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Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh antara investment
opportunity set, profitabilitas, deviden yield terhadap return saham dengan struktur
modal sebagai variabel moderasi. Penelitian ini menggunakan pendekatan
kuantitatif melalui pengolahan data SPSS versi 26 berupa uji statistic deskriptif, uji
asumsi klasik, analisis regresi linier berganda, uji moderasi dan uji hipotesis.
Populasi penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor consumer non-cyclicals
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2021 dengan menggunakan
sumber data dari laporan keuangan dan laporan tahunan. Teknik pengumpulan
sampel menggunakan teknik purposive sampling sehingga didapatkan jumlah data
observasi sebanyak 96 data selama 3 tahun dengan total 32 perusahaan.
Berdasarkan hasil pengujian SPSS 26, hasil penelitian menunjukkan bahwa
investment opportunity set, profitabilitas, deviden yield berpengaruh terhadap
return saham, sedangkan struktur modal tidak dapat memoderasi antara investment
opportunity set, profitabilitas, deviden yield terhadap return saham.

Kata kunci: investment opportunity set, profitabilitas, deviden yield, struktur
modal,dan return saham
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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Setelah dua tahun terakhir terhitung dari tahun 2019-2021 Indonesia
mengalami krisis perokonomian yang mengakibatkan dampak buruk bagi
seluruh masyarakat Indonesia terutama pada sektor perdagangan dan jasa, baik
pengusaha, karyawan maupun masyarakat biasa ikut merasakan akibatnya
terutama bagi perusahaan, tidak sedikit perusahaan yang mengalami kerugian
secara besar-besaran pada tahun 2019-2020 yang diakibatkan berbagai macam
masalah akibat krisisnya perekonomian di Indonesia, tetapi hal tersebut tidak
berlaku untuk pasar modal.

Menurut situs resmi Indonesia Stock Exchange (IDX), pasar modal
merupakan sebuah wadah yang dimana di dalamnya terdapat pihak yang
kelebihan dana sehingga menjualnya kepada pihak yang membutuhkan data
dan yang di perjualbelikan ialah berbentuk sekuritas diantaranya saham dan
obligasi. Pasar modal di anggap memiliki peranan penting bagi suatu negara
karena pasar modal memiliki 2 fungsi penting yaitu sebagai sarana bagi
perusahaan untuk mendapatkan modal dari masyakrakat yang ingin
menanamkan modalnya (investor), dana yang didapatkan dari pasar modal bisa
digunakan untuk pengembangan usaha dan lainnya, yang kedua yaitu pasar
modal menjadi tempat atau sarana untuk masyarakat melakukan investasi pada

instrument keuangan seperti saham, obligasi, reksadana, dlil.



Dengan demikian pasar modal telah menciptakan alokasi dana yang
efisien. PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) mengeluarkan data
statistik  pada bulan Januari 2021 yang menunjukkan peningkatan jumlah
investor pasar modal yang signifikan. Data pada akhir tahun 2018 hingga akhir
tahun 2019 menunjukkan kenaikan jumlah investor yang dari 1.619.372
menjadi 2.484.354. Peningkatan sebesar 53,41% ini masih lebih rendah dari
data akhir tahun 2019 hingga 2020. Pada akhir tahun 2020 jumlah investor
sudah mencapai 3.880.753 walaupun pandemi sedang berlangsung. Dengan ini
menandakan bahwa pada terpuruk saat pandemi ini karena adanya Pembatasan
Sosial Berskala Besar (PSBB) bisnis di pasar modal lebih di pilih oleh para
invesntor (djkn.kemenkeu.go.id).

Tujuan investor melakukan investasi dengan menanamkan dananya di
pasar modal ialah untuk mendapatkan return semaksimal mungkin dengan
berbagai resiko yang akan terjadi maka dari itu resiko tersebut bisa di analisis
sebelum melakukan keputusan untuk menetapkan perusahaan mana yang akan
di pilih untuk berinvestasi, dengan itu investor memerlukan berbagai macam
informasi sebagai landasan untuk mengambil kebutusan. Salah satu produk
pasar modal ialah saham. Saham juga merupakan salah satu aset yang sangat
beresiko untuk di pilih sebagai produk investasi karena saham memiliki tingkat
pengembalian yang dimana masih mengandung ketidakpastian di masa
mendatang, akan tetapi saham memiliki harga yang cukup terjangkau bahkan

bersifat fleksibel sehingga sangat mudah untuk dilakukan, maka dari itu



saham merupakan produk yang banyak di pilih para investor untuk
mendapatkan return .

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 (Rachmawan et al., 2022). Untuk
mendapatkan return saham yang tinggi pastinya harus menghadapi resiko yang
tinggi juga karena jika salah dalam mengambil keputusan maka investor akan
mengalami kerugian dan tidak mendapatkan return yang diharapkan. Dengan
demikian sangat diperlukan untuk melakukan analisis terhadap pengukuran
Kinerja pada laporan keuangan yang disajikan.

Pengukuran kinerja laporan keuangan dalam penelitian ini yaitu dengan
menganalisis variabel independen yang memiliki pengaruh terhadap return
saham sebagai variabel dependen dan struktur modal sebagai variabel
moderasi. Profitabilitas dan deviden yield sebagai rasio keuangan yang dapat
melihat Kinerja perusahaan dan investment opportunity set (I0S) yang
merupakan cara pengukuran yang dilakukan oleh perusahaan untuk melihat
besarnya kesempatan dan peluang investasi bagi suatu perusahaan. Semakin
tinggi laba yang dihasilkan oleh suatu perusahaan bagaimana kemampuan
perusahaan dalam memperoleh laba tersebut dan hal tersebut bisa dilihat dari
mengukur rasio profitabilitas.

Investment Opportunity Set (10S) merupakan hal yang sangat penting

untuk para investor maupun perusahaan karena dengan 10S bisa



menggambarkan luasnya kesempatan atau peluang yang dimiliki sebelum
melakukan investasi. Menurut (Akbari Adha, 2022), 10S memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap struktur modal, semakin tinggi 10S dalam suatu
perusahaan, maka semakin besar juga struktur modal pada perusahaan tersebut,
karena I0S yang tinggi menyebabkan kenaikan hutang jika investasi dilakukan
melebihi laba ditahan perusahaan. terdapat pengaruh juga antara profitabilitas
dan struktur modal yang berarti perusahaan yang memiliki profitabilitas yang
tinggi akan lebih banyak memiliki dana internal sehingga perusahaan akan
memilih untuk menggunakan dana internal dulu dari pada menggunakan
hutang dan pendanaan perusahaan. Sedangkan bersadarkan (Sulistyowati et al.,
2014) struktur modal memiliki pengaruh terhadap devide yield jika DY
mengalami penurunan makan DER juga mengalami penurunan begitu juga
sebaliknya jika DY naik maka DER juga akan mengalami kenaikan.

Tabel 1.1 Rangkuman Performa Indeks Sepanjang Kuartal 111

Tahun 2021

Indeks Kinerja Kuartal 111-2021
IHSG +4,68%
IDX Energy +38,35%
IDX Transport & Logistic +22,05%
IDX Consumer Cyclicals +14,09%
IDX Industrials +11,97%
IDX Infrastructure +9,56%
IDX Financials +7,28%
IDX Properties +4,23%
IDX Healthcare -0,64%
IDX Basic Materials -3,66%
IDX Consumer Non-Cyclicals -6,08%
IDX Technology -12,50%

Sumber : www.cnbcindonesia.com



http://www.cnbcindonesia.com/

Menurut tabel 1.1 diatas dapat disimpulkan, terdapat Fenomena yang
terjadi di sektor consumer non-cyclical ialah indeks consumer non-cyclicals
turun derastis hingga 6 persen, berbeda dengan indeks sektor consumer
cyclicals yang menguat hinggal double digit di kuartal I

(www.cnbcindonesia.com). Bursa Efek Indonesia (BEI) mencatat saham-

saham yang tergabung dalam indeks sektor barang konsumen primer
(consumer-non-cyclicals) mencatatkan kinerja negatif sepanjang tahun 2021.
sektor lainnya. Berdasarkan data statistik bulanan BEI per Agustus, indeks
saham barang konsumen primer tercatat minus 16,33 persen sejak awal tahun

2021 atau secara year-to-date/ytd.

Bahkan, secara tahunan indeks tersebut 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.

(www.fortuneidn.com). 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.

Penelitian yang dilakukan oleh (Prawiranegara, 2015) menunjukkan

bahwa hasil pengolahan data investment opportunity set (IOS) berpengaruh


http://www.cnbcindonesia.com/
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tidak signifikan antara 10S terhadap return saham pada perusahaan Astra
International Tbk. Sedangkan menurut (Kusumawati & Anhar, 2019)
menunjukkan bahwa faktor-faktor yang mempengaruhi 10S bisa
meningkatkan pengaruh 10S terhadap return saham. Penelitian (Rachmawan
et al., 2022) menunjukkan bahwa deviden yield secara simultan berpengaruh
positif terhadap return saham, sedangkan secara parsial deviden yield
berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham. (Ningsih & Soekotjo,
2017) menunjukkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap return
saham perusahaan property and real estate, sedangkan (Purba,
2019)menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh  positif signifikan
terhadap return saham pada perusahaan manufaktur di BEI.

Penelitian ini dilakukan berdasarkan hasil penelitian dari (Aisyah,
2015)bahwa saran untuk melakukan penelitian selanjutnya adalah untuk
menggantikan variabel struktur modal karena tidak berpengaruh maka dari itu
struktur modal di jadikan sebagai variabel moderasi dalam penelitian ini. Oleh
karena itu peneliti tertarik untuk mengangkat topik penelitian dengan judul
“Pengaruh Investment Opportunity Set (10S), Profitabilitas dan Deviden
Yield terhadap Return Saham dengan Struktur Modal sebagai Variabel
Moderasi pada Perusahaan Sektor Consumer Non-Cyclicals yang

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada Tahun 2017-2021”

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas maka terdapat rumusan masalah dalam



penelitian ini yaitu :

1. Bagaimana pengaruh Investment Opportunity Set (10S) terhadap
return saham pada perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang
terdaftar di BEI dari tahun 2019-2021?

2. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap return saham pada
perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI dari
tahun 2019-2021?

3. Bagaimana pengaruh deviden vyield terhadap return saham pada
perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI dari
tahun 2019-2021?

4. Bagaimana pengaruh Investment Opportunity Set (10S) terhadap return
saham dengan struktur modal sebagai variabel moderasi pada
perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI dari
tahun 2019-2021?

5. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap return saham dengan
struktur modal sebagai variabel moderasi pada perusahaan sektor
consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI dari tahun 2019-20217?

6. Bagaimana pengaruh deviden yield terhadap return saham dengan
struktur modal sebagai variabel moderasi perusahaan sektor consumer

non-cyclicals yang terdaftar di BEI dari tahun 2019-2021.



1.3 Ruang Lingkup Penelitian
Berdasarkan latar belakang diatas, maka penulis mengambil topik dan
pembahasan mengenasi pengaruh 10S, profitabilitas dan deviden yield
terhadap return saham dengan struktur modal sebagai variabel moderasi pada
perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia pada tahun 2017-2021.

1.4 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini yaitu:

1. Untuk mengetahui pengaruh investment opportunity set (I0S) terhadap
return saham pada perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang
terdaftar di BEI tahun 2019-2021.

2. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap return saham pada
perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI tahun
2019-2021.

3. Untuk mengetahui pengaruh deviden yield terhadap return saham pada
perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI tahun
2019-2021.

4. Untuk mengetahui pengaruh Investment Opportunity Set (10S) terhadap
return saham dengan struktur modal sebagai variabel moderasi pada
perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI dari

tahun 2019-2021.



5. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap return saham
dengan struktur modal sebagai variabel moderasi pada perusahaan
sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI dari tahun 2019-
2021.

6. Untuk mengetahui pengaruh deviden yield terhadap return saham
dengan struktur modal sebagai variabel moderasi perusahaan sektor

consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI dari tahun 2019-2021.

1.5 Manfaat Penelitian
Adapun manfaat dari penelitian ini berdasarkan latar belakang di atas yaitu:
A. Manfaat Teoritis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat berkontribusi sebagai sarana
dalam pengembangan ilmu akuntansi khususnya akuntansi keuangan
tentang variabel-variabel yang berpengaruh terhadap return saham . Di
samping itu hasil penelitian ini dapat menjadi referensi bagi penelitian
selanjutny di masa yang akan datang.
B. Manfaat Praktis
1. Bagi Investor
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran dan dasar
pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi saham pada
perusahaan consumer non-cyclicals.
2. Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran tentang
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kondisi perusahaan, sehingga dapat dijadikan sebagai sebuah masukan
yang bisa bermanfaat bagi kemajuan perusahaan di masa yang akan
datang.

3. Bagi Peneliti Selanjutnya
Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi peneliti
selanjutnya sebagai bahan pertimbangan dan bahan pembandingan

dalam penelitian selanjutnya.

1.6 Sistematika Penelitian
Sistematika penulisan merupakan tujuan dari sistematika yaitu untuk
pedoman dalam menyusun penelitian setiap bab dan gambaran yang tersusun
dengan rapi. Sistematika penulisan ini dibagi menjadi 3 bab sebagai berikut :

BAB | PENDAHULUAN
Bab pertama akan menjelaskan mengenai alasan dilakukan penelitian,
masalah penelitian,ruang lingkup penelitian, tujuan dilakukan penelitian
,manfaat melakukan penelitian dan sistematika penulisan pada proposal ini.

BAB Il TINJAUAN PUSTAKA

Bab kedua akan membahas dan mencantumkan tinjauan pustaka yang
tersusun mulai dari landasan teori yang digunakan penulis dalam
penelitian ini dan beberapa peneliti terdahulu serta grand teori yang

dipakai.
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BAB IIl METODE PENELITIAN
Bab ketiga akan menjelaskan tentang pendekatan penelitian, subjek dan objek
penelitian, teknik pengambilan sampel, definisi operasional variabel, jenis

data yang di pakai, teknik pengumpulan data dan teknis analisis data.
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