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 Abstract: This research aims to analyze the impact between the investment 

opportunity set, profitability and dividend yield on stock returns. The following 

research population is all consumer non-cyclicals businesses listed on the IDX 

(Indonesian Stock Exchange) for 2019-2021 using data sources from financial 

reporting and annual reports. The technique for collecting samples used a 

purposive sampling technique so that the total number of observational data 

obtained was 96 data for 3 years with a total of 32 companies. Research data 

were analyzed using multiple linear regression analysis. The research results 

explain that the investment opportunity set, profitability and dividend yield have 

an impact on stock returns. 

 

Abstrak: Riset berikut tujuannya guna menganalisa dampak diantara investment 

opportunity set, profitabilitas serta deviden yield pada return saham. Populasi riset 

berikut ialah semua bisnis bidang consumer non-cyclicals yang tercatat pada BEI 

(Bursa Efek Indonesia) tahun 2019-2021 dengan mempergunakan sumber data 

dari pelaporan finansial serta pelaporan tahunan.  Teknik dalam mengumpulkan 

sampel memakai teknik purposive sampling sehingga didapatkan jumlah data 

observasi sebanyak 96 data selama 3 tahun dengan total 32 perusahaan. Data 

penelitian dianalisis memakai analisa regresi linier berganda. Hasil riset 

memaparkan bahwasanya investment opportunity set, profitabilitas serta deviden 

yield berdampak pada return saham. 
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PENDAHULUAN 
 

Tujuan investor melakukan investasi dengan menanamkan dananya di pasar modal ialah guna 

memperoleh return semaksimal mungkin dengan berbagai resiko yang akan terjadi maka dari itu resiko 

tersebut bisa di analisis sebelum melakukan keputusan untuk menetapkan bisnis manakah yang nantinya 

dipilih untuk berinvestasi, sehingga investor memerlukan berbagai macam informasi sebagai landasan untuk 

mengambil keputusan. Salah satu produk pasar modal ialah saham. Return bisa didapatkan dari pembagian 

deviden dalam jangka waktu yang telah di tetapkan oleh perusahaan dan juga bisa didapatkan dari capital 

gains yaitu keuntungan yang bisa di dapatkan oleh pemilik saham atas penjualan saham yang telah dibeli [1].  

Seperti yang terjadi pada perusahaan sektor consumer non-cyclical ialah indeks consumer non-

cyclicals turun drastis hingga 6 persen, berbeda dengan indeks sektor consumer cyclicals yang menguat 

hinggal double digit di kuartal III. Bursa Efek Indonesia (BEI) mencatatkan sejumlah saham yang 

menggabungkan dirinya pada indeks bidang bahan pokok konsumen (consumer-non-cyclicals) dengan 
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catatan kinerja yang buruk pada tahun 2021 daripada bidang lain. Bersumber statistik data bulanan BEI per 

Agustus, indeks saham bahan pokok konsumen diketahui minus 16,33% semenjak tahun 2021 awal ataupun 

menurut year-to-date/ytd.  

Investment Opportunity Set(IOS) diduga menjadi salah satu faktor yang dapat mempengaruhi return 

saham. Penelitian [2] mengatakan peluang berinvestasi ataupun IOS (Invesment Opportunity Set) merupakan 

gambaran perihal banyaknya peluang/kesempatan atau peluang beinvestasi untuk sebuah bisnis. Besar 

kecilnya peluang investasi yang digambarkan IOS guna suatu bisnis juga  bergantung terhadap pengeluaran 

bisnisnya pada masa mendatang. Hasil penelitian [3] menunjukkan bahwa faktor-faktor yang mempengaruhi 

IOS bisa meningkatkan pengaruh IOS pada return saham, tetapi berbeda dengan hasil riset [4] memaparkan 

bahwasanya hasil pengolahan data IOS berdampak namun tidak signifikan antara IOS dengan return saham 

pada bisnis Astra International Tbk. 

Suatu perusahaan didirikan tujuan utamanya yaitu untuk menghasilkan keuntungan yang besar atau 

menyentuh angka keuntungan optimal. Kesuksesan dalam memperoleh tujuan utama tentu berdampak pada 

kemakmuran pemilik atau pemilik saham perusahaan. Berkat keuntungan yang lebih baik, suatu bisnis dapat 

menjaga keberadaanya pada perindustrian pilihan. Profitabilitas berpengaruh terhadap peraturan pembayaran 

return saham seperti dividen, dikarenakan dividen dibayarkan melalui laba bersih yang dihasilkan 

perusahaan. Dalam hal ini profitabilitas perusahaan yang besar membuat sejumlah penanam modal tertarik 

dalam berbelanja saham di perusahaan tersebut, Profitabilitas juga mempunyai arti penting dalam usaha 

mempertahankan kelangsungan hidupnya dalam jangka panjang, karena profitabilitas menunjukan apakah 

badan usaha tersebut mempunyai prospek yang baik di masa yang akan dating.lantaran menurut prinsipnya 

profitabilitas yang besar ini memungkinkan suatu bisnis untuk membayar dividen, sebaliknya begitu. Hasil 

penelitian [5] memaparkan bahwasanya profitabilitas tidak berdampak pada return saham suatu bisnis 

property and real estate, sedangkan [6] memaparkan bahwasanya profitabilitas signifikansinya berdampak 

positif pada return saham pada bisnis manufaktur di BEI. 

Para investor yang berinvestasi di sebuah perusahaan tidak hanya memperoleh untung seperti capital 

gain, tetapi investor juga akan memperoleh untung berupa deviden. Deviden yield ialah hasil sebuah 

presentase untung tiap lembar saham yang dibagi harga pasar saham tiap lembar saham yang didapatkan 

suatu bisnis. Makin besar deviden yield menjadikan profit yang didapatkan juga makin besar. Melalui 

dividend yield suatu bisnis yang tinggi, menjadikan harga saham bisnis tersebut meningkat saat suatu bisnis 

mempublikasikan dividen sehingga mempengaruhi return yang diterima pemilik saham bisnis. Pengumuman 

perubahan dividen tunai dan dividend yield diharapkan menimbulkan reaksi perubahan harga saham karena 

dengan adanya perubahan tersebut berarti pengumuman tersebut dianggap mempunyai kandungan informasi 

bagi para investor [7]. Hasil riset [1] memaparkan bahwasanya deviden yield secara bersamaan berdampak 

positif pada return saham, sedangkan secara individu deviden yield signifikansinya berdampak negatif pada 

return saham 

Secara tahunan indeks pada perusahaan sektor consumer non-cyclical turun mencapai 19,06 persen. 

Ada lima perusahaan yang memiliki kapitalisasi pasar terbesar tetapi ikut menurut juga pada tahun 2021 

seperti harga saham Unilever secara ytd sudah menurun 11,69 persen. Kemudian, harga saham H.M 

Sampoerna juga turun 35,97 persen, Indofood CBP 9,16 persen, dan Gudang Garam 22,32 persen. Kecuali, 

harga saham Charoen Pokphand masih naik tipis 4,25 persen. Berdasarkan fenomena tersebut peneliti 

mengambil kesimpulan bahwa dari tahun 2019 hingga ke 2021, return saham pada sektor consumer non 

Cycical atau sektor barang konsumen primer selalu mengalami penurunan return saham hingga mencapai 

20%. Oleh karena penurunan tersebut, peneliti tertarik untuk meneliti return saham pada sektor tersebut.  

Riset ini dilakukan berdasarkan hasil penelitian dari [8] bahwa saran untuk melakukan penelitian 

selanjutnya adalah untuk menggantikan variabel struktur modal karena tidak berpengaruh maka dari itu 

peneliti menambahkan variable deviden yield. Oleh karena itu peneliti tertarik untuk mengangkat topik Riset 

dengan judul “Pengaruh Investment Opportunity Set (IOS), Profitabilitas dan Deviden Yield terhadap Return 

Saham pada Perusahaan Sektor Consumer Non-Cyclicals yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

Tahun 2017-2021” 



2
ND 

MDP STUDENT CONFERENCE (MSC) 2023 E-ISSN: 2985-7406 

  
 

 

118 | Universitas Multi Data Palembang 
 

METODE 

 

Populasi dan Sampel 
Populasi pada riset ini adalah seluruh bisnis bidang consumer non-cyclicals yang tecatat pada BEI 

(Bursa Efek Indonesia) tahun 2019 hingga 2021. Sampel riset memakai teknik purposive sampling dimana  

kriteria-kriterianya meliputi: (1)Bisnis Consumer Non-Cyclicals yang tercatat pada Bursa Efek Indonesia 

periode 2019-2021. (2)Bisnis yang memiliki pelaporan lengkap dari Tahun 2019-2021. (3)Pelaporan 

finansial yang diberikan berbentuk mata uang Rupiah. (4)Bisnis yang tidak merugi dalam waktu 2019-2021. 

(5) Perusahaan yang tidak memiliki harga saham Rp. 0. 

Bersumber kriteria sampling tersebut, didapatkan sampel riset sejumlah 32 bisnis serta 96 data 

pengamatan dengan 31 outlier hingga menyisakan 65 buah data yang dinyatakan layak untuk diuji. 

  

Teknik Pengumpulan Data 
Metode dalam mengumpulkan data pada riset berikut ialah dengan dokumentasi menggunakan cara 

pengumpulan, pencatatan serta pengkajian data sekundernya. Sesudah mendapat daftar bisnis dalam periode 

2019-2021 dari IDX Fact Book periode 2019, kemudian meninjau pelaporan finansial serta pelaporan 

tahunan serta mencari sejumlah data yang diperlukan. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Analisis Statistik Deskriptif 
Dari hasil pengujian statistic deskriptif, maka hasil uji seperti di Gambar 1 meliputi: 

 

 
 

Gambar 1. Hasil Statistik Deskriptif 

 

Berdasarkan hasil data dari SPSS versi 26, maka bisa diketahui bahwasanya data observasi dalam riset 

berikut sebanyak 96 yang dimana 30 data  merupakan data outlier yang berarti hanya terdapat 66 data  

normal,  data laporan keuangan  dan memiliki hasil pengujian yang sudah diolah sebagai berikut :   (1)Nilai 

Investment opportunity set (IOS) menunjukkan skor minimum senilai 0,58 , nilai maksimum 6,71 dan  nilai 

rata-rata senilai 2,2486 sementara standar deviasinya senilai 1,65204. (2)Profitabilitas memperlihatkan skor 

minimum senilai 0,00, skor maksimum senilai 0,38, dan  nilai rata-rata senilai 0,1223 sementara standar 

deviasinya senilai 0,08316. (3)Deviden yield memperlihatkan skor minimum senilai 0,00, skor maksimum 

senilai 0,19, dan  skor rata-rata senilai 0,0637 sedangkan standar deviasinya senilai 0,04375. (4)Return 

Saham menunjukkan skor minimum senilai -0,73, skor maksimum 0,58, dan  skor rata-rata senilai -0,0555 

sedangkan standar deviasinya senilai 0,25208.  
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Uji Asumsi Klasik 
 

Uji Normalitas 

 

 
 

Gambar 2. Hasil Uji Normalitas 

 
Bersumber hasil pengujian dari SPSS versi 26 yang telah diolah seperti di Gambar 2 menunjukkan 

skor Asymp.Sig (2-tailed) senilai 0,200 sehingga nilai Signifikansinya 0,200 melebihi 0,05 artinya data 

dikatakan berdistribusi normal. 

 

Uji Multikolonieritas 

 

 
 

Gambar 3. Hasil Uji Multikolonieritas 

 

Pada Gambar 3, memaparkan skor tiap-tiap variabel bebas berada di atas 0,1 danVIF kurang dari 10 

hingga bisa dinyatakan dalam riset berikut bukan cuman multikolinieritas yang diartikan tidak mempunyai 

korelasi yang besar diantara variabel bebas. 
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Uji Heteroskedastisitas 

 

 
 

Gambar 4. Uji Heteroskedastisitas 
 

Dari grafik di atas terlihat titik-titik pencar tidak membentuk pola yang jelas dan menyebar pada 

sumbu Y di atas dan di bawah angka 0, hal ini menunjukkan tidak adanya permasalahan heteroskedastisitas 

pada model regresi.  

 

Uji Autokorelasi  

 
 

Gambar 5. Uji Autokorelasi 

 

Menurut Gambar 5, memaparkan skor Asymp.Sig (2-tailed) senilai 1,000 berarti melebihi 0,05. 

Artinya tidak mengalami permasalahan otokorelasi pada pemodelan regresi.  
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Analisis Regresi Berganda   

 

 
 

Gambar 6. Hasil Analisis Regresi Berganda 
 

Bersumber Gambar 6, maka rumus regresi berganda dapat dirumuskan menjadi :  

������	�	
	� �	
0,169	– 	0,074	���	– 	1,394	������	�����	�	  	1,848	"�#�$��	%���$   (1) 

 

Uji Determinasi &'() 

 

 
 

Gambar 7. Hasil Uji Determinasi &)() 

 

Hasil Gambar 7 memaparkan skor R = 0,349 artinya koefisien korelasi antara variabel IOS, 

profitabilitas dan deviden yield terhadap return saham sebesar 0,349. R Square = 0,122 menunjukkan angka 

koefisien determinasinya R2. R Square sama dengan Adjusted R square, tetapi karena jumlah variable 

independen dalam penelitian ini lebih dari 1 maka menggunakan Adjusted R square= 0,079 artinya 

bahwasanya kapabilitas variabel IOS, profitabilitas dan deviden yield dalam memaparkan variabel return 

saham hanya senilai 7,9% dan selebihnya 92,1% mendapat pengaruh dari variabel lainnya. Standard Error of 

The Estimate = 0,24195 artinya ukuran tingkat kesalahan dalam melakukan prediksi terhadap variabel IOS, 

profitabilitas dan deviden yield terhadap return saham sebesar 0,24195. 

 

Uji Hipotesis 
 

Uji Hipotesis Parsial (Uji T) 
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Gambar 8. Hasil Uji T 

 

Bedasarkan Gambar 8 maka didapat hasil analisis pengujian sebagai berikut: Hasil IOS (Investment 

opportunity set) signifikan karena |t hitung| 2,543> dari t tabel 1,667 dan sig 0,014 < 0.05 sehingga Ho 

ditolak  dan Ha diterima. Dengan kata lain IOS berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. Hasil 

profitabilitas signifikan karena |t hitung| -2,659 > dari t tabel -1.667 dan sig 0.010  <  0.05 sehingga Ho 

ditolak  dan Ha diterima. Artinya profitabilitas berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. Hasil 

deviden yield signifikan karena |t hitung| 2,162 > dari t tabel 1,667 dan sig 0.035 < 0.05 sehingga Ho ditolak 

dan Ha dierima. Dengan kata lain deviden yield berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. 

 

Uji Hipotesis Simultan ( Uji F) 

 

 
 

Gambar 9. Hasil Uji Hipotesis Simultan ( Uji F) 

 

Bersumber Gambar 9 maka diketahui nilai Signifikan karena F hitung 2,824 > F tabel 2,53 dan sig 

0,046 < 0,05 sehingga disimpulkan bahwa Ho ditolak dan Ha diterima. Artinya IOS, Profitabilitas, Deviden 

yield  berdampak secara bersamaan pada return saham. 

 

Pembahasan 

 

Pengaruh Investment Opportunity Set (IOS) Terhadap Return Saham 
Pada Gambar 8 hasil Investment opportunity set (IOS) signifikan karena |t hitung| 2,543 > dari t tabel 

1,667 dan sig 0,014 < 0,05 sehingga Ho ditolak  dan Ha diterima. Dengan kata lain IOS berpengaruh 

terhadap return saham. Makin tinggi skor IOS tersebut maka makin besar struktur modal pada perusahaan 

tersebut. Hasil riset ini menyatakan bahwa IOS memiliki pengaruh secara signifikan terhadap return saham, 

hal ini mendukung teori sinyal yang dimana teori sinyal dapat mengeluarkan informasi mengenai tinggi atau 

rendahnya nilai IOS pada suatu perusahaan yang dimana jika semakin besar nilai IOS tersebut maka semakin 
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besar juga struktur modal pada perusahaan tersebut, dan hal tersebut bisa menjadi sinyal untuk bahan 

pertimbangan untuk para pihak eksternal seperti investor untuk mengambil keputusan berinvestasi.  

Hasil ini sama dengan riset dari [3], investment opportunity set berpengaruh terhadap return saham. 

Namun hasil riset ini tidak sejalan dengan penelitian dari [9],  yang menyatakan bahwa IOS tidak 

berpengaruh terhadap return saham. Berdasarkan hasil riset ini,  perusahaan Akasha Wira International Tbk 

dan perusahaan Sreeya Sewu Indonesia Tbk yang memiliki skor IOS yang meningkat dari tahun 2019-

2021,begitu juga dengan return saham yang meningkat dari tahun 2019-2021. 

 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Return Saham 
Pada Gambar 8 hasil profitabilitas signifikan karena |t hitung| -2,659 > dari t tabel -1,667 dan sig 0,010  

<  0,05 sehingga Ho ditolak  dan Ha diterima. Artinya, profitabilitas mempengaruhi secara signifikan 

terhadap return saham. Menurut signaling theory, profitabilitas yang tinggi dapat  memberikan sinyal positif 

atau negatif bagi investor terhadap baik dan buruknya kinerja suatu perusahaan. Sehingga menjadi bahan 

pertimbangan investor untuk membeli saham perusahaan. Semakin banyak investor yang menanamkan 

modal maka akan menaikan return saham. Laba yang besar memberi investor pertanda positif bahwasanya 

hasil serta prospek bisnis bagus. Makin tinggi skor profitabilitas, semakin baik kinerja suatu bisnis didalam 

memberikan hasil. Sehingga, kapabilitas suatu bisnis dalam memperoleh keuntungan yang besar membuat 

investor tertarik dalam berinvestasi. 

Hasil ini sama dengan riset dari [10] yang menyatakan profitabilitas berpengaruh terhadap return 

saham, namun hasil riset ini tidak sejalan dengan riset [11] yang menyatakan bahwa  profitabilitas 

berpengaruh negatif terhadap return. Berdasarkan hasil riset ini, perusahaan Jaya Agra Wattie Tbk  dan 

perusahaan Provident Investasi Bersama Tbk yang memiliki skor profitabilitas  yang meningkat dari tahun 

2019-2021, begitu juga dengan return saham yang meningkat dari tahun 2019-2021. 

 

Pengaruh Deviden Yield terhadap Return Saham 
Pada Gambar 8 hasil deviden yield signifikan karena |t hitung| 2,162 > dari t tabel 1,667 dan sig 0,035 

< 0,05 sehingga Ho ditolak dan Ha dierima. Dengan kata lain deviden yield berpengaruh secara signifikan  

terhadap return saham. hal ini mendukung teori sinyal yang dimana teori sinyal dapat memberikan sinyal 

kepada para pihak eksternal perusahaan tentang informasi tinggi atau rendahnya tingkat deviden yield yang 

dapat diberikan perusahaan, jika nilai deviden yield  tinggi maka return saham perusahaan bisa meningkat 

sehingga menjadi tolak ukur seorang investor untuk melakukan kegiatan investasi dengan perusahaan. jika 

nilai deviden yield  tinggi maka return saham perusahaan bisa meningkat sehingga menjadi tolak ukur 

seorang investor untuk melakukan kegiatan investasi dengan perusahaan.  

Hal ini didukung oleh penelitian [12] yang menyatakan bahwa deviden yield berpengaruh positif 

terhadap return saham. Namun hal ini tidak sejalan dengan penelitian [13] yang menyatakan bahwa dividen 

yield berpengaruh negatif terhadap return saham. Berdasarkan hasil riset ini,  perusahaan Japfa Comfeed 

Indonesia Tbk dan perusahaan Sekar Bumi Tbk yang memiliki skor deviden yield  yang meningkat dari 

tahun 2019-2021, begitu juga dengan return saham yang meningkat dari tahun 2019-2021. 

 

SIMPULAN 
 

Hasil dari analisis pembahasan yang dilakukan maka ditarik kesimpulan : (1)Investment Opportunity 

Set (IOS) berpengaruh secara signifikan  terhadap return saham. (2)Profitabilitas berpengaruh secara 

signifikan terhadap return saham. (3)Deviden Yield berpengaruh signifikan terhadap return saham 
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