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ABSTRAK 
 
Nurhaliza. Pengaruh Price Earning Ratio (PER) dan Dividend Payout Ratio (DPR) 
Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumen 
yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII). (dibimbing oleh Bapak Andi Bahri dan 
Ibu Emily Nur Saidy). 
 

Pasar modal memberikan kesempatan untuk menghubungkan pihak yang 
memiliki kelebihan dana dengan pihak yang membutuhkan dana untuk tujuan 
investasi. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh price earning ratio 
dan dividend payout ratio terhadap return saham pada perusahaan manufaktur sektor 
barang konsumen yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2021-2023. Manfaat 
penelitian ini sebagai rujukan atau referensi bagi pihak yang memerlukan untuk 
penelitian lebih lanjut dan mendalam. 

Metode penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif. Jenis 
penelitian yang digunakan yaitu penelitian deskriptif dengan pendekatan penelitian 
asosiatif. Adapun sampel dalam penelitian ini yaitu perusahaan manufaktur sektor 
barang konsumen yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2021-2023. Teknik 
pengumpulan data yang digunakan yaitu metode dokumentasi. Data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah data sekunder. Adapun teknik analisis data yaitu dengan 
menggunakan uji asumsi klasik, analisis regresi berganda, dan uji hipotesis. 

Hasil penelitian terkait Pengaruh Price Earning Ratio (PER) dan Dividend 
Payout Ratio (DPR) Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Manufaktur Sektor 
Barang Konsumen Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index Tahun 2021-2023 adalah 
menunjukkan bahwa secara parsial price earning ratio berpengaruh secara signifikan 
terhadap return saham pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2021-2023 dibuktikan dengan hasil nilai  
Thitung > Ttabel yakni 1,922 > 0,008 dengan nilai signifikansi sebesar 0,049 < 0,05. 
Dividend payout ratio tidak berpengaruh secara signifikan terhadap return saham 
pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Index tahun 2021-2023 dibuktikan dengan hasil nilai Thitung < Ttabel yakni 
-2,457 < 0.008 dengan nilai signifikansi sebesar 0,103 > 0,05. Secara simultan 
variabel independen yaitu price earning ratio dan dividend payout ratio berpengaruh 
signifikan terhadap return saham pada perusahaan manufaktur sektor barang 
konsumen yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2021-2023 dibuktikan 
dengan hasil nilai Fhitung > Ftabel yakni 3,121 > 2 dengan nilai signifikansi sebesar 
0,049 < 0,05.  

 
 
 
 
Kata Kunci: Price Earning Ratio, Dividend Payout Ratio, Return Saham  
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PEDOMAN TRANSLITERASI  

A. Transliterasi  

1. Konsonan 

Daftar huruf bahasa Arab dan transliterasinya ke dalam huruf Latin dapat 

dilihat pada tabel berikut: 

Huruf Arab Nama Huruf latin Nama 

 Alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan ا

 Ba B Be ب

 Ta T Te ث

 Tha Th te dan ha ث

 Jim J Je ج

 Ha h} ha (dengan titik di bawah) ح

 Kha Kh ka dan ha خ

 Dal D De د

 Dhal Dh de dan ha ذ

 Ra R Er ر

 Zai Z Zet ز

 Sin S Es ش

 Syin Sy es dan ye ظ

 Sad s} es (dengan titik di bawah) ص

 Dad d} de (dengan titik di bawah) ض

 Ta t} te (dengan titik di bawah) ط

 Za z} zet (dengan titik di bawah) ظ
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 ain ‗ koma terbalik ke atas‗ ع

 Gain G Ge غ

 Fa F Ef ف

 Qaf Q Qi ق

 Kaf K Ka ك

 Lam L El ل

 Mim M Em و

ٌ Nun N En 

ٔ Wau W We 

ْ Ha H Ha 

 Hamzah ‘ Apostrof ء

ٖ Ya Y Ye 

Hamzah (ء) yang terletak di awal kata mengikuti vokalnya tanpa diberi 

tanda apa pun. Jika ia terletak di tengah atau di akhir, maka ditulis dengan tanda 

(‘). 

2. Vokal 

Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri atas vokal 

tunggal atau menoftong dan vokal rangkap atau diftong. 

Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau harakat, 

transliterasinya sebagai berikut: 

Tanda Nama Huruf Latin Nama 

 Fathah A A اَ 

 Kasrah I I اِ 

 Dammah U U اُ 



xvi 
 

Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan antara 

harakat dan huruf, transliterasinya berupa gabungan huruf, yaitu: 

Tanda Nama Huruf Latin Nama 

 fathah dan ya Ai a dan i ـَٙ

 fathah dan wau Au a dan u إَ 

Contoh: 

ْٛفَ   kaifa : كَ

لَ  ْٕ  haula : حَ

3. Maddah 

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat dan huruf, 

transliterasinya berupa huruf dan tanda, yaitu: 

Harakat dan Huruf Nama Huruf dan Tanda Nama 

 َ٘   /ََ  ا
fathah dan alif 

atau ya 
a> a dan garis di atas 

 ِ٘  kasrah dan ya i> i dan garis di atas 

 ُٔ  dammah dan wau Ū u dan garis di atas 

 

Contoh: 

 Ma>ta : يَاثَ 

 <Rama :  رَيَٗ

ْٛمَ   Qīla :  لِ

ثُ  ْٕ ًُ َٚ  : Yamūtu 

4. Ta marbutah 

Transliterasi untuk ta marbutah ada dua: 
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1. ta marbutah yang hidup atau mendapat harkat fathah, kasrah, dan dammah, 

transliterasinya adalah [t]. 

2. ta marbutah yang mati atau mendapat harkat sukun, transliterasinya adalah 

[h]. 

Kalau pada kata yang berakhir dengan ta marbutah diikuti oleh kata yang 

menggunakan kata sandang al- serta bacaan kedua kata tersebut terpisah, maka ta 

marbutah itu ditransliterasikan dengan ha (h). 

Contoh: 

ضَتُ الأطَْفاَلِ  ْٔ  Rauḍah al-aṭfāl : رَ

ُْٚتَُ انفاَضِهتَُ  دِ ًَ  Al-madīnah al-fāḍilah : ان

تُ  ًَ  Al-hikmah : انحِكْ

       

5. Syaddah (Tasydid) 

 Syaddah atau tasydid yang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan 

sebuah tanda tasydid, dalam transliterasi ini dilambangkan dengan perulangan 

huruf (konsonan ganda) yang diberi tanda syaddah. 

Contoh : 

َا  <Rabbana  رَبَُّ

َُْٛا  <Najjaina  َجََّ

 Al-Ḥaqq  انحَك  

 Al-hajj  انحَج  

ىَ   Nu‘‘ima   َعُِّ

  ٔ  Aduwwn‘    عَدُ
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Jika huruf ٖ ber-tasydid di akhir sebuah kata dan didahului oleh huruf 

kasrah maka ia ditranslitersikan sebagai huruf maddah (i). 

Contoh: 

  ٙ   arabi (bukan ‗arabiyy atau ‗araby)‗  عَرَبِ

  ٙ  ali (bukan ‗alyy atau ‗aly)‗  عَهِ

6. Kata Sandang 

Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan huruf لا 

(alif lam ma‘arifah). Dalam pedoman transiliterasi ini, kata sandang ditransilterasi 

seperti biasa, al-, baik ketika ia diikuti oleh huruf syamsiyah maupun huruf 

qamariyah. Kata sandang tidak mengikuti bunyi huruf langsung yang 

mengikutinya. Kata sandang ditulis terpisah dari kata yang mengikutinya dan 

dihubungkan dengan garis mendatar. 

Contohnya: 

صُ  ًْ  انشَّ

نْسَنتَُ   انسَّ

 انفهَْطَفتَُ 

 انبلَِادُ 

: Al-Syamsu (bukan asy-syamsu) 

: Al-Zalzalah (bukan az-zalzalah) 

: Al-Falsafah 

: Al-Bila>du 

 

7. Hamzah 

Aturan transliterasi huruf hamzah menjadi apostrof (‘) hanya berlaku bagi 

hamzah yang terletak di tengah dan akhir kata. Namun bila hamzah terletak di 

awal kata, ia tidak dilambangkan, karena dalam tulisan Arab ia berupa alif. 
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Contoh: 

 ٌَ ْٔ  تؤَيُْرُ

ءُ  ْٕ  انَُّ

ء   ْٙ  شَ

 أيُِرْثُ 

: Ta‘murūna 

: An-Nau‘ 

: Syai‘un 

: Umirtu 

 

8. Penulisan Kata Bahasa Arab yang lazim digunakan dalam Bahasa 

Indonesia. 

Kata, istilah atau kalimat Arab yang ditransliterasi adalah kata, istilah atau 

kalimat yang belum dibakukan dalam Bahasa Indonesia. Kata, istilah atau kalimat 

yang sudah lazim dan menjadi bagian dari pembendaharaan bahasa Indonesia, atau 

sering ditulis dalam tulisan bahasa Indonesia, tidak lagi ditulis menurut cara 

transliterasi di atas. Misalnya kata Al-Qur’an (dari Al-Qur’an), sunnah, khusus 

dan umum. Namun, bila kata-kata tersebut menjadi bagian dari satu rangkaian teks 

Arab, maka mereka harus ditransliterasi secara utuh.  

Contoh: 

Fi> z}ila>l al-qur’an 

Al-Sunnah qabl al-tadwin  

Al-ibara>t bi ‘umum al-lafz} la> bi khusus al-sabab 

9. Lafz al- Jalalah     ) 

Kata ―Allah‖ yang didahului partikel seperti huruf jar dan huruf lainnya 

atau berkedudukan sebagai mudaf ilaih (frasa nominal), ditransliterasi tanpa 

huruf hamzah. 

Contoh: 
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ٍُ اللهِ    ْٚ دِ   Dīnullāh     ِباِلله  Bi>lla>h 

Adapun ta marbutah di akhir kata yang disandarkan kepada lafz 

al-jalalah, ditransliterasi dengan huruf [t]. 

Contoh: 

تِ اللهِ  ًَ ْٙ رَحْ  Hum fi rahmatillah  ْىُْ فِ

10. Huruf Kapital 

Walau sistem tulisan Arab tidak mengenal huruf kapital, dalam transliterasi 

ini huruf tersebut digunakan juga berdasarkan pada pedoman Bahasa Indonesia 

yang berlaku (EYD). Huruf kapital, misalnya, digunakan untuk menuliskan huruf 

awal nama diri (orang, tempat, bulan) dan huruf pertama pada permulaan kalimat. 

Bila nama diri didahului oleh kata sandang (al-), maka yang ditulis dengan huruf 

kapital tetap huruf awal nama diri tersebut, bukan huruf awal kata sandangnya. Jika 

terletak pada awal kalimat, maka huruf A dari kata sandang tersebut menggunakan 

huruf kapital (Al-). 

Contoh: 

Wa ma> muhammadun illa> rasu>l 

Inna awwala baitin wudi’ alinna>si lalladhi> bi Bakkata muba>rakan 

Syahru ramadan al-ladh>i unzila fih al-Qur’an 

Nazir al-Din al-Tusi> 

   Abu> Nasr al- Farabi 

Jika nama resmi seseorang menggunakan kata Ibnu (anak dari) dan Abu 

(bapak dari) sebagai nama kedua terakhirnya, maka kedua nama terakhir itu harus 

disebutkan sebagai nama akhir dalam daftar pustaka atau daftar referensi.  

Contoh: 



xxi 
 

Abu> al-Walid Muhammad Ibnu Rusyd, ditulis menjadi: Ibnu Rusyd, Abu> 

al- Wali>d Muhammad (bukan : Rusyd, Abu> al-Walid 

Muhammad Ibnu) 

Nas}r Hamid Abu> Zaid, ditulis menjadi: Abu> Zaid, Nas}r Hami>d 

(bukan: Zaid, Nas}r Hami>d Abu>) 

A. Daftar Singkatan 

Beberapa singkatan yang dilakukan adalah : 

a. Swt. 

b. Saw. 

c. a.s. 

d. r.a 

e. QS…/…4 

f. HR  

  

= subhanahu wa ta’ala 

= sallallahu ‘alaihi wasallam 

= ‗alaihi al-sallam 

= radiallahu ‘anhu 

= QS. Al-Baqarah/2:4 atau QS. Al-Imran/3:4 

= Hadis Riwayat 

 

Beberapa singkatan dalam bahasa Arab: 

 صفحت = ص

 يكاٌ بدٌٔ =  دٔ

 ٔضهى عهّٛ صهىالله = صٓعٗ

 طبعت =  ط

 بدَُٔاشر =    دٌ

 إنىآذرِ/نىآذرْا =    اند

 جسء =    خ
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Beberapa singkatan yang digunakan secara khusus dalam teks referensi perlu 

dijelaskan kepanjangannya, diantaranya sebagai berikut:  

ed.  :    Editor (atau, eds. [dari kata editors] jika lebih dari satu orang editor).  

Karena dalam bahasa Indonesia kata ―editor‖ berlaku baik untuk satu 

atau lebih editor, maka ia bias saja tetap disingkat ed. (tanpa s). 

et al.  : ―Dan lain-lain‖ atau ―dan kawan-kawan‖ (singkatan dari et alia). Ditulis 

dengan hruf miring. Alternatifnya, digunakan singkatan dkk. (―dan 

kawan-kawan‖) yang ditulis dengan huruf biasa/tegak. 

Cet.  :      Cetakan. Keterangan frekuensi ceakan buku atau literatur sejenis. 

Terj  :    Terjemahan (oleh). Singkatan ini juga digunakan untuk penulisan karya 

terjemahan yang tidak menyebutkan nama penerjemahnya. 

Vol.  : Volume. Dipakai untuk menunjukkan jumlah jilid sebuah buku atau 

ensiklopedia dalam bahasa Inggris. Untuk buku-buku berbahasa arab 

biasanya digunakan kata juz. 

No.  : Nomor. Digunakan untuk menunjukkan jumlah nomor karya ilmiah 

berkala seperti jurnal, majalah dan sebagainya. 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Era ekonomi modern ini, pasar modal menjadi salah satu alternatif bagi 

perusahaan untuk memperoleh modal atau dana untuk keberlangsungan usaha di 

masa depan. Pasar modal memberikan kesempatan untuk menghubungkan pihak yang 

memiliki kelebihan dana dengan pihak yang membutuhkan dana untuk tujuan 

investasi. Pihak yang kelebihan dana disebut dengan investor yang memiliki 

kelebihan dana yang akan digunakan untuk investasi, dan pihak yang membutuhkan 

dana disebut dengan pihak yang memiliki usaha dan usahanya tersebut memerlukan 

dana untuk keberlanjutan usahanya di masa yang akan datang. 

Keberadaan pasar modal di Indonesia merupakan salah satu faktor terpenting 

dalam membangun perekonomian nasional. Adanya pasar modal akan menambah 

alternatif pilihan investasi bagi pemodal terutama dalam kondisi saat kebutuhan akan 

permodalan cukup besar. Pasar modal akan menambah alternatif sumber dana bagi 

usaha yang pada akhirnya dapat memperbaiki struktur modal perusahaan.
1
 

Perkembangan pasar modal di Indonesia dapat dikatakan cukup pesat, hal ini 

dapat dilihat pada beberapa indikator yang penting untuk melihat perkembangan 

pasar modal Indeks Saham Harga Gabungan (IHSG), akan tetapi para investor tidak 

begitu saja melakukan pembelian saham sebelum melakukan penilaian yang baik 

                                                                 
1
 Safitri Abied Luthfi, "Pengaruh Earning Per Share, Price Earning Ratio, Return On Aset, 

Debt to Equity Ratio Dan Market Value Added Terhadap Harga Saham Dalam Kelompok Jakarta 

Islamic Index Tahun 2008-2011", Management Analysis Journal, 2.2 (2013), h 1. 
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terhadap emiten (perusahaan). Salah satu aspek yang menjadi bahan penilaian bagi 

investor adalah kemampuan emiten dalam menghasilkan laba.
2
 

Dasar hukum pasar modal syariah adalah Al-quran dan hadis. Berdasarkan QS.  

Al-Baqarah/2:275 yang berbunyi : 

                         

                                      

                                

              

Terjemahnya:  

―Orang-orang yang memakan (bertransaksi dengan) riba tidak dapat berdiri, 
kecuali seperti orang yang berdiri sempoyongan karena kesurupan setan. 
Demikian itu terjadi karena mereka berkata bahwa jual beli itu sama dengan 
riba.‖

3
 

Hal yang menopang keberlangsungan usaha suatu perusahaan adalah 

ketersediaan dana. Sumber pendanaan murah yang dapat diperoleh perusahaan adalah 

dengan menjual saham kepada masyarakat melalui perantara pasar modal. Pasar 

modal diwakili oleh Bursa Efek Indonesia (BEI), yang merupakan sarana atau wadah 

yang mempertemukan investor dan perusahaan yang tergabung dalam berbagai sektor 

dan indeks yang terdaftar di BEI. 

                                                                 
2
 Nurul Hayati, "Pengaruh Return On Asset, Return On Equity, Earning Per Share, Price 

Earning Ratio, Dan Price To Book Value Terhadap Harga Saham Perusahaan Manufaktur Sub Sektor 

Industri Makanan Dan Minuman Di Bursa Efek Indonesia", Jurnal Spread, 3 (2013), h 50. 

3
 Kementerian Agama RI, Al-Qur’an Dan TerjemahNya (Bandung: CV Penerbit Diponegoro, 

2006). 
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Jakarta Islamic Index (JII) merupakan salah satu indeks saham syariah yang 

pertama kali diluncurkan di pasar modal Indonesia pada tanggal 3 Juli 2000. 

konstituen JII hanya terdiri dari 30 saham syariah paling likuid yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia (BEI). Sama seperti ISSI, review saham syariah yang menjadi 

konstituen JII dilakukan sebanyak dua kali dalam setahun, Mei dan November, 

mengikuti jadwal review DES oleh OJK. BEI menentukan dan melakukan seleksi 

saham syariah yang menjadi konstituen JII.
4
 

Pada akhir tahun 2020 ada 30 perusahaan yang tiap tahunnya masuk dalam 

kelompok Jakarta Islamic Index (JII) namun hanya ada beberapa perusahaan yang 

tercatat mulai dari 2017 sampai 2020 tetap berada dalam kelompok Jakarta Islamic 

Index, yang memungkinkan bahwa perusahaan tersebut merupakan perusahaan yang 

sahamnya diminati oleh investor. Tiap investor pasti menginginkan return yang besar 

serta tidak mau mengambil risiko yang terlalu besar. Oleh karena itu, investor hanya 

ingin berinvestasi pada perusahaan yang minim risiko. Sebelum mengambil 

keputusan, investor harus memiliki pemahaman dan pengetahuan tentang kinerja 

perusahaan. Untuk membantu investor mengambil keputusan investasi, maka 

perusahaan perlu menyusun laporan keuangan. 

Berikut adalah beberapa perusahaan yang terdaftar dalam kelompok Jakarta 

Islamic Index yaitu :  

Tabel 1.1 Daftar Perusahaan yang Terdaftar di JII 

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan 

1. ACES  Ace Hardware Indonesia Tbk 

                                                                 
4

 PT Bursa Efek Indonesia, htttps://www.idx.co.id/idx-syariah/indeks-saham-syariah. 

( Diakses pada hari Senin tanggal 18 Desember 2023). 



4 
 

 

2. ADMR Adaro Energy Indonesia Tbk 

3. ADRO Adaro Minerals Indonesia Tbk 

4. AKRA AKR Corporindo Tbk 

5. ANTM Aneka Tambang Tbk 

6. ASII Astra International Tbk 

7. BRIS Bank Syariah Indonesia Tbk 

8. BRMS Bumi Resources Minerals Tbk 

9. CPIN Charoen Pokphand Indonesia Tbk 

10. EMTK Elang Mahkota Teknologi Tbk 

11. EXCL XL Axiata Tbk 

12. GOTO Gojek Tokopedia Tbk 

13. ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

14. INCO Vale Indonesia Tbk 

15. INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 

16. INKP Indah Kiat Pulp & Paper Tbk 

17. INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk 

18. ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 

19. KLBF Kalbe Farma Tbk 

20. MAPI Mitra Adiperkasa Tbk 

21. MDKA Merdeka Copper Gold Tbk 

22. MIKA Mitra Keluarga Karyasehat Tbk 

23. PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 

24. PTBA Perusahaan Bukit AsamTbk 

25. SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk 
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26. TLKM Telkom Indonesia (Persero) Tbk 

27. TPIA Chandra Asri Petrochemical Tbk 

28. UNTR United Tractors Tbk 

29. UNVR Unilever Indonesia Tbk 

30. WIFI Solusi Sinergi Digital Tbk 

Sumber: Website Bursa Efek Indonesia 

Berikut adalah beberapa perusahaan manufaktur yang terdaftar di JII yaitu: 

Tabel 1.2 Daftar Perusahaan Manufaktur di JII 

No  Kode Perusahaan Nama Perusahan Sektor Perusahaan 

1. ICBP Indofood CBP Sukses Makmur 

Tbk 

Industri barang 

konsumen 

2. INDF Indofood Sukses Makmur Tbk Industri barang 

konsumen 

3. UNVR Unilever Indonesia Tbk Industri barang 

konsumen 

4. CPIN Charoen Pokphand Indonesia 

Tbk 

Industri dasar & bahan 

kimia 

5. INKP Indah Kiat Pulp & Paper Tbk Industri dasar & bahan 

kimia 

6. INTP Indocement Tunggal Prakarsa Industri dasar & bahan 

kimia 

7. KLBF Kalbe Farma Tbk Industri barang 

konsumsi (obat-obatan) 

Sumber: Website Bursa Efek Indonesia 
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 Sektor perusahaan manufaktur yang akan peneliti pilih dalam penelitian ini 

adalah sektor barang konsumen dikarenakan kebutuhan manusia akan consumer non 

cyclicals tidak akan ada habisnya, serta pada perusahaan manufaktur sektor barang 

konsumen ini memproduksi produk kebutuhan pokok yang sangat dibutuhkan oleh 

masyarakat, serta sektor tersebut menjadi salah satu sektor manufaktur yang unggul 

di Indonesia.   

Laporan keuangan merupakan suatu hal yang sangat penting dalam 

perusahaan. Karena laporan keuangan menunjukkan seberapa sehat perusahaan 

tersebut dan seberapa besar laba/rugi yang diperoleh perusahaan. Untuk dapat menilai 

kinerja perusahaan maka diperlukan analisis yang dapat menggambarkan kinerja 

perusahaan. Salah satu cara analisis yang digunakan yaitu analisis laporan keuangan. 

Analisis laporan keuangan merupakan salah satu cara untuk menilai kinerja suatu 

perusahaan. Laporan keuangan akan dianalisis untuk mengetahui kondisi perusahaan. 

Laporan keuangan sangat penting untuk mengetahui kelemahan maupun kekuatan 

perusahaan. 

Terdapat beberapa faktor dalam menilai prospek perusahaan, salah satunya 

adalah dengan memperhatikan jumlah hutang yang dimiliki oleh perusahaan. 

Tingginya tingkat hutang akan berdampak pada kecilnya keuntungan yang diperoleh, 

hal ini berarti kinerja perusahaan buruk. Tingginya tingkat hutang perusahaan tidak 

dapat menarik minat investor untuk membeli saham tersebut. Hal ini dikarenakan 

investor tidak dapat memperoleh keuntungan modal (capital gain) atas saham yang 

dimilikinya. 

Tujuan berinvestasi saham adalah mendapatkan keuntungan sebesar-besarnya, 

yaitu selisih positif antara harga jual dan harga beli dari saham. Karena harga saham 
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merupakan komponen utama yang harus diperhatikan dalam mendapatkan 

keuntungan. Namun pergerakan saham yang terjadi akan menetukan investor dalam 

memilih saham yang terbaik, oleh karena itu analisis terhadap penilaian harga saham 

merupakan langkah mendasar yang harus dilakukan sebelum melakukan investasi, 

sehingga investor tidak terjebak pada kondisi yang merugikan. 

Faktor yang mempengaruhi return saham pada penelitian penulis adalah Price 

Earning Ratio dan Dividend Payout Ratio. PER merupakan perbandingan harga 

saham dengan laba tiap lembar saham. Data PER menunjukkan besarnya rupiah yang 

harus dikeluarkan investor untuk mendapatkan satu rupiah dari pendapatan 

perusahaan
5

 Indikator PER mencerminkan pertumbuhan laba perusahaan dan 

mengukur harga relatif saham perusahaan. Semakin tinggi PER menunjukkan bahwa 

investor menilai harga saham lebih tinggi dibandingkan dengan laba per sahamnya, 

sehingga semakin tinggi PER maka semakin mahal harga saham tersebut 

dibandingkan dengan laba per sahamnya. Perusahaan dengan PER yang tinggi 

biasanya mempunyai potensi tingkat pertumbuhan yang tinggi sehingga membuat 

investor tertarik untuk membeli saham.
6
 Investor bereaksi positif terhadap kenaikan 

harga saham karena memperoleh capital gain yang merupakan salah satu komponen 

return saham, hal ini menunjukkan bahwa PER berpengaruh positif terhadap return 

saham. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Eneng Mutia dengan judul ―Pengaruh 

Price Earning Ratio Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Manufaktur Yang 

                                                                 
5
 Tandelilin E, Portofolio Dan Investasi Edisi Pertama (Yogyakarta: Kanisius, 2010), h 375. 

6
 Husnan S, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan Edisi Kedua (Yogyakarta: UPP AMP 

YKPN, 2009), h 75. 
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Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2018‖ menyimpulkan bahwa PER 

berpengaruh positif signifikan terhadap return saham.
7
 

Dividend Payout Ratio merupakan persentase pendapatan yang akan 

dibayarkan kepada pemegang saham yang akan dibayarkan sebagai dividen kas. 

Persentase dari pendapatan yang akan dibayarkan kepada pemegang saham dengan 

perbandingan antara Dividend Per Share dan Earning Per Share.
8
 DPR dapat 

mempengaruhi kinerja saham karena perusahaan dengan nilai DPR yang tinggi 

mempengaruhi pertumbuhan nilai saham, dalam hal ini investor terjamin akan 

pembagian dividen yang baik dari investasinya. Hal ini dapat meningkatkan 

permintaan terhadap saham-saham tersebut, sehingga menyebabkan harga saham 

lebih tinggi dan keuntungan yang positif.
9
 Jadi semakin tinggi DPR maka semakin 

besar pula bagian laba yang dibagikan sebagai dividen kepada pemegang saham. 

Pada penelitian yang dilakukan oleh Rinndyantika Perdananingrum dengan judul 

―Pengaruh Price Earning Ratio, Dividend Payout Ratio, Debt On Equity dan Return 

On Equity Terhadap Return Saham (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur 

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2014‖ menjelaskan bahwa 

Dividend Payout Ratio berpengaruh positif signifikan terhadap Return Saham.
10

 

                                                                 
7
 Eneng Mutia, "Pengaruh Price Earning Ratio Terhadap Return Saham Pada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2018", Jurnal Ilmiah Ilmu 

Ekonomi, 7.13 (2019), h 89. 

8
 Bambang Riyanto, Dasar-Dasar Pembelanjaan Perusahaan, Edisi Tujuh (Yogyakarta: 

BPFE, 2011), h 7. 

9
 Mufty Ariani, "Pengaruh Return On Equity, Dividend Payout Ratio, Price To Book Value, 

Dan Earning Per Share Terhadap Return Saham (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Yang 

Terdaftar Di BEI)" (Universitas Muhammadiyah Surakarta, 2019), h 5. 

10
  Perdananingrum Rinndyantika, "Pengaruh Price Earning Ratio, Dividend Payout Ratio, 

Debt Equity Ratio Dan Return On Equity Terhadap Return Saham (Studi Empiris Pada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2014)", Jurnal Fakultas Ekonomi, 

2.1 (2019), h 2. 
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Berdasarkan uraian di atas maka penulis tertarik melakukan penelitian 

mengenai Pengaruh Price Earnng Ratio dan Dividend Payout Ratio terhadap Return 

Saham Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumen yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2021-2023. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka masalah yang 

akan diteliti pada penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah Price Earning Ratio (PER) berpengaruh terhadap return saham pada 

perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di Jakarta 

Islamic Index (JII) tahun 2021-2023? 

2. Apakah Dividend Payout Ratio (DPR) berpengaruh terhadap return saham pada 

perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di Jakarta 

Islamic Index (JII) tahun 2021-2023? 

3. Apakah Price Earning Ratio (PER) dan Dividend Payout Ratio (DPR) 

berpengaruh secara simultan terhadap return saham pada perusahaan 

manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 

(JII) tahun 2021-2023? 

 

 

C. Tujuan Penelitian 

Sehubungan dengan latar belakang dan rumusan masalah di atas, penelitian ini 

bertujuan untuk mengukur dan menilai pengaruh price earning ratio dan dividend 

payout ratio terhadap return saham pada perusahaan manufaktur sektor barang 
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konsumen yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2021-2023. Adapun tujuan 

secara rinci dari penelitian ini adalah: 

1. Untuk mengetahui pengaruh Price Earning Ratio (PER) terhadap return saham 

pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di Jakarta 

Islamic Index (JII) tahun 2021-2023. 

2. Untuk mengetahui pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap return 

saham pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2021-2023. 

3. Untuk mengetahui pengaruh secara simultan Price Earning Ratio (PER) dan 

Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap return saham pada perusahaan 

manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 

(JII) tahun 2021-2023. 

D. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini, diharapkan dapat memberikan gambaran yang bemanfaaat 

secara langsung maupun tidak langsung bagi berbagai pihak antara lain: 

1. Manfaat Teoretis 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan pengetahuan 

dengan hasil yang ditemukan selama penelitian mengenai analisis rasio yang 

mempengaruhi return saham pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumen 

yang terdaftar di Jakarta Islamic Index. 

2. Manfaat praktis 

a. Bagi Investor 
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Penelitian ini diharapkan bisa menjadi sumber informasi dalam 

melakukan analisis saham, sehingga bisa menjadi masukan dalam menentukan 

kebijakan investasi di pasar modal bagi para investor 

b. Bagi Fakultas dan Universitas 

Hasil penelitian ini diharapkan bisa menambah koleksi kepustakaan dan 

dapat menjadi referensi bagi mahasiswa lain yang ingin melakukan penelitian 

sejenis yang akan datang mengenai analisis rasio yang mempengaruhi return 

saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di Jakarta Islamic Index. 
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BAB II  

TINJAUAN PUSTAKA 

A. Tinjauan Penelitian Relevan 

Tinjauan penelitian relevan atau penelitian terdahulu berfungsi sebagai acuan 

dan pendukung bagi peneliti-peneliti berikutnya, baik itu yang memiliki satu variabel 

ataupun dua variabel yang mempunyai kesamaan dengan penelitian yang akan 

dilakukan. Adapun penelitian terdahulu yang selaras dengan penelitian yang peneliti 

akan lakukan adalah sebagai berikut:  

 

1. Penelitian yang dilakukan oleh Yesie Vina Ismaya Safitri dengan judul 

―Pengaruh Earning Per Share, Price Earning Ratio dan kebijakan dividen 

terhadap Return Saham (Studi Empiris Pada Perusahaan Pertambangan yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2019)‖. Hasil penelitian 

mengungkapkan bahwa Earning Per Share menghasilkan nilai signifikansi 

sebesar 0,024 < 0,05 dan Price Earning Ratio memiliki nilai signifikansi 

sebesar 0,004 < 0,05 sehingga hal tersebut menunjukkan bahwa keduanya 

berpengaruh secara positif signifikan terhadap return saham secara parsial. 

Sedangkan kebijakan dividen secara parsial tidak berpengaruh terhadap return 

saham dengan menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,274 > 0,05. Selain itu, 

secara simultan ketiga variabel independen berpengaruh terhadap return saham 

dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05.
11

 

Persamaan dengan penelitian ini adalah meneliti tentang Price Earning Ratio 

dan berfokus pada return saham perusahaan, sedangkan perbedaannya yaitu 

terletak pada variabel Earning Per Share dan kebijakan dividen. 
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 Yesie Vina Ismaya Safitri, "Pengaruh Earning Per Share, Price Earning Ratio Dan 

Kebijakan Dividen Terhadap Return Saham (Studi Empiris Pada Perusahaan Pertambangan Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2019)" (UIN Sunan Ampel Surabaya, 2021). 
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2. Penelitian yang dilakukan oleh Surya Firdaus dengan judul ―Pengaruh 

Kebijakan Dividen Terhadap Peningkatan Nilai Perusahaan Di Jakarta Islamic 

Index‖. Hasil penelitian mengungkapkan bahwa kebijakan dividen yang 

diproksikan oleh Dividend Payout Ratio tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan yang diproksikan oleh Price Earning Ratio. Hal ini ditunjukkan 

melalui hasil pengujian parsial (uji t) dimana nilai signifikansi sebesar 0,348 

lebih besar dari 0,05 atau 0,348 > 0,05. Dengan demikian hipotesis pertama 

ditolak.
12

 

Persamaan dengan penelitian ini adalah meneliti tentang perusahaan di 

Jakarta Islamic Index , sedangkan perbedaannya yaitu terletak pada variabel 

independen. Pada penelitian terdahulu menggunakan variabel independen 

kebijakan dividen sedangkan penelitian sekarang menggunakan variabel 

independen Price Earning Ratio dan Dividend Payout Ratio. 

 

3. Penelitian yang dilakukan oleh Rahma Fitra dengan judul ―Pengaruh Price 

Earning Ratio, Debt Equity Ratio, Dan Price to Book Value Terhadap Return 

Saham Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index Periode 

2019-2022‖. Hasil penelitian mengungkapkan bahwa Price Earning Ratio dan 

Price to Book Value tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. Debt 

Equity Ratio berpengaruh negatif secara signifikan terhadap return saham 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index periode 2019-2022. Hasil 

dari penelitian ini juga diperoleh hasil uji koefisien determinasi sebesar 40,8%, 

                                                                 
12

  Surya Firdaus, "Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Peningkatan Nilai Perusahaan Di 

Jakarta Islamic Index (JII)" (IAIN Parepare, 2022). 
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sedangkan sisanya sebesar 59,2% dijelaskan oleh variabel-variabel di luar 

penelitian.
13

 

Persamaan penelitian terdahulu dengan penelitian sekarang yaitu 

sama-sama meneliti saham perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 

dan sama-sama meneliti tentang variabel Price Earning Ratio, sedangkan 

perbedaannya yaitu pada penelitian terdahulu menggunakan variabel Debt 

Equity Ratio dan Price to Book Value sedangkan penelitian sekarang 

menggunakan variabel Dividend Payout Ratio. 

 

4. Pada penelitian yang dilakukan oleh Sahrani, Asti Febrianti, dan St. Nurhayati 

dengan judul ―Pengaruh Price Earning Ratio terhadap Harga Saham dalam 

Kelompok Jakarta Islamic Index Tahun 2015-2018‖. Hasil peneltian 

menunjukkan hasil nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 sehingga dapat 

diketahui bahwa Price Earning Ratio berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap harga saham pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 

tahun 2015-2018, dan rasio ini perlu diperhatikan oleh investor.
14

 

Persamaan penelitian terdahulu dan penelitian sekarang ialah menguji 

pengaruh Price Earning Ratio terhadap saham perusahaan yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index, sedangkan perbedaannya yaitu penelitian sekarang 

memiliki dua variabel independen yaitu Price Earning Ratio dan Dividend 

Payout Ratio. 

 

                                                                 
13

  Rahma Fitra, "Pengaruh Price Earning Ratio (PER), Debt to Equity Ratio (DER), Price to 

Book Value (PBV) Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index 

(JII) Periode 2019-2022" (UIN Walisongo Semarang, 2023). 

14
  Sahrani, "Pengaruh Price Earning Ratio Terhadap Harga Saham Dalam Kelompok Jakarta 

Islamic Index", Funds : Jurnal Akuntansi, Keuangan, Dan Bisnis, 2 (2022), h 31–62. 
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5. Pada penelitian yang dilakukan oleh Muhammad Iqbal Shafwan 

Dewanggatama, Ahmad Mardalis, S.E., MBA yang berjudul ―Pengaruh Free 

Cash Flow, Dividend Payout Ratio dan Price Earning Ratio terhadap 

Perubahan Harga Saham pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di 

BEI(Sub Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar di BEI Periode 

2018-2020)‖. Hasil penelitian menyatakan bahwa Free Cash Flow tidak 

berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga saham pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020, 

Dividend Payout Ratio berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga saham 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2018-2020, Price Earning Ratio berpengaruh signifikan terhadap perubahan 

harga sama pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2018-2020.
15

  

Persamaan penelitian terdahulu dengan penelitian sekarang adalah 

sama-sama meneliti tentang Price Earning Ratio dan Dividend Payout Ratio, 

sedangkan perbedaannya adalah pada penelitian terdahulu menguji tentang 

Free Cash Flow sedangkan pada penelitian sekarang tidak menguji hal tersebut 

dan pada penelitian terdahulu menguji tentang perubahan harga saham 

perusahaan manufaktur sedangkan pada penelitian sekarang menguji tentang 

return saham perusahaan manufaktur.    

 

 

 

                                                                 
15

  Muhammad Iqbal Shafwan Dewanggatama, Ahmad Mardalis, "Pengaruh Free Cash Flow, 

Dividend Payout Ratio Dan Price Earning Ratio Terhadap Perubahan Harga Saham Pada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar Di BEI(Sub Sektor Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar Di BEI 

Periode 2018-2020)", 01 (2021), h 1–23. 
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B. Tinjauan Teori 

1. Return Saham  

a. Pengertian Saham 

Saham merupakan surat bukti bahwa kepemilikan atas aset-aset 

perusahaan yang menerbitkan saham. Investor akan mempunyai hak terhadap 

pendapatan dan kekayaan perusahaan, setelah dikurangi dengan pembayaran 

semua kewajiban perusahaan.
16

 Saham adalah tanda bukti memiliki perusahaan 

yang pemiliknya disebut sebagai pemegang saham (stockholder).
17

 

Berdasarkan pengertian di atas, dapat disimpulkan bahwa saham 

merupakan sertifikat atau tanda bukti yang menunjukkan kepemilikan suatu 

perusahaan dan pemiliknya disebut pemegang saham yang berhak untuk 

memiliki atas penghasilan aktiva suatu perusahaan.  

b. Saham Syariah 

Saham-saham yang masuk dalam indeks syariah adalah emiten yang 

kegiatan usahanya tidak bertentangan dengan syariah seperti: 1) Usaha 

perjudian dan permainan yang tergolong judi atau perdagangan yang dilarang; 2) 

Usaha lembaga keuangan konvensional (ribawi) termasuk perbankan dan 

asuransi konvensional; 3) Usaha yang memproduksi, mendistribusikan, serta 

memperdagangkan makanan dan minuman yang tergolong haram; 4) Usaha 

                                                                 
16

 E. Tandelilin, Analisis Investasi Dan Manajemen Potofolio (Yogyakarta: 

BPFE-Yogyakarta, 2007), h 125. 

17
  Mohammad Samsul, Pasar Modal Dan Manajemen Portofolio (Jakarta: Erlangga, 2006), 

h 76. 
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yang memproduksi, mendistribusikan dan atau menyediakan barang ataupun 

jasa yang merusak moral dan bersifat mudarat.
18

 

c. Keuntungan dan Risiko Saham 

Pada dasarnya pemodal memiliki keuntungan dan risiko dengan 

membeli saham, antara lain adalah sebagai berikut:
19

 

1) Keuntungan membeli saham yaitu mendapat dividend dan capital gain 

2) Risiko membeli saham adalah tidak mendapat dividend dan capital loss 

d. Pengertian Return Saham 

Investor yang membeli sekuritas mengharapkan return atau imbalan atas 

investasinya tersebut. Investasi seharusnya tidak hanya memperhatikan return, 

tetapi juga risikonya. Ketika orang membeli aset finansial, keuntungan atau 

kerugian dari investasi ini disebut return atas investasi. Total return atas 

investasi umumnya mempunyai dua komponen. Pertama, tunai apapun yang 

diterima ketika mempunyai investasi. Untuk saham, pembayaran tunai dari 

perusahaan kepada pemegang saham adalah dividen. Kedua, nilai aset yang 

dibeli mungkin berubah, yang berarti ada capital gain atau capital loss. Untuk 

saham, harganya bisa mengalami peningkatan sehingga pemegangnya 

dikatakan memperoleh capital gain atau juga bisa mengalami penurunan yang 

disebut capital loss. Lebih lanjut, return merupakan salah satu faktor yang 

memotivasi investor berinvestasi dan juga merupakan imbalan atas keberanian 

investor menanggung risiko atas investasi yang dilakukannya. 
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 Tjiptono dan Hendy M. Fakhrudiin Darmadji, Pasar Modal Di Indonesia Pendekatan 

Tanya Jawab, Edisi Kedua (Jakarta: Salemba Empat, 2006), h 67. 

19
 Tjiptonodan Hendy M. Fakhrudiin Darmadji, Pasar Modal Di Indonesia Pendekatan 

Tanya Jawab, Edisi Ketiga (Jakarta: Salemba Empat, 2015), h 38. 
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Return saham merupakan hasil yang diperoleh dari investasi. Harapan 

untuk memperoleh return juga terjadi dalam asset financial. Suatu asset 

financial menunjukkan kesediaan investor menyediakan sejumlah dana pada 

saat ini untuk memperoleh sebuah aliran dana pada masa yang akan datang 

sebagai kompensasi atas faktor waktu selama dana ditanamkan dan risiko yang 

ditanggung. Demikian para investor sedang mempertaruhkan suatu nilai 

sekarang untuk sebuah nilai yang diharapkan pada masa mendatang. Dalam 

konteks manajemen investasi, return atau tingkat keuntungan merupakan 

imbalan yang diperoleh dari investasi. 

e. Perhitungan Return Saham 

Return saham dapat diartikan sebagai tingkat kembalian keuntungaan 

yang dinikmati oleh pemodal atas suatu investasi yang dilakukannya. Tanpa 

adanya keuntungan yang dapat dinikmati dari suatu investasi, tentunya pemodal 

tidak akan mau repot-repot melakukan investasi, yang pada akhirnya tidak ada 

hasilnya.  

Perhitungan terhadap return hanya menggunakan return total dimana 

return total membandingkan harga saham periode sekarang dengan harga saham 

sebelum periode sebelumnya. Return saham akan dihitung dengan 

menggunakan rumus sebagai berikut :
20
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 Muhammad Rico Multazam, Muammar Khaddafi dan Nur Ilham, Peran Good Corporate 

Governance Dalam Pertumbuhan Return Saham Perusahaan Milik Negara, ed. by Rahmat Idhami 

(Lhokseumawe: PT. Radja Intercontinental Publishing, 2023), h 41-43. 
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Pt-Pt-1 

Capital gain/loss =  

Pt-1  

 

Keterangan : 

Pt =Harga saham periode sekarang 

Pt-1 = Harga saham periode sebelumnya 

QS. Al-Qashash/28:77 menjelaskan tentang mencari keuntungan dalam 

hal ini return saham, yaitu: 

                      

                          

      

Terjemahnya :  

―Dan, carilah pada apa yang telah dianugerahkan Allah kepadamu 
(pahala) negeri akhirat, tetapi janganlah kamu lupakan bagianmu di 
dunia. Berbuat baiklah (kepada orang lain) sebagaimana Allah telah 
berbuat baik kepadamu dan janganlah kamu berbuat kerusakan di bumi. 
Sesungguhnya Allah tidak menyukai orang-orang yang berbuat 
kerusakan. 

Dalam hadits juga menerangkan tentang return yaitu dalam hadist hasan, 

Rasulullah SAW yang berarti ―Penghasilan/keuntungan adalah imbalan 

ataskesiapan menanggung kerugian.‖(HR.Ahmad, Abu Daud, At-Tirmidzi dan 

An-Nasa‘I oleh Al-Abani dinyatakan sebagai hadist hasan). 

Dari tafsiran Al-Qur‘an dan hadist tersebut telah dijelaskan dengan jelas 

bahwa umat manusia dianjurkan mencari keuntungan, dalam hal ini diperoleh 

atas investasi saham yang dilakukan meskipun menanggung resiko. Semakin 

besar resiko yang ditanggung maka akan semakin besar pula return saham yang 

diterima.  
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2. Price Earning Ratio (PER) 

a. Pengertian Price Earning Ratio 

Price Earning Ratio merupakan ukuran yang paling banyak digunakan 

oleh investor untuk menganalisis apakah investasi yang dilakukan 

menguntungkan atau merugikan. PER bermanfaat untuk melihat bagaimana 

pasar menghargai kinerja saham suatu perusahaan terhadap kinerja perusahan 

yang tercermin dalam laba per sahamnya. 

Price Earning Ratio adalah rasio yang diperoleh dari harga pasar saham 

biasa dibagi dengan laba perusahaan. Maka semakin tinggi rasio akan 

mengindikasikan bahwa kinerja perusahaan semakin membaik, sebaliknya jika 

PER terlalu tinggi juga dapat mengindikasikan bahwa harga saham yang 

ditawarkan sudah tinggi atau tidak rasional.
21

 PER adalah harga saham 

terhadap laba per saham menunjukkan jumlah yang rela dibayarkan oleh 

investor untuk setiap dolar laba yang dilaporkan.
22

  

Harapan investor terhadap Future Earning perusahaan digerakkan pada 

harga saham yang tersedia mereka bayar atas saham perusahaan tersebut dan 

selanjutnya akan berpengaruh terhadap PER. Dengan mengetahui besarnya 

PER suatu perusahaan, investor dapat memperkirakan posisi suatu saham relatif 

terhadap saham-saham lainnya, apakah saham tersebut layak untuk dibeli atau 

tidak. Terdapat tiga variabel yang turut menentukan besaran PER yaitu, rasio 

pembayaran dividen, tingkat keuntungan yang dikehendaki dan tingkat 

pertumbuhan dividen yang diharapkan. 

                                                                 
21

 Sugianto, Pasar Modal (Bandung: Alfabeta, 2008), h 11-12. 

22
 Eugene F & J.F. Houston Brigham, Dasar-Dasar Manajemen Keuangan, Edisi Sebelas 

(Jakarta: Salemba Empat, 2010), h 82. 
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QS. Al-Hasyr/59:18 menjelaskan tentang perihal menyimpan harta 

untuk kehidupan di masa yang akan datang yaitu : 

                         

          

Terjemahnya :  

―Wahai orang-orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah dan 
hendaklah setiap orang memperhatikan apa yang telah diperbuatnya 
untuk hari esok (akhirat). Bertakwalah kepada Allah. Sesungguhnya 
Allah Mahateliti terhadap apa yang kamu kerjakan. 

b. Kegunaan Price Earning Ratio 

Kegunaan PER adalah untuk melihat bagaimana pasar menghargai 

kinerja perusahaan yang dicerminkan oleh earning per share. PER 

menunjukkan hubungan antara pasar saham biasa dengan earning per share. 

Semakin besar PER suatu saham maka harga saham tersebut akan semakin 

mahal terhadap pendapatan bersih per sahamnya. Tingkat pertumbuhan suatu 

perusahaan merupakan penentu harga saham, semakin tinggi tingkat 

pertumbuhan maka semakin tinggi PER. Maka dari itu, PER dapat 

dipergunakan sebagai indikator tingkat pertumbuhan yang diharapkan. 

Peluang tingkat pertumbuhan perusahaan yang tinggi biasanya 

mempunyai PER yang tinggi pula, dan hal ini menunjukkan bahwa pasar 

mengharapkan pertumbuhan future earning. Sebaliknya tingkat pertumbuhan 

perusahaan yang rendah cenderung mempunyai PER yang rendah pula. 

Semakin rendah PER suatu saham maka semakin baik atau murah harganya 

untuk diinvestasikan. PER menjadi rendah nilainya bisa karena harga saham 
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cenderung semakin turun atau karena meningkatkan laba bersih perusahaan. 

Jadi semakin kecil nilai PER maka semakin murah harga saham tersebut untuk 

dibeli dan semakin baik pula kinerja per lembar saham dalam menghasilkan 

laba bagi perusahaan. Semakin baik kinerja per lembar saham akan 

mempengaruhi banyak investor untuk membeli saham tersebut.  

c. Faktor-faktor yang mempengaruhi Price Earning Ratio 

Faktor yang mempengaruhi PER adalah menaksir harga saham dengan 

mendasarkan diri atas pertumbuhan laba. Meskipun makin populer, banyak 

analis sekuritas yang menggunakan semacam rasio perkalian laba untuk 

menaksir harga saham rasio yang banyak dipergunakan adalah PER. Para analis 

kemudian mencoba mengidentifikasikan faktor-faktor yang mempengaruhi 

PER, kemudian dibuat model atau persamaannya dan akhirnya dipergunakan 

untuk analisis. Faktor-faktor yang mempengaruhi PER adalah sebagai 

berikut :
23

 

1) Tingkat pertumbuhan laba. Semakin tinggi pertumbuhan laba maka 

semakin tinggi pula PER apabila faktor-faktor lainnya sama. 

2) Dividend Payout Rate merupakan perbandingan antara dividend per share 

dan earning per share, jadi perspektif yang dilihat adalah pertumbuhan 

dividend per share terhadap earning per share. 

3) Deviasi Tingkat Pertumbuhan. Investor dapat mempertimbangkan rasio 

tersebut guna memilah-milah saham, mana yang nantinya dapat 

memberikan keuntungan yang besar di masa yang akan datang, 

perusahaan dengan kemungkinan pertumbuhan yang tinggi biasanya 

mempunyai PER yang besar. Perusahaan dengan pertumbuhan yang 
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 Husnan Suad, Dasar-Dasar Teori Portofolio Dan Analisis Sekuritas, Edisi Ketiga 

(Yogyakarta: UPP AMP YKPN, 2004), h 56-58. 
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rendah biasanya memiliki PER yang rendah. Di samping itu juga dapat 

berarti bahwa semakin besar PER memungkinkan harga pasar dari setiap 

lembar saham akan semakin baik, demikian juga sebaliknya. 

d. Unsur-unsur Price Earning Ratio 

Unsur-unsur yang terdapat pada PER adalah harga pasar per saham dan 

laba per lembar saham. Harga pasar per saham merupakan kata lain dari harga 

saham. Harga saham merupakan harga yang ada pada bursa pada waktu tertentu. 

Harga saham dapat berubah naik ataupun turun dalam waktu yang singkat. 

Harga saham dapat berubah dalam hitungan menit bahkan detik, hal ini 

dikarenakan adanya permintaan dan penawaran antara pembeli dan penjual 

saham. 

Laba per lembar saham merupakan tingkat keuntungan bersih untuk 

setiap lembar saham. Semakin tinggi rasio ini maka menunjukkan bahwa 

perusahaan dapat meningkatkan kesejahteraan pemegang saham. 

e. Cara menghitung Price Earning Ratio (PER) 

Secara sistematis, rumus untuk menghitung PER adalah sebagai 

berikut :
24

 

 

Harga saham per lembar 

PER = 

Laba per lembar saham 

         

3. Dividend Payout Ratio (DPR) 

a. Pengertian Dividen 
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 E. Tandelilin, Analisis Investasi Dan Manajemen Portofolio, Edisi Pertama (Yogyakarta: 

BPFE, 2001), h 25. 
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Dividen adalah bagian keuntungan yang diterima oleh pemegang saham 

dari suatu perusahaan. Apabila keuntungan perusahaan tidak dibagikan kepada 

pemegang saham, dan investasikan kembali dalam perusahaan, maka disebut 

laba ditahan.
25

 

Dividen yang dibagian kepada pemegang saham merupakan keuntungan 

yang diperoleh perusahaan. Sedangkan untuk pembagian dividen sendiri 

dilaksanakan berdasarkan kebijakan dividen masing-masing perusahaan.
26

 

b. Jenis - Jenis Dividen 

1) Dividen Tunai  

Dividen tunai adalah dividen dalam bentuk uang tunai yang besarnya 

ditentukan oleh manajemen perusahaan. Dividen ini biasanya dibayarkan 

empat kali setahun, dua kali dan sekali setahun. 

2) Dividen Saham 

Dividen saham secara ekonomis akan menambah jumlah saham yang 

beredar di pasar, tetapi tidak menambah jumlah dana yang terdapat di dalam 

modal saham. Dividen saham biasanya menyebabkan penurunan harga 

saham di pasar. 

3) Liquiditing Dividend 

Dividen likuidasi termasuk dividen yang merupakan kelebihan dari 

laba ditahan atau sisa laba yang ditunjukkan dalam nilai bukunya. Dividen 

likuidasi dianggap sebagai layanan pendapatan internal sebagai tingkat 
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 Asriani Junaid Mustafa, "Efek Moderasi Kebijakan Dividen Dalam Pengaruh Keputusan 

Investasi Terhadap Nilai Perusahaan", Journal of Management, 1.3 (2017), h 56. 

26
 Tatang Ary Gumanti, Kebijakan Dividen (Yogyakarta: UPP STIM YKPN, 2013), h 17. 
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pengembalian terhadap modal selain dari pendapatan biasa. Oleh karena itu, 

dividen likuidasi memiliki konsekuensi pajak tersendiri bagi investor.
27

 

c. Kebiijakan Dividen 

Kebijakan dividen merupakan keputusan yang dilakukan oleh 

perusahaan untuk menentukan apakah laba yang dihasilkan akan dibagikan 

sebagai dividen atau ditahan dalam bentuk laba ditahan guna investasi di masa 

yang akan datang. Jika manajemen memilih untuk membayar dividen maka 

sumber pendanaan internal akan berkurang. Sebaliknya jika manajemen 

memilih untuk tidak membayar dividen, maka perusahaan akan memiliki 

peluang untuk investasi karena pendanaan internal meningkat.  

Terdapat beberapa teori tentang kebijakan dividen, yang menjelaskan 

pengaruh besar kecilnya DPR terhadap harga pasar saham.
28

  

Adapun teori - teori tersebut adalah : 

1) Dividend Irrelevance Theory 

Menurut Dividend Irrelevance Theory, kebijakan dividen tidak 

mempengaruhi kondisi harga pasar saham atau nilai perusahaan. Modigliani 

dan Miller juga berpendapat bahwa, untuk penentuan nilai perusahaan dapat 

dilihat dari kemampuan perusahaan dalam menghasilkan pendapatan dan 

risiko bisnis, sedangkan untuk pembagian pendapatan menjadi dividen atau 

laba ditahan tidak mempengaruhi nilai perusahaan.
29
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  Surya Firdaus, "Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Peningkatan Nilai Perusahaan Di 

Jakarta Islamic Index (JII)" (IAIN Parepare, 2022), h 20-25. 

28
 I Made Sudana, Manajemen Keuangan Teori Dan Praktik (Surabaya: Airlangga University 

Press, 2019), h 21. 
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 Miller & Modigliani, "Dividend Policy, Growth, and The Valuation of Shares", The 

Journal of Business, 34.4 (1961), h 33. 
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2) Bird in The Hand Theory 

Menurut Bird in The Hand Theory, kebijakan dividen berpengaruh 

positif terhadap harga pasar saham. Hal ini berarti, jika dividen yang 

dibagikan oleh perusahaan semakin besar maka semakin tinggi pula harga 

saham perusahaan. Hal tersebut terjadi karena pembagian dividen dalam 

mengurangi risiko yang dihadapi investor.
30

 

3) Tax Preference Theory  

Menurut tax preference theory, kebijakan dividen mempunyai 

pengaruh negatif terhadap harga pasar saham perusahaan. Artinya, jika 

semakin besar jumlah dividen yang dibagikan maka harga pasar saham 

perusahaan yang bersangkutan semakin rendah. Hal tersebut terjadi jika 

terdapat perbedaan antara tarif pajak personal atas dividen dan capital gain. 

Apabila tarif pajak dividen lebih tinggi daripada tarif pajak capital gain, 

maka investor lebih memilih jika laba yang diperoleh perusahaan tetap 

ditahan guna investasi perusahaan. 

 

 

d. Faktor - Faktor Yang Mempengaruhi Kebijakan Dividen 

Faktor yang mempengaruhi kebijakan dividen diantaranya adalah:
31

 

1) Likuiditas dari perusahaan yang bersangkutan, karena jika likuiditas 

perusahaan baik, dividen dapat dibagikan lebih besar, begitu pula 
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sebaliknya apabila likuiditas perusahaan tidak baik, maka dividen bisa 

kecil atau bisa tidak dibagikan sebagai dividen tetapi ditahan oleh 

perusahaan disebut dengan laba ditahan. 

2) Keperluan dana melunasi utang, jika perusahaan akan melunasi utangnya 

dengan segera, maka dividen bisa kecil atau laba ditahan, dan sebaliknya 

jika perusahaan tidak segera melunasi utangnya atau tidak ada utang yang 

dibayar, maka dividen bisa dibayar cukup besar oleh perusahaan dari 

keuntungan yang diperoleh. 

3) Tingkat investasi yang direncanakan, jika perusahaan tahun berikutnya 

merencanakan investasi yang cukup besar, maka dividen tidak akan 

dibagi atau dividen kecil, sebaliknya jika perusahaan tidak ada rencana 

untuk investasi pada tahun mendatang, maka dividen akan dibagikan 

lebih besar. 

4) Pengawasan, jika dilakukan pengawasan terhadap perusahaan 

sehubungan dengan ekspansi perusahaan, maka biasanya perusahaan 

tersebut akan menggunakan dananya dari laba perusahaan untuk ekspansi, 

sehingga jika ini yang dilakukan maka ekspansi dana perusahaan 

memperoleh keuntungan, maka dana keuntungan itulah yang digunakan, 

sehingga dividen kecil atau dividen tidak dibayar. 

5) Ketentuan dari pemerintah, biasanya ini dilakukan terhadap perusahaan 

milik pemerintah atau negara (BUMN). jika ditentukan lama harus 

ditahan, maka dividen tidak dibagikan atau dividen kecil, begitu pula 

sebaliknya. 

e. Dividend Payout Ratio 

Dividend payout ratio adalah rasio untuk mengukur tingkat persentase 

dari laba yang dibagi menjadi deviden.
32

 Sedangkan menurut Murhadi DPR 
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adalah rasio untuk mengukur proporsi dividen yang dibagikan terhadap 

pendapatan bersih suatu perusahaan.
33

 

Pengukuran kebijakan dividen diukur dengan DPR. DPR adalah 

persentase hasil perbandingan antara dividen yang dibayarkan dengan laba 

bersih yang dihasilkan. Rasio pembayaran dividen ini menentukan jumlah 

persentase dividen yang akan dibagikan dan laba ditahan dari laba bersih yang 

dihasilkan.
34

 

DPR secara sistematis dapat dihitung dengan rumus sebagai berikut:
35

 

 

                          Dividen Tunai 

Dividend Payout Ratio =    

                             Laba Bersih  

 

f. Kegunaan Dividend Payout Ratio 

Beberapa manfaat dari menetapkan nilai DPR adalah sebagai berikut : 

1) Untuk pihak perusahaan, informasi terkait persentase rasio pembayaran 

dividen bisa digunakan sebagai bahan pertimbangan perusahaan untuk 

menetapkan nilai laba ditahan ataupun sumber pendanaan guna 

mendukung kegiatan operasional perusahaan dan sekaligus 

mengembangkan bisnisnya. 

2) Untuk pihak pemilik saham, informasi terkait adanya persentase rasio 

pembayaran dividen bisa digunakan untuk bahan pertimbangan dalam 

mengambil keputusan soal investasinya, apakah akan menambahkan dana 
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investasi atau tidak, karena hal itu sehubungan dengan harapannya dalam 

mencapai keuntungan nilai investasi. 

4. Jakarta Islamic Index  

a. Pengertian Jakarta Islamic Index (JII) 

Jakarta Islamic Index (JII) merupakan salah satu yang ada di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Indeks yang diluncurkan pada 3 Juli 2000 ini ditujukan untuk 

mengakomodasikan para investor yang ingin berinvestasi di pasar modal pada 

saham yang sesuai dengan syariah. Penerbitan efek syariah telah diatur dengan 

berdasarkan arahan Dewan Syariah Nasional dan Peraturan Bapepam - LK 

Nomor IX.A.13. Untuk menetapkan saham-saham yang masuk dalam 

perhitungan JII dilakukan proses seleksi berdasarkan Daftar Efek Syariah (DES) 

yang dikeluarkan oleh Bapepam - LK JII terdiri dari 30 saham perusahaan yang 

dianggap memenuhi syarat dan lolos proses seleksi. Dapat dikatakan bahwa JII 

merupakan indeks turunan dari IHSG karena saham perusahaan yang termasuk 

dalam JII termasuk juga dalam IHSG.
36

 

Jakarta Islamic Index terdiri atas 30 jenis saham yang dipilih dari 

saham-saham yang sesuai dengan syariat islam. Jakarta Islamic Index 

dimaksudkan untuk digunakan sebagai tolak ukur dalam mengukur kinerja 

suatu investasi pada saham dengan basis syariah. Melalui indeks diharapkan 

dapat meningkatkan kepercayaan investor untuk mengembangkan investasi 

dalam ekuiti secara syariah. Penentuan kriteria pemilihan saham dalam Jakarta 

Islamic Index melibatkan pihak Dewan Pengawas Syariah PT Danareksa 
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Invesment Management. Pengkajian ulang JII dilakukan 6 bulan sekali dengan 

penentuan komponen indeks pada awal bulan Januari dan Juli setiap tahunnya. 

Perusahaan yang mengubah lini bisnisnya menjadi tidak konsisten dengan 

prinsip syariah akan dikeluarkan dari indeks, diganti oleh saham emiten lain. 

Pengkajian ulang ini kemudian menyebabkan adanya perubahan komposisi JII 

yang kemudian diumumkan pada publik setiap bulan Januari dan Juli dengan 

menyertakan keterangan mengenai saham yang baru masuk dalam JII dan yang 

telah ada di JII pada periode sebelumnya. 

Perhitungan JII dilakukan oleh Bursa Efek Jakarta dengan menggunakan 

metode perhitungan indeks yang telah ditetapkan Bursa Efek Jakarta, yaitu 

dengan bobot kapitalisasi pasar (market cap weighted). Perhitungan indeks ini 

juga mencakup penyesuaian-penyesuaian akibat berubahnya data emiten yang 

disebabkan oleh aksi korporasi. JII juga diharapkan dapat mendukung proses 

transparansi dan akuntabilitas saham berbasis syariah di Indonesia. JII menjadi 

jawaban atas keinginan investor yang ingin berinvestasi sesuai syariah. Dengan 

kata lain, JII menjadi pemandu bagi investor yang ingin menanamkan dananya 

secara syariah tanpa takut tercampur dengan dana ribawi. Selain itu, JII menjadi 

tolak ukur kinerja dalam memilih portofolio saham yang halal.
37

 

b. Karakteristik Jakarta Islamic Index 

Peraturan Bapedam - LK Nomor IX.A.13 tentang Penerbitan Efek 

Syariah, jenis kegiatan utama suatu badan usaha yang dinilai tidak memenuhi 

syariat islam adalah : 
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1) Usaha perjudian dan permainan yang tergolong judi atau perdagangan 

yang dilarang. 

2) Menyelenggarakan jasa keuangan yang menerapkan konsep ribawi, 

 jual beli risiko yang mengandung gharar dan masyir. 

3) Memproduksi, mendistribusikan, memperdagangkan dan menyediakan 

barang dan jasa yang haram karena zatnya (haram li-dzatihi) maupun 

yang haram bukan karena zatnya (haram li-ghairihi) yang ditetapkan 

DSN-MUI, dan barang atau jasa yang merusak moral dan bersifat 

mudarat. 

4) Melakukan investasi pada perusahaan yang pada saat transaksi tingkat 

(nisbah) hutang perusahaan kepada lembaga keuangan ribawi lebih 

dominan dari modalnya, kecuali investasi tersebut dinyatakan 

kesyariahannya oleh DSN-MUI. 

Kriteria saham yang masuk dalam kategori syariah adalah: 

1) Tidak melakukan usaha sebagimana yang diuraikan di atas 

2) Tidak melakukan perdagangan yang tidak disertai dengan penyerahan 

barang/jasa dan perdagangan dengan penawaran dan permintaan palsu. 

3) Tidak melebihi rasio keuangan sebagai berikut : 

a) Total hutang berbasis bunga dibandingkan dengan total ekuitas tidak 

lebih dari 82% (hutang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total 

ekuitas tidak lebih dari 45% : 55%). 

b) Total pendapatan bunga dan pendapatan tidak halal lainnya 

dibandingkan dengan total pendapatan (revenue) tidak lebih dari 10%. 

Saham-saham yang masuk dalam perhitungan Jakarta Islamic Index 

dilakukan proses seleksi sebagai berikut : 

1) Saham-saham yang akan dipilih berdasarkan Daftar Efek Syariah (DES) 

yang dikeluarkan oleh Bapepam - LK. 
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2) Memilih 60 saham dari Daftar Efek Syariah tersebut berdasarkan urutan 

kapitalisasi pasar terbesar selama 1 tahun. 

3) Dari 60 saham tersebut, dipilih 30 saham berdasarkan tingkat likuiditas 

bernilai transaksi di pasar regular selama1 tahun terakhir.
38

 

c. Pihak-pihak yang terlibat di Jakarta Islamic Index 

Kegiatan pasar modal islam ada beberapa lembaga penting yang secara 

langsung terlibat dalam kegiatan pengawasan dan perdagangan, yaitu Bapepam, 

Dewan Syariah Nasional (DSN), Bursa Efek, perusahaan efek, emiten, profesi 

dan lembaga penunjang pasar modal serta pihak terkait lainnya.
39

  

Diantara pihak-pihak yang terlibat : 

1) Otoritas Jasa Keuangan  

Otoritas Jasa Keungan (OJK) telah didirikan dengan Undang-Undang 

No 21 tahun 2011 akan diberlakukan mulai tahun 1 Januari 2013, dengan 

tugas untuk mengawasi lembaga keuangan baik bank maupun non bank. 

Lembaga ini didirikan sesuai dengan amanat pasal 34 UU No 23 tahun 1999 

tentang Bank Indonesia. Sesuai dengan bunyi pasal 34 tersebut bahwa yang 

dialihkan adalah tugas pengawasan bank, namun dalam perkembangannya 

malah tugas pengaturan perbankan juga diambilalih, berarti tidak sesuai 

dengan bunyi pasal tersebut. Tugas pengaturan perbankan yang diambilalih 

dari Bank Indonesia, dapat mengakibatkan pelaksanaan tugas pengelolaan 

moneter dapat terganggu karena ketika timbul masalah dengan perbankan, 
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Bank Indonesia sudah tidak berhak mengatur perbankan, padahal 

pengelolaan moneter tidak lepas dari kinerja perbankan nasional karena 

sebagaimana disebutkan di atas, perbankan adalah lembaga yang menguasai 

sekitar 80% sistem keuangan nasional. Sekalipun terdapat pasal-pasal yang 

memungkinkan OJK dapat berkoordinasi dengan Bank Indonesia apabila 

perekonomian dalam kondisi krisis, namun pekerjaan koordinasi di negeri 

ini masih relatif ―mahal‖, padahal dalam kondisi krisis penanganan harus 

dilakukan secara cepat.
40

  

OJK mempunyai wewenang sebagaimana ditetapkan dalam pasal 9 

UU No 21 tahun 2011 adalah sebagai berikut :  

a) menetapkan kebijakan operasional pengawasan terhadap kegiatan jasa 

keuangan;  

b) mengawasi pelaksanaan tugas pengawasan yang dilaksanakan oleh 

Kepala Eksekutif;  

c) melakukan pengawasan, pemeriksaan, penyidikan, perlindungan 

konsumen, dan tindakan lain terhadap Lembaga Jasa Keuangan, pelaku, 

dan/atau penunjang kegiatan jasa keuangan sebagaimana dimaksud 

dalam peraturan perundang-undangan di sektor jasa keuangan;  

d) memberikan perintah tertulis kepada Lembaga Jasa Keuangan dan/atau 

pihak tertentu;  

e) melakukan penunjukan pengelola statuter;  

f) menetapkan penggunaan pengelola statuter;  

g) menetapkan sanksi administratif terhadap pihak yang melakukan 

pelanggaran terhadap peraturan perundang-undangan di sektor jasa 

keuangan. 
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2) Dewan Syariah Nasional 

Dewan Syariah Nasional (DSN) yang berfungsi sebagai pusat 

referensi atau semua aspek-aspek syariah yang ada dalam kegiatan pasar 

modal syariah.
41

 DSN terdiri dari para ahli profesional, sehingga memiliki 

kapabilitas dan independen. Selain itu, DSN juga berhak menentukan isi 

suatu saham apakah halal atau sebaliknya. Sedangkan aturan terperinci 

transaksi dan mekanisme perdagangan syariah. Pasalnya ada hal-hal yang 

biasa dilakukan di pasar modal konvensional seperti penggorengan saham, 

short selling dan margin trading tidak diperkenankan di pasar modal syariah. 

3) Bursa Efek 

Bursa efek merupakan tempat diselenggarakannya kegiatan 

perdagangan efek pasar modal yang didirikan oleh suatu badan suaha. 

4) Perusahaan Efek 

Perusahaan efek adalah pihak yang melakukan kegiatan usaha 

sebagai penjamin emisi efek, perantara pedagang efek, dan atau manajer 

investasi. 

5) Emiten  

Emiten adalah badan usaha (perseroan terbatas) yang menerbitkan 

saham untuk menambah modal atau menerbitkan obligasi untuk 

mendapatkan pinjaman kepada para investor. 

C. Keterkaitan Variabel Penelitian 
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1. Hubungan PER Terhadap Return Saham 

Price Earning Ratio adalah rasio yang digunakan untuk membandingkan 

peluang dalam berinvestasi. PER yang tinggi pada suatu perusahaan menunjukkan 

tingkat pertumbuhan perusahaan tersebut tinggi yang menggambarkan pasar 

mengharapkan pertumbuhan laba di masa yang akan datang.
42

 Nilai PER dapat 

digunakan untuk membandingkan harga pasar dengan EPS saham tersebut. 

Semakin tinggi PER suatu saham suatu perusahaan maka semakin mahal harga 

sahamnya dan ini sangat mempengaruhi laba bersih per saham yang akan terus 

meningkat. Dengan kata lain, semakin tinggi rasio PER maka semakin tinggi pula 

EPS laba per saham yang diharapkan oleh investor. Laba per saham (EPS) yang 

tinggi disebabkan oleh harga saham yang tinggi juga. Kenaikan harga saham 

menyebabkan peningkatan return saham.  

Penelitian yang dilakukan oleh Eneng Mutia dan Evi Martaseli yang 

berjudul ―Pengaruh Price Earning Ratio Terhadap Return Saham Pada Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2018‖ 

menyimpulkan bahwa PER berpengaruh signifikan terhadap return saham pada 

perusahaaan manufaktur yang terdaftar di BEI.
43

 Berbeda dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Imam Mustofa yang berjudul ―Analisis Pengaruh Price Earning 

Ratio dan Earning Per Share Terhadap Return Saham Pada Sub Sektor Property 
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and Real Estate Yang Terdaftar Di BEI‖ hasil penelitiannya menyimpulkan bahwa 

PER menunjukkan tidak ada berpengaruh yang signifikan terhadap return saham.
44

 

2. Hubungan DPR Terhadap Return Saham 

Dividend Payout Ratio adalah persentase laba yang dibayarkan pada bentuk 

dividen atau rasio antara keuntungan yang dibayarkan dalam bentuk dividen 

dengan total laba yang tersedia bagi pemegang saham.
45

 Pada penelitian yang 

dilakukan oleh Rinndyantika Perdananingrum dengan judul ―Pengaruh Price 

Earning Ratio, Dividend Payout Ratio, Debt To Eqity Ratio, dan Return On Equity 

Terhadap Return Saham (Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2014)‖ menjelaskan bahwa uji t 

satatistik untuk variabel DPR menghasilkan nilai signifikansi 0,001 yang berarti 

lebih kecil dari nilai 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel return saham 

dipengaruhi oleh variabel DPR, sehingga hipotesis kedua yang menyatakan bahwa 

terdapat pengaruh DPR terhadap return saham diterima. Diperoleh nilai koefisien 

DPR sebesar 0,020 yang bernilai positif, maka semakin tinggi DPR maka akan 

semakin tinggi pula return saham. Nilai R Square sebesar 0,87 hal ini 

menunjukkan 87% return saham dipengaruhi oleh DPR, sedangkan sisanya sebesar 

13% dipengaruhi oleh variabel lain diluar penelitian ini.
46
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Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh David Panjaitan yang 

berjudul ―Pengaruh Informasi Laporan Arus Kas, Dividend Payout Ratio, 

Economic Value Added Terhadap Return Saham‖ hasil penelitiannya menunjukkan 

bahwa DPR secara parsial berpengaruh negatif terhadap return saham, hal ini 

terjadi karena perusahaan membagi sebagian besar keuntungannya sebagai 

deviden maka laba yang ditahan kecil hasilnya, pembetukan dana intern kecil 

sehingga pertumbuhan dalam pendapatan dan harga saham terhambat.
47
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D. Kerangka Konseptual 

Kerangka konseptual bertujuan untuk memberikan gambaran terhadap peneliti, 

sehingga penelitian menjadi lebih terstruktur, sistematis, serta dapat memudahkan 

peneliti dalam melakukan penelitian. Fokus pembahasan pada penelitian ini mengenai 

pengaruh Price Earning Ratio (PER) dan Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap 

return saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII), 

sehingga kerangka konseptual yang digunakan penulis pada penelitian ini adalah 

sebagai berikut:  
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Gambar 2.1 Kerangka Konseptual 
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E. Hipotesis 

Berdasarkan kajian teori dan kerangka konseptual yang telah dipaparkan di 

atas, maka hipotesis dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Ho : Price Earning Ratio tidak berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

return saham pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2021-2023. 

H1: Price Earning Ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap return 

saham pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index tahun 2021-2023. 

2. Ho : Dividend Payout Ratio tidak berpengaruh positif dan sigifikan terhadap 

return saham pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2021-2023. 

H2 : Dividend Payout Ratio berpengaruh positif dan sigifikan terhadap return 

saham pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index tahun 2021-2023. 

3. Ho : Price Earning Ratio dan Dividend Payout Ratio tidak berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap return saham pada perusahaan manufaktur sektor 

barang konsumen yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2021-2023. 

H3 : Price Earning Ratio dan Dividend Payout Ratio berpengaruh positif dan      

signifikan terhadap return saham pada perusahaan manufaktur sektor barang 

konsumen yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2021-2023. 

 

 

 

 

 



  

40 
 

BAB III  

METODE PENELITIAN 

A. Pendekatan dan Jenis Penelitian 

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode kuantitatif dengan 

pendekatan deskriptif artinya penelitian yang dilakukan untuk mengetahui nilai 

variabel mandiri, baik satu variabel atau lebih (independent) tanpa membuat 

perbandingan, atau penghubungan dengan variabel yang lain.
48

  

Jenis penelitian yang digunakan yaitu penelitian asosiatif. Penelitian asosiatif 

adalah suatu rumusan penelitian yang bersifat menanyakan hubungan antara dua 

variabel atau lebih. Hubungan kausal adalah hubungan yang bersifat sebab akibat. 

Jadi di sini ada variabel independen (variabel yang mempengaruhi) dan variabel 

dependen (variabel yang dipengaruhi).
49

  

Jenis data yang digunakan penulis dalam penelitian ini adalah data kuantitatif 

yang disajikan dalam bentuk angka (numerik). Data kuantitatif dalam penelitian 

berupa data laporan keuangan perusahaan manufaktur sub sektor industri barang 

konsumen yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII). 
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B. Lokasi dan Waktu Penelitian 

1. Lokasi  

Lokasi penelitian ini berlokasi di Jl. A.P. Pettarani No. 9, Makassar dengan 

mengumpulkan data laporan keuangan yang diterbitkan dan diakses melalui situs 

resmi Bursa Efek Indonesia yaitu https://www.idx.co.id. 

2. Waktu Penelitian 

Penelitian ini dilakukan dalam waktu kurang lebih 2 bulan lamanya, 

disesuaikan dengan kebutuhan penelitian. 

C. Populasi Sampel 

1. Populasi 

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek/subjek yang 

mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk 

dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.
50

 Populasi dalam penelitian ini 

adalah 30 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII).  

2. Sampel 

Sampel adalah bagian dari jumlah karakteristik yang dimiliki oleh populasi 

tersebut.
51

 Teknik pengambilan sampel atau biasa disebut dengan sampling adalah 

proses menyeleksi sejumlah elemen dari populasi yang diteliti untuk dijadikan 

sampel. Sampel atas responden dilakukan secara purposive sampling.
52

 Purposive 

sampling digunakan karena informasi yang akan diambil berasal dari sumber yang 
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sengaja dipilih berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan. Jumlah sampel yang 

digunakan adalah sebanyak 3 perusahaan.  

Berikut adalah kriteria penarikan sampel : 

a. Termasuk golongan saham manufaktur 

b. Terdaftar di Jakarta Islamic Index 

c. Perusahaan yang sahamnya aktif dan tetap diperdagangkan di JII selama 

periode 2021-2023 

d. Perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di Jakarta 

Islamic Index tahun 2021-2023. 

e. Perusahaan yang memiliki data laporan keuangan terkait dengan variabel 

penelitian yang dibutuhkan. 

 Berdasarkan kriteria penarikan sampel diatas berikut merupakan daftar 

perusahaan manufaktur yang masuk dalam kategori tersebut: 

Tabel 3.1 Daftar Sampel Perusahaan 

No. Kode Perusahaan Nama Perusahaan Sektor Perusahaan 

1. ICBP Indofood CBP Sukses 

Makmur Tbk 

Industri barang 

konsumen 

2. INDF Indofood Sukses Makmur Tbk Industri barang 

konsumen 

3. UNVR Unilever Indonesia Tbk Industri barang 

konsumen 
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D. Teknik Pengumpulan dan Pengolahan Data 

Penelitian ini menggunakan data sekunder. Data sekunder adalah data yang 

dieroleh secara tidak langsung di lapangan. Data yang digunakan dalam penelitian ini 

berdasarkan studi literature dan data yang ada di internet. 

Teknik pengumpulan data pada penelitian ini yaitu teknik dokumentasi. 

Teknik dokumentasi adalah teknik mengumpulkan, mencatat, kemudian menghitung 

data yang telah dipublikasikan di situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu 

https://idx.co.id.
53

 

Teknik pengolahan data yang digunakan dalam penelitian ini dengan 

menggunakan IBM SPSS Statistik 29, yaitu dengan menginput sejumlah data yang 

dibutuhkan untuk kemudian dianalisis, sebagian besar data yang diperoleh penullis 

akan dianalisis menggunakan teknik analisis kuantitatif. Sehingga dapat 

dideskripsikan hasil dan kesimpulan yang sifatnya kuantitatif. 

E. Definisi Operasional Variabel 

1. Variabel Dependen (Y) 

Variabel dependen atau yang disebut juga variabel terikat adalah variabel 

yang dipengaruhi oleh variabel independen/variabel bebas.
54

 Variabel dependen 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah return saham perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII).  
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a. Return Saham (Y) 

Return saham dapat diartikan sebagai tingkat pengembalian yang 

diterima oleh seorang investor dari saham yang diperdagangkan di pasar modal 

pada saham perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di 

JII tahun 2021-2023.  

2. Variabel Independen (X) 

Variabel independen adalah variabel yang mempengaruhi variabel 

dependen.
55

 Variabel independen dalam penelitian ini adalah Price Earning Ratio 

(PER) dan Dividend Payout Ratio (DPR). Jenis data yang digunakan penulis 

dalam penelitian ini berupa data kuantitatif yang disajikan dalam bentuk angka 

(numerik). Data kuantitatif dalam penelitian ini berupa data laporan keuangan 

perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di JII tahun 

2021-2023. 

a. Price Earning Ratio (X1) 

Price Earning Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai 

mahal murahnya saham berdasarkan kemampuan perusahaan manufaktur sektor 

barang konsumen yang terdaftar di JII tahun 2021-2023 dalam menghasilkan 

laba bersih.  

b. Dividend Payout Ratio (X2) 

Dividend payout ratio adalah rasio yang mengukur jumlah dividen yang 

dibayarkan kepada para pemegang saham terhadap laba bersih perusahaan 

manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di JII tahun 2021-2023.  
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F. Instrumen Penelitian 

Instrumen penelitian digunakan untuk mengukur nilai variabel yang akan 

diteliti. Jumlah instrumen yang digunakan tergantung pada jumlah variabel yang 

diteliti. Instrumen penelitian digunakan untuk melakukan pengukuran yang bertujuan 

untuk menghasilkan data kuantitatif yang tepat dan akurat, maka setiap instrumen 

harus memiliki skala yang jelas.
56

 

Instrumen penelitian adalah suatu alat yang digunakan untuk mengukur 

fenomena alam maupun sosial yang diamati. Secara spesifik fenomena ini disebut 

variabel penelitian.
57

  

Tabel 3.2 Instrumen Penelitian 

No Jenis Variabel Metode Pengukur Skala 

1. PER 

(X1) 

 

    
                      

                     
 

 

Rasio 

2. DPR 

(X2) 

 

    
           

           
 

 

Rasio 

 

3. 

 

Return Saham 

(Y) 

 

  
       

    
 

 

Rasio 

 

 

                                                                 
56

 Alimul Hidayat Aziz, Menyusun Instrumen Penelitian & Uji Validitas Reliabilitas, ed. by 

N. Aulia Aziz (Surabaya: Health Books Publishing, 2021), h 35. 

57
  Heru Kurniawan, Pengantar Praktiks Instrumen Penelitian, ed. by Zulita Andan Sari 

(Yogyakarta: Budi Utama, 2021), h 23. 



46 
 

 

G. Teknik Analisis Data 

Teknik analisis data merupakan metode yang digunakan untuk mengolah data 

sebagai dasar memperoleh kesimpulan dari penelitian. Alat uji yang digunakan 

penulis dalam penelitian ini menggunakan IBM SPSS 29. Adapun langkah-langkah 

yang digunakan penulis dalam menarik kesimpulan dari penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

1. Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi, 

variabel terkait (dependen) dan variabel bebas (independen) keduanya memiliki 

distribusi normal ataukah tidak. Pengujian normalitas data menggunakan Test 

of Normality Kolmogorov-Smirnov dalam program SPSS. Dasar pengambilan 

keputusan bisa dilakukan berdasarkan probabilitas (Asymtotoc Significance), 

yaitu: 

1) Jika probabilitas > 0,05 maka distribusi dari model regresi adalah normal. 

2) Jika probabilitas < 0,05 maka distribusi dari model regresi adalah tidak 

normal.
58

 

b. Uji Multikolinieritas 

Uji multikolinieritas merupakan uji yang ditujukan untuk menguji 

apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas 

(independen). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan terdapat problem 

multikolinieritas. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi 
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diantara variabel independen. Jika terbukti ada multikolinieritas, sebaiknya 

salah satu dari variabel independen yang ada dikeluarkan dari model, lalu 

pembuatan model regresi diulang kembali.
59

  

c. Uji Heteroskedasitas 

Uji heteroskedasitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi 

terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan 

lain. Mendeteksi ada tidaknya heteroskedasitas dapat dilakukan dengan melihat 

ada tidaknya pola tertentu pada grafik scatterplot. Tidak terjadi heteroskedasitas 

apabila tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyamar di atas dan di 

bawah angka 0 pada sumbu Y.
60

  

d. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi dilakukan untuk mengetahui apakah ada korelasi antara 

kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pada periode t 

sebelumnya pada model regresi linear yang dipergunakan. Jika terjadi korelasi, 

maka dinamakan ada problem autokorelasi. Dalam model regresi yang baik 

adalah tidak terjadi autokorelasi.
61

 Untuk mendeteksi ada tidaknya autokorelasi 

maka dapat dilakukan uji Durbin-Watson (DW Test). 
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Mendeteksi autokorelasi dengan menggunakan nilai Durbin Watson. 

Kriteria dalam pengujian Durbin Watson yaitu:  

1. Jika 0 < d < dL, berarti ada autokorelasi positif  

2. Jika 4 – dL < d < 4, berarti ada auto korelasi negative  

3. Jika 2 < d < 4 – dU atau dU < d < 2, berarti tidak ada autokorelasi positif atau 

negatif  

4. Jika dL ≤ d ≤ dU atau 4 – dU ≤ d ≤ 4 – dL, pengujian tidak meyakinkan. 

Untuk itu dapat digunakan uji lain atau menambah data  

5. Jika nilai dU < d < 4-dU maka tidak terjadi autokorelasi  

2. Uji Hipotesis 

a. Analisis Regresi Berganda 

Analisis regresi berganda digunakan jika peneliti bermaksud 

meramalkan keadaan (naik turunnya) variabel dependen, apabila dua atau lebih 

variabel independen sebagai prediktor. Analisis yang digunakan dalam 

penelitian ini analisi regresi berganda yaitu suatu model yang digunakan untuk 

menganalisis lebih dari satu variabel independen. Persamaan regresi dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut:
62

 

 

γ = α + β1X1 + β2X2 + e 

Keterangan : 

γ = Return saham perusahaan 

α      = Konstan 

β1β2     = Koefisien regresi dari variabel independen 

X1     = Price Earning Ratio 

X2     = Dividend Payout Ratio 

e    = Standar Error (5%) 
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b. Uji Statistik t (Pengujian Secara Parsial) 

Pengujian yang dilakukan adalah uji parameter (uji korelasi) dengan 

menggunakan uji t-statistik. Uji t digunakan untuk melihat pengaruh variabel 

independen terhadap variabel dependen secara parsial. Dari hasil hipotesis thitung 

dibandingkan dengan ttabel dengan ketentuan sebagai berikut:  

1) Jika thitung > ttabel pada signifikansi 0,05 / a = 5% maka Ho ditolak dan Ha 

diterima (dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel independen 

berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen).  

2) Jika thitung < ttabel pada signifikansi 0,05 / a = 5% maka Ho diterima dan Ha 

ditolak (dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel independen 

tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen). 

Bila hasil pengujian statistik menunjukkan Ho ditolak, berarti 

variabel-variabel independennya yang mempunyai pengaruh yang signifikan 

terhadap. Akan tetapi apabila Ho diterima, berarti variabel-variabel independen 

tersebut tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap return saham 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index.
63

  

 

c. Uji Statistik f (Pengujian Secara Simultan) 

Setelah melakukan uji t peneliti melakukan uji F dimana uji F berfungsi 

untuk mengetahui pengaruh secara simultan antara variabel independen 

terhadap variabel dependen. Uji statistik F digunakan untuk mengetahui apakah 

model yang terdiri dari semua variabel independen mempunyai pengaruh secara 

bersama-sama terhadap variabel dependen. Hasil uji F pada output program 
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pengolah data dapat dilihat pada table ANOVA. Fhitung kemudian dibandingkan 

dengan Ftabel pada taraf signifikansi 5%. Kriteria pengujian yang digunakan 

adalah: 

- Jika Fhitung > Ftabel maka terdapat pengaruh antara variabel independen 

terhadap nilai variabel secara bersama-sama. 

- Jika Fhitung < Ftabel maka tidak terdapat pengaruh antara variabel independen 

terhadap nilai variabel secara bersama-sama. 

 

d. Analisis Determinasi 

Analisis determinasi dalam regresi linear berganda digunakan untuk 

mengetahui prosentase sumbangan pengaruh variabel independen (X1, 

X2,….Xn) secara serentak terhadap variabel dependen (Y). Koefisien ini 

menunjukkan seberapa besar prosentase variasi variabel independen yang 

digunakan dalam model mampu menjelaskan variasi variabel dependen. R sama 

dengan 0, maka tidak ada sedikitpun prosentase sumbangan pengaruh yang 

diberikan variabel independen terhadap variabel dependen, atau variasi variabel 

independen yang digunakan dalam model tidak menjelaskan sedikitpun variasi 

variabel dependen. Sebaliknya R sama dengan 1, maka prosentase sumbangan 

pengaruh yang diberikan variabel independen terhadap variabel dependen 

adalah sempurna, atau variasi variabel independen yang digunakan dalam 

model menjelaskan 100% variasi variabel dependen. 
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BAB IV  

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

A. Deskripsi Hasil Penelitian 

Pengembangkan pasar modal syariah di Indonesia, diluncurkan indeks saham 

yang dibuat berdasarkan syariat Islam, yaitu Jakarta Islamic Index (JII) oleh PT. 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan PT Danareksa Manajemen Investasi pada 

tanggal3 Juli 2000. Pembentukan indeks saham syariah dijadikan tolak ukur dalam 

mengukur kinerja saham syariah yang terdiri dari 30 saham syariah paling likuid di 

Indonesia dan diharapkan melalui Jakarta Islamic Index saham dapat meningkatkan 

kepercayaan investor dalam berinvestasi di syariah. 

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan Jakarta Islamic Index pada periode 

2021-2023. Perusahaan manufaktur yang terdaftar pada tahun 2021-2023 berjumlah 7 

perusahaan dan yang menjadi sampel dalam penelitian ini sejumlah 3 perusahaan 

dengan menggunakan metode purposive sampling. Data penelitian ini bersumber dari 

laporan keuangan dan laporan tahunan perusahaan yang terkait. 

Penelitian ini menggunakan variabel yang terdiri dari price earning ratio dan 

dividend payout ratio sebagai variabel independen dan return saham sebagai variabel 

dependen. Adapun gambaran profil dari 3 perusahaan yang dijadikan sampel dalam 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. INDF 

Indofood Sukses Makmur Tbk didirikan pada tanggal 14 Agustus 1990 

dengan nama PT Panganjaya Intikusuma dan mulai beroperasi pada tahun 1990. 

Kantor pusat INDF bertempat di Sudirman Plaza, Indofood Tower, Lt. 21, Jl. Jend. 
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Sudirman Kav 76-78, Jakarta. Telp: (62-21) 5795-8822 (Hunting), Fax: (62-21) 

5793-5960. 

 Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham dari Indofood 

Sukses Makmur Tbk adalah First Pasific Invesment Management Limited 

(50,07%). Berdasarkan dari anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan 

INDF meliputi mendirikan dan menjalankan industri makanan olahan, minuman 

ringan, bumbu penyedap, penggilingan biji gandum, minyak goreng, 

pengangkutan, perdagangan, jasa dan agrobisnis.  

2. ICBP 

Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) didirikan pada tanggal 2 

September 2009 dan mulaiberoperasi pada tanggal 1 Oktober 2009. Kantor pusat 

ICBP bertempat di Sudirman Plaza, Indofood Tower, Lt. 23, Jl. Jend. Sudirman 

Kav 76-78, Jakarta. Telp: (62-21) 5793-7500 (Hunting), Fax: (62-21) 5793-7557. 

Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham dari ICBP adalah 

Indofood Sukses Makmur Tbk (8053%). Berdasarkan dari anggaran dasar 

perusahaan, ruang lingkup kegiatan ICBP meliputi produksi mie dan bumbu 

penyedap, produk makanan kuliner, biskuit, makanan ringan, nutrisi dan makanan 

khusus, pergudangan dan pendinginan, jasa manajemen serta penelitian dan 

pengembangan. 

3. UNVR 

Unilever Indonesia Tbk (UNVR) didirikan pada tanggal 5 Desember 1933. 

Kantor pusat UNVR bertempat di Graha Unilever, BSD City, Tangerang, Banten. 

Telp: (62-21) 8082-7000 (Hunting), Fax: (62-21) 8082-7002. 
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Unilever Indonesia Tbk memiliki induk usaha yaitu Unilever PLC. 

Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham dari Unilever Indonesia Tbk 

adalah Unilever Indonesia Holding B. V (84,99%). Berdasarkan dari anggaran 

dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan meliputi bidang produksi, pemasaran 

dan distribusi barang konsumsi seperti sabun, deterjen, margarin, susu, es krim, 

kosmetik, dan minuman. 

B. Deskripsi Variabel Penelitian 

1. Price Earning Ratio 

Price earning ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai mahal 

murahnya saham berdasarkan kemampuan suatu perusahaan menghasilkan laba 

bersih. PER menunjukkan besarnya biaya rupiah yang harus dikeluarkan investor 

untuk memperoleh satu rupiah laba perusahaan. Dengan kata lain, PER 

menunjukkan harga untuk setiap satu rupiah. Laba bagi suatu perusahaan selain itu 

PER juga merupakan ukuran harga relatif saham suatu perusahaan. 

Semakin tinggi pertumbuhan pendapatan yang diharapkan, semakin tinggi 

pula PER. Berikut merupakan keseluruhan hasil perhitungan price earning ratio 

dari sampel perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index tahun 2021-2023. 
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Tabel 4.1  Nilai Price Earning Ratio Pada Perusahaan Manufaktur Sektor 
Barang Konsumen yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index Tahun 
2021-2023 (Dalam Satuan Rupiah)                                                          

Kode 

Perusahaan 

Tahun harga 

saham 

Earning Per 

Share 

PER 

PT. INDF 2021 6.325 870 7,270115 

 2022 6.725 724 9,288674 

 2023 6.450 928 6,950431 

PT. ICBP 2021 8.700 548 15,87591 

 2022 10.000 393 25,44529 

 2023 10.575 599 17,65442 

PT. UNVR 2021 4.110 151 27,21854 

 2022 4.700 141 33,33333 

 2023 3.530 126 28,01587 

Sumber:Data diolah oleh peneliti 

Tabel di atas merupakan keseluruhan hasil perhitungan price earning ratio. 

Dimana dalam penelitian ini, penulis menggunakan data-data milik PT. Indofood 

Sukses Makmur Tbk, PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, dan PT. Unilever 

Indonesia Tbk tahun 2021-2022 sesuai data yang diperlukan. 

2. Dividend Payout Ratio 

Dividend payout ratio merupakan rasio yang mengukur jumlah dividen 

yang dibayarkan kepada para pemegang saham terhadap laba bersih perusahaan. 

Berikut merupakan keseluruhan hasil perhitungan dividend payout ratio dari 

sampel perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di Jakarta 

Islamic Index tahun 2021-2023. 
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Tabel 4.2 Nilai Dividend Payout Ratio Pada Perusahaan Manufaktur Sektor 
Barang Konsumen yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index Tahun 
2021-2023 (Dalam Satuan Rupiah) 

Kode Perusahaan Tahun 

Dividen 

Tunai 

Laba 

Bersih DPR 

PT. INDF 2021 2.440.959 11.203.585 0,217873029 

  2022 2.440.959 9.192.569 0,265536109 

  2023 2.256.570 11.493.733 0,19633047 

PT. ICBP 2021 2.507.310 7.900.282 0,317369684 

  2022 2.507.310 5.722.194 0,438172841 

  2023 2.192.439 8.465.123 0,258996709 

PT. UNVR 2021 6.332.900 5.758.148 1,099815427 

  2022 5.836.950 5.364.761 1,088016782 

  2023 5.112.100 4.800.940 1,064812308 
Sumber:Data diolah oleh peneliti 

Tabel diatas merupakan keseluruhan hasil perhitungan dividend payout 

ratio. Dimana dalam penelitian ini, penulis menggunakan data-data milik PT. 

Indofood Sukses Makmur Tbk, PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, dan PT. 

Unilever Indonesia Tbk tahun 2021-2023 sesuai data yang diperlukan. 

3. Return Saham 

Return saham dapat diartikan sebagai tingkat pengembalian yang diterima 

oleh seorang investor dari saham yang diperdagangkan di pasar modal. Berikut 

merupakan keseluruhan hasil dari perhitungan return saham dari sampel 

perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di Jakarta 

Islammic Index tahun 2021-2023.  
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Tabel 4.3 Nilai Return Saham Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang 
Konsumen yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index Tahun 
2021-2023 (Dalam Satuan Rupiah) 

Kode Perusahaan Tahun Pt Pt-1 Pt - Pt-1 R 

PT. INDF 2021 6.325 6.850 -525 -0,07664 

 

2022 6.725 6.325 400 0,063241 

 

2023 6.450 6.725 -275 -0,04089 

PT. ICBP 2021 8.700 9.575 -875 -0,09138 

 

2022 10.000 8.700 1.300 0,149425 

 

2023 10.575 10.000 575 0,0575 

PT. UNVR 2021 4.110 7.350 -3.240 -0,44082 

 

2022 4.700 4.110 590 0,143552 

 

2023 3.530 4.700 -1.170 -0,24894 
Sumber: Data diolah oleh peneliti 

Tabel diatas merupakan keseluruhan hasil perhitungan return saham. 

Dimana dalam penelitian ini penulis menggunakan data-data milik PT. Indofood 

Sukses Makmur Tbk, PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, dan PT. Unilever 

Indonesia Tbk tahun 2021-2023 sesuai data yang diperlukan. 

C. Pengujian Persyaratan Analisis Data 

Hasil dan pembahasan dari analisis data berdasarkan pengamatan dari hasil 

perhitungan sejumlah objek yang digunakan dalam penelitian dengan menggunakan 

model regresi. Adapun objek atau variabel dalam penelitian ini seperti yang telah 

diuraikan pada bab sebelumnya, yaitu variabel independen Price Earning Ratio (X1) 

dan Dividend Payout Ratio (X2), dan variabel dependen Return Saham (Y) pada 

perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di Jakarta Islmaic 

Index tahun 2021-2023. 
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1. Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk melihat ada atau tidaknya korelasi 

yang tinggi antara variabel-variabel bebas dalam suatu model regresi linear 

beranda. Jika ada korelasi yang tinggi di antara variabel-variabel bebasnya, 

maka hubungan antara variabel bebas terhadap variabel terikatnya menjadi 

terganggu. Multikolinearitas diuji dengan menghitung nilai VIF (Variance 

Inflating Factor). Dimana, jika nilai tolerance lebih besar dari 0,10 maka 

artinya tidak terjadi multikolinearitas dan jika VIF lebih kecil dari 10 maka 

artinya tidak terjadi multikolinearitas. Berikut hasil dan uji multikolinearitas 

yang dapat dilihat pada tabel di bawah ini. 

Tabel 4.4 Hasil Uji Multikolinearitas 

 
   Sumber: Olah Data SPSS 

Berdasarkan tabel coefficients menunjukkan bahwa nilai tolerance dari 

X1 dan X2 lebih besar dari 0,10 maka artinya tidak terjadi multikolinearitas dan 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B 

Std. 

Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -.098 .121  -.813 .447   

Price 

Earning 

Ratio 

.021 .011 1.124 1.922 .049 .239 4.184 

Dividend 

Payout 

Ratio 

-.668 .272 -1.436 -2.457 .103 .239 4.184 

a. Dependent Variable: Return Saham 
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hasil nilai VIF X1 dan X2 lebih kecil dari 10, maka dapat diartikan tidak terjadi 

multikolinearitas.  

b. Uji Normalitas 

Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, 

variabel terikat dan variabel bebas keduanya mempunyai distribusi normal atau 

tidak. Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi data normal atau 

mendekati normal. Salah satu metode untuk mengetahui normalitas adalah 

dengan One Sample Kolmogrov-Smirnov Test. Dasar pengambilan keputusan 

dapat dilakukan berdasarkan probabilitas (Asymtotoc Significance), yaitu jika 

probabilitas > 0,05 maka distribusi dari model regresi adalah normal, 

sebaliknya jika probabilitas < 0,05 maka distrubusi dari model regresi adalah 

tidak normal. Berikut merupakan hasil dari uji normalitas dari semua variabel:   

Tabel 4.5 Hasil Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandardized 

Residual 

N 9 

Normal Parameters
a,b

 Mean .0000000 

Std. Deviation .13200684 

Most Extreme Differences Absolute .169 

Positive .169 

Negative -.096 

Test Statistic .169 

Asymp. Sig. (2-tailed)
c
 .200

d
 

Monte Carlo Sig. Sig. .643 
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Sumber: Olah Data SPSS 

Berdasarkan tabel tersebut dapat diketahui bahwa nilai Test Statistic 

Kolmogorov—Smirnov adalah 0,169 dengan signifikan pada 0,200. Jika 

dibandingkan dengan nilai 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa data residual 

dalam penelitian ini berdistribusi secara normal. 

c.  Uji heteroskedasitas 

Uji heteroskedasitas bertujuan untuk mengetahui tidak adanya 

ketidaksamaan varian antara pengamatan. Pengujian dilakukan dengan melihat 

ada tidaknya pola tertentu pada grafik scatterplot. Tidak terjadi heteroskedasitas 

apabila tidak ada pola yang jelas, secara titik menyebar di atas dan di bawah 

angka 0 pada sumbu Y. Berikut disajikan hasil uji heteroskedasitas dengan 

menggunakan SPSS: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(2-tailed)
e
 99% Confidence 

Interval 

Lower Bound .630 

Upper Bound .655 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

d. This is a lower bound of the true significance. 

e. Lilliefors' method based on 10000 Monte Carlo samples with starting seed 

2000000. 
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Gambar 4.1 Hasil Uji Hetroskedasitas 

      

 
             Sumber: Olah Data SPSS 

Berdasarkan gambar 4.1 di atas menunjukkan tidak adanya 

heteroskedasitas. Grafik menunjukkan bahwa pada semua setiap nilai prediksi, 

nilai residu memiliki variasi residu yang sama. Model regresi layak untuk 

dipakai, hal ini dibuktikan dengan tidak adanya pola yang jelas, serta titik-titik 

menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y. 

d. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi dilakukan untuk mengetahui apakah ada korelasi antara 

kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pada periode t 

sebelumnya pada model regresi linear yang dipergunakan. Jika terjadi korelasi, 

maka dinamakan ada problem autokorelasi. Dalam model regresi yang baik 

adalah tidak terjadi autokkorelasi. Berikut disajikan hasil uji autokorelasi 

dengan menggunakan SPSS: 
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Tabel 4.6 Hasil Uji Autokorelasi 

            Sumber: Olah Data SPSS 

Berdasarkan tabel di atas didapatkan nilai Durbin-Watson pada model 

summary adalah sebesar 2,531. Berarti nilai Durbin-Watson (d) berada diantara 

nilai dL dan dU atau dL < d < 4-dU (0,6291 < 1,531 < 2,300). Berdasarkan 

pengambilan keputusan dalam uji Durbin-Watson, jika nilai d terletak antara dL 

dan dU maka dinyatakan bahwa tidak terjadi kasus autokorelasi pada model. 

2. Uji Hipotesis 

a. Uji Regresi Linear Berganda 

Analisis regresi berganda adalah hubungan secara linear antara dua atau 

lebih variabel independen (X1, X2,…Xn) dengan variabel dependen (Y). 

Analisis ini untuk mengetahui arah hubungan antara variabel independen dan 

dependen apakah masing-masing variabel independen berhubungan positif atau 

negatif dan untuk memprediksi nilai dari variabel dependen apabila nilai 

variabel independen mengalami kenaikan atau penurunan. 

 

 

 

 

Model Summary
b
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 .714
a
 .510 .346 .15243 1.531 

a. Predictors: (Constant), Dividend Payout Ratio, Price Earning Ratio 

b. Dependent Variable: Return Saham 
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Tabel 4.7 Hasil Uji Regresi Linear Berganda 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -.098 .121  -.813 .447   

Price 

Earning 

Ratio 

.021 .011 1.124 1.922 .049 .239 4.184 

Dividend 

Payout 

Ratio 

-.668 .272 -1.436 -2.457 .103 .239 4.184 

a. Dependent Variable: Return Saham 
Sumber: Olah Data SPSS 

Berdasarkan tabel 4.7 secara matematis diperoleh persamaan regresi 

linear berganda sebagai berikut: 

Y = a + b1X1 + b2X2 

Y = (-0,098) + 0,021X1+ (-0,668)X2 

Y = -0,098 + 0,021X1 – 0,668X2 

 

Keterangan: 

Y = Return Saham (%) 

a = Konstanta  

b1,b2 = Koefisien regresi 

X1 = Price Earning Ratio (%) 

X2 = Dividend Payout Ratio (%) 

     

Persamaan regresi di atas dapat dijelaskan sebagai berikut: 

1) Nilai -0,098 merupakan kosntanta yang dapat diartikan apabila variabel 

independen yang terdiri dari : price earning ratio (X1) dan dividend 

payout ratio (X2) nilainya adalah 0, maka variabel return saham (Y) 

berada pada angka -0,098 atau nilai konstanta sebesar -0,098 artinya jika 

variabel dari price earning ratio dan dividend payout ratio dianggap 

konstan (tetap atau tidak ada perubahan) maka return saham akan naik 

9,8%. 
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2) Nilai koefisien regresi variabel price earning ratio (X1) sebesar 0,021, 

artinya jika variabel independen lain nilainya tetap dan price earning 

ratio mengalami kenaikan 1%, maka return saham (Y) akan mengalami 

kenaikan sebesar 0,021 (2,1%).  

3) Nilai koefisien regresi variabel dividend payout ratio (X2) sebesar -0,668, 

artinya jika variabel indepeden lain nilainya tetap dan dividend payout 

ratio mengalami kenaikan 1%, maka return saham (Y) akan mengalami 

penurunan sebesar -0,668 (-66,8%).  

Nilai return saham yang diprediksi (Y) dapat dilihat pada tabel 

Casewase Diagnistic (kolom Predicted Value). Sedangkan residual 

(Unstandardized Residual) adalah selisih antara return saham dengan predicted 

value, dan Std. Residual (standardized residual) adalah nilai residual yang telah 

terstandarisasi (nilai semakin mendekati 0 maka model regresi semakin baik 

dalam melakukan prediksi, sebaliknya semakin menjauhi 0 atau lebih dari 1 

atau -1 maka semakin tidak baik model regresi dalam melakukan prediksi.  

 

b. Uji Parsial (T) 

Uji ini digunakan untuk mengetahui apakah dalam model regresi 

variabel independen (X1, X2,…..,Xn) secara parsial berpengaruh signifikan 

terhadap variabel dependen (Y). 
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Tabel 4.8 Hasil Uji T 

Sumber: Olah Data SPSS 

Hasil uji t yang ditunjukkan pada tabel dapat diuraikan sebagai berikut: 

1) Jika thitung > ttabel pada signifikansi 0,05 / a = 5% maka Ho ditolak dan 

Ha diterima (dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel 

independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen).  

Jika thitung < ttabel pada signifikansi 0,05 / a = 5% maka Ho diterima dan 

Ha ditolak (dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel 

independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen). 

Rumus ttabel adalah sebagai berikut: 

Ttabel = t ( α : n-k-1) 

  = t ( 0,05 : 9-2-1) 

  = t (0,05 : 6) 

  = 0,008 

Maka ttabel dalam penelitian ini adalah 0,008 

 

Keterangan : 

α = Tingkat kepercayaan 

n = Jumlah sampel 

k = Jumlah variabel x 

2)  X1 = Thitung > Ttabel = H1 diterima (berpengaruh) 

 = 1,922 > 0,008 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -.098 .121  -.813 .447   

Price 

Earning 

Ratio 

.021 .011 1.124 1.922 .049 .239 4.184 

Dividend 

Payout 

Ratio 

-.668 .272 -1.436 -2.457 .103 .239 4.184 

a. Dependent Variable: Return Saham 
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Jadi nilai t hitung > t tabel artinya secara parsial berpengaruh antara 

PER dengan return saham. Dari hasil pengujian dengan program SPSS 

pada tabel 4.7 koefisien PER sebesar 0,021 menunjukkan hubungan 

yang positif. Dengan nilai signifikansi 0,049 < 0,05. 

Jadi dari kasus ini dapat disimpulkan bahwa secara parsial price 

earning ratio berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan 

manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di Jakarta Islamic 

Index tahun 2021-2023. Maka H1 penelitian ini diterima. 

3) X2 = Thitung < Ttabel = H2 ditolak (tidak berpengaruh) 

= -2,457 < 0.008 

Jadi nilai t hitung < t tabel artinya secara parsial tidak berpengaruh 

antara DPR dengan return saham. Dari hasil pengujian dengan 

program SPSS pada tabel 4.7 koefisien DPR sebesar -0,668 

menunjukkan hubungan yang negatif. Dengan nilai signifikansi 0,103 > 

0,05. 

Jadi dari kasus ini dapat disimpulkan bahwa dividend payout ratio 

secara parsial tidak berpengaruh terhadap return saham pada 

perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index tahun 2021-2023. Maka H2 penelitian ini 

ditolak. 

c. Uji Simultan (F) 

Uji statistik F bertujuan untuk mengetahui besarnya pengaruh secara 

bersama-sama variabel idependen terhadap variabel dependen. Hasil 

output dari perangkat lunak, dapat dilihat pada tabel ANOVA. Apabila 

Fhitung > Ftabel maka H0 ditolak dan Ha diterima, artinya variabel 

independen secara simultan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 
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variabel dependen. 

            Hasil uji F dengan menggunakan program SPSS versi 29 sebagai berikut: 

Tabel 4.9 Uji Statistik F 

 

 

         

Sumber Olah Data SPSS  

Dasar pengambilan keputusan uji F sebagai berikut: 

1) Fhitung > Ftabel maka terdapat pengaruh variabel X secara simultan 

terhadap variabel Y. 

2) Fhitung < Ftabel maka tidak terdapat pengaruh variabel X secara simultan 

terhadap variabel Y. 

Pengaruh variabel X secara simultan terhadap variabel Y. 

Rumus mencari Ftabel adalah: 

Ftabel = F (k : n-k) 

 = F (2 : 3-2) 

 = F (2:1) 

 = 2 

Maka Ftabel dalam penelitian ini adalah 2 

 

 

ANOVAa 

Model 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

1 Regression .145 2 .073 3.121 .049b 

Residual .139 6 .023   

Total .284 8    

a. Dependent Variable: Return Saham 

b. Predictors: (Constant), Dividend Payout Ratio, Price Earning 

Ratio 
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Keterangan : 

k  = Jumlah variabel X 

n  = Jumlah sampel 

  Berdasarkan hasil output uji F diatas dapat disimpulkan bahwa 

uji ANOVA atau F test menghasilkan nilai Fhitung  > Ftabel (3,121 > 2) 

dengan nilai signifikansi 0,049 < 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa 

PER dan DPR secara simultan berpengaruh signifikan terhadap return 

saham pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang 

terdaftar di JII tahun 2021-2023, sehingga hipotesis ketiga (H3) 

diterima. 

d. Analisis Determinasi 

Analisis determinasi dalam regresi linear berganda digunakan untuk 

mengetahui prosentase sumbangan pengaruh variabel independen (X1, X2,….Xn) 

secara serentak terhadap variabel dependen (Y). Koefisien ini menunjukkan 

seberapa besar prosentase variasi variabel independen yang digunakan dalam 

model mampu menjelaskan variasi variabel dependen. R sama dengan 0, maka 

tidak ada sedikitpun prosentase sumbangan pengaruh yang diberikan variabel 

independen terhadap variabel dependen, atau variasi variabel independen yang 

digunakan dalam model tidak menjelaskan sedikitpun variasi variabel dependen. 

Sebaliknya R sama dengan 1, maka prosentase sumbangan pengaruh yang 

diberikan variabel independen terhadap variabel dependen adalah sempurna, 

atau variasi variabel independen yang digunakan dalam model menjelaskan 100% 

variasi variabel dependen. 
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Tabel 4.10 Hasil Analisis Determinasi 

Model Summary
b
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .714
a
 .510 .346 .15243 

a. Predictors: (Constant), Dividend Payout Ratio, Price Earning Ratio 

b. Dependent Variable: Return Saham 

Sumber: Olah Data SPSS 

Berdasarkan tabel di atas diperoleh angka R Square sebesar 0,510 atau 

(51%). Hal ini mennunjukkan bahwa persentase sumbangan pengaruh variabel 

independen (Price Earning Ratio dan Dividend Payout Ratio) terhadap variabel 

dependen (Return Saham) sebesar 51%. Atau variasi variabel independen yang 

digunakan dalam model (Price Earning Ratio dan Dividend Payout Ratio) 

mampu menjelaskan sebesar 51% variasi variabel dependen (Return Saham). 

Sedangkan sisanya sebesar 49% dipengaruhi atau dijelaskan oleh variavel lain 

yang tidak dimasukkan dalam model penelitian ini. 

D. Pembahasan Hasil Penelitian 

Pembahasan pada penelitian ini bertujuan untuk menjawab rumusan masalah 

serta yang menjadi tujuan dari penelitian ini. Berdasarkan hasil analisis data serta 

pengujian hipotesis yang telah dilakukan sebelumnya. Berikut uraian pembahasan 

hasil penelitian berdasarkan hipotesis penelitian. 
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1. Pengaruh Price Earning Ratio terhadap return saham pada perusahaan 
manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di Jakarta Islamic 
Index tahun 2021-2023. 

Hipotesis pertama yang diajukan dalam penelitian ini adalah bahwa price 

earning ratio berpengaruh signifikan terhadap return saham. Berdasarkan hasil 

analisis uji t variabel price earning ratio memperoleh nilai t hitung yang lebih 

besar dari t tabelnya dengan nilai signifikan lebih kecil dari 0,05 artinya variabel 

PER secara parsial berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. Maka 

dapat ditarik kesimpulan bahwa variabel price earning ratio berpengaruh terhadap 

return saham. 

 Price Earning Ratio dalam teori memiliki hubungan yang berpengaruh 

positif terhadap return saham. Informasi PER mengindikasikan besarnya rupiah 

yang harus dibayarkan investor untuk memperoleh satu rupiah saham perusahaan. 

Rasio PER mencerminkan pertumbuhan laba perusahaan dan merupakan ukuran 

harga relatif dari sebuah saham perusahaan. Semakin tinggi PER menunjukkan 

prospek harga saham dinilai semakin tinggi oleh investor terhadap pendapatan per 

lembar sahamnya, sehingga PER yang semakin tinggi juga menunjukkan semakin 

mahal saham tersebut terhadapp pendapatan per lembar sahamnya. 

Price Earning Ratio merupakan perbandingan antara harga pasar suatu 

saham dengan EPS dari saham yang bersangkutan. Secara teori jika PER tinggi 

maka harga saham akan semakin mahal sehingga mengakibatkan return meningkat. 

Meningkatnya return saham maka nilai perusahaan baik sehingga investor percaya 

terhadap masa depan perusahaan. Hal ini selaras dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Sahrani yang berjudul Pengaruh Price Earning Ratio (PER) Terhadap Harga 

Saham Dalam Kelompok Jakarta Islamic Index (JII) dengan hasil penelitian 
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menunjukkan bahwa PER berpengaruh positif dan signifikan secara parsial 

terhadap harga saham pada perusahaan yang terdapat dalam kelompok JII, maka 

PER dapat digunakan sebagai pertimbangan dalam melakukan investasi saham 

dalam kelompok JII.
64

 

Price Earning Ratio adalah rasio yang digunakan untuk menilai valuasi 

saham suatu perusahaan dengan membandingkan harga saham perusahaan dengan 

pendapatan per lembar saham. PER sering digunakan oleh para investor sebagai 

alat untuk mengevaluasi apakah saham suatu perusahaan dihargai terlalu tinggi 

atau terlalu rendah. Meskipun PER dapat memberikan petunjuk tentang valuasi 

saham, tidak dapat dianggap sebagai indikator tunggal yang menetukan return 

saham. 

Hasil penelitian ini mendukung teori sinyal, dimana teori sinyal bertujuan 

seluruh investor maupun pemegang saham menggunakan seluruh pemahaman 

yang dimiliki untuk menangkap sinyal-sinyal yang di isyaratkan oleh manajer. 

Setiap sinyal berpotensi mempengaruhi perusahaan harus dapat ditangkap dan 

dicermati secara seksama. Sinyal yang diberikan oleh kegiatan investasi yang 

memberikan pertumbuhan pendapan perusahaan yang diharapkan di waktu yang 

akan datang dan mampu meningkatkan nilai pasar saham perusahaan. Apabila 

PER semakin meningkat hal itu menandakan sinyal yang baik bagi para investor 

karena menandakan perusahaan tersebut memiliki prosepek yang baik kedepanya.  

Hasil penelitian ini selaras dengan penelitian menunjukkan PER 

berpengaruh signifikan terhadap return saham. Hasil penelitian ini selaras dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Adestia Saraswati yang berjudul Pengaruh Earning 

Per Share, Debt to Equity Ratio, Return on Asset,Price to Book Value, dan Price 

                                                                 
64

 Sahrani, "Pengaruh Price Earning Ratio Terhadap Harga Saham Dalam Kelompok Jakarta 

Islamic Index", Funds : Jurnal Akuntansi, Keuangan, Dan Bisnis, 2 (2022), h 31–62. 
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Earning Ratio Terhadap Return Saham Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di 

BEI dengan hasil pengujian hipotesis adalah PER berpengaruh terhadap return 

saham.
65

  

Akan tetapi penelitian ini bertolak belakang dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Adestia Saraswati yang berjudul Pengaruh Earning Per Share, 

Debt to Equity Ratio, Return on Asset,Price to Book Value, dan Price Earning 

Ratio Terhadap Return Saham Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI 

dengan hasil pengujian hipotesis adalah PER berpengaruh terhadap return saham.
66

 

Imam Mustofa & Mursidah Nurfadillah yang berjudul Analisis Pengaruh Price 

Earning Ratio Terhadap Return Saham pada Sub Sektor Property and Real Estate 

yang Terdaftar di BEI yang mengemukakan bahwa secara parsial PER 

menunjukkan tidak ada berpengaruh yang signifikan terhadap return saham.
67

 

Pengambilan keuntungan dalam islam diatur dalam QS. An-Nisa/4:29  

                           

                       

Terjemahnya: 
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―Wahai orang-orang yang beriman, janganlah kamu memakan harta 
sesamamu dengan cara yang batil (tidak benar), kecuali berupa perniagaan 
atas dasar suka sama suka di antara kamu. Janganlah kamu membunuh 
dirimu. Sesungguhnya Allah adalah Maha Penyayang kepadamu. 

Ayat ini berbicara tentang perolehan harta melalui upaya masing-masing, 

dapat juga dikatakan bahwa kelemahan manusia tercermin antara lain pada 

gairahnya yang melampaui batas untuk mendapatkan gemerlapan duniawi berupa 

wanita, harta, dan tahta. Melalui ayat ini Allah mengingatkan, wahai orang-orang 

yang beriman, janganlah kamu memakan, yakni memperoleh harta yang 

merupakan sarana kehidupan kamu, di antara kamu dengan jalan batil, yakni tidak 

sesuai dengan tuntunan syariat, tetapi hendaklah kamu memperoleh harta itu 

dengan jalan perniagaan yang berdasarkan kerelaan diantara kamu, kerelaan yang 

tidak melanggar ketentuan agama. 

Penggunaan kata makan untuk melarang perolehan harta secara batil, 

dikarenakan kebutuhan pokok manusia adalah makan. Kalau makan yang 

merupakan kebutuhan pokok itu terlarang memperolehnya dengan batil, maka 

tentu lebih terlarang lagi, bila perolehan dengan batil menyangkut kebutuhan 

sekunder apalagi tersier.   

Karena harta benda mempunyai kedudukan di bawah harta nyawa, bahkan 

terkadang nyawa dipertaruhkan untuk memperoleh atau mempertahankannya, 

maka pesan ayat ini selanjutnya adalah dan janganlah kamu membunuh diri kamu 

sendiri, atau membunuh orang lain secara tidak hak karena orang lain adalah sama 

dengan kamu, dan bila kamu membunuhnya kamu pun terancam dibunuh, 

sesungguhnya Allah terhadap kamu Maha Penyayang.
68
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2. Pengaruh Dividend Payout Ratio terhadap return saham pada perusahaan 
manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di Jakarta Islamic 
Index tahun 2021-2023. 

Hipotesis kedua yang diajukan dalam penelitian ini adalah bahwa dividend 

payout ratio berpengaruh signifikan terhadap return saham. Berdasarkan hasil 

analisis uji t variabel dividend payout ratio memperoleh nilai t hitung lebih kecil 

dari t tabel dan nilai signifikansinya lebih besar dari 0,05 yang artinya variabel 

DPR secara parsial tidak berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. 

Dividend Payout Ratio merupakan laba yang dibayarkan dalam bentuk 

dividen atau dengan kata lain persentase laba yang tersedia bagi pemegang saham. 

Jika tingkat keuntungan per lembar yang diperoleh perusahaan tinggi, maka 

informasi ini dapat dijadikan suatu sinyal positif bagi pemegang saham karena 

memungkinkan perusahaan memberikan dividen lebih tinggi dari prediksi investor 

atau pemegang saham. Dengan demikian, dapat diinterpretasikan bahwa semakin 

tinggi nilai earning per share perusahaan maka semakin tinggi pula dividend 

payout ratio. Hal tersebut menetukan dividen yang dibagikan kepada pemegang 

saham mengalami peningkatan. 

Pembayaran dividen merupakan rasio yang mengukur perbandingan 

dividen terhadap laba perusahaan. Seorang investor akan memperhatikan 

kepemilikan atas saham suatu perusahaan. Apabila mereka mengantipasi bahwa 

saham tersebut mampu memberikan return yang lebih baik dibandingkan saham 

perusahaan lain. Return yang akan mereka terima tidak hanya berupa dividen, 

melainkan dapat berbentuk capital gain. Banyak investor lebih suka tidak 

menerima dividen melainkan berharap perusahaan menambah laba yang 
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diperolehnya dan menginvestasikan kembali untuk memperoleh return yang lebih 

besar dalam bentuk capital gain. 

Dividend Payout Ratio menetukan jumlah laba yang dapat ditahan dalam 

perusahaan sebagai sumber pendanaan dan prosentase laba yang dibayarkan dalam 

bentuk dividen atau rasio antara laba yang dibayarkan dalam bentuk deviden 

dengan total laba yang tersediabagi pemegang saham. 

Dividend Payout Ratio memiliki pengaruh negatif terhadap return saham. 

Hal ini disebabkan karena seorang investor melihat maksimalnya suatu return 

saham pada perusahaan adalah bagaimana perusahaan tersebut menghasilkan DPR 

yang kecil. Investor tidak melihat dari kas dividen melainkan dari Earning After 

Tax (EAT) yang dikeluarkan oleh perusahaan tersebut. Investor lebih tertarik 

berinvestasi menggunakan laba ditahan daripada mendapatkan dividen. Hal ini 

sesuai dengan teori kebijakan dividen yaitu Tax Diffrential Theory yang 

menyarankan bahwa perusahaan sebaiknya menentukan DPR yang rendah atau 

bahkan tidak membagikan dividen. 

Penelitian ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh David 

Panjaitan dengan judul penelitian Pengaruh Informasi Laporan Arus Kas, Dividend 

Payout Ratio, Economic Value Added Terhadap Return Saham (studi pada 

perusahaan konsumsi yang terdaftar di BEI) yang menyatakan bahwa secara 

parsial dividend payout ratio tidak berpengaruh terhadap return saham.
69

 Akan 

tetapi penelitian ini bertolak belakang dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Hanik Mariana yang berjudul Pengaruh Dividend Payout Ratio, Price to Book 
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David Panjaitan, "Pengaruh Informasi Laporan Arus Kas, Dividend Payout Ratio, Economic Value 

Added Terhadap Return Saham" (Universitas Pakuan, 2023), h 6. 



75 
 

 

Value, dan Price to Earning Ratio Terhadap Perusahaan yang Terdaftar di BEI, 

dengan hasil penelitian bahwa dividend payout ratio berpengaruh terhadap return 

saham.
70

   

Kebijakan deviden mengandung unsur ketidakkuasaan manusia untuk 

menentukan berhasil tidaknya suatu usaha di masa depan, namun ada unsur yang 

menetukan, yaitu kuasa-Nya. Manusia tidak dapat mengetahui dengan pasti 

dengan apa yang diusahakannya besok berhasil atau tidak, namun demikian 

mereka diwajibkan berusaha. Sebagaimana yang dijelaskan dalam QS. 

Luqman/31:34 sebagai berikut :    

                            

                            

Terjemahnya : 

―Sesungguhnya Allah memiliki pengetahuan tentang hari kiamat, 
menurunkan hujan, dan mengetahui apa yang ada dalam rahim. Tidak ada 
seorang pun yang dapat mengetahui (dengan pasti) apa yang akan dia 
kerjakan besok. (Begitu pula,) tidak ada seorang pun yang dapat 
mengetahui di bumi mana dia akan mati. Sesungguhnya Allah Maha 
Mengetahui lagi Maha Teliti. 

Ayat di atas menyatakan bahwa tidak ada satu makhluk, betapapun tinggi 

kedudukannya, yang dapat mengetahui masa datangnya dan Dialah yang dari saat 

ke saat menurunkan hujan dalam berbagai bentuknya, cair atau membeku, dan di 

lokasi manapun Dia tetapkan, dan Dia pula yang terus menerus mengetahui apa 

yang ada dalam rahim. Bukan saja jenis kelaminnya tapi segala sesuatu yang 
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 Hanik Mariana, ‗Pengaruh Dividen Payout Ratio, Price to Book Value Ratio, Dan Price to 

Earning Ratio Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di BEI‘, Jurnal Cendekia 

Akuntansi, 1.1 (2022), 36. 
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berkaitan dengan janin termasuk perincian nasibnya. Dan tidak satu jiwapun 

pandai atau bodoh yang dapat dengan pasti lagi rinci mengetahui apa yang akan 

diusahakannya besok, serta dampak dan hasil usahanya itu. Dan tidak satu jiwa 

juga yang dapat mengetahui secara pasti di bumi mana yakni di lokasi mana dan 

kapan dia akan mati. Sesungguhnya Allah Maha Mengetahui lagi Maha Mengenal. 

Ayat di atas menggambarkan sekian hal yang tidak diketahui atau tidak 

sepenuhnya diketahui manusia. Sebenarnya masih banyak lainnya yang tidak 

diketahui manusia, apalagi yang berkaitan dengan kehidupan ukhrawi atau 

metafisika. Ayat ini ditutup dengan menyebutkan hal-hal yang disembunyikan 

Allah bagi manusia, karena di sana terdapat hikmah. Banyak kemaslahatan yang 

akan terabaikan jika hal-hal itu diungkap. Dan diakhiri dengan menetapkan 

pengetahuan Allah yang menyeluruh dan rinci khususnya tentang kiamat.
71
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 Quraish Shihab, Tafsir Al Misbah (Jakarta: Lentera Hati, 2008), h 163. 
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BAB V  

PENUTUP 

A. Simpulan 

Berdasarkan analisis dan pembahasan dalam penelitian ini, maka penulis 

menarik kesimpulan sebagai berikut : 

1. Berdasarkan dari hasil pengujian hipotesis pertama menunjukkan bahwa 

variabel Price Earnig Ratio (PER) berpengaruh signifikan terhadap return 

saham pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2021-2023. 

2. Berdasarkan dari hasil pengujian hipotesis kedua menunjukkan bahwa variabel 

Dividend Payout Ratio (DPR) tidak berpengaruh signifikan terhadap return 

saham pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index (JII) tahun 2021-2023. 

3. Berdasarkan dari hasil pengujian hipotesis ketiga menunjukkan bahwa variabel 

independen yaitu Price Earning Ratio dan Dividend Payout Ratio berpengaruh 

signifikan terhadap variabel dependen yaitu return saham pada perusahaan 

manufaktur sektor barang konsumen yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 

(JII) tahun 2021-2023. 

B. Saran  

Berdasarkan hasil analisis, pembahasan serta menarik kesimpulan pada 

penelitian ini, maka beberapa saran yang dapat penulis bagikan dari hasil penelitian 

ini adalah, sebagai berikut : 
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1. Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini, penulis memberikan saran bagi perusahaan sebaiknya 

lebih meningkan kinerja keuangannya agar dapat menarik minat investor untuk 

berinvestasi, karena dalam berinvestasi investor cenderung memperhatikan 

seberapa besar laba yang menjadi pemilik modal sendiri (saham) dan seberapa 

besar pengambilan atas suatu investasi per lembar sahamnya. 

2. Bagi Calon Investor 

Informasi mengenai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

sangatlah penting bagi para calon investor yang ingin menanamkan modalnya ke 

suatu perusahaan, tetapi tidak kalah pentingnya jika para calon investor disamping 

memperhatikan rasio pasar yang berhubungan dengan laba seperti yang digunakan 

dalam penelitian ini yaitu price earning ratio dan dividend payout ratio juga harus 

memperhatikan kondisi keuangan perusahaan karena laba yang tinggi belum tentu 

perusahaan akan membagikan dividen karena bila kas perusahaan tidak mencukupi 

untuk membayarkan dividen maka perusahaan akan cenderung menahan laba 

tersebut guna untuk berinvestasi di masayang akan datang  

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan atau bahan referensi 

bagi peneliti selanjutnya yang akan melakukan penelitian sejenis. Bagi peneliti 

selanjutnya, diharapkan dapat menggunakan periode penelitian yang lebih panjang 

dengan tujuan untuk memperoleh hasil penelitian yang lebih valid. 
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Lampiran 01 : Data Penelitian  

 

 

  

NO Nama Perusahaan Kode Tahun PER DPR 
Return 
Saham 

1 PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk INDF 2021 7.27 0.22 -0.07 

   

2022 9.28 0.26 0.06 

   

2023 6.95 0.19 -0.04 

2 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk ICBP 2021 15.87 0.31 -0.09 

   

2022 25.44 0.43 0.14 

   

2023 17.65 0.25 0.05 

3 PT. Unilever Indonesia Tbk UNVR 2021 27.21 1.09 -0.44 

   

2022 33.33 1.08 0.14 

   

2023 28.01 1.06 -0.24 
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Lampiran 02 : Laporan Keuangan 

Laporan Keuangan PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 

1. Tahun 2021 
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2. Tahun 2022 
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3. Tahun 2023 
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Laporan Keuangan PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 
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2. Tahun 2022 
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Lampiran 03: Harga Saham 

Harga Saham PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 

 

Tahun 2021 

 

 
 

Tahun 2022 
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Harga Saham PT. Unilever Indonesia Tbk 

Tahun 2021 
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Lampiran 04 : Hasil Output SPSS 

A. Uji Asumsi Klasik 

 

1. Uji Multikolinearitas 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -.098 .121  -.813 .447   

Price 

Earning 

Ratio 

.021 .011 1.124 1.922 .049 .239 4.184 

Dividend 

Payout 

Ratio 

-.668 .272 -1.436 -2.457 .103 .239 4.184 

a. Dependent Variable: Return Saham 
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2. Uji Normalitas 
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3. Uji Heteroskedasitas 

 
4. Uji Autokorelasi 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Model Summary
b
 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate Durbin-Watson 

1 .714
a
 .510 .346 .15243 1.531 

a. Predictors: (Constant), Dividend Payout Ratio, Price Earning Ratio 

b. Dependent Variable: Return Saham 
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B. Uji Hipotesis 

 

1. Uji Regresi Linear Berganda 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -.098 .121  -.813 .447   

Price 

Earning 

Ratio 

.021 .011 1.124 1.922 .049 .239 4.184 

Dividend 

Payout 

Ratio 

-.668 .272 -1.436 -2.457 .103 .239 4.184 

a. Dependent Variable: Return Saham 
 

 

2. Uji Parsial (T) 

 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -.098 .121  -.813 .447   

Price 

Earning 

Ratio 

.021 .011 1.124 1.922 .049 .239 4.184 

Dividend 

Payout 

Ratio 

-.668 .272 -1.436 -2.457 .103 .239 4.184 

a. Dependent Variable: Return Saham 
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3. Uji Simultan (F) 

 

 

ANOVAa 

Model 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

1 Regression .145 2 .073 3.121 .118b 

Residual .139 6 .023   

Total .284 8    

a. Dependent Variable: Return Saham 

b. Predictors: (Constant), Dividend Payout Ratio, Price Earning Ratio 

 

 

 

4. Analisis Determinasi 
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Lampiran 05 : Surat Penetapan Pembimbing Skripsi 
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Lampiran 06 : Surat Permohonan Izin Pelaksanaan Penelitian dari IAIN 

Parepare 
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Lampiran 07 : Surat Izin Penelitian dari Dinas Penanaman Modal dan 

Pelayanan Terpadu Satu Pintu 
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Lampiran 08 : Surat Keterangan Telah Selesai Meneliti dari Bursa Efek 

Indonesia(BEI) 
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Lampiran 09 : Berita Acara Revisi Judul Skripsi 
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