PENGARUH DIVIDEN, PROFITABILITAS, LEVERAGE, LIKUIDITAS
DAN EFISIENSI TERHADAP RETURN SAHAM DI INDEKS JII70

SKRIPSI
DIAJUKAN KEPADA FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS ISLAM
UNIVERSITAS ISLAM NEGERI SUNAN KALIJAGA YOGYAKARTA
SEBAGAI SALAH SATU SYARAT MEMPEROLEH GELAR
SARJANA AKUNTANSI SYARIAH

DISUSUN OLEH:
NADYA IMTIYAZ KHATRUNNISA
NIM: 22108040054

PROGRAM STUDI AKUNTANSI SYARIAH
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS ISLAM
UNIVERSITAS ISLAM NEGERI SUNAN KALIAGA
YOGYAKARTA
2025



PENGARUH DIVIDEN, PROFITABILITAS, LEVERAGE, LIKUIDITAS
DAN EFISIENSI TERHADAP RETURN SAHAM DI INDEKS JII70

SKRIPSI
DIAJUKAN KEPADA FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS ISLAM
UNIVERSITAS ISLAM NEGERI SUNAN KALIJAGA YOGYAKARTA
SEBAGAI SALAH SATU SYARAT MEMPEROLEH GELAR
SARJANA AKUNTANSI SYARIAH

DISUSUN OLEH:
NADYA IMTIYAZ KHAIRUNNISA
NIM: 22108040054

DOSEN PEMBIMBING SKRIPSI:
EGHA EZAR JUNAEKA PUTRA HASSANY, S.E.I..M.E
NIP: 19910603 201903 1 006

PROGRAM STUDI AKUNTANSI SYARIAH
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS ISLAM
UNIVERSITAS ISLAM NEGERI SUNAN KALIAGA
YOGYAKARTA
2025



HALAMAN PENGESAHAN TUGAS AKHIR

F0R] KEMENTERIAN AGAMA
‘@1{3’ UNIVERSITAS ISLAM NEGERI SUNAN KALJAGA
D‘: FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS ISLAM
I J1. Marsda Adisucipto Telp. (0274) 550821, 512474 Fax. (0274) 586117 Yogyakarta 55281
PENGESAHAN TUGAS AKHIR
Nomor : B-1861/Un.02/DEB/PP.00.9/12/2025
Tugas Akhir dengan judul :PENGARUH DIVIDEN, PROFITABILITAS, LEVERAGE, LIKUIDITAS DAN

EFISIENSI TERHADAP RETURN SAHAM DI INDEKS JII70

yang dipersiapkan dan disusun oleh:

Nama : NADYA IMTIYAZ KHAIRUNNISA
Nomor Induk Mahasiswa : 22108040054

Telah diujikan pada : Jumat, 12 Desember 2025

Nilai ujian Tugas Akhir :A/B

dinyatakan telah diterima oleh Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta

TIM UJIAN TUGAS AKHIR

Egha Ezar Junacka Putra Hassany, S.E.I.M.E
SIGNED

Penguji I 47 Penguji 1T

Dr. Slamet Haryono, SE, M.Si., Ak., CA
i SIGNED

Risya Khaerun Nisa, S.E., M.Sc.
SIGNED

Valid 1D: 69423b485b957 Valid ID: 69423134233

= Yogyakarta, 12 Desember 2025
45 UIN Sunan Kalijaga
Dekan Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam

y Prof. Dr. Misnen Ardiansyah, S.E., M.Si., Ak., CA., ACPA.
SIGNED

Valid ID: 694378414648b

71 18/12/2025

il



HALAMAN PERSETUJUAN SKRIPSI
Hal : Skripsi Saudari Nadya Imtiyaz Khairunnisa

Kepada

Yth. Dekan Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam
UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta

Di Tempat

Assalamu’alaikum Wr. Wb.

Setelah membaca, meneliti, memberikan petunjuk dan mengoreksi serta
mengadakan perbaikan seperlunya, maka saya selaku pembimbing berpendapat
bahwa skripsi saudari:

Nama :  Nadya Imtiyaz Khairunnisa
NIM ;22108040054

Judul Skripsi : Pengaruh Dividen, Profitabilitas, Leverage, Likuiditas Dan
Efisiensi Terhadap Return Saham Di Indeks JII70

Sudah dapat diajukan kepada Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam Program
Studi Akuntansi Syariah UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta sebagai salah satu syarat
untuk memperoleh gelar Sarjana Strata Satu dalam ilmu akuntansi syariah.

Dengan ini saya mengharapkan agar skripsi di atas dapat segera di
munaqosyahkan. Atas perhatiannya saya ucapkan terima kasih.

Wassalamu alaikum Wr. Wb.

Yogyakarta, 08 Desember 2025

Pembimbing

Egha Ezar Junaeka Putra Hassany, S.E.I..M.E
NIP. 19910603 201903 1 006

il



HALAMAN PERNYATAAN KEASLIAN

HALAMAN PERNYATAAN KEASLIAN

Yang bertanda tangan di bawah ini:

Nama : Nadya Imtiyaz Khairunnisa
NIM : 22108040054

Program Studi : Akuntansi Syariah
Fakultas : Ekonomi dan Bisnis Islam

Menyatakan dengan sesungguhnya, bahwa skripsi saya yang berjudul: “Pengaruh
Kebijakan Dividen, Profitabilitas, Leverage, Likuiditas Dan Efisiensi
Terhadap Return Saham Di Indeks JII170” merupakan hasil karya penyusunan
sendiri, bukan duplikasi atau karya orang lain kecuali pada bagian yang telah
dirujuk dan disebut dalam body nofe dan daftar pustaka. Apabila di lain waktu

adanya penyimpangan dalam karya ini, maka tanggung jawab sepenuhnya ada pada
penyusun.

Demikian surat pernyataan ini saya biat agar dapat dimaklumi.

Yogyakarta, 08 Desember 2025

Penulis,

NIM. 22108030054

v



HALAMAN PERSETUJUAN PUBLIKASI

Sebagai sivitas akademika UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta, Saya yang bertanda

tangan di bawabh ini:

Nama : Nadya Imtiyaz Khairunnisa
NIM : 22108040054

Program Studi : Akuntansi Syariah

Fakultas : Ekonomi dan Bisnis Islam
Jenis Karya : Skripsi

Demi perkembangan ilmu pengetahuan, menyetujui untuk memberikan kepada
UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta Hak Bebas Royalti Non-Eklusif (Non-Exclusive
Free Right) atas karya ilmiah saya yang berjudul:

“Pengaruh Dividen, Profitabilitas, Leverage, Likuiditas Dan Efisiensi

Terhadap Return Saham Di Indeks JI1170”

Dengan perangkat pendukung yang relevan (jika diperlukan), saya memberikan izin
kepada UIN Sunan Kalijaga Y ogyakarta untuk menggunakan tugas akhir saya tanpa
dikenakan royalti dan secara non-eksklusif. Universitas berhak untuk menyimpan,
mengubah format, mengelola, memelihara, dan mempublikasikan karya saya dalam
bentuk basis data, selama nama saya tetap dicantumkan sebagai penulis dan
pemegang hak cipta.

Demikian pernyataan ini saya buat dengan sebenarnya.

Yogyakarta, 08 Desember 2025
Penulis,

Nadya Imtivazl Khairunnisa
NIM. 22108040054




HALAMAN MOTTO

“Go with the flow, grow on the way”

Vi



HALAMAN PERSEMBAHAN

Dipersembahkan kepada:
Mama, Ayah, Adik, dan Mbahkung

Terima kasih telah menjadi alasan untuk terus melangkah sampai di titik ini.

vii



PEDOMAN TRANSLITERAST ARAB LATIN

Transliterasi kata-kata arab yang dipakai dalam penyusunan skripsi ini

berpedoman pada Surat Keputusan Bersama Menteri Agama dan Menteri

Pendidikan dan Kebudayaan Republik Indonesia Nomor: 158/1987 dan

0543b/U/1987.

A. Konsonan Tunggal

Huruf Nama Huruf Latin Keterangan
Arab
i Alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan
< Ba B be
< Ta T te
& Sa $ es (dengan titik di atas)
z Jim J je
z Ha h ha (dengan titik di bawah)
z Kha Kh ka dan ha
3 Dal D de
3 Zal z zet (dengan titik di atas)
J Ra R er
J Zai Z zet
o Sin S es
o Syin Sy es dan ye
o= Sad S es (dengan titik di bawah)
U= Dad d de (dengan titik di bawah)

viil



L Ta t te (dengan titik di bawah)
L Za z zet (dengan titik di bawah)
i ‘ain ' koma terbalik di atas
¢ Gain G ge
- Fa F ef
] Qaf Q ki
< Kaf K ka
J Lam kg el
B Mim M em
o Nun N en
B) Wau W we
2 Ha H ha
e Hamzah B apostrof
¢ Ya ) ye
B. Vokal

Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri dari vokal
tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong.
1. Vokal Tunggal
Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau

harakat, transliterasinya sebagai berikut:

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama

g Fathah a a

1X



= Kasrah

2 Dammah

C. Konsonan Rangkap karena Syahaddah Ditulis Rangkap

3Ax"a

Ditulis

Muta addidah

Ditulis

‘iddah

D. Ta’Marbuttah

Semua ta’ marbuttah ditulis dengan h, baik berada pada kata tunggal

ataupun berada di tengah penggabungan kata (kata yang diikuti oleh kata

sandang “al”). Ketentuan ini tidak diperlukan bagi kata-kata arab yang sudah

terserap dalam bahasa Indonesia, seperti shalat, zakat dan sebagainya kecuali

dikehendaki kata aslinya.

EUEN Ditulis Hikmah
Jes Ditulis ‘illah
ZOP AR | Ditulis Karamah al auliya’

E. Vokal Pendek dan Penerapannya

— f5-A Fathah Ditulis a

e 1, e Kasrah Ditulis i

= © G Dammah Ditulis u
J=d Fathah Ditulis fa’ala
B Kasrah Ditulis zukira




- Dammah Ditulis

F. Vokal Panjang

Ditulis

Ditulis

Ditulis

Ditulis

Ditulis

Ditulis

Ditulis

Ditulis

G. Vokal Rangkap

Ditulis

Ditulis
D
10 O T A

H. Vokal Pendek yang Berurutan dalam Satu Kata Dipisahkan dengan
Apostof

Ditulis
Ditulis
Ditulis

xi




I. Kata Sandang Alif + Lam

1. Bila di ikuti huruf gamariyyah maka di tulis menggunakan huruf awal
C‘al’,

oAl Ditulis Al-Qur’an

ol Ditulis Al-Qiyas

2. Bila di ikuti huruf syamsiyyah maka di tulis sesuai dengan huruf pertama
syamsiyyah tersebut

Jelass Ditulis As-sama’

o) Ditulis Asy-syams

J. Penulisan Kata-Kata dalam Rangkaian Kalimat

53 gy il Ditulis zawi al-furid

Jdal JI Zaw Ditulis ahl as-sunnah

Xii



KATA PENGANTAR

Assalamu’alaikum Wr. Wb.

Dengan menyebut nama Allah yang Maha Pengasih lagi Maha Penyayang,
segala puji dan syukur kepada Allah SWT atas limpahan rahmat dan petunjuk-Nya,
sehingga peneliti dapat menyelesaikan skripsi berjudul “Pengaruh Dividen,
Profitabilitas, Leverage, Likuiditas dan Efisiensi Terhadap Return Saham Di Indeks
JII70”. Skripsi ini disusun sebagai salah satu syarat untuk menyelesaikan
pendidikan Strata-1 pada Program Studi Akuntansi Syariah, Universitas Islam
Negeri Sunan Kalijaga Yogyakarta. Shalawat serta salam semoga tetap tercurah
limpahkan kepada baginda Nabi Muhammad SAW yang telah membawa kita dari
zaman kegelapan hingga zaman terang benderang dengan ilmu pengetahuan seperti
saat ini. Semoga kita senantiasa menjadi pengikutnya yang tetap istiqgomah dan
berjuang untuk ajaran Islam.

Alhamdulillah atas ridha Allah SWT dan dukungan doa dari sekitar sehingga
penyusun mampu menyelesaikan segenap rangkaian proses penelitian sehingga
tugas akhir dapat terselesaikan dengan baik. Maka dari itu, dengan penuh hormat
dan rasa terima kasih, penulis ingin menyampaikan apresiasi dengan segala
ketulusan dan kerendahan hati kepada pihak-pihak yang telah membantu dalam
proses penyelesaian tugas akhir ini, yaitu:

1. Bapak Prof. Noorhaidi, S.Ag., M.A., M.Phil., Ph.D. selaku Rektor Universitas
Islam Negeri Sunan Kalijaga Yogyakarta.

2. Bapak Prof. Dr. Misnen Ardiansyah, SE., M.Si., AK.CA., ACPA., selaku
Dekan Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam UIN Sunan Kalijjaga Yogyakarta.

3. Bapak Sofyan Hadinata, S.E., M.Sc., Ak., CA., selaku Kepala Program Studi
Akuntansi Syariah Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam UIN Sunan Kalijaga
Yogyakarta.

4. Bapak Egha Ezar Junaeka Putra Hassany, S.E.I,LM.E, selaku Dosen Pembimbing
Skripsi penulis yang telah memberikan arahan, bimbingan, kritik membangun, serta
dukungan selama penulisan skripsi.

5. Ibu Kharisa Rachmi Khoirunisa, M.Sc., selaku Dosen Pembimbing Akademik

xiil


https://www.uin-suka.ac.id/id/organisasi/detil_pegawai/197112071995031002

10.

11.

12.

penulis selama menjalani studi perkuliahan.

Segenap Dosen dan Staf Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam UIN Sunan
Kalijaga Yogyakarta yang telah memberikan ilmu dan membantu dalam proses
selama perkuliahan.

Mama, Ayah, Adik dan seluruh keluarga besar yang senantiasa memberikan
dukungan penuh, baik secara materiil maupun secara moril dalam setiap perjalanan
penulis.

Keluarga besar UKM SPBA yang telah memberikan ruang hangat dan
kesempatan untuk berkembang.

Teman-teman KSPM FEBI beserta segala petualangan di dalamnya.

Teman perkuliahan: Shifa, Hilwa, dan Shafira yang telah berjalan
berdampingan bersama penulis selama perkuliahan.

Teman-teman grup tobi-tobi: Rika dan Syahrul, pertemanan tak terduga yang
membawa banyak tawa, semangat, serta bantuan yang selalu berarti dalam
proses yang penulis jalani.

Semua pihak yang terlibat membantu dalam menyelesaikan tugas akhir ini

tanpa bisa penulis sebutkan satu persatu.

Yogyakarta, 08 Desember 2025
Penyusun,

Nadya Imtivaz Khairunnisa
NIM. 22108040054

Xiv



DAFTAR ISI

HALAMAN PENGESAHAN TUGAS AKHIR.......cccovireiricsensecseicsensancssecsenes ii
HALAMAN PERSETUJUAN SKRIPSI .....ccueinierisrensninsensenssccssissesssessassssssane iii
HALAMAN PERNYATAAN KEASLIAN ..ccoviniesissenssncsensesssecssssesssesssssessane iv
HALAMAN PERSETUJUAN PUBLIKASI ......cciiiiiiiinniineinsnicssessnncsseennns \4
HALAMAN MOTTO coccouuiiiiiiinsnissninsnnissnesssscsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss vi
HALAMAN PERSEMBAHAN .....cioiviiiiiiniiniicnniineissniessissssesssssssssssssssssessssens vii
PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB LATIN.....ccoviiniiineinsenssnncssencsseesanns viii
KATA PENGANTAR.....tiiiiitinnicticnnisntississstissssssssssssssssssssssessssssssesass xiii
DAFTAR ISL.uiiiiiiiiiiiiiinininiineisnissseisssecssessssssssssssesssesssssssssssssssssssssssssases XV
DAFTAR TABEL .cuuiiiiiiitintiitinnenntennicnsisssnsssisssesssisssesssessssssssssssasssss xvii
DAFTAR GAMBAR .....uuuiitiiiiiniineecniistissnnisnesssecsssesssssssssssssssssessssssssssss xviii
ABSTRAK ...uciiiiitiitenniintesieinnicsnisnecssnsssesssesssssessessssesssessssssssssssassssasssses Xix
ABSTRACT .auuooiiiiiniiinneicnsnnicnsnsncssssscssssecssssesssssesssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssses XX
BAB I PENDAHULUAN ...ccuciiiiiitiiniinnicssisssnssssssssessssssssessssssssssssssssssssssssssssass 1
A.  Latar BelaKang........ceeveeivensnecssnnnssnncsnenssecnsnecssssssassssncsssecsssessassssscsssessnns 1
B. Rumusan Masalah........ciieiniiiinnnnneiiiiisnniicisssnnnscsssnneeccssssseccssssssescssnes 8
C. Tujuan Penelitian ........cccicevvencicsnncssnnicssanicssanesssnssssassssssssssssssssssssssnsssssnss 9
D. Manfaat Penelitian ..........ociineiiiinnniiisiissenssnnsninseenneccsnecsnesssnssessssesnns 9
E. Sistematika Pembahasan ..........eiiniiiiennneicsninneinsnenseccsnecssnncssncssenens 10
BAB II LANDASAN TEORI DAN KAJIAN PUSTAKA.........ccccevvevvurcrersuncans 13
A, Landasan TeOTi........cciveueeecernicccsoecssscsscssssesssessossssnsessessossonssosssasssssessasse 13
1. Teori SINYAl..cuciieensecsinssrensnessannsnnssnecssnnssacssssesssessansssassssassssesssssssaass 13

2. Pasar Modal...........ueiiiveiiiiinecinnissnicsssnncssssncssssncssssscssssessossessossese 14

3. Return SANAM ....uuueeeeeneeinnennennsnensensssensecsssesssnssssssssassssesssssssassssssans 15

4. DIVIAEN auueeecneieinneiiinenisnecisnecssnecsssnesssssessssseessssesssssessssssesssssssssssssssases 17

5. Profitabilitas ........eeineiineiieiiiisiiiiencninninnennennessesssssesssesnes 18

T B 7 19

7. LIKUIILAS ccoueeineiieiiiiiiiiininneessnisnncnneissicssnisssnssssssssesssssssssssssssssessns 19

T 1 1) T | ) TR 20

B.  Kajian PusStaka ......ceenieinennniennennnenninnnnenneennenniensiisiesesssessssssens 20

XV



C. Kerangka Teoritik dan Pengembangan Hipotesis........cccceeeuerruecsuecnnns 23

1. Kerangka TeoritiK ........ceeieinveeisennnicsenisnensencsnensnnssaenssnccssecssnecsanes 23

2. Pengembangan HipotesiS......ccoccervvercrsnrcssnnicssnnrcssnncssnnrcssssscssnsscsansses 23
BAB III METODE PENELITIAN .....ciiiiiniiiiiiniinttnssecsseesscsssessssesssesssnns 28
A.  Desain Penelitian .......eeoeienieiiiiniiiiniinsnninsninnsnecssnecssssncssssscsssencssens 28
B. Definisi Operasional Variabel ...........ccccvivericiiisnnricssssnnrecsssnnncssssnssecsnes 28
1.  Variabel Terikat (Dependent Variable).............ccoeueeeeeescuvesecsscnssoosnns 28

2.  Variabel Bebas (Independent Variable)..............eeeeeeeueevosveecssnnscsnnses 29

C. Populasi dan Sampel.........ccoceierveicivnicisnicisnnccssnncsssnncsssscsssssssssssssssssses 32
D. Data, Sumber Data dan Teknik Pengumpulan............ccocercvcercscnnrcsnnes 34
E. Teknik Analisis Data ........eieeiiinniinsenisnensnnssnensennsnenseccssecsssssssessenens 35

1.  Analisis Statistik DeSKriptif.....cccovceeercvniiciicnniccssssnniccsssnnsecsssnssecsnns 35

2.  Analisis Regresi Data Panel..........ccoovueiiccncnnniicsccsnniccsssnnecssssssecsssnnnns 35

3. Analisis Model Estimasi Data Panel..............ooeievveeicncencscnnncsenne 38

4.  Uji ASumsi KIaSiK....covceeeeisvnricssssnnicssssnricsssssnsecsssnsscsssssssssssssssssssnasss 40

5. Uji HIPOLESIS.ccossiressurrersaricssanesssanesssanssssssesssssssssssssssssssssssssnsssssnssssonsssses 42
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN ....cociniiiiintininnsnicneennecssecssssessessssens 44
A. Gambaran Umum Objek Penelitian...........ccccceevvnrcccuercscnercssnnscssnnscsanns 44
B. Analisis Statistik DeSKIiptif.......cooceervuricivnninisnrcsssnnessnncssnrcsssnscssssscsnsees 44
C. Analisis Model Estimasi Data Panel...........ccouceeeveiiivnriciecinsencscnnnenns 47
D. Uji Asumsi KIasiK....coueeneeisensenisnensnnisensenssnenssenssancsaesssnesssecsssessassssscens 49
E. Analisis Regresi Data Panel.........coeiiiniinnieneenninnnennecnseecssnecsanssnens 51
F. Wi HippteSisl.. LR . IR..... B4 .. L8 . B.. B B /R . &... . L8 ..cocceeneenee. 54
G. Pembahasan Hasil Penelitian ........cueeeiveicvceicscercnssnnccssnncssnncssnsecsssenenes 56
BAB V PENUTUORZ. AN R LRGN AL BN LR O e 62
A, KeSIMPUIAN cuccieneiiiiaiiniaiinsnninssnnesssnnessssnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssans 62

L3 2R 0111011 64
C.  KeterbDatasan.......eieneinsiisecnsnecsseisssnisecsssecsssisssnssssssssesssssssssssssssssasnss 65
D, SAFAN coiiiiiinicniennienninaeniesiesaesssessessstssassstssstssssssssasssssssassssasess 66
DAFTAR PUSTAKA......cootrtinteentennnennnensneensessnssssessaesssessssessssssssssssassssessases 68
LAMPIRAN . ..utiitiiitintinstnessnensessssesssnssssesssessssesssassssssssassssesssssssassssassssassassssassss 78

Xvi



DAFTAR TABEL

Tabel 3.1 Kriteria Pemilihan Sampel .........cccovvveiiciiivniicsisnnniecsssnnncssssnnsecsssnnnes 33
Tabel 3.2 Sampel Penelitian..........eceineinnennseensennseensennsnecsenneessecsssecssesssens 33
Tabel 4.1 Hasil Statistik DesKriptif.......ccccooveevvueisinisuensennsnensnnssnensecsseccseensnenns 45
Tabel 4.2 Hasil Uji CROW .....uuueeuiiieeisuennnicseinnensnnnnenssecsssecssessssssssesssseesssssssenns 47
Tabel 4.3 Hasil Uji HAauSIMAN......coovueiriiirinsenssennsnnsseecsncsssecssnssssesssesssssessesssseens 48
Tabel 4.4 Hasil Uji Langrage Multiplier ..........cocuveeineenseecsennsnensecsseccsnensnneens 49
Tabel 4.5 Hasil Uji Multikolinearitas ......cc.cceveeveesreensenssnecsensseccsecssnccssensnneens 50
Tabel 4.6 Hasil Uji Heteroskedastisitas .......ccecceeervurccsvnrccssnrccssnncscencssnnnessnsncsenes 51
Tabel 4.7 HaSil REGIeSi.....ccccuiirivererseicssnicssnnicssnnicssanssssnnssssssesssssssssssssssssssnsssssnss 52
Tabel 4.8 Hasil Uji Simultan (Uji F) ccocccccvvvieivvincivnnnisnncnisnncscsnncssencssnnsesssssssanes 55
Tabel 4.9 Hasil Uji Determinasi (Uji R?).....ccccceeeerereererereereresseresaesesesseessesesasaens 56
Tabel 4.10 Data Price Adjusment Effect Indeks JII70...........cccceerueevvuresuersunnee 57

xvil



DAFTAR GAMBAR

Gambar 1.1 Pergerakan Indeks JII70 Periode 2020-2024 ........ccccoevvuerecscrnnnneces 2

Gambar 1.2 Rata-Rata Return JII70 Periode 2020-2024
Gambar 2.1 Kerangka Teoritis

XViii



ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh dividen, profitabilitas,
leverage, likuiditas, dan efisiensi terhadap refurn saham pada perusahaan yang
terdaftar dalam indeks JII70 periode 2020-2024. Penelitian ini menggunakan
pendekatan kuantitatif dengan analisis regresi linier berganda dan melibatkan 24
perusahaan sebagai sampel. Hasil penelitian menunjukkan bahwa dividen dan
leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham, sedangkan
profitabilitas berpengaruh positif signifikan. Sementara itu, likuiditas berpengaruh
negatif tidak signifikan dan efisiensi berpengaruh positif tidak signifikan. Nilai
adjusted R-square sebesar 13,4% mengindikasikan bahwa variabel independen
hanya menjelaskan sebagian kecil variasi return saham. Temuan ini menekankan
pentingnya faktor fundamental tertentu bagi investor dalam menilai kinerja saham
syariah.

Kata Kunci: Dividen, Profitabilitas, Leverage, Likuiditas, Efisiensi, Return
Saham, JII70
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ABSTRACT

This study examines the effect of dividend policy, profitability, leverage,
liquidity, and efficiency on stock returns of companies listed in the JII70 index
during 2020-2024. A quantitative approach with multiple linear regression was
employed, using 24 companies as the sample. The results indicate that dividend
policy and leverage have a significant negative effect on stock returns, while
profitability has a significant positive effect. Meanwhile, liquidity has an
insignificant negative effect and efficiency has an insignificant positive effect. The
adjusted R-square of 13.4% suggests that the independent variables explain only a
small portion of stock return variation. These findings highlight the relevance of
specific fundamental factors for investors in assessing Islamic stock performance.

Keywords: Dividend, Profitability, Leverage, Liquidity, Efficiency, Stock Return
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Pasar modal memiliki peranan penting dalam perekonomian karena
berfungsi sebagai sarana pendanaan bagi perusahaan sekaligus sarana
investasi bagi masyarakat (Bakhri et al., 2023). Melalui pasar modal, terjadi
pertemuan antara pihak yang membutuhkan dana (emiten) dan pihak yang
memiliki dana lebih (investor), sehingga pasar modal berkontribusi dalam
mendukung pertumbuhan ekonomi nasional (Sari, 2020). Salah satu
instrumen yang diperdagangkan pada pasar modal adalah saham. Instrumen
ini menjadi pilihan favorit bagi para investor karena selain memberikan
peluang memperoleh keuntungan dalam bentuk dividen, saham juga
menawarkan potensi capital gain yang dapat meningkatkan nilai investasi
mereka. Oleh karena itu, saham sering dianggap sebagai instrumen yang

menarik dan strategis di pasar modal (Risti, 2019).

Indonesia dikenal sebagai negara dengan populasi muslim terbesar.
Oleh karena itu, negara ini memiliki potensi besar untuk memajukan pasar
modal syariah. Berdasarkan data OJK (2024), jumlah efek syariah
meningkat sebesar 55% dari 424 pada 2020 menjadi 658 pada 2024.
Peningkatan ini mencerminkan semakin tingginya minat terhadap
instrumen keuangan syariah di pasar modal. Salah satu indikator yang
memperkuat tren tersebut dapat dilihat dari kinerja Jakarta Islamic Index 70

(JII70), yang mencatat pertumbuhan kapitalisasi pasar cukup signifikan dari



Rp2.527 triliun pada tahun 2020 menjadi Rp4.122 triliun pada tahun 2024.
Kondisi ini menunjukkan bahwa saham-saham syariah semakin diminati
oleh investor dan memiliki prospek yang menjanjikan di pasar modal

Indonesia.
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Gambar 1.1 Pergerakan Indeks JII70 Periode 2020-2024
Sumber Data: Investing.com, 2025 (Data Diolah)

Meskipun mengalami pertumbuhan nilai pasar yang positif, pergerakan
indeks JII70 periode 2020-2024 menunjukkan fluktuasi yang cukup
signifikan. Berdasarkan data Investing (2025), indeks ini sempat menurun
tajam pada tahun 2020 akibat dampak pandemi, kemudian mengalami fase
pemulihan yang kuat sebelum kembali bergerak secara tidak stabil pada
tahun-tahun berikutnya. Fluktuasi tersebut menggambarkan dinamika pasar
saham syariah yang sensitif terhadap kondisi ekonomi dan faktor internal
perusahaan. Menurut (Sukartaatmadja et al., 2023), fluktuasi merupakan
fenomena umum dalam perekonomian yang terjadi akibat perubahan

permintaan dan penawaran di pasar.



Tujuan utama dari kegiatan investasi adalah untuk memperoleh
keuntungan atau tingkat return yang tinggi. Artinya, setiap investor pasti
berharap mendapatkan hasil yang positif dan berusaha menghindari
kerugian atas dana atau modal yang telah ditanamkan pada suatu instrumen
investasi (Zakiyah, 2018). Namun, adanya fluktuasi harga saham
mendorong investor untuk mempertimbangkan secara matang antara
peluang keuntungan dan potensi kerugian yang dapat terjadi. Ketika
permintaan terhadap saham meningkat, harga saham naik dan menghasilkan
return yang lebih tinggi bagi investor, sebaliknya peningkatan penawaran

saham dapat menurunkan harga dan mengurangi return (Prawitasari et al.,

2024).
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Gambar 1.2 Rata-Rata Return JI170 Periode 2020-2024

Sumber: (Data diolah)

Dari tabel di atas terlihat bahwa rata-rata refurn saham pada indeks
JII70 mengalami perubahan signifikan tiap tahunnya. Periode awal

menunjukkan return yang relatif tinggi, namun disusul oleh penurunan yang



tajam dalam beberapa tahun berikutnya hingga sempat tercatat negatif.
Kondisi ini mencerminkan adanya fluktuasi besar yang dipengaruhi oleh
faktor internal perusahaan maupun kondisi eksternal seperti ekonomi makro
dan sentimen pasar (La Pade, 2020; Silalahi & Sihombing, 2021). Meski
demikian, pada akhir periode terdapat tren perbaikan yang menunjukkan
pemulihan kinerja saham syariah di pasar. Hal ini menunjukkan bahwa
investor di pasar saham syariah perlu memahami dinamika risiko dan
peluang secara cermat, serta bersikap rasional dalam mengambil keputusan

investasi.

Secara prinsip, saham bersifat high risk high return, di mana tingkat
return dan risiko saling berkesinambungan sehingga semakin tinggi risiko
yang ditanggung, semakin besar pula return yang diantisipasi
(Kusumaningrum et al., 2024). Oleh karena itu, investor perlu menentukan
terlebih dahulu tingkat keuntungan yang ingin dicapai sebelum berinvestasi
pada saham. Tingkat return saham dapat dilihat dari kinerja keuangan
perusahaan. Perusahaan yang memiliki kinerja keuangan baik cenderung
memiliki nilai perusahaan yang lebih tinggi, sehingga nilai investasi di
perusahaan tersebut juga meningkat. Kenaikan nilai perusahaan ini biasanya
diikuti oleh peningkatan harga saham, yang memberikan keuntungan bagi

investor dalam bentuk capital gain (Yuliarti & Diyani, 2018).



Kinerja keuangan menunjukkan kondisi dan kemampuan perusahaan
dalam mengelola dana serta memperoleh keuntungan, yang dinilai dari
aspek modal, likuiditas, dan profitabilitas (Bakkara et al., 2024). Kondisi
tersebut tercemin dalam laporan keuangan perusahaan yang menjadi dasar
analisis fundamental dan menitikberatkan penilaian pada analisis rasio
keuangan (Lusmeida & Citra, 2024). Penelitian ini menggunakan empat
analisis rasio keuangan yaitu profitabilitas, leverage, likuiditas, dan
efisiensi. Selain rasio keuangan, penelitian ini juga menambahkan dividen
sebagai variabel fundamental, karena keputusan pembagian dividen
mencerminkan kondisi keuangan dan kebijakan manajemen dalam
mengelola laba, sehingga memberikan sinyal mengenai prospek perusahaan

di mata investor.

Penelitian yang dilakukan oleh (Ningsth & Kristanti, 2022)
menunjukkan bahwa dividen yang diukur dengan Dividend Payout Ratio
memiliki dampak positif terhadap refurn saham. Penelitian ini didukung
oleh penelitian yang dilakukan oleh (Meirisa, 2023) yang menunjukkan
bahwa distribusi dividen tahunan secara konsisten memberikan sinyal
positif di pasar bursa terhadap perusahaan. Respons positif ini muncul
karena laba tahunan yang dibagikan sebagai dividen meningkatkan minat
investor, yang selanjutnya meningkatkan permintaan saham dan berdampak
pada kenaikan return saham perusahaan. Sebaliknya, hasil penelitian ini

tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan (Tambunan, 2024) dan



(Amri et al., 2020) yang menyatakan dividen tidak berpengaruh terhadap

return saham.

Penelitian yang dilakukan oleh (Tuni Lasa & H.Mustafa, 2023)
menunjukkan profitabilitas yang diukur dengan Return on Asset
berpengaruh positif terhadap return saham. Hasil penelitian ini didukung
oleh penelitian yang dilakukan (Veronika et al., 2022) menyatakan bahwa
semakin besar nilai ROA, semakin optimal penggunaan aset perusahaan
untuk menciptakan profitabilitas lebih tinggi meskipun dengan jumlah aset
serupa. Laba yang lebih tinggi ini menarik perhatian pemodal terhadap
saham maupun bentuk pemodalan perusahaan. Akibatnya, lonjakan minat
investor menyebabkan peningkatan harga saham dan return yang diperoleh
di masa depan. Sebaliknya, hasil penelitian (Wahyudi, 2022) dan (Dhany &
Rahmansyah, 2022) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak

berpengaruh terhadap return saham.

Selanjutnya, penelitian oleh (Widaryanti, 2022) menunjukkan
leverage yang diukur oleh Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap return
saham. Hasil ini didukung oleh (Ferniawan et al., 2024) perusahaan yang
berkembang memerlukan pendanaan tambahan, termasuk hutang, untuk
mendukung operasi. Hutang memiliki keuntungan seperti pengurangan
pajak bunga dan tidak mengurangi kontrol pemegang saham. Secara teori,
peningkatan DER dapat meningkatkan laba per saham dan refurn saham
karena risiko yang lebih tinggi diharapkan memberikan imbal hasil yang

lebih besar. Oleh karena itu, DER berpotensi memberikan pengaruh positif



terhadap return saham. Hal ini berbanding terbalik dengan penelitian
(Koesoemasari, 2023) dan (Yunita et al., 2025) yang menyatakan bahwa

leverage tidak berpengaruh terhadap return saham.

Penelitian (Kusumawardani, 2023) menyatakan bahwa likuiditas,
diukur oleh Current Ratio berpengaruh terhadap return saham. Hasil
penelitian ini didukung oleh penelitian (Sayyidatun et al., 2022) yang
menyatakan CR yang tinggi pada suatu perusahaan mencerminkan
likuiditas yang baik, dimana perusahaan memiliki aset yang cukup untuk
memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Kondisi ini dapat meningkatkan
minat investor terhadap saham perusahaan, yang pada akhirnya mendorong
kenaikan harga saham dan meningkatkan return saham. Hal ini bertolak
belakang dengan penelitian (Kartika & Saefullah, 2025) dan (Karyatun,
2023) yang menyatakan CR tidak berpengaruh signifikan terhadap return

saham.

Sebagian besar penelitian efisiensi aset masih berfokus pada
profitabilitas dan kinerja perusahaan, sementara penelitian yang secara
langsung menguji pengaruh efisiensi aset terhadap return saham masih
terbatas. Salah satunya adalah penelitian (Sudiyatno & Suwarti, 2022) yang
menemukan bahwa Operating Asset Turnover berpengaruh positif
signifikan terhadap return saham. Namun, keterbatasan jumlah penelitian
dengan pengukuran tersebut menunjukkan bahwa hubungan efisiensi aset

operasional dan refurn saham masih perlu dikaji lebih lanjut.



Studi ini memiliki peran strategis dalam memberikan kontribusi baru
terhadap diskusi yang sedang berkembang mengenai refurn saham,
Meskipun topik refurn saham telah banyak diteliti, penelitian ini
membedakan diri dengan menambahkan variabel rasio efisiensi yang
diukur menggunakan Operating Asset Turnover, sehingga memberikan
sudut pandang yang berbeda dibandingkan dengan penelitian-penelitian
sebelumnya. Integrasi variabel efisiensi diharapkan mampu memperkaya
pemahaman mengenai kinerja operasional perusahaan sebagai sinyal yang
ditangkap oleh investor dalam pengambilan keputusan investasi.
Selanjutnya peneliti merumuskan penelitian dengan judul “Pengaruh
Dividen, Profitabilitas, Leverage, Likuiditas, dan Efisiensi terhadap

Return Saham pada Perusahaan yang Tergabung dalam Indeks JII170”.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka rumusan

masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Apakah dividen berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan

yang terdaftar di JII70?

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap refurn saham pada

perusahaan yang terdaftar di JII70?

3. Apakah leverage berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan

yang terdaftar di JII70?



4. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap refurn saham pada perusahaan

yang terdaftar di JI[70?

5. Apakah efisiensi berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan
yang terdaftar di JI[70?
C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan pokok permasalahan yang telah dirumuskan, maka tujuan

penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Menganalisis pengaruh dividen terhadap refurn saham pada perusahaan

yang terdaftar di JII70

2. Menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap refurn saham pada

perusahaan yang terdaftar di JII70

3. Menganalisis pengaruh [leverage terhadap return saham pada

perusahaan yang terdaftar di JII70

4. Menganalisis pengaruh likuiditas terhadap refurn saham pada

perusahaan yang terdaftar di JII70

5. Menganalisis pengaruh efisiensi terhadap refurn saham pada perusahaan

yang terdaftar di JII70

D. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi pihak-pihak
yang memiliki kepentingan, baik secara akademis maupun praktis, adapun

manfaat penelitian ini adalah sebagai berikut:
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1. Manfaat Akademis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi teoritis dan
memperkaya literatur tentang faktor-faktor yang memengaruhi return

saham.

2. Manfaat Praktis

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan bagi pelaku
pasar modal khususnya di Indonesia, baik bagi regulator dalam
menentukan kebijakan, maupun investor dalam pengambilan keputusan

Investasi.

E. Sistematika Pembahasan

Dalam penelitian ini, struktur pembahasannya dibagi menjadi lima bab
yang secara komprehensif menjelaskan keseluruhan isi penelitian.
Penjelasan mengenai sistematika pembahasan yang digunakan dalam

peneilian ini adalah sebagai berikut :

Bab I Pendahuluan. Dalam bab ini, akan dijelaskan secara mendetail
mengenai alasan dilakukannya penelitian, yang mencakup latar belakang
masalah, rumusan masalah yang disajikan dalam bentuk pertanyaan
penelitian, serta tujuan dan manfaat yang diharapkan, baik secara akademis
maupun praktis. Selain itu, bab ini juga akan menyajikan sistematika

penulisan yang merinci isi penelitian dari bab pertama hingga bab kelima.
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Bab II Landasan Teori dan Kajian Pustaka. Pada bab ini akan
memuat teori teori yang relevan dengan topik penelitian yang
dikombinasikan dengan penelitian-penelitian terdahulu sebagai dasar
analisis untuk mengembangkan hipotesis, Selain itu bab ini mencakup
kerangka pemikiran yang menjelaskan alur hubungan antara variabel-

variabel dalam penelitian.

Bab II Landasan Teori dan Kajian Pustaka. Pada bab ini akan
memuat teori teori yang relevan dengan topik penelitian yang
dikombinasikan dengan penelitian-penelitian terdahulu sebagai dasar
analisis untuk mengembangkan hipotesis, Selain itu bab ini mencakup
kerangka pemikiran yang menjelaskan alur hubungan antara variabel-
variabel dalam penelitian. Selain itu, bab ini juga mencakup defenisi
operasional variabel, jenis dan sumber data yang digunakan, serta metode
analisis data yang digunakan untuk mengolah informasi yang diperoleh dari

penelitian.

Bab IV Hasil dan Pembahasan. Bab ini menyajikan hasil penelitian
dan pembahasannya, dimulai dengan interpretasi dari berbagai uji data yang
dilakukan. Kemudian menjelaskan jawaban atas rumusan masalah
berdasarkan hasil analisis, membandingkan temuan penelitian dengan
penelitian terdahulu, serta mengevaluasi keselarasan antara hasil penelitian

dengan teori-teori yang menjadi dasar penelitian ini.
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Bab V Penutup. Bab ini berisi kesimpulan yang diambil dari
pengujian hipotesis dan hasil penelitian yang telah diperoleh. Selain itu, bab
ini juga memuat saran-saran yang ditujukan untuk berbagai pihak, serta
memberikan masukan yang bermanfaat untuk pengembangan penelitian

selanjutnya.



BAB YV

PENUTUP

A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh dividen,

profitabilitas, leverage, likuiditas, dan efisiensi terhadap return saham pada

perusahaan yang tergabung dalam indeks JII70 di Bursa Efek Indonesia

selama periode 2020-2024. Berdasarkan hasil analisis regresi data panel

dengan pendekatan Common Effect Model (CEM). Ditemukan bahwa

terdapat hubungan signifikan antara sebagian variabel independen terhadap

return saham.

1.

Dividen berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham.
Temuan ini mengindikasikan bahwa peningkatan besaran dividen yang
dibagikan perusahaan cenderung diikuti oleh penurunan return saham.
Hal tersebut dapat terjadi karena pembayaran dividen akan mengurangi
dana yang tersedia untuk kegiatan investasi, sehingga menghambat
potensi pertumbuhan perusahaan. Kondisi ini berdampak pada
pelemahan harga saham dan pada akhirnya, menurunkan tingkat return

yang diperoleh investor.

Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham
Perusahaan yang mampu menghasilkan laba tinggi memberikan sinyal
positif terkait prospek usaha di masa mendatang. Sinyal ini dihargai oleh

investor sebagai indikator kinerja perusahaan yang baik, sehingga minat

62
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terhadap saham perusahaan meningkat. Kenaikan permintaan saham
mendorong naiknya harga saham serta memberikan return yang lebih

tinggi bagi investor.

Leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham
Peningkatan rasio utang perusahaan memperbesar risiko finansial yang
dihadapi. Kondisi tersebut menyebabkan investor cenderung melakukan
pengurangan kepemilikan saham, sehingga meningkatkan tekanan jual.
Tekanan jual yang meningkat akibat preferensi investor mengurangi
kepemilikan saham menyebabkan penurunan harga saham, sehingga

akhirnya berdampak negatif pada return yang diperoleh

Likuiditas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap return
saham. Tingkat likuiditas tidak secara langsung memengaruhi return
saham. Rasio likuiditas yang terlalu besar mencerminkan penumpukan
kas yang belum dimanfaatkan secara optimal, sehingga tidak
memberikan kontribusi bagi peningkatan kinerja perusahaan maupun
harga saham. Akibatnya, perubahan likuiditas tidak memiliki pengaruh

yang cukup kuat secara statistik terhadap refurn saham.

Efisiensi berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap return
saham. Meskipun efisiensi operasional dapat mendorong peningkatan
aktivitas penjualan, peningkatan tersebut tidak selalu diikuti oleh
kenaikan laba bersih atau arus kas yang dinikmati investor. Selain itu,

perbedaan karakteristik sektor, struktur biaya, dan model bisnis
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perusahaan dalam indeks JII70 menyebabkan dampak ekonomi dari
efisiensi operasional menjadi tidak seragam, sehingga pengaruhnya

terhadap return saham tidak signifikan secara statistik.

B. Implikasi
1. Secara Teoritis

Penelitian ini memperkuat relevansi teori sinyal dengan
menunjukkan bahwa informasi fundamental perusahaan tetap menjadi
indikator penting dalam pembentukan return saham, namun respons
pasar tidak selalu sejalan dengan prediksi teori. Profitabilitas terbukti
memberikan sinyal positif yang direspons pasar dengan peningkatan
return, sementara dividen dan leverage justru dipersepsikan sebagai
sinyal risiko karena dianggap dapat mengurangi peluang pertumbuhan
perusahaan. Temuan ini memperluas literatur bahwa investor tidak
hanya mempertimbangkan sinyal yang bersifat menguntungkan, tetapi
juga menilai sinyal negatif yang muncul dari kebijakan keuangan
perusahaan. Dengan demikian, penelitian ini menegaskan bahwa
efektivitas sinyal sangat bergantung pada konteks pasar, kondisi
industri, dan cara investor menafsirkan informasi fundamental,
khususnya pada pasar saham syariah yang memiliki karakteristik kehati-

hatian lebih tinggi.

2. Secara Praktis

Secara praktis, hasil penelitian ini menjadi masukan penting bagi

perusahaan, investor, dan pihak regulator. Perusahaan perlu lebih cermat
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dalam menetapkan dividen dan penggunaan utang karena keduanya
cenderung dipersepsikan sebagai sinyal risiko yang dapat menekan
return saham. Optimalisasi laba ditahan, penguatan struktur modal, serta
pengelolaan kas yang produktif akan membantu meningkatkan
kepercayaan pasar. Bagi investor, profitabilitas dapat dijadikan indikator
utama dalam menilai prospek saham karena terbukti memberikan sinyal
positif yang konsisten. Sementara itu, regulator pasar modal syariah
dapat memanfaatkan temuan ini untuk meningkatkan literasi keuangan
dan mendorong transparansi informasi fundamental agar investor
mampu menafsirkan sinyal perusahaan secara lebih akurat dalam

pengambilan keputusan investasi.

C. Keterbatasan

Walaupun penelitian ini telah dilakukan secara sistematis dan

menggunakan data yang valid, terdapat beberapa keterbatasan yang perlu

diakui dan dijadikan catatan untuk pengembangan penelitian selanjutnya,

yaitu:

1.

Objek penelitian hanya terbatas pada perusahaan syariah yang
tergabung dalam indeks JII70, sehingga hasil temuan belum tentu
berlaku secara umum pada semua sektor industri atau emiten di Bursa

Efek Indonesia, khususnya perusahaan skala kecil dan menengah.

Penelitian ini hanya menggunakan lima variabel independen, yaitu

dividen, profitabilitas, leverage, likuiditas dan efisiensi. Padahal, dalam
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praktiknya, retrun saham juga dapat dipengaruhi oleh faktor lain

makroekonomi seperti tingkat suku bunga, inflasi, dan stabilitas politik.

D. Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan keterbatasan yang telah diuraikan,

beberapa saran dapat diberikan untuk berbagai pihak yang berkepentingan:

1.

Bagi investor, disarankan untuk memprioritaskan analisis pada
profitabilitas karena variabel ini terbukti memberikan pengaruh positif
dan signifikan terhadap return saham. Sebaliknya, investor perlu lebih
berhati-hati terhadap perusahaan dengan tingkat /everage tinggi dan
dividen besar, karena kedua faktor tersebut cenderung menekan return.
Analisis terhadap likuiditas dan efisiensi tetap diperlukan, namun tidak
menjadi pertimbangan utama mengingat keduanya tidak berpengaruh

signifikan pada return dalam penelitian ini.

Bagi manajemen perusahaan, perlu mempertimbangkan dampak
dividen dan penggunaan utang terhadap persepsi pasar. Pembagian
dividen yang terlalu tinggi atau ketergantungan pada pendanaan
berbasis utang dapat memberikan sinyal risiko dan menurunkan daya
tarik saham. Oleh karena itu, menjaga keseimbangan antara laba
ditahan, struktur modal yang sehat, serta pengelolaan kas dan aset yang
lebih produktif akan membantu meningkatkan kepercayaan investor.

Upaya meningkatkan profitabilitas juga perlu menjadi fokus strategis
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agar perusahaan dapat menciptakan nilai yang lebih besar bagi

pemegang saham.

Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk menambah variabel
makroekonomi seperti suku bunga, inflasi, nilai tukar, atau faktor
eksternal lainnya yang berpotensi memengaruhi refurn saham. Selain
itu, memperpanjang periode penelitian, menggunakan sektor atau
indeks yang berbeda, atau menerapkan metode analisis yang lebih
komprehensif, seperti model dinamis atau pendekatan non-linear, dapat
memberikan gambaran yang lebih lengkap mengenai faktor-faktor yang
memengaruhi return saham. Penelitian juga dapat mempertimbangkan
pendekatan komparatif antara pasar syariah dan konvensional untuk

memperdalam pemahaman mengenai perbedaan perilaku investor.
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