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ABSTRAK

PENGARUH KINERJA FINANSIAL, KEBIJAKAN DIVIDEN DAN KEPUTUSAN
INVESTASI TERHADAP RETURN SAHAM
(Studi Empiris pada Perusahaan Finansial yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Tahun 2020-2024)

Ahmad Falgi Yuddin', Yunilma, S.E., M.Si. Ak. CA’

Prodi Akuntansi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas Bung Hatta

E-mail :

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris pengaruh Kinerja
finansial, kebijakan dividen dan keputusan investasi terhadap return saham.
Populasi pada penelitian ini adalah seluruh perusahaan finansial yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2020-2024 sebanyak 101 perusahaan. Teknik
pengambilan sampel menggunakan purposive sampling, dengan jumlah sampel
sebanyak 14 perusahaan. Metode analisis yang digunakan adalah dengan
menggunakan software SPSS 23 dengan menggunakan uji deskriptif, asumsi klasik,
regresi berganda dan uji hipotesis.

Hasil dalam penelitian ini adalah profitabilitas tidak berpengaruh signifikan
terhadap return saham pada pada perusahaan finansial yang terdaftar di BEI.
Leverage berpengaruh signifikan terhadap return saham pada perusahaan finansial
yang terdaftar di BEI. Kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap return
saham pada perusahaan finansial yang terdaftar di BEI. Keputusan investasi tidak
berpengaruh signifikan terhadap return saham pada pada perusahaan finansial yang
terdaftar Di BEI.

Kata Kunci: Kinerja Finansial, Kebijakan Deviden, Keputusan Investasi, Return
Saham
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ABSTRACT
THE EFFECT OF FINANCIAL PERFORMANCE, DIVIDEND POLICY
DAN INVESTMENT DECISIONS ON STOCK RETURN
(Empirical Study of Financial Companies Listed on the Indonesian Stock
Exchange 2020-2024)

Ahmad Falgi Yuddin', Yunilma, S.E., M.Si. Ak. CA

Accounting Department, Faculty of Economics and Businees, Bung

Hatta University

E-mail :

This study aims to demonstrate the influence of financial performance, dividend
policy, and investment decisions on stock return. The population in this study was
all 101 financial companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2020-
2024 period. The sampling technique used purposive sampling with a sample size
of 14 companies. The analysis method used is SPSS 23 software using descriptive
tests, classical assumptions, multiple regression, and hypothesis testing.

The results of this study are that profitability does not significantly effect stock
return in financial companies listed on the IDX. Leverage has a significant effect
on stock return in financial companies listed on the IDX. Dividend policy has a
significant effect on stock return in financial companies listed on the IDX.
Investment decisions do not significantly affect stock return in financial companies
listed on the IDX.

Keywords: Financial Performance, Dividend Policy, Investment Decisions, Stock
Return
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Return saham merupakan faktor yang sangat penting dan harus diperhatikan
oleh investor dalam melakukan investasi karena return saham menunjukkan
prestasi emiten, pergerakan return saham searah dengan kinerja emiten. Apabila
emiten mempunyai prestasi yang semakin baik maka keuntungan yang dapat
dihasilkan dari operasi usaha semakin besar. Pada kondisi yang demikian, return
saham emiten yang bersangkutan cenderung naik.

Return saham juga menunjukkan nilai suatu perusahaan. Nilai saham
merupakan indeks yang tepat untuk efektifitas perusahaan. Sehingga sering
dikatakan memaksimumkan nilai perusahaan juga berarti memaksimumkan
kekayaan pemegang saham. Return yang akan diterima oleh seorang investor
tersebut tidak pasti sehingga investor harus memilih dengan sangat hati-hati
investasi yang akan dipilih. Tidak semua saham yang dimiliki oleh perusahaan yang
memiliki profil yang baik akan memberikan return yang baik pada investor
sehingga diperlukan analisis yang lebih mendalam bagi sebuah perusahaan salah
satunya adalah sektor finansial.

Bursa Efek Indonesia memiliki peranan yang sangat penting bagi
perekonomian negara, karena dapat memberikan sarana untuk masyarakat umum
berinvestasi dan menjadi sarana untuk tambahan modal bagi perusahaan go public
untuk memperoleh keuntungan (return). Perusahaan yang memiliki nilai return

saham yang tinggi mampu menarik banyak investor untuk membeli saham di
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perusahaan tersebut. Dalam hal ini, analisis fundamental diperlukan untuk
mengetahui bagaimana kondisi perubahan suatu perusahaan secara keseluruhan.
Berita terbaru yang tengah berkembang saat ini adalah Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) turun lumayan tajam dalam pada bulan Mei 2024. Ketika Bursa
Efek Indonesia (BEI) menutup hari perdagangan, IHSG berada di angka indeks
6.897,95. Itu berarti dalam tempo 7 jam perdagangan, indeks utama di Bursa Efek
Indonesia ini turun sedalam 1,10%. Dari 11 indeks sektoral di Bursa Efek
Indonesia, tujuh di antaranya negatif dimana sektor tersebut adalah sektor IDX
sektor barang konsumen primer (-0,19%), IDX sektor barang baku (-0,20%), IDX
Sektor Barang Konsumen Non-primer (-0,52%), IDX sektor perindustrian (-
0,62%), IDX sektor infrastruktur (-1,12%), IDX sektor teknologi (-1,31%) dan IDX
Sektor keuangan (-1,35%). Empat sektor lainnya yaitu IDX sektor transportasi, IDX
properti dan real estate, IDX sektor kesehatan dan IDX sektor energi memiliki nilai

yang positif (www.Finansial.kontan.co.id, 2025).

Sektor finansial merupakan kelompok perusahaan industri jasa yang sudah
masuk dalam perusahaan publik yang sudah terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan
sudah dibagi menjadi beberapa sub sektor. Sektor finansial memiliki peran yang
sangat penting dalam menjaga kestabilitasan perekonomian di dalam suatu negara.
Alasan memilih sektor finansial ini karena sektor ini memiliki kontrubusi yang
cukup besar dalam dunia investasi, karena pada masa sekarang masyarakat banyak
yang sudah tertarik untuk melakukan transaksi dalam dunia investasi. Saat ini
perusahaan finansial yang terdaftar di bursa efek indonesia mengalami return

saham yang fluktuatif. Berikut indeks return saham yang ditunjukkan selama tahun
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2020-2024 pada perusahaan finansial yang sangat bervariatif, disajikan dalam

gambar 1.1 di bawah ini :

Indeks Harga Saham Sektor Finansial

2022 2023

m Jumlah

Sumber : Idx.Statistic Yearly
Gambar 1.1
Perkembangan Indeks Return saham Perusahaan Finansial 2020-2024

Berdasarkan gambar 1.1, dapat dilihat bahwa fenomena tentang saham rata-
rata indeks return saham tahunan pada perusahaan sektor finansial dari tahun 2020-
2024 berfluktuatif. Rata-rata return saham tahunan dari 2020-2024 cenderung
mengalami fluktuasi. Dari data tersebut dapat dilihat, pada tahun 2020 indeks return
saham tahunan menunjukkan angka 1.313. Pada tahun 2021, indeks return saham
tahunan mengalami kenaikan yang cukup signifikan menjadi 1.526. Sedangkan
pada tahun 2022 menunjukan angka 1.414 yang artinya mengalami penurunan dari
tahun sebelumnya, penurunan tersebut merupakan penurunan yang cukup tajam,
hal tersebut dikarenakan pada tahun 2022 banyak perusahaan yang mengalami
penurunan return saham pada saat penutupan dibanding tahun 2021. Tahun 2023,
return saham mengalami peningkatan, data menunjukkan return saham pada tahun
2023 sebesar 1.458. Sedangkan pada tahun 2024 indeks return saham kembali

mengalami penurunan menjadi sebesar 1.392.

Fluktuasi yang terjadi selama tahun 2020-2024 pada perusahaan sektor
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finansial tersebut menjadi perhatian untuk para investor dalam menanamkan
modalnya. Fluktuasi yang cukup tajam menjadi hal yang harus diperhatikan karena
akan mempengaruhi minat investor menanamkan modalnya pada sektor ini, pada
saat menanamkan modalnya tentunya investor mengharapkan return yang sesuai.
Sehingga pada saat akan menanamkan modalnya, investor harus mempunyai
pertimbangan yang rasional dengan mengumpulkan berbagai informasi yang
diperlukan sebelum pengambilan keputusan.

Banyak faktor yang mempengaruhi return saham salah satunya adalah
profitabilitas. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan dengan semua modal yang bekerja di dalamnya. Profitabilitas memiliki
pengaruh terhadap return saham. Perusahaan yang memiliki nilai profitabilitas
yang besar cenderung mampu mengelola sumber daya modal yang dimilikinya
secara baik karena nilai profitabilitas yang besar mencerminkan besarnya laba yang
diperoleh perusahaan. Sebaliknya jika perusahaan memiliki nilai retrun on asset
yang kecil maka mengindikasikan perusahaan belum mampu memaksimalkan
sumber daya yang dimilikinya.

Hasil penelitian Fitri (2017), Saselah (2020) dan Somantri (2024)
menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap return saham. Berbeda
dengan hasil penelitian Suhandi (2019) Fitriana (2022) dan Akbar (2022) yang
menyatakan bahwa variabel profitabilitas tidak berpengaruh terhadap return saham.

Variabel lainnya yang berpengaruh terhadap return saham adalah leverage.
leverage merupakan rasio Kkinerja keuangan yang mengukur sejauh mana

penggunaan hutang dari pihak luar oleh perusahaan dapat digunakan secara efektif.
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Semakin besarnya hutang maka ekuitas perusahaan akan cenderung stabil sehingga
return saham yang dihasilkan dapat maksimal. Sebaliknya jika nilai leverage
semakin kecil maka nilai ekuitasnya semakin besar sehingga return saham yang
dihasilkan semakin kecil. Hasil penelitian Fitri (2017), dan Somantri (2024)
menyatakan bahwa leverage berpengaruh terhadap return saham. Berbeda dengan
hasil penelitian Syakur (2019) Hermuningsih (2022) dan Akbar (2022) yang
menyatakan bahwa variabel leverage tidak berpengaruh terhadap return saham.

Faktor lain yang mempengaruhi return saham adalah kebijakan dividen.
Kebijakan dividen pada dasarnya menyangkut tentang masalah penggunaan laba
yang menjadi hak pemegang saham. Kebijakan dividen merupakan keputusan
apakah laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham
sebagai dividen atau akan ditahan dalam bentuk ditahan guna pembiayaan investasi
di masa mendatang (Agustin, L., 2022).

Persentase laba yang dibagikan kepada pemegang saham tergantung pada
kebijakan dividen masing-masing perusahaan. Besarnya dividen yang dibagikan
perusahaan tergantung pada kebijakan dividen yang dilakukan oleh perusahaan yang
bersangkutan. Kebijakan dividen merupakan salah satu informasi yang cukup
penting bagi para investor, karena dipandang memuat informasi yang berkenaan
dengan prospek keuntungan (return) yang akan diperoleh dari suatu perusahaan di
masa yang akan datang.

Proporsi dividen yang dibagikan perusahaan akan mempengaruhi perilaku
investor, dikarenakan investor lebih cenderung memilih berinvestasi yang dapat

menghasilkan return menjanjikan. Besaran dividen yang dibagikan kepada
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pemegang saham secara stabil atau mengalami peningkatan menjadikan investor
semakin percaya pada kemampuan perusahaan menghasilkan laba. Hasil penelitian
Putri (2019), Akbar (2022) dan Tambunan (2024) menyatakan bahwa kebijakan
dividen berpengaruh terhadap return saham. Berbeda dengan hasil penelitian
Syakur (2019), Saselah (2020) dan Fitriana (2022) yang menyatakan bahwa variabel
kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap return saham

Pengambilan keputusan investasi yang tepat sangat penting bagi setiap
investor untuk memastikan bahwa dana yang diinvestasikan menjanjikan tingkat
pengembalian (return) yang sesuai di masa yang akan datang. Permasalahan utama
yang dihadapi investor dalam berinvestasi adalah menentukan saham-saham mana
yang dipilih serta besarnya proporsi dana yang diinvestasikan untuk memperoleh
return yang optimal dalam situasi ketidakpastian kondisi perusahaan di masa depan.
Investor merupakan pribadi yang rasional, artinya investor selalu mengharapkan
return yang optimal dari investasi yang dilakukan. Di sisi lain, tidak dapat
dipungkiri risiko selalu melekat dan berkorelasi positif dengan tingkat
pengembalian yang diharapkan investor. Pembentukan portofolio dilakukan dengan
cara mengukur tingkat return dan risiko suatu investasi, kemudian akan dipilih satu
portofolio dengan kombinasi terbaik yang memberikan return tertinggi dengan
risiko terendah yang disebut dengan portofolio optimal.

Namun studi terdahulu menemukan bahwa pembentukan portofolio optimal
dengan model ini menghasilkan return yang lebih kecil, koefisien variasi yang
tinggi serta tingkat risiko portofolio yang justru lebih besar (Ringo, 2023). Hasil

penelitian Somantri (2024) menyatakan bahwa keputusan investasi berpengaruh
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terhadap return saham. Berbeda dengan hasil penelitian Amendy (2022) yang
menyatakan bahwa variabel keputusan investasi tidak berpengaruh terhadap return
saham.

Penelitian ini merupakan modifikasi dari penelitian yang dilakukan oleh
Akbar (2022) yang mempunyai karekteristik yang relatif sama dalam hal tema
kajian, meskipun berbeda dalam hal kriteria subjek, jumlah dan posisi variabel
penelitian atau metode analisis yang digunakan, akan tetapi menambahkan satu
variabel yaitu keputusan investasi dan tahun periode terbaru (2020-2024) sehingga
dapat membuat hasil penelitian ini menjadi semakin lebih baik.

Berdasarkan latar belakang di atas, maka penulis tertarik melakukan
penelitian dengan judul “Pengaruh Kinerja Finansial, Kebijakan Dividen dan
Keputusan Investasi Terhadap Return Saham (Studi Empiris Pada

Perusahaan Finansial Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 2020-2024).

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah dan batasan
masalah yang diuraikan di atas maka rumusan masalah penelitian ini sebagai
berikut:

1. Apakah terdapat pengaruh profitabilitas terhadap return saham ?

2. Apakah terdapat pengaruh leverage terhadap return saham ?

3. Apakah terdapat pengaruh kebijakan dividen terhadap return saham ?

4. Apakah terdapat pengaruh keputusan investasi terhadap return saham ?

5. Apakah terdapat pengaruh profitabilitas, leverage, kebijakan dividen

dan keputusan investasi terhadap return saham ?
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1.3 Tujuan Penelitian
Adapun tujuan dari penelitian adalah untuk menguji secara empiris:
1. Pengaruh profitabilitas terhadap return saham
2. Pengaruh leverage terhadap return saham
3. Pengaruh kebijakan dividen terhadap return saham
4. Pengaruh keputusan investasi terhadap return saham
5. Pengaruh profitabilitas, leverage, kebijakan dividen dan keputusan

investasi terhadap return saham

1.4 Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi pihak-pihak yang berkaitan dengan
permasalahan ini. Beberapa pihak yang dapat mengambil manfaat dari penelitian
ini adalah :
1. Secara Teoritis
Penelitian ini diharapkan bisa dijadikan referensi ilmu pengetahuan dan
wawasan dalam ilmu akuntansi khususnya di bidang keuangan terutama hal-hal
yang berhubungan dengan pengaruh kinerja finansial, kebijakan dividen dan
keputusan investasi terhadap return saham.
2. Secara Praktis
Secara praktis penelitian bermanfaat untuk :
a. Perusahaan Finansial
Penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi kepada perusahaan
sebagai masukan yang dapat dijadikan tolak ukur dalam penyusunan suatu nilai

perusahaan yang optimal dan dapat memahami faktor-faktor yang mempengaruhi
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return saham.
b. Peneliti Selanjutnya
Penelitian ini diharapkan bisa menjadi referensi dan acuan untuk

melakukan penelitian yang sejenis di masa mendatang.

1.5 Sistematika Penulisan
Sistematika penulisan dari penelitian ini terdiri dari lima bab. Berikut akan
dijelaskan isi setiap bab :
Bab pertama yaitu pendahuluan dimana bab ini memberikan gambaran umum
tentang konteks masalah, yang menjadi pendorong penelitian ini. Selain itu,
rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika
penulisan diuraikan dalam bab ini.
Bab kedua yaitu landasan teori dan hipotesis dimana bab ini menjelaskan
landasan teori yang berisi definisi dan konsep dari objek penelitian tentang
pengaruh literasi keuangan, pendapatan terhadap keputusan investasi,
pengembangan hipotesis, kerangka konseptual dan hipotesis.
Bab ketiga yaitu metode penelitian dimana bab ini memberikan gambaran
menyeluruh tentang metodologi penelitian, termasuk jenis penelitian tertentu
yang dilakukan, objek dan lokasi yang diteliti, populasi dan sampel yang
dianalisis, jenis dan sumber data yang digunakan, metodologi yang digunakan
dalam pengumpulan data, dan definisi yang tepat dari variabel yang
digunakan.
Bab keempat merupakan pembahasan. Bab ini membahas tentang desain

penelitian, tempat dan waktu penelitian, subjek dan objek penelitian, metode
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pengumpulan data dan teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian.
Bab kelima menjelaskan hasil dan pembahasan peneliti berdasarkan data
dan studi kepustakaan yang telah dilakukan penulis sehingga dapat

menarik kesimpulan dan memberikan saran.
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