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ABSTRAK

PENGARUH KINERJA KEUANGAN DAN KEBIJAKAN DIVIDEN
TERHADAP RETURN SAHAM PADA INDEKS PEFINDO2S

Oleh:
Daniel Surbakti

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kinerja keuangan dan
kebijakan dividen terhadap return saham perusahaan yang terdaflar pada indeks
PEFINDO25. Metode pengambilan sampel menggunakan metode purposive
sampling sehingga diperoleh 22 sampel terpilih berasal dari indeks PEFINDO25
yang terdaftar periode 2019 — 2023. Teknik analisis data yang digunakan adalah
teknik analisis linear berganda. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ROE dan
TATO berpengaruh positif terhadap refurn saham. Sementara DER dan DPR
berpengaruh negatif terhadap return saham dan CR tidak berpengaruh signifikan
terhadap return saham.

Kata Kunci : CR, ROE, DER, TATO, DPR, Refurn Saham

Pembimbing Mengetahui.

Ketua Jurusan Manajemen

NIP. 198303112014042001 NIP. 198907112018031001
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ABSTRACT

THE EFFECT OF FINANCIAL PERFORMANCE AND DIVIDEND
POLICY ON STOCK RETURNS ON THE PEFINDO25 INDEX

By:
Daniel Surbakti

This study aims to analyze the effect of financial performance and dividend policy on stock
returns of companies listed on the PEFINDO2S index. The sampling method used purposive
sampling method so that 22 selected samples were obtained from the PEFINDO25 index
listed for the period 2019 - 2023. The data analysis technique used is multiple linear
analysis techniques. The results showed that ROE and TATO had a positive effect on stock
returns. While DER and DPR have a negative effect on stock returns and CR has no
significant effect on stock returns.

Keyword: CR, ROE, DER, TATO, DPR, Stock Return

Adyvisor Knowing.
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Dr. Shelfi Malinda, S.E. MM  Dr. Muhammad Ichsan Hadjri, S.T..S.M., M.M
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pasar modal merupakan tempat pertemuan antara pihak yang memiliki kelebihan
dana dengan pihak yang membutuhkan dana dengan melakukan kegiatan jual beli
sekuritas (Tandelilin, 2017). Instrumen pasar modal yang banyak diminati oleh
investor karena kemampuannya memberikan tingkat pengembalian yang menarik
adalah saham. Saham merupakan sekuritas ekuitas dalam suatu perusahaan, pemegang
saham memiliki klaim atas sebagian aset dan pendapatan perusahaan (Brigham &
Houston, 2004). Perusahaan menerbitkan saham untuk memperoleh modal dari
investor untuk membiayai operasional dan ekspansi sehingga nilai perusahaan
meningkat dan memperoleh reputasi yang baik.

Investor berinvestasi di pasar modal untuk memaksimalkan return dengan faktor
risiko investasi yang akan dihadapinya (Tandelilin, 2010). Menurut (Brigham &
Houston, 2019), refurn saham merupakan total keuntungan yang di dapatkan investor
dari investasi mereka yang terdiri dari pendapatan (dividen) dan keuntungan modal
(capital gain). Sekelompok saham yang dipilih berdasarkan kriteria tertentu disebut
indeks saham. Indeks saham merupakan harga rata-rata saham pilihan di pasar yang
membantu melihat kondisi harga saham secara umum. Indeks saham yang umum
dikenal dalam pasar modal Indonesia adalah IHSG, Indeks Harga Saham Gabungan

(IHSG) merupakan indeks yang mengukur kinerja harga semua saham yang tercatat di



Bursa Efek Indonesia (BEI). Indeks PEFINDO25 yang menjadi studi kasus pada
penelitian ini merupakan sebuah indeks saham yang terdiri dari 25 perusahaan kecil
dan menengah berdasarkan total aset, tingkat pengembalian atas modal, opini akuntan
publik dan tercatat di Bursa Efek Indonesia minimal 6 bulan. Indeks ini merupakan
hasil kerja sama antara Bursa Efek Indonesia (BEI) dan PT Pemeringkat Efek Indonesia
(PEFINDO). Berikut data perbandingan refurn IHSG dan indeks PEFINDO25 periode

2019 - 2023.

Return Indeks PEFINDO25 dan IHSG

Gambar 1. 1 Grafik Return Indeks PEFINDO2S dan IHSG Periode 2019 -2023
Sumber : Diolah Penulis

Grafik ini membandingkan akumulasi refurn yang dimulai dari tahun 2019
sampai 2023 yang menunjukkan fluktuasi refurn signifikan dan perbedaan tren antara
kedua indeks dalam 5 tahun, IHSG tumbuh 15,45% berbanding terbalik dengan indeks
PEFINDO2S5 yang mengalami penurunan sebesar - 31,78%. Perbedaan return yang
mencolok ini menimbulkan pertanyaan mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi

kinerja kedua indeks, khususnya PEFINDO25 yang notabene berisi perusahaan-



perusahaan dengan fundamental kuat seharusnya menunjukkan stabilitas yang tinggi,
hal ini menimbulkan kekhawatiran dan pertanyaan mendasar mengenai faktor faktor
yang mempengaruhi kinerja mereka di pasar modal Indonesia. Oleh karena itu,
penelitian ini berfokus pada analisis kinerja keuangan dan kebijakan dividen sebagai
faktor-faktor kunci yang berpotensi menjelaskan fenomena tersebut.

Kinerja keuangan merupakan alat analisis yang digunakan untuk mengevaluasi sejauh
mana perusahaan telah mematuhi dan mengimplementasikan standar keuangan secara tepat
(Fahmi, 2012).Salah satu metode yang umum digunakan dalam menilai kinerja keuangan
adalah melalui rasio keuangan. Rasio ini berfungsi sebagai instrumen analisis untuk menilai
berbagai aspek terkait kinerja keuangan suatu perusahaan. Rasio keuangan secara umum
diklasifikasikan ke dalam empat kategori utama yaitu rasio likuiditas, rasio profitabilitas,
rasio solvabilitas dan rasio aktivitas (Darminto dan Julianty, 2002) . Penelitian ini akan
menggunakan rasio keuangan yang meliputi keempat kategori tersebut, yaitu current
ratio (CR) untuk likuiditas, return on equity (ROE) untuk profitabilitas, debt to equity
ratio (DER) untuk solvabilitas, fotal asset turnover ratio (TATO) untuk aktifitas.
Current ratio (CR) merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan untuk
membayar kewajiban jangka pendeknya dengan aset lancar yang dimilikinya (Brigham
& Houston, 2019). Return On Equity (ROE) merupakan indikator yang mengambarkan
tingkat keuntungan yang diperoleh dari investasi pemegang saham, yang menunjukkan
seberapa efektif perusahaan menggunakan modal pemegang saham untuk
menghasilkan keuntungan (Brigham & Houston, 2019). Debt to equity ratio (DER)

merupakan rasio yang mengukur proporsi pendanaan perusahaan yang berasal dari



utang dibanding dengan ekuitas pemegang saham (Brigham & Houston, 2019). Total
asset turnover ratio (TATO) merupakan indikator yang menilai seberapa efektif
perusahaan memanfaatkan seluruh aset yang dimiliki untuk menghasilkan penjualan
bersih (Brigham & Houston, 2019).

Selain kinerja keuangan , kebijakan dividen juga merupakan faktor penting yang
berkaitan dengan return saham. Kebijakan dividen merupakan keputusan apakah laba
perusahaan akan dibagikan sebagai dividen atau ditahan sebagai laba ditahan untuk
pembiayaan investasi di masa depan (Brigham & Houston, 2019). Untuk mengukur
kebijakan dividen, penelitian ini akan menggunakan dividend payout ratio (DPR),
sebagai indikator yang mengambarkan persentase laba perusahaan yang dibayarkan
kepada pemegang saham (Brigham & Houston, 2019).

Penelitian mengenai pengaruh kinerja keuangan dan kebijakan dividen terhadap
return saham telah banyak dilakukan sebelumnya dan juga terdapat perbedaaan hasil
yang telah dilakukan. Penelitian yang dilakukan oleh (Angelica & Ramadhayanti,
2024), (Susanti et al., 2024), (Pandaya et al., 2020) menemukan bahwa dividend payout
ratio (DPR) berdampak positif terhadap kenaikan return saham sedangkan return on
equity (ROE) dan debt to equity ratio (DER) tidak mempengaruhi return saham.
Penelitian lain oleh (Sandiawati et al., 2025), (Kencanasari, 2024), (Hadu et al., 2023)
menunjukkan bahwa current ratio (CR), return on equity (ROE), dan fotal asset
turnover (TATO), secara parsial dan simultan mempunyai pengaruh yang signifikan
dan positif terhadap refurn saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh

(Karyatun, 2023), (Wesso et al., 2022), (Widiarini & Dillak, 2019) menemukan bahwa



current ratio (CR) dan dividend payout ratio (DPR) secara parsial tidak berpengaruh
terhadap return saham, semetara debt to equity ratio (DER) menunjukkan pengaruh
positif dan signifikan terhadap refurn saham. Penelitian lain oleh (Wibowo et al.,
2023), (Artamevia & Triyonowati, 2022), (Wulandari et al., 2020) menunjukkan bahwa
return on equity (ROE) dan total asset turnover (TATO), memiliki pengaruh parsial
negatif namun tidak signifikan terhadap refurn saham

Terdapat hasil penelitian yang beragam tentang analisis kinerja keuangan dan
kebijakan dividen terhadap refurn saham. Dengan adanya fenomena dan perbedaan
hasil penelitian yang terjadi perlu dilakukan penelitian lebih lanjut untuk mengetahui
apakah informasi yang diperoleh dari menganalisis kinerja keuangan berupa current
ratio (CR), return on equity (ROE), debt to equity ratio (DER), total asset turnover
ratio (TATO) dan kebijakan dividen yang diproksikan melalui dividen payout ratio
(DPR) akan memiliki pengaruh terhadap refurn saham. Maka dari itu penulis ingin
melakukan penelitian untuk menguji dan menganalisis kembali kinerja keuangan dan
kebijakan dividen terhadap refurn saham dengan judul penelitian “PENGARUH
KINERJA KEUANGAN DAN KEBIJAKAN DIVIDEN TERHADAP RETURN

SAHAM PADA INDEKS PEFINDO25”.

1.2 Perumusan Masalah
Berdasarkan informasi latar belakang yang telah disampaikan, dapat disimpulkan

bahwa permasalahan utama dalam penelitian ini adalah :



Apakah current ratio (CR) berpengaruh positif terhadap return saham di indeks
PEFINDO25?

Apakah return on equity (ROE) berpengaruh positif terhadap return saham di
indeks PEFINDQO25?

Apakah debt to equity ratio (DER) berpengaruh positif terhadap return saham di
indeks PEFINDO25?

Apakah total asset turnover (TATO) berpengaruh positif terhadap return saham
di indeks PEFINDO25?

Apakah dividend payout ratio (DPR) berpengaruh positif terhadap return saham

di indeks PEFINDO25?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah yang telah diuraikan, tujuan

penelitian ini adalah :

1.

Menganalisis pengaruh current ratio (CR) terhadap return saham di indeks
PEFINDO2S.

Menganalisis pengaruh return on equity (ROE) terhadap refurn saham di indeks
PEFINDO2S.

Menganalisis pengaruh debt to equity ratio (DER) terhadap return saham di
indeks PEFINDO2S5.

Menganalisis pengaruh total asset turnover (TATO) terhadap refurn saham di

indeks PEFINDQO?25.



5. Menganalisis pengaruh dividend payout ratio terhadap return di indeks saham

PEFINDO2S.

1.4 Manfaat Penelitian
1.  Bagi Investor

Hasil penelitian dapat membantu investor dalam mengambil keputusan yang
lebih bijak dengan merujuk kembali pada faktor-faktor yang mempengaruhi pada
kinerja saham.
2.  Bagi Perusahaan

Manajemen perusahaan dapat menggunakan penelitian ini untuk meningkatkan
nilai perusahaan dan meningkatkan kepercayaan investor dengan merujuk pada
perumusan kebijakan kinerja keuangan dan kebijakan dividen perusahaan.
3.  Bagi Akademisi

Hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai tambahan ilmu pengetahuan dan
awalan bagi penelitian-penelitian selanjutnya dengan cakupan dan metode yang lebih
baik lagi.
4.  Bagi Masyarakat luas

Penelitian ini dapat membuat masyarakat lebih sadar tentang pentingnya
memahami kinerja keuangan dan kebijakan dividen perusahaan sebelum memulai

investasi di pasar modal.
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