah Indonesia. 

Jika P ≤ α = H0 ditolak. Artinya Ada pengaruh signifikan DER, EPS, DPR dan PBV 

secara bersama-sama terhadap return saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks 

Saham Syariah Indonesia.
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BAB IV 

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

4.1 Gambaran Umum Penelitian 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui faktor yang mempengaruhi return saham 

pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia. Dalam penelitian ini, 

variabel yang digunakan yaitu Debt Equity Ratio, Earning Per Share, Deviden Payout 

Ratio dan Price to Book Value. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

Perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 2013-

2016 yang telah memenuhi kriteria yang telah ditetapkan. Perusahaan yang digunakan 

adalah sebagai berikut: 

1. PT Astra International Tbk 

2. PT Ace Hardware Indonesia Tbk 

3. PT Adaro Energy Tbk 

4. PT AKR Corporindo Tbk 

5. PT PP London Sumatra Indonesia Tbk 

6. PT Elnusa Tbk 

7. PT Pudjiadi Prestige Tbk 

8. PT Gema Grahasarana Tbk 

9. PT Waskita Karya Tbk 

10. PT Semen Indonesia Tbk 

11. PT Wijaya KaryaTbk 

12. PT Telekomunikasi IndonesiaTbk 

13. PT Trisula Internasional Tbk 
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14. PT United Tractors Tbk 

15. PT Tigaraksa Satria Tbk 

16. PT Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk 

17. PT Total Bangun Perrsada Tbk 

18. PT Nusa Raya Cipta Tbk 

19. PT Samindo Resources  Tbk 

20. PT Indocement Tunggal Prakasa Tbk 

21. PT Toba Bara Sejahtra Tbk 

22. PT Pudjiadi & Sons Tbk 

23. PT Indofood Sukses Makmur Tbk 

24. PT Media Nusantara Citra Tbk 

25. PT Pembangunan Graha Lestari Tbk 

26. PT MNC Land Tbk 

27. PT Gowa Makassar Tourism Development Tbk 

28. PT Intermedia Capital Tbk 

29. PT Pakuwon Jati Tbk 

30. PT Perusahaan Gas Negara Tbk 

31. PT Asrta Agro Lestari Tbk 

 Pada penelitian ini digunakan metode analisis Regresi Linear Berganda dan 

langkah-langkah dalam analisis data sebagai berikut. 

1 Analisis Deskriptif 

2 Uji Asumsi Klasik 

3 Analisis Regresi Linear Berganda 

4 Uji Hipotesis 
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4.2 Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif berguna untuk mengetahui karakter sampel yang 

digunakan dalam penelitian untuk mengetahui gambaran secara menyeluruh dan 

terperinci tentang sebeapa besar Rata-rata (mean), Standar deviasi, nilai maksimal dan 

nilai miimal. Didalam  data statistic deskriptif akan dijelaskan tentang data yang telah di 

olah sehingga akan diketahui arti dari hasil pengolahan data tersebut. 

Tabel 4.1. 

Hasil Statistik Deskriptif Variabel Penelitian menggunakan SPSS. 

 N Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 

Return 124 -.60 7.48 .1509 .79924 

DER 124 .07 4.03 1.0156 .80547 

EPS 124 -2.90 1589.91 273.827 391.62803 

DPR 124 -120.69 208.33 32.3247 35.19059 

PBV 124 .20 22.68 2.5095 2.30878 

Tabel 4.1 diatas menjelaskan bahwa: 

a. variabel Return Saham memiliki nilai rata-rata sebesar 0,1509. Hal ini dapat 

dijelaskan bahwa perusahaan memiliki kemampuan dalam memberikan 

keuntungan yang diperoleh bagi kepemilikan saham oleh investor terhadap 

investasi yang dilakukanya adalah rata-rata sebesar 15,09%. Besarnya standar 

deviasi sebesar 0,79924 menunjukan bahwa besarnya penyimpangan variable 

return saham sebesar 0,79924, 

b. pada analisis statistik deskriptif DER memiliki Rata-rata sebesar 1,0156 nilai 

maksimum sebesar 4,03 dan nilai minimum sebesar 0,07  dan standar deviasi 

sebesar 0,80547. besarnya standar deviasi sebesar 0,80547 menunjukan 

bahwa besarnya penyimpangan variable Debt Equity Ratio sebesar 0,80547, 
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c. pada analisis statistik deskriptif  EPS memiliki Rata-rata sebesar 273,8273  

nilai maksimum sebesar 1589,91 dan nilai minimum sebesar -2,90 dan 

standar deviasi sebesar 391,62803. Besarnya standar deviasi sebesar 

391,62803 menunjukan bahwa besarnya penyimpangan variable EPS  sebesar 

391,62803, 

d. pada analisis statistik deskriptif DPR memiliki Rata-rata sebesar 32,3247, 

nilai maksimum sebesar 208,33 dan nilai minimum sebesar -120,69 dan 

standar deviasi sebesar 35,19059. Besarnya standar deviasi sebesar 35,19059 

menunjukan bahwa besarnya penyimpangan variable DPR  sebesar 35,19059, 

dan 

e. pada analisis statistik deskriptif  PBV memiliki Rata-rata sebesar 2,5095, nilai 

maksimum sebesar 22,68 dan nilai minimum sebesar 0,20 dan standar deviasi 

sebesar 2,30878. Besarnya standar deviasi sebesar 2,30878 menunjukan 

bahwa besarnya penyimpangan variable PBV  sebesar 2,30878. 

4.3 Uji Asumsi Klasik  

Uji asumsi klasik dilakukan untuk menguji model regresi sehingga diperoleh model 

regresi dari metode kuadrat kecil yang menghasilkan estimator linier tidak bias. Model 

regresi yang diperoleh berdistribusi normal dan terbebas dari gejala autokorelasi, 

multikolinearitas dan heteroskedastisitas. 

4.3.1. Uji Multikolinearitas 

Uji ini digunakan agar kita mengetahui apakah ada penyimpangan asumsi klasik 

multikolinearitas dimana hubungan linear antar variabel independen didalam model 

regresi. Syarat yang harus dipenuhi adalah tidak adanya penyimpangan multikolinearitas. 

Dari nilai tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF), dan pada umumnya nilai VIF 
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menggunakan nilai tolerance 0,1 atau nilai VIF 10. Apabila nilai VIF > 10 atau nilai 

tolerance < 0,1 dapat dinyatakan ada penyimpangan multikolinearitas didalam 

modelregresi (Ghozali, 2006). 

 Berdasarkan hasil uji multikolinearitas melalui IBM SPSS Statistik diperoleh 

nilai VIF sebagai berikut: 

Tabel 4.2 

Hasil Uji Multikolinieritas 

Model 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

DER .920 1.087 

EPS .974 1.026 

DPR .970 1.031 

PBV .961 1.041 

Sumber: Lampiran Hasil Olah Data Multikolinearitas 2018. 

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas dengan metode VIF, nilai VIF  dari 

variable independen DER, EPS, DPR dan PBV memiliki niai VIF kurang dari 10 (<10) 

dengan nilai VIF sebesar DER (1,087), EPS (1,026), DPR (1,031) dan PBV (1,041) maka 

tidak terjadi multikolinearitas. 

4.3.2. Uji Normalitas 

 Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah variabel yang ada dalam 

penelitian ini memiliki distribusi normal atau tidak. Sedangkan dalam sebuah penelitian, 

metode regresi yang baik adalah regresi yang memiliki distribusi data normal atau 

mendekati normal. sehingga apabila datam tersebut memiliki distribusi normal maka uji-

t dapat dilakukan, sementara apabila asumsi normalitas tidak dapat terpenuhi maka 
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inferensi tidak dapat dilakukan dengan statistik t. Hasil uji normalitas dengan normal P-

P Plot dengan regresi dapat ditunjukan pada gambar berikut: 

Gambar 4.1. 

Grafik Hasil Uji Normalitas P-P Plot 

 
Sumber: Lampiran Hasil Olah Data Uji Normalitas, 2018. 

 Berdasarkan hasil Uji Normalitas dengan Normal Probability Plot pada Gambar 

4.1 terlihat bahwa data menyebar disekitar garis diagonal maka model regresi memenuhi 

asumsi normalitas. 

4.3.3. Uji Heteroskedatisitas 

Uji ini digunakan agar kita mengetahui apakah terdapat penyimpangan asumsi 

klasik heteroskedastisitas dimana terdapat ketidaksamaan varian residual pada 

pengamatan model regresi. Syarat model regresi ialah tidak adanya tanda-tanda 

heteroskedastisitas dimana dengan menguji menggunakan grafik plot dependen dan 

residualnya. Deteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dengan melihat ada tidaknya pola 

tertentu pada grafik scatterplot. Jika penyebarannya tidak membentuk suatu pola tertentu 

maka tidak terjadinya heteroskedastisitas (Ghozali, 2006). 
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Ghozali  (2006) mengatakan bahwa dasar diambilnya keputusan uji adalah. 

A. Apabila pada pola tertentu membentuk seperti titik-titik yang telah membentuk 

pola tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit) berarti 

telah terjadinya heteroskedastisitas.  

B. Apabila pada pola jelas dan titik-tiik menyebar diatas dan diangka 0 di sumbu Y 

berarti tidak heteroskedastisitas 

Apabila pada pola jelas dan titik-tiik menyebar diatas dan diangka 0 di sumbu 

Y berarti tidak heteroskedastisitas 

Hasil uji Heteroskedastisitas dengan metode scatterpot  dapat ditunjukan pada 

gambar berikut: 

Gambar 4.2. 

Grafik Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 
Sumber: Lampiran Hasil Olah Data Uji heteroskedastisitas, 2018. 

Berdasarkan hasil dari uji Heteroskedastisitas melalui metode scatter plot pada 

Gambar 4.2. diketahui bahwa tidak ada pola yang jelas serta titik-titik menyebar ke atas 



47 
 

 

 

dan di bawah 0 pada sumbu Y yang berarti model yang diestimasi bebas dari 

heteroskedastisitas. 

4.3.4. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya penyimpangan 

asumsi klasik autokorelasi yaitu korelasi yang terjadi antara residual pada satu 

pengamatan dengan pengamatan lain pada model regresi. Prasyarat yang harus terpenuhi 

adalah tidak adanya autokorelasi dalam model regresi. Menurut Ghozali (2006) gejala 

autokorelasi dapat dideteksi dengan menggunakan uji Durbin-Watson (DW), dengan 

ketentuan sebagai berikut: 

1. Jika d lebih kecil dari dL atau lebih besar dari (4-dL) maka Ho ditolak, yang 

berarti terdapat autokorelasi. 

2. Jika d terletak antara dU dan (4-dU), maka Ho diterima, yang berarti tidak ada 

autokorelasi.  

3. Jika d terletak antara dL dan dU atau diantara (4-dU) dan (4-dL), maka tidak 

menghasilkan kesimpulan yang pasti.  

 Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi digunakan uji Durbin-Watson 

dengan melihat koefisien DW test Hasil Perhitunganya Dengan IBM SPSS Statistic 

diperoleh nilai statistic Durbin Watson sebagai berikut. 

Tabel 4.3. 

Hasil Uji Autokorelasi 

Model R R Square 
Adjusted 

R Square 

Std. Error Of 

The Estimate 

Durbin-

Watson 

1 .386 .149 .120 .74959 2.007 

Sumber: Lampiran Hasil Olah Data Uji Autokorelasi 2018. 
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 Dari hasil regresi diperoleh nilai D-W sebesar  2,007. Dengan n=124, K=4, dan 

taraf nyata (α) 5%, maka nilai dL 1,679, dU=1,788, sehingga (4-dU)= 2,212. dan nilai D-

W sebesar 2,007 berada di daerah penerimaan dU<DW<(4-dU) atau 1,788<2,007<2,212 

sehingga model yang diestimasi tidak terjadi autokorelasi. 

4.4  Analisis Regresi Linier Berganda 

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui seberapa besar 

pengaruh dari variable independen yaitu Debt Equity Ratio, Earning Per Share, Deviden 

Payout Ratio dan Price To Book Value  terhadap variable dependen yaitu Return saham, 

selain itu juga untuk mengetahui variable mana yang paling dominan mempengaruhi 

return saham, dengan formulasi Regresi berganda sebagai berikut: 

Y = α + β1.DER+ β2.EPS + β3.DPR + β4.PBV + e 

Tabel 4.4 

Hasil Uji Regresi Linier Berganda 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

B Std.Error BETA 

(Constant) -118 .157  

DER .314 .088 .317 

EPS .0002 .000 .109 

DPR -.004 .002 -.163 

PBV .003 .030 .009 

 

Dari hasil pengujian regrasi linier berganda pada Tabel 4.4 maka diperoleh 

persamaan sebagai berikut: 

Y= -0,118 + 0,314 DER + 0,0002 EPS - 0,004 DPR + 0,003 PBV 

Ket: Y = Return Saham 

Dari persamaan regresi diatas dapat diartikan sebagai berikut. 
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a) Nilai konstanta -0,118 menunjukan bahwa apabila variable bebas, DER, 

EPS, DPR dan PBV bernilai nol, maka Return saham bernilai -0,118. 

b) Variabel Debt Equity Ratio (DER) memiliki koefisien sebesar 0,314. Yang 

berarti apabila variabel Earning Per Share (EPS), Deviden Payout Ratio 

(DPR) dan Price To Book Value (PBV) dalam kondisi konstan. Maka setiap 

kenaikan per satuan Debt Equity Ratio (DER) akan menyebabkan kenaikan 

return saham sebesar 0,314 begitupun sebaliknya. 

c) Variabel Earning Per Share (EPS) memiliki koefisien regresi sebesar 

0,0002. Yang berarti apabila variabel Debt Equity Ratio (DER) , Deviden 

Payout Ratio (DPR) dan Price To Book Value (PBV) dalam kondisi konstan. 

Maka per satuan Earning Per Share (EPS) akan menyebabkan kenaikan 

return saham sebesar 0,0002 begitupun sebaliknya. 

d) Variabel Deviden Payout Ratio (DPR) memiliki koefisien regresi sebesar -

0,004. Yang berarti apabila variabel Debt Equity Ratio (DER) , Earning Per 

Share (EPS) dan Price To Book Value (PBV) dalam kondisi konstan. Maka 

setiap kenaikan per satuan Deviden Payout Ratio (DPR) akan menyebabkan 

penurunan return saham sebesar -0,004 begitupun sebaliknya. 

e) Variabel Price To Book Value (PBV) memiliki koefisien regresi sebesar 

0,003. Yang berarti apabila variabel Debt Equity Ratio (DER) , Earning Per 

Share (EPS) dan Deviden Payout Ratio (DPR) dalam kondisi konstan. Maka 

setiap kenaikan per satuan Price To Book Value (PBV) akan menyebabkan 

kenaikan return saham sebesar 0,003 begitupun sebaliknya. 
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4.5 Pengujian Hipotesis 

4.5.1 Uji t 

Uji t dimaksudkan untuk menguji apakah masing-masing variable bebas 

secara parsial berpengaruh signifikan terhadap variable terikat atau menguji 

kegunaan koefisien regresi secara parsial. Hasil dai Uji t dapat dilihat dari tabel 

berikut. 

Tabel 4.5. 

Hasil Uji T 

Model t Sig. 

(Constant) -.749 .456 

DER 3.592 .000 

EPS 1.276 .204 

DPR -1.902 .060 

PBV .108 .914 

 

a) Pengaruh DER terhadap Return Saham 

Hasil dari uji hipotesis dengan malakukan cara pengujian signifikansi 

koefisien regresi dari variabel DER. Pada penelitian ini hipotesis awal 

mengatakan DER memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap return 

saham. Nilai signifikansi sebesar 0,000 pada tingkat signifikansi α = 5%, maka 

koefisiensi regresi tersebut signifikan karena signifikansi 0,000 < 0,05 dan nilai 

t hitung sebesar 3,592 sehingga dapat disimpulkkan bahwa DER berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap return saham pada perusahaan yang terdaftar di 

Indeks Saham Syariah Indonesia. 
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b) Pengaruh EPS terhadap Return Saham 

Hasil dari uji hipotesis dengan malakukan cara pengujian signifikansi 

koefisien regresi dari variabel EPS. Pada penelitian ini hipotesis awal 

mengatakan EPS memiliki pengaruh positif dan signifikan kepada return saham. 

Nilai signifikansi sebesar 0,204 pada tingkat signifikansi α = 5%, maka 

koefisiensi regresi tersebut tidak signifikan karena signifikansi 0,204 > 0,05 

sehingga dapat disimpulkkan bahwa EPS tidak berpengaruh terhadap return 

saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia. 

c) Pengaruh DPR terhadap Return Saham 

Hasil dari uji hipotesis dengan malakukan cara pengujian signifikansi 

koefisien regresi dari variabel DPR. Pada penelitian ini hipotesis awal 

mengatakan DPR memiliki pengaruh positif dan signifikan kepada return 

saham. Nilai signifikansi sebesar 0,060 pada tingkat signifikansi α = 10%, 

maka koefisiensi regresi tersebut signifikan karena signifikansi 0,060 < 0,10 

dan nilai t hitung sebesar -1,902 sehingga dapat disimpulkkan bahwa DPR 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham pada perusahaan 

yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia. 

d) Pengaruh PBV terhadap Return Saham 

Hasil dari uji hipotesis dengan malakukan cara pengujian signifikansi 

koefisien regresi dari variabel PBV. Pada penelitian ini hipotesis awal 

mengatakan PBV memiliki pengaruh positif dan signifikan kepada return 

saham. Nilai signifikansi sebesar 0,914 pada tingkat signifikansi α = 5%, 

maka koefisiensi regresi tersebut tidak signifikan karena signifikansi 0,914 > 
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0,05 sehingga dapat disimpulkkan bahwa PBV tidak berpengaruh terhadap 

return saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah 

Indonesia. 

4.5.2. Uji F 

Uji f dilakukan agar dapat mengukur apakah variable independen secara 

bersamaan berpengaruh signifikan terhadap variable dependen atau menguji 

keguanaan koefisien regresi secara menyeluruh. Hipotesis yang diajukan adalah: 

H0: Tidak ada pengaruh signifikan DER, EPS, DPR dan PBV secara 

bersama-sama terhadap return saham pada perusahaan yang terdaftar 

di Indeks Saham Syariah Indonesia. 

Ha: Ada pengaruh signifikan DER, EPS, DPR dan PBV secara bersama-

sama terhadap return saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks 

Saham Syariah Indonesia. 

Tabel 4.6. 

Hasil Uji F 

Model df 
Mean 

Square 
F Sig. 

Regresion 4 2.927 5.208 .001 

Residual 119 .562   

Total 123    

 

Berdasarkan Tabel 4.6 dapat diketahui bahwa nilai signifikansi 0,001. Hal ini 

menunjukan bahwa nilai signifikansi lebih kecil dari taraf signifikan (α) yang telah 

ditetapkan yaitu sebesar 5% atau 0,05, maka dengan demikian keputusan yang diambil 

adalah menerima Ha. Artinya hal ini menunjukan bahwa variable Debt Equity Ratio 
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(DER), Earning Per Share (EPS), Deviden Payout Ratio (DPR) dan Price To Book 

Value (PBV) secara bersama-sama berpengaruh terhadap return saham pada 

perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia periode 2013-2016. 

4.6 Pembahasan 

Berdasarkan hasil analisis diatas, menunjukkan bahwa terdapat pengaruh yang 

signifikan oleh variabel-variabel yang terdiri dari DER, EPS, DPR dan PBV (secara 

simultan) terhadap Return Saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham 

Syariah Indonesia periode 2013-2016. Namun secara parsial, hanya variabel DER dan 

DPR yang terbukti memiliki pengaruh secara signifikan terhadap Return Saham, 

sedangkan pada variabel EPS dan PBV tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 

Return Saham.  

a. Pengaruh Debt Equity Ratio Terhadap Return Saham 

Debt to Equity Ratio secara parsial memiliki pengaruh positif dan signifikan 

terhadap return saham, artinya setiap perubahan pada nilai DER mengakibatkan 

perubahan secara signifikan pada nilai return saham. Debt to Equity Ratio 

merupakan rasio yang menunjukkan seberapa besar utang yang dimiliki 

perusahaan/ekuitas. Hal ini menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio menjadi 

indikator yang penting bagi investor dalam menganalisis return saham perusahaan. 

Debt to Equity Ratio dipandang sebagai besarnya tanggung jawab perusahaan 

kepada pihak ketiga seperti kreditor yang memberikan hutang atau pinjaman ke 

perusahaan. Sehingga dengan besarnya nilai DER, perusahaan memiliki 

tanggungan besar dengan tingkat hutang yang tinggi dan dibebankan kepada 

pemegang saham. Sehingga akan meningkatkan resiko investasi kepada pemegang 

saham. Semakin tinggi DER yang dihasilkan menunjukkan komposisi hutang 
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semakin besar dibandingkan dengan modal sendiri. Namun pada tingkatan DER di 

anggap aman selama komposisi hutang pada perusahaan terhadap modal sendiri 

masih di batas wajar, sehingga DER juga dapat menjadi indikator terhadap investor 

terhadap return saham.  

Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Airtymar (2012) dan Arista 

(2012) yang menunjukkan bahwa variabel DER berpengaruh terhadap return 

saham. Sama dengan Anisa (2015) yang meneliti pengaruh variabel DER terhadap 

return saham menunjukkan bahwa variabel DER juga berpengaruh terhadap return 

saham. Hal ini berbanding terbalik dengan penelitian yang dilakukan oleh Wijaya 

(2015) dan Legiman dkk (2015) yang menunjukkan bahwa variabel DER tidak 

memiliki pengaruh terhadap return saham. 

b. Pengaruh Earning Per Share (EPS) Terhadap Return Saham 

Secara parsial Earning Per Share (EPS) tidak memiliki pengaruh signifikan 

terhadap return saham, artinya setiap perubahan pada nilai EPS tidak 

mengakibatkan perubahan yang signifikan pada nilai return saham dan bisa 

dikatakan walau tingkat dari total keuntungan didapatkan pada setiap lembar saham 

yang beredar meningkat maka belum tetu juga return saham yang diterima investor 

juga ikut meningkat. Hasil dari penelitian ini bertentangan dengan teori jika EPS 

besar maka menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memproduksi laba 

bersih setelah pajak semakin besar/meningkat. Hasil dari penelitian ini mungkin 

disebabkan adanya fluktuasi pada data EPS.  

Sesuai dengan hasil penelitian Simanjuntak dan Sari (2015) yang menunjukkan 

bahwa variabel EPS tidak memiliki pengaruh terhadap return saham. Berbeda 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Jasman dan Kasran (2017) menunjukkan 
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bahwa EPS berpengaruh negatif terhadap return saham. Hasil penelitian yang 

dilakukan Ememgholipour dkk (2013) menunjukkan hasil bahwa variabel EPS 

memiliki pengaruh terhadap return saham.  

c. Pengaruh Deviden Payout Ratio (DPR) Terhadap Return Saham 

Pada penelitian ini taraf signifikansi terhadap Deviden Payout Ratio (DPR) yang 

ditetapkan adalah sebesar 10% atau α = 0,10 karena keyakinan/kepercayaan  yang 

digunakan peneliti terhadap DPR adalah 10% atau 1 – α = 90% yang artinya 

probabilitas yang ditetapkan peneliti dalam mengambil keputusan untuk menolak 

atau mendukung hipotesis nol, dapat diartikan juga sebagai tingkat kesalahan atau 

tingkat kekeliruan yang ditolelir oleh peneliti, yang diakibatkan oleh kemungkinan 

adanya sampling error. Umumnya penelitian menggunakan taraf signifikansi 

sebesar 5% atau α = 0,05 dan 1% atau α = 0,01. Di dalam menentukan taraf 

signifikansi peneliti menentukan taraf signifikansi berdasarkan kepentingan makna 

yang terkandung dalam penemuan-penemuan dalam penelitian yang dilakukan 

(Djarwanto, 1996). 

Deviden Payout Ratio (DPR) secara parsial memiliki pengaruh signifikan 

terhadap return saham, artinya setiap perubahan pada nilai DPR mengakibatkan 

perubahan yang signifikan pada nilai return saham. Bisa dibilang besarnya total 

keuntungan yang diberikan setiap lembar saham biasa ketika beredar maka semakin 

besar juga return saham yang didapatkan investor. Namun pada hasil t hitung 

menunjukkan hasil negatif terhadap terurn saham. Hal ini kemungkinan disebabkan 

tidak ada pembatasan dalam pembagian deviden pada setiap perusahaan karena 

deviden perusahaan yang dihasilkan berbeda-beda dan setiap perusahaan 

mempunyai kebijakan masing-masing dalam membagikan deviden kepada 
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investor. Tidak semua perusahaan juga membagikan deviden ke investor secara 

konstan atau terus-menerus setiap tahunnya.  

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Carlo (2014) dan 

Riawan (2016) yang menunjukkan bahwa variabel DPR berpengaruh terhadap 

return saham. Namun penelitian yang dilakukan Antara (2012)  menunjukkan 

bahwa variabel DPR tidak berpengaruh terhadap return saham. 

d. Pengaruh Price To Book Value Terhadap Return Saham 

Price To Book Value secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Return 

Saham, artinya setiap perubahan pada nilai PBV tidak mengakibatkan perubahan 

yang signifikan pada nilai return dan bisa dibilang walaupun besarnya  jumlah 

keuntungan didapatkan dari setiap lembar saham biasa maka semakin besar juga 

keuntungan dan belum tentu juga pengembalian saham atau return saham 

meningkat kepada investor. Hal ini menunjukkan bahwa PBV tidak dapat dijadikan 

variabel yang dapat memprediksi return saham perusahaan. Hal ini kemungkinan 

disebabkan takutnya investor atau rendahnya kepercayaan investor membeli saham 

dengan harga yang rendah yang nantinya berdampak kepada harga saham di masa 

yang akan datang akan semakin menurun, sehingga akan mempengaruhi tingkat 

pengembalian (return) perusahaan. 

Hal ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Asmara (2012) yang 

menunjukkan bahwa variabel PBV  tidak memiliki pengaruh secara parsial terhadap 

return saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Isrochmani (2014) 

dan Anisa (2015) yang menunjukkan bahwa variabel PBV memiliki pengaruh 

terhadap return saham. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil dari analisis data terhadap variabel-variabel penelitian, yang 

kemudian dilanjutkan dengan pengujian terhadap hipotesis-hipotesis. Maka dapat 

diperoleh kesimpulan sebagai berikut. 

1. Dari hasil pengujian secara Parsial bahwa variabel Debt Equity Ratio (DER) dan 

Deviden Payout Ratio (DPR) memiliki pengaruh signifikan terhadap Return saham 

pada perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia periode 2013-

2016. 

2. Dari hasil pengujian secara Parsial didapatkan hasil bahwa variabel variabel Earning 

Per Share (EPS) dan Price To Book Value (PBV) tidak memiliki pengaruh signifikan 

terhadap Return Saham pada perusahaan yang terdaftar diIndeks Saham Syariah 

Indonesia periode 2013-2016, yang berarti apabila EPS dan PBV mengalami 

kenaikan maka belum tentu Return saham akan mengalami kenaikan. 

3. Dari hasil yang dilakukan secara simultan didapatkan hasil bahwa variabel Debt 

Equity Ratio, Net Profit Margin, Deviden Payout Ratio dan Price To Book Value 

secara bersama-sama berpengaruh secara signifikan terhadap Return saham pada 

perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia periode 2013-2016. 

5.2 Saran 

1. Bagi investor yang tertarik untuk menanamkan modal atau investasinya pada 

terdaftar di ISSI sebaiknya harus benar-benar teliti dalam menganalisa laporan 

keuangan perusahaan sehingga investasi yang ditanamkan dapat mendatangkan 

keuntungan yang sesuai dengan yang diharapkan. Hal ini dapat dilakukan dengan 
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menganalisa faktor-faktor dalam penelitian ini yang terbukti mempengaruhi 

return saham yaitu Debt Equity Ratio (DER) dan Deviden Payout Ratio (DPR). 

Untuk itu penting bagi investor untuk menggunakan rasio tersebut sebagai dasar 

dalam pengambilan keputusan berinvestasi di pasar modal terutama di indeks 

saham syariah. Selain faktor tersebut investor juga lebih baik menganalisa faktor-

faktor eksternal lain seperti kondisi politik, kurs valuta asing, tingkat suku bunga, 

dan  termasuk faktor-faktor yang tidak berpengaruh signifikan pada periode tahun 

penelitian ini karena sewaktu-waktu atau pada periode tertentu mungkin yang 

terjadi perubahan hasil penelitian. Para investor juga lebih baik melihat rasio 

provitabilitas sebagai variabel utama agar investor mengetahui bagaimana 

pertumbuhan atau growth kondisi keuangan pada perusahaan yang ada di indeks 

saham syariah. 

2. Bagi penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperbanyak jumlah variabel dan 

tahun perioode penelitian yang diharapkan dapat menghasilkan nilai yang berbeda 

dan dapat mengetahui apakah variabel-variabel independen berpengaruh terhadap 

variabel dependen dan menambahkan faktor fundamental lainnya seperti rasio 

provitabilitas sebagai faktor utama dalam menentukan pengembalian saham 

karena rasio provitabilitas bisa dijadikan acuan karena menunjukan pertumbuhan 

keuangan suatu perusahaan serta dapat menambah jumlah sampel perusahaan dan 

menguji kembali variabel-variabel yang terdapat pada penelitian ini yang belum 

memiliki pengaruh signifikan tehadap return saham agar dapat mendapatkan hasil 

yang lebih baik. 
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Lampiran 1 

Daftar Perusahaan yang Terdaftar di ISSI 
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Lampiran 2 

Lampiran Periode Tahun 2013 

No Kode Perusahaan DER EPS DPR PVB Return Saham 

1 ASII 1,2844 479,63 13,3436 3,10 -0,1259 

2 ACES 0,2958 29,67 33,7041 6,84 0,0000 

3 ADRO 1,3083 88,16 14,0200 0,92 -0,4242 

4 AKRA 1,9421 167,04 29,9330 3,58 0,1355 

5 LSIP 0,2058 112,78 58,5210 1,71 -0,2477 

6 ELSA 1,6147 32,62 5,3955 1,31 1,3200 

7 PUDP 0,3228 80,06 0,0000 0,59 -0,0984 

8 GEMA 1,5104 57,81 53,6239 1,01 0,1422 

9 WSKT 2,6884 38,21 29,9921 2,13 0,1489 

10 SMGR 0,4305 905,37 40,6132 4,03 -0,0984 

11 WIKA 3,1767 92,82 29,9720 3,76 0,1818 

12 TLKM 0,8346 140,92 72,6653 3,79 0,1727 

13 TRIS 0,7809 32,09 28,0461 1,82 -0,1205 

14 UNTR 0,6536 1,295,85 13,5046 2,17 -0,0228 

15 TGKA 2,8991 141,27 0,0000 4,22 0,9333 

16 SIDO 0,1242 27,06 0,0000 4,94 0,0000 

17 TOTL 1,8688 56,98 0,0000 3,06 -0,3382 

18 NRCA 1,0692 75,73 0,0000 2,15 0,0000 

19 MYOH 1,3234 78,62 0,0000 1,32 -0,4138 

20 INTP 0,1582 1,361,02 33,0634 3,59 0,0299 

21 TOBA 1,7358 112,23 0,0000 1,14 -0,2174 

22 PNSE 0,8497 44,56 0,0000 2,24 0,1373 

23 INDF 1,6796 285,16 64,8759 2,59 0,1529 

24 MNCN 0,2534 119,95 45,8524 4,27 -0,0589 

25 PGLI 0,1421 58,28 20,5903 1,14 0,0859 

26 KPIG 0,2838 55,72 0,0000 1,39 -0,0949 

27 GMTD 2,8183 904,54 0,0000 1,77 7,4848 
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28 MDIA 0,4390 48,36 0,0000 0,20 0,0000 

29 PWON 1,3404 23,52 14,8810 3,81 0,1164 

30 PGAS 0,6427 432,69 46,8626 3,73 0,0203 

31 AALI 0,4745 1,143,93 13,9869 3,14 0,1393 
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Lampiran 3 

Lampiran Periode Tahun 2014 

 

No 
Kode 

Perusahaan 
DER EPS DPR PVB Return Saham 

1 ASII 1,2102 473,80 13,5078 3,32 0,2218 

2 ACES 0,2483 32,35 18,5471 5,38 -0,0263 

3 ADRO 1,1406 69,29 16,9288 0,93 0,0526 

4 AKRA 1,6382 206,99 24,1558 22,68 0,0670 

5 LSIP 0,1990 134,36 34,2364 1,74 0,1118 

6 ELSA 0,6517 56,51 2,8844 1,63 0,4039 

7 PUDP 0,3939 45,68 26,2697 0,48 -0,1515 

8 GEMA 1,5312 56,32 12,4290 0,66 -0,2827 

9 WSKT 3,4095 51,56 19,9961 5,73 2,1759 

10 SMGR 0,3873 938,35 0,9591 3,60 0,0264 

11 WIKA 2,7412 100,04 20,0220 5,35 0,9205 

12 TLKM 0,8077 145,22 0,0000 4,21 0,2440 

13 TRIS 0,9227 23,40 40,5983 1,57 -0,0956 

14 UNTR 0,5923 1,439,52 13,5462 1,82 -0,0725 

15 TGKA 2,4037 175,65 42,9832 3,17 -0,1379 

16 SIDO 0,0709 27,68 97,5434 3,36 -0,3179 

17 TOTL 2,1124 48,00 72,9167 4,75 0,6444 

18 NRCA 1,0076 120,05 23,3236 3,73 0,9118 

19 MYOH 1,0261 121,37 21,4221 0,95 -0,0832 

20 INTP 0,1654 1,431,82 62,8571 3,42 0,0268 

21 TOBA 1,4250 113,26 35,1669 1,28 0,2222 

22 PNSE 0,6600 25,20 39,6825 2,22 0,0517 

23 INDF 1,7397 442,50 32,0904 2,58 0,0824 

24 MNCN 0,4733 123,42 28,3585 4,58 0,2796 

25 PGLI 0,2149 2,51 79,6813 0,69 -0,4173 

26 KPIG 0,2506 59,74 16,7392 1,10 0,0645 
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27 GMTD 1,9524 1,198,91 4,1705 1,50 0,1607 

28 MDIA 0,3355 90,06 11,1037 1,00 0,0000 

29 PWON 1,3750 52,23 8,6157 3,89 0,6254 

30 PGAS 1,0977 370,78 56,7452 3,32 0,0587 

31 AALI 0,5678 1,589,91 14,0888 2,95 0,0827 
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Lampiran 4 

Lampiran Periode Tahun 2015 

 

No 
Kode 

Perusahaan 
DER EPS DPR PVB 

Return 

Saham 

1 ASII 1,1652 357,28 42,5437 2,56 -0,1783 

2 ACES 0,2430 34,30 46,6472 5,22 0,0811 

3 ADRO 0,9092 65,74 27,3806 0,42 -0,4750 

4 AKRA 1,2999 261,74 11,4618 4,77 0,5655 

5 LSIP 0,2061 91,36 58,0123 1,33 -0,2255 

6 ELSA 0,6814 51,43 75,8312 0,65 -0,5965 

7 PUDP 0,4379 84,78 14,1543 0,40 -0,1143 

8 GEMA 1,3830 77,88 8,9882 0,55 -0,0588 

9 WSKT 2,1582 77,20 20,0000 2,47 0,0354 

10 SMGR 0,4055 762,28 48,9322 2,48 -0,2419 

11 WIKA 3,2374 101,65 20,0197 3,64 -0,2523 

12 TLKM 0,9682 153,66 61,5905 4,48 0,1802 

13 TRIS 1,0023 21,54 41,7827 1,28 -0,1429 

14 UNTR 0,5924 1,033,07 52,7554 1,71 -0,0279 

15 TGKA 2,1671 200,64 46,8501 2,73 -0,0100 

16 SIDO 0,0761 29,16 82,3045 2,89 -0,1525 

17 TOTL 2,3330 56,13 53,4474 2,33 -0,4775 

18 NRCA 0,8360 79,44 37,7644 1,34 -0,5500 

19 MYOH 0,7284 154,35 30,4503 0,79 0,0698 

20 INTP 0,1581 1,183,48 114,0704 3,04 -0,1435 

21 TOBA 1,0464 77,84 9,8664 0,63 -0,4034 

22 PNSE 0,7223 10,47 95,5110 1,64 -0,3016 

23 INDF 1,7863 338,02 65,0849 2,00 -0,1788 

24 MNCN 0,5474 83,05 75,8579 1,89 -0,5839 

25 PGLI 0,1382 0,96 208,3333 0,55 -0,2099 

26 KPIG 0,2611 33,12 30,1932 1,11 0,0530 
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27 GMTD 1,2986 1,170,92 5,8074 1,36 0,1385 

28 MDIA 0,4222 65,47 15,2742 0,82 -0,0563 

29 PWON 1,2915 26,20 0,0000 2,99 -0,1022 

30 PGAS 1,1496 228,31 0,0000 1,40 -0,5238 

31 AALI 0,8696 393,15 120,0560 2,27 -0,2656 
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Lampiran 5 

Lampiran Periode Tahun 2016 

 

No 
Kode 

Perusahaan 
DER EPS DPR PVB 

Return 

Saham 

1 ASII 1,0893 374,37 14,6913 2,87 0,2326 

2 ACES 0,2235 41,43 37,1711 4,18 -0,0688 

3 ADRO 0,8697 140,56 18,2271 1,28 2,2286 

4 AKRA 1,1371 253,22 27,6439 3,91 -0,0918 

5 LSIP 0,2373 87,04 42,5092 1,38 0,0877 

6 ELSA 0,4625 42,60 2,4131 1,11 0,8783 

7 PUDP 0,6121 69,55 15,8160 0,39 0,0538 

8 GEMA 0,7241 95,99 16,6684 0,35 0,3563 

9 WSKT 4,0338 126,22 30,0032 3,14 0,4755 

10 SMGR 0,4702 762,30 39,9987 1,84 -0,1833 

11 WIKA 1,6383 112,80 30,0177 2,03 -0,0089 

12 TLKM 0,4065 191,98 81,3314 4,62 0,1587 

13 TRIS 1,2976 5,34 149,8127 1,00 0,1000 

14 UNTR 0,5230 1,341,03 10,6634 1,99 0,2557 

15 TGKA 1,8661 217,10 49,0557 4,23 0,7374 

16 SIDO 0,0833 32,04 78,0275 3,05 0,1200 

17 TOTL 2,0806 62,76 63,7349 3,01 0,3276 

18 NRCA 0,8694 40,50 39,5556 1,02 -0,2000 

19 MYOH 0,3706 129,22 37,3007 1,05 0,4891 

20 INTP 0,1535 1,051,37 39,4723 2,12 -0,2373 

21 TOBA 0,9488 18,67 0,0000 1,59 1,4286 

22 PNSE 1,1297 -2,90 -120,6897 3,58 1,1127 

23 INDF 1,3196 472,02 35,5917 2,40 0,2782 

24 MNCN 0,5390 95,87 43,8093 2,74 0,4244 

25 PGLI 0,1807 1,51 59,6026 0,46 -0,1563 

26 KPIG 0,2620 256,97 2,3349 0,91 0,0540 
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27 GMTD 0,9843 930,55 4,8358 1,10 -0,0946 

28 MDIA 0,3412 164,62 6,0746 0,53 -0,1045 

29 PWON 1,1118 34,69 12,9720 3,11 0,2500 

30 PGAS 1,1583 168,67 54,1412 3,11 0,1975 

31 AALI 0,3871 1,042,75 9,4941 1,77 -0,0304 
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Lampiran 6 

Lampiran DPS periode 2013-2016 

No Kode Perusahaan 2013 2014 2015 2016 

1 ASII 64,00 64,00 152,00 55,00 

2 ACES 10,00 6,00 16,00 15,40 

3 ADRO 12,36 11,73 18,00 25,62 

4 AKRA 50,00 50,00 30,00 70,00 

5 LSIP 66,00 46,00 53,00 37,00 

6 ELSA 1,76 1,63 39,00 1,03 

7 PUDP 0,00 12,00 12,00 11,00 

8 GEMA 31,00 7,00 7,00 16,00 

9 WSKT 11,46 10,31 15,44 37,87 

10 SMGR 367,70 9,00 373,00 304,91 

11 WIKA 27,82 20,03 20,35 33,86 

12 TLKM 102,40 0,00 94,64 156,14 

13 TRIS 9,00 9,50 9,00 8,00 

14 UNTR 175,00 195,00 545,00 143,00 

15 TGKA 0,00 75,50 94,00 106,50 

16 SIDO 0,00 27,00 24,00 25,00 

17 TOTL 0,00 35,00 30,00 40,00 

18 NRCA 0,00 28,00 30,00 16,02 

19 MYOH 0,00 26,00 47,00 48,20 

20 INTP 450,00 900,00 1,350,00 415,00 

21 TOBA 0,00 39,83 7,68 0,00 

22 PNSE 0,00 10,00 10,00 3,50 

23 INDF 185,00 142,00 220,00 168,00 

24 MNCN 55,00 35,00 63,00 42,00 

25 PGLI 12,00 2,00 2,00 0,90 

26 KPIG 0,00 10,00 10,00 6,00 

27 GMTD 0,00 50,00 68,00 45,00 
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28 MDIA 0,00 10,00 10,00 10,00 

29 PWON 3,50 4,50 0,00 4,50 

30 PGAS 202,77 210,40 0,00 91,32 

31 AALI 160,00 224,00 472,00 99,00 
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Lampiran 7 

Hasil Uji Regresi 

Descriptives 

 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Return 124 -.60 7.48 .1509 .79924 

DER 124 .07 4.03 1.0156 .80547 

EPS 124 -2.90 1589.91 273.8273 391.62803 

DPR 124 -120.69 208.33 32.3247 35.19059 

PBV 124 .20 22.68 2.5095 2.30878 

Valid N (listwise) 124     

 

Regression 

Variables Entered/Removeda 

Model Variables 

Entered 

Variables 

Removed 

Method 

1 
PBV, DPR, 

EPS, DERb 
. Enter 

 

a. Dependent Variable: Return 

b. All requested variables entered. 

 

 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-Watson 

1 .386a .149 .120 .74959 2.007 

 

a. Predictors: (Constant), PBV, DPR, EPS, DER 

b. Dependent Variable: Return 
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ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 11.706 4 2.927 5.208 .001b 

Residual 66.865 119 .562   

Total 78.571 123    

 

a. Dependent Variable: Return 

b. Predictors: (Constant), PBV, DPR, EPS, DER 

 

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficients 

t Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Toleranc

e 

VIF 

1 

(Constan

t) 
-.118 .157  -.749 .456   

DER .314 .088 .317 3.592 .000 .920 1.087 

EPS .0002 .000 .109 1.276 .204 .974 1.026 

DPR -.004 .002 -.163 -1.902 .060 .970 1.031 

PBV .003 .030 .009 .108 .914 .961 1.041 

a. Dependent Variable: Return 
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Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardi

zed 

Coefficien

ts 

t Sig. Collinearity Statistics 

B Std. 

Error 

Beta Tolera

nce 

VIF 

1 

(Consta

nt) 
-.118 .157  -.749 .456   

DER .314 .088 .317 3.592 .000 .920 1.087 

EPS .000 .000 .109 1.276 .204 .974 1.026 

DPR -.004 .002 -.163 -1.902 .060 .970 1.031 

PBV .003 .030 .009 .108 .914 .961 1.041 

a. Dependent Variable: Return 

 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-Watson 

1 .386a .149 .120 .74959 2.007 
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