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ABSTRAK

NAILIS SYAFA KAMILA. Pengaruh Komponen Arus Kas,
Residual Income Dan Dividend Yield Terhadap Return Saham (Studi
Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di JII70 Periode 2020-2024)

Perkembangan pasar modal syariah di Indonesia menunjukkan
penguatan yang ditandai dengan meningkatnya minat investasi
masyarakat. Namun demikian, fluktuasi return saham pada perusahaan
yang tergabung dalam Jakarta Islamic Index 70 (JII70) masih menjadi
perhatian investor. Kondisi ini menimbulkan kebutuhan untuk mengkaji
faktor-faktor fundamental yang memengaruhi return saham syariah.
Indikator keuangan seperti komponen arus kas (arus kas operasi, arus kas
investasi, dan arus kas pendanaan), residual income, serta dividend yield,
dipandang memiliki peran dalam memengaruhi return saham.

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain
penelitian asosiatif-kausal, untuk menguji hubungan sebab-akibat antara
variabel independen dan dependen. Penelitian menggunakan data
sekunder yang bersumber website BEI. Teknik pengambilan sampel
menggunakan purposive sampling dengan jumlah sampel sebanyak 18
perusahaan. Metode analisis yang digunakan adalah regresi data panel
serta uji asumsi klasik dengan bantuan software E-views 13.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial Arus Kas
Operasi, Arus Kas Investasi, Arus Kas Pendanaan berpengaruh positif
tetapi tidak signifikan terhadap refurn saham, Residual Income dan
Dividend Yield berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap return
saham. Sementara itu hasil uji f simultan menunjukkan bahwa variabel
independen tersebut tidak dapat berpengaruh terhadap return saham.

Kata Kunci: Arus Kas, Residual Income, Dividend Yield, Return
Saham, JII70.
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ABSTRACT

NAILIS SYAFA KAMILA. The Effect Of Cash Flow Component,
Residual Income, And Dividend Yield On Stock Return (A Study of
Companies Listed on JII70 for the 20202024 Period)

The development of the Islamic capital market in Indonesia is
showing signs of strengthening, as evidenced by increasing public
investment interest. However, fluctuations in stock returns for companies
listed on the Jakarta Islamic Index 70 (JII70) remain a concern for
investors. This situation necessitates examining the fundamental factors
influencing Islamic stock returns. Financial indicators such as cash flow
components (operating cash flow, investing cash flow, and financing
cash flow), residual income, and dividend yield are considered to play a
role in influencing stock returns.

This study uses a quantitative approach with an associative-causal
research design to examine the causal relationship between the
independent and dependent variables. The study used secondary data
sourced from the IDX website. The sampling technique used purposive
sampling, with a sample size of 18 companies. The analytical methods
used were panel data regression and classical assumption testing using
E-views 13 software.

The results indicate that partially, Operating Cash Flow, Investing
Cash Flow, and Financing Cash Flow have a positive but insignificant
effect on stock returns. Residual Income and Dividend Yield have a
negative but insignificant effect on stock returns. Meanwhile, the results
of the simultaneous f test show that the independent variables cannot
influence stock returns.

Keywords: Cash Flow, Residual Income, Dividend Yield, Stock
Return, JI170.
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PEDOMAN TRANSLITERASI

Transliterasi dimaksudkan sebagai pengalih-hurufan dari abjad
yang satu ke abjad yang lain. Transliterasi Arab-Latin di sini ialah
penyalinan huruf-huruf Arab dengan huruf-huruf Latin beserta

perangkatnya.
A. Konsonan
Berikut

ini

daftar

huruf Arab yang dimaksud dan

transliterasinya dengan huruf latin :
Tabel Transliterasi Konsonan

Huruf Nama Huruf Latin Nama
Arab
: . Tidak . .
f
Alif dilambangkan Tidak dilambangkan
< Ba B Be
<o Ta T Te
& Sa & es (dengan titik di
atas)
z Jim J Je
ha (dengan titik di
C Ha h bawah)
¢ Kha Kh ka dan ha
> Dal D De
3 Zal 7 Zet (dc?ngan titik
diatas)
B Ra R Er
B Zai Z Zet
o Sin S Es
S Syin Sy es dan ya
es (dengan titik di
o? Sad 3 bawah)
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" Dad d de (di;%j:ht)itik di
1 Ta ¢ te (detr)lég;z lgnk di
B Za . zet (debI;%Va;h;ltlk di
. koma terbalik (di

C am atas)

¢ Gain G Ge

) Fa F Ef

é Qaf Q Ki

4 Kaf K Ka

J Lam L El

¢ Mim M Em

O Nun N En

9 Wau \V We

2 Ha H Ha

s Hamzah ¢ Apostrof

3 Ya Y Ya

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:
Tabel Transliterasi Vokal Tunggal

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama

4

— Fathah A A

XV



-

Kasrah

I

I

2

Dammah

U

U

2. Vokal Rangkap
Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa
gabungan antara harakat dan huruf, transliterasinya berupa
gabungan huruf sebagai berikut:
Tabel Transliterasi Vokal Rangkap

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
.. Fathah dan ya Ai adanu
e Fathah dan wau Au adanu
Contoh:
- &K kataba
- (b fa'ala
- J& suila
- &f  kaifa
- Js»  haula
C. Maddah

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat
dan huruf, transliterasinya berupa huruf dan tanda sebagai berikut:

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
T Fathah lif at - e
.. .. “itridan alif atal A a dan garis di atas
ya
S Kasrah dan ya I i dan garis di atas
9.t Dammah dan wau U u dan garis di atas
Contoh:
- J qala
- &*) rama
- & (qila
- J&  yaqilu

Xvi




D. Ta’ Marbutah

1. Ta’ marbutah hidup
Ta’ marbutah hidup atau yang mendapat harakat fathah, kasrah,

dan dammabh, transliterasinya adalah “t”.

2. Ta’ marbutah mati

Ta’ marbutah mati atau yang mendapat harakat sukun, transliterasinya

adalah “h”.

3. Kalau pada kata terakhir dengan ta’ marbutah diikuti oleh kata
yang menggunakan kata sandang al/ serta bacaan kedua kata itu
terpisah, maka ta’ marbutah itu ditransliterasikan dengan “h”.

Contoh:

4 Jib¥) 4555 raudah al-atfal/raudahtul atfal
- 5554l 4a)  al-madinah
al-munawwarah/al-madinatul

munawwarah
- aall talhah
E. Syaddah (Tasydid)

Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab dilambangkan
dengan sebuah tanda, tanda syaddah atau tanda tasydid,
ditransliterasikan dengan huruf, yaitu huruf yang sama dengan huruf
yang diberi tanda syaddah itu.

Contoh:
- U5 nazzala
- 51 al-birru

F. Kata Sandang
Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan
huruf, yaitu J, namun dalam transliterasi ini kata sandang itu
dibedakan atas:

1. Kata sandang yang diikuti huruf syamsiyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah
ditransliterasikan sesuai dengan bunyinya, yaitu huruf “I” diganti
dengan huruf yang langsung mengikuti kata sandang itu.
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2. Kata sandang yang diikuti huruf qamariyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf qamariyah
ditransliterasikan dengan sesuai dengan aturan yang digariskan
di depan dan sesuai dengan bunyinya. Baik diikuti oleh huruf
syamsiyah maupun qamariyah, kata sandang ditulis terpisah dari
kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanpa sempang.
Contoh:
- Ja5  ar-rajulu
- Alal) al-qalamu
- Ol asy-syamsu
; Pall al-jalalu
G. Hamzah
Hamzah ditransliterasikan sebagai apostrof. Namun hal itu
hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan di akhir kata.
Sementara hamzah yang terletak di awal kata dilambangkan, karena
dalam tulisan Arab berupa alif.
Contoh:

1sds

- ab  ta’khuzu
- {24 syai’un
- ¢30)  ap-nau’u
- inna
H. Penulisan Kata
Pada dasarnya setiap kata, baik fail, isim maupun huruf ditulis
terpisah. Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf
Arab sudah lazim dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf
atau harkat yang dihilangkan, maka penulisan kata tersebut
dirangkaikan juga dengan kata lain yang mengikutinya.
Contoh:
- GBI A %A () 5 Wa innallaha lahuwa khair ar-raziqin/
Wa innallaha lahuwa khairurraziqin
- Wik 3WIoaadl ke Bismillahi majrehda wa mursaha
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I. Huruf Kapital

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak
dikenal, dalam transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga.
Penggunaan huruf kapital seperti apa yang berlaku dalam EYD, di
antaranya: huruf kapital digunakan untuk menuliskan huruf awal
nama diri dan permulaan kalimat. Bilamana nama diri itu didahului
oleh kata sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap huruf
awal nama diri tersebut, bukan huruf awal kata sandangnya.
Contoh:
- Gl Gy 2a) Alhamdu  lillahi  rabbi - al-'alamin/

Alhamdu lillahi
rabbil ‘alamin

- andll el Ar-rahmanir rahim/Ar-rahman ar-rahim

Penggunaan huruf awal kapital untuk Allah hanya berlaku
bila dalam tulisan Arabnya memang lengkap demikian dan kalau
penulisan itu disatukan dengan kata lain sehingga ada huruf atau
harakat yang dihilangkan, huruf kapital tidak dipergunakan.
Contoh:

- A e d Allaahu gafiirun rahim
- Gied 53431 & Lillahi al-amru jami an/Lillahil-amru
jami anv
J. Tajwid

Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan,
pedoman transliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan
dengan Ilmu Tajwid. Karena itu peresmian pedoman transliterasi ini
perlu disertai dengan pedoman tajwid.
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BABI
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Perkembangan investasi di Indonesia menunjukkan
peningkatan beberapa tahun terakhir. Kementerian Investasi/BKPM
(2025) menunjukkan data, pada tahun 2020 realisasi investasi
tercatat sebesar Rp826,3 triliun, kemudian mengalami pelonjakan
diangka Rp1.207,2 triliun tahun 2022, dan kembali meningkat tahun
2024 sebesar Rpl1.714,2 triliun atau tumbuh sekitar 20,8% secara
tahunan. Seiring meningkatnya aktivitas investasi, peran pasar
modal menjadi semakin penting sebagai sarana sekaligus sumber
pendanaan bagi perusahaan. Pasar modal tidak hanya memberikan
peluang memperoleh return saham bagi investor, tetapi juga
membantu perusahaan dalam menghimpun dana untuk mendukung
ekspansi dan keberlanjutan usaha. Oleh karena itu, pergerakan
return saham menjadi aspek krusial yang perlu diperhatikan investor
dalam pengambilan keputusan berinvestasi.

Pasar modal syariah di Indonesia menunjukkan pertumbuhan
yang signifikan sebagai alternatif investasi yang sesuai dengan
prinsip Islam. Hal ini terlihat dari meningkatnya jumlah investor,
emiten, serta kapitalisasi saham syariah yang terus berkembang.
Bahkan, sekitar 60-70% saham yang tercatat di BEI telah tergolong
sebagai saham syariah, hal ini mencerminkan tingginya minat
masyarakat terhadap investasi berbasis syariah (Jauhari, 2024).
Seperti indeks saham syariah khusunya JII70, digunakan sebagai
objek riset ini karena mempresentasikan 70 saham dengan likuiditas
dan kapitalisasi besar. sehingga pergerakan refurn sahamnya lebih
responsive  terhadap  informasi = keuangan  perusahaan
(www.idx.co.id).

Return saham mencerminkan tingkat keuntungan yang
diperoleh dari penanaman modal yang dilakukan. Tingkat return
yang tinggi mencerminkan kinerja perusahaan yang baik serta
meningkatkan minat investor, sehingga digunakan sebagai indikator
penting dalam pengambilan keputusan investasi (Oktaviani & T.


http://www.idx.co.id/

Pohan, 2017). Namun demikian, refurn saham pada perusahaan
yang tergabung dalam JII70 cenderung berfluktuasi dari waktu ke
waktu akibat pengaruh faktor internal perusahaan dan kondisi
eksternal. Secara empiris, periode 2020-2024 menunjukkan
ketidakstabilan yang cukup signifikan, terutama saat Pandemi
COVID-19 yang menekan pasar saham pada tahun 2020 sebelum
mengalami pemulihan bertahap di tahun-tahun berikutnya
(Yanuardi, 2024).

Selain itu, faktor makroekonomi seperti inflasi dan suku
bunga turut memengaruhi fluktuasi return saham. Tingkat inflasi di
Indonesia selama periode 2020-2024 menunjukkan pergerakan
yang tidak stabil, yaitu sebesar 1,68% pada tahun 2020, 1,87% pada
tahun 2021, meningkat tajam menjadi 5,51% pada tahun 2022,
kemudian menurun menjadi 2,61% pada tahun 2023 dan 1,57% pada
tahun 2024 (F. D. Nasution et al., 2025). Kenaikan inflasi, di tahun
2022 berdampak pada penurunan daya beli dan peningkatan biaya
produksi, sehingga menekan kinerja perusahaan dan yang
mengakibatkan penurunan refurn saham. Di sisi lain, kebijakan suku
bunga oleh Bank Indonesia juga berperan penting, di mana kenaikan
suku bunga cenderung mendorong investor beralih ke instrumen
yang lebih aman (Kamiliyah et al., 2026).

Ketidakstabilan return saham ini menimbulkan ketidakpastian
bagi investor, sehingga meningkatkan risiko dalam pengambilan
keputusan investasi. Oleh karena itu, diperlukan analisis yang lebih
mendalam terhadap faktor-faktor yang memengaruhi return saham
agar investor dapat bertindak secara lebih rasional dan tepat,
khususnya pada saham syariah dalam indeks JII70. Dalam
menghadapi ketidakpastian refurn saham, investor membutuhkan
informasi yang relevan dan andal untuk memprediksi tingkat
pengembalian serta mendukung pengambilan keputusan yang
rasional. Ketersediaan informasi yang lengkap membantu
mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan investor,
sehingga risiko kesalahan keputusan investasi dapat diminimalkan.
Semuanya tersaji dalam laporan keuangan perusahaan yang
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nantinya menjadi sumber utama dalam menilai prospek dan return
saham (Selvi et al., 2024).

Dalam penelitian ini, beberapa elemen dipilih untuk
digunakan sebagai indikator dalam memprediksi return saham yang
akan didapat oleh investor nantinya, di antaranya adalah komponen
arus kas, residual income, dan dividend yield. Indikator aliran kas
dapat ditemukan dalam laporan aliran kas. Laporan tersebut
kemudian dapat memberikan bantuan kepada para investor dalam
meramalkan bagaimana kinerja perusahaan dalam menghasilkan
pendapatan dan mengelola aliran kasnya selama suatu periode.
Laporan arus kas mencerminkan seberapa besar perusahan
menginvestasikan arus kasnya dalam kegiatan operasional dan
investasi. Jika perusahaan menggunakanya untuk proyek-proyek
yang berpeluang untuk menghasilkan laba di masa mendatang, maka
akan menimbulkan sinyal positif terhadap pertumbuhan perusahaan
dan juga nantinya berdampak pada tingkat refurn saham. Laporan
arus kas terdiri dari tiga bagian utama, yaitu arus kas yang berasal
dari kegiatan operasional, investasi, dan pendanaan. Elemen-elemen
tersebut mempengaruhi return saham secara individual (Butar Butar
et al., 2022). Ketiga elemen tersebut menyajikan informasi dengan
karakteristik berbeda, namun saling melengkapi dalam memberikan
gambaran yang komprehensif mengenai situasi keuangan
perusahaan.

Menurut Maryana (2018), arus kas operasi yang tinggi
mencerminkan kinerja operasional yang baik, serta mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan secara
efisien. Dengan nilai yang tinggi, nantinya akan memberikan sinyal
positif bagi investor karena keuntungan perusahaan di masa
mendatang akan terjamin. Arus kas operasi meningkat, akan diikuti
dengan naiknya return saham yang disebabkan adanya peningkatan
pada pendapatan, begitupun sebaliknya. Analisis yang dilakukan
oleh (Apriyanti & Harisriwijayanti, 2022; Japlani, 2020; Margie &
Habibah, 2025; Nursita, 2021; H. S. Putra et al., 2024; Stefanie &
Setiawati, 2019; Widia Guspadila et al., 2024) membuktikan adanya
pengaruh arus kas operasi terhadap return saham. Akan tetapi



temuan hasil lain tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan
oleh (Bungadira et al., 2024; Siregar et al., 2025) bahwasannya tidak
ada pengaruh arus kas operasi terhadap return saham.

Arus kas investasi bertujuan mampu menghasilkan
pendapatan di masa mendatang. Maka, dapat disimpulkan semakin
besar atau tinggi alokasi nilai arus kas kegiatan investasi, semakin
besar juga potensi peningkatan kapasitas produksi dan pendapatan
perusahaan di periode mendatang. Hal ini dapat menarik minat
investor untuk berinvestasi dan mendapatkan tingkat pengembalian
saham yang lebih tinggi (A. A. Nasution et al., 2024). Analisis yang
dilakukan oleh (Arisanjaya Doloan, n.d.; Azizah & Purwasih, 2023;
Pratiwi et al., 2024; Sarifudin & Manaf, 2016; Tahir et al., 2025)
mengemukakan bahwa adanya pengaruh arus kas investasi terhadap
return saham. Akan tetapi, hasil tersebut tidak sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh (Setyawan, 2020; Siregar et al.,
2025; Syahreni & Jalil, 2020) yang membuktikan bahwa tidak
adanya pengaruh arus kas investasi terhadap refurn saham.

Arus kas pendanaan dapat menjadi dasar bagi investor dalam
mengambil keputusan investasi. Investor dapat memanfaatkannya
untuk meramalkan arus kas masa depan dari pemasok modal
perusahaan, yang kemudian dapat meningkatkan sumber pendanaan
perusahaan. Investasi tersebut juga dapat mengakibatkan perubahan
dalam permintaan dan penawaran saham perusahaan, berpotensi
meningkatkan harga saham. Dengan meningkatnya harga saham,
return saham juga akan meningkat (Japlani, 2020). Penelitian yang
dilakukan oleh (Arisanjaya Doloan, n.d.; Bungadira et al., 2024;
Syahreni & Jalil, 2020) menunjukkan hasil bahwa arus kas
pendanaan memberikan pengaruh terhadap return saham.
Sebaliknya dengan temuan hasil yang berseberangan dari (Angie,
2024; Japlani, 2020; Nursita, 2021; Widia Guspadila et al., 2024)
membuktikan tidak adanya pengaruh arus kas pendanaan terhadap
return saham.

Arus kas yang positif memungkinkan perusahaan melakukan
pembayaran dividen yang tinggi. Hal tersebut, dianggap positif oleh
investor karena mampu membuat nilai return saham meningkat.
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Selain itu, arus kas yang cukup mendukung investasi yang
menguntungkan dan manajemen utang yang baik, menciptakan
kestabilan keuangan dan meningkatkan kepercayaan investor.
Kemampuan operasional yang terlihat dari arus kas positif juga
mempengaruhi persepsi investor terhadap kesehatan finansial
perusahaan. Selain faktor-faktor tersebut, ekspektasi pasar terhadap
arus kas di masa depan juga dapat memengaruhi harga saham
(Nursita, 2021).

Selain ~ memeriksa  aliran  kas, investor  dapat
mempertimbangkan keputusan investasi dengan menganalisis
residual income sebagai salah satu indikator yang relevan. Analisis
residual income dapat digunakan untuk memperhitungkan apakah
modal yang akan diinvestasikan dapat menguntungkan atau tidak
(Adiwinata et al., 2017). Hal tersebut dapat dilihat dari selisih laba
perusahaan dengan biaya modal atau dengan melihat pencapaian
laba bersih. Apakah melebihi target laba yang telah ditentukan
sebelumnya. Jika laba tersebut melebihi maka kemakmuran
pemegang saham akan meningkat dengan return saham yang tinggi
(Yap & Firnanti, 2019). Penelitian yang dilakukan oleh (Istiningrum
& Suryati, 2014; Muliyani et al., 2024; Oktaviani & T. Pohan, 2017;
Santika, 2024) menyebutkan bahwa residual income berpengaruh
terhadap return saham. Namun ada juga yang menghasilkan dampak
berbeda seperti penelitian dari (Ananto & Pasuhuk, 2016;
Mutmainnah & Santoso, 2018; Oktavianti, 2023) menyebutkan
bahwa residual income tidak berpengaruh terhadap return saham.

Dividend yield mencerminkan jumlah kas yang diterima
investor untuk setiap rupiah yang diinvestasikan. Angka yang tinggi
menunjukkan kemampuan perusahaan mencetak laba sekaligus
menjadi sinyal positif bagi pasar. Dividen yang besar digunakan
manajemen untuk menarik minat investor baru. Oleh karena
itu, dividend  yield menjadi  alat  analisis penting untuk
memprediksi refurn saham, karena investor cenderung merespons
positif perusahaan yang menjanjikan keuntungan tunai stabil (Latief
dan Purwanto, 2015). Hasil yang ditemukan oleh (Anisa, 2023;
Handayani & Hanif, 2023; Ningsih & Halim, 2013) membuktikan



bahwa dividend yield memberikan pengaruh terhadap return saham.
Temuan lain bersebrangan dan menghasilkan perbedaan
(Rachmawan & Setyorini, 2022; Susanto Salim, 2020) bahwa
dividend yield tidak memberikan pengaruh terhadap refurn saham.

Meskipun berbagai penelitian terdahulu telah menguji
pengaruh komponen arus kas, residual income, dan dividend yield
terhadap refurn saham, hasil yang diperoleh masih menunjukkan
variasi. Perbedaan tersebut mungkin disebabkan oleh adanya
variabel lain yang digunakan, karakteristik objek penelitian, periode
pengamatan, serta kondisi ekonomi yang melatarbelakanginya
sehingga dapat memengaruhi hubungan antara arus kas, residual
income, dividend yield dan return saham. Kebaruan pada penelitian
ini terletak adanya pengujian secara simultan antara komponen arus
kas sebagai indikator likuiditas, residual income sebagai ukuran
penciptaan nilai ekonomi, serta dividend yield sebagai sinyal
distribusi laba terhadap refurn saham pada perusahaan syariah yang
tergabung dalam JI170. Pendekatan ini memberikan sudut pandang
yang lebih komprehensif dalam menjelaskan perilaku investor
saham syariah, khususnya dalam kondisi ekonomi yang
berfluktuasi, sehingga diharapkan mampu memberikan kontribusi
empiris dibandingkan penelitian sebelumnya.

Berdasarkan uraian latar belakang, masalah dan celah
penelitian, serta sebab adanya temuan riset yang tak konsisten yang
telah dijelaskan, fokus penelitian yang diambil berjudul “Pengaruh
Komponen Arus Kas, Residual Income Dan Dividend Yield
Terhadap Return Saham (Studi Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di
JII70 Periode 2020-2024)”.

Rumusan Masalah

Berdasarkan pada uraian latar belakang yang telah
dijabarkan sebelumnya, masalah dalam penelitian ini dapat
dirumuskan sebagai berikut:

1. Apakah arus kas operasi berpengaruh terhadap refurn saham pada
perusahaan yang terdaftar di JII70 periode 2020-2024?

2. Apakah arus kas investasi berpengaruh terhadap return saham pada
perusahaan yang terdaftar di JII70 periode 2020-2024?
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Apakah arus kas pendanaan berpengaruh terhadap refurn saham
pada perusahaan yang terdaftar di JII70 periode 2020-2024?
Apakah residual income berpengaruh terhadap return saham pada
perusahaan yang terdaftar di JII70 periode 2020-2024?

Apakah dividend yield berpengaruh terhadap return saham pada
perusahaan yang terdaftar di JII70 periode 2020-2024?

. Apakah arus kas operasi, arus kas investasi, arus kas pendanaan,

residual income dan dividend yield secara simultan berpengaruh
terhadap return saham pada perusahaan yang terdaftar di JII70
periode 2020-20247?

Tujuan Penelitian

Dari rumusan masalah di atas maka tujuan penelitian ini adalah

sebagai berikut:

1.

Untuk menganalisa pengaruh arus kas operasi terhadap return
saham pada perusahaan yang terdaftar di JII70 periode 2020-2024.

. Untuk menganalisa pengaruh arus kas investasi terhadap return

saham pada perusahaan yang terdaftar di JII70 periode 2020-2024.

. Untuk menganalisa pengaruh arus kas pendanaan terhadap return

saham pada perusahaan yang terdaftar di JII70 periode 2020-2024.

. Untuk menganalisa pengaruh residual income terhadap return

saham pada perusahaan yang terdaftar di JII70 periode 2020-2024.
Untuk menganalisa pengaruh dividend yield terhadap return saham
pada perusahaan yang terdaftar di JII70 periode 2020-2024.
Untuk menganalisa pengaruh arus kas operasi, arus kas investasi,
arus kas pendanaan, residual income dan dividend yield secara
simultan terhadap refurn saham pada perusahaan yang terdaftar di
JII70 periode 2020-2024.

D. Manfaat Penelitian

1. Manfaat Secara Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat melengkapi kajian empiris
mengenai teori sinyal, khususnya terkait relevansi informasi
berbasis kas dan pengukuran kinerja berbasis nilai dalam
menjelaskan return saham pada pasar modal syariah.



2. Manfaat Secara Praktis
Penelitian ini dilakukan guna melengkapi informasi yang
relevan dikalangan investor dalam mengevaluasi prospek serta
tingkat risiko investasi di perusahaan, khususnya yang tercatat
dalam Jakarta Islamic Index 70. Melalui pemanfaatan informasi
keuangan seperti arus kas, residual income, dan dividend yield,
investor diharapkan mampu melakukan penilaian yang lebih
rasional sebelum mengambil keputusan investasi. Di sisi lain,
temuan juga dimanfaatkan bagian pengelola guna sebagai dasar
memahami kondisi arah kinerja keuangan di periode mendatang,
sekaligus mengidentifikasi aspek-aspek keuangan yang berpotensi
memengaruhi return saham. Dengan demikian, perusahaan bisa
menetapkan skema unggul guna mengoptimalkan kinerja serta
mempertahankan tingkat kepercayaan pemodal.
E. Sistematika Pembahasan
Kerangka konseptual merupakan susunan yang terstruktur dan
sistematis yang digunakan untuk menyajikan serta merancang
materi pembahasan secara logis agar mudah dipahami. Adapun
sistematika penyusunannya disajikan seperti dibawah:
BAB I PENDAHULUAN
Bagian pertama, peneliti memaparkan informasi sehubungan
dengan latar belakang permasalahan penelitian guna memperjelas
konteks yang melatarbelakangi isu yang diangkat. Di dalamnya
dijelaskan pula faktor-faktor penyebab utama dari permasalahan
tersebut serta gambaran umum mengenai fenomena yang terjadi,
tujuan dan manfaat penelitian juga tercakup dalam pendahuluan.
BAB I LANDASAN TEORI
Bagian kedua, peneliti memaparkan landasan teori yang mendukung
penelitian, tinjauan pustaka dari riset pendahulunya yang sesuai,
kerangka berpikir yang dibangun, serta hipotesa yang disusun pada
riset ini.
BAB III METODE PENELITIAN
Pada bagian ketiga, peneliti menjelaskan jenis penelitian yang
dipakai, sumber data yang ditetapkan, instrumen dan teknik
penghimpunan data, variabel penelitian, prosedur pengambilan
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populasi dan sampel, sekaligus teknik analisa yang diterapkan dalam
penelitian,

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Output riset yang mencakup analisis data serta interpretasinya
secara mendalam. Setiap temuan yang diperoleh dari hasil analisis
dibahas dan dijabarkan secara rinci disini.

BAB V PENUTUP

Bagian yang menyajikan ringkasan keseluruhan penelitian serta
memuat temuan-temuan utama yang diperoleh dari proses penelitian



BAB YV
PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian yang diperoleh melalui beberapa

tahap, tercapai kesimpulan bahwa:

1.

Arus Kas Operasi (AKO) secara parsial berpengaruh positif
namun tidak signifikan terhadap Return Saham pada perusahaan
yang terdaftar di JII70 tahun 2020-2024, sebab investor tidak
hanya melihat kemampuan perusahaan menghasilkan kas dari
aktivitas operasional, tetapi lebih mempertimbangkan ekspektasi
laba dan prospek pertumbuhan. Selain itu, fluktuasi jangka
pendek arus kas operasi sering dianggap kurang mencerminkan
nilai perusahaan secara langsung oleh pasar.

. Arus Kas Investasi (AKI) secara parsial berpengaruh positif

namun tidak signifikan terhadap Refurn Saham pada perusahaan
yang terdaftar di JII70 tahun 2020-2024, karena pengeluaran atau
penerimaan investasi sering diinterpretasikan secara ambigu.
Pengeluaran investasi dapat dipandang sebagai ekspansi (sinyal
positif) atau beban (sinyal negatif), sehingga respons investor
menjadi tidak konsisten.

. Arus Kas Pendanaan (AKP) secara parsial berpengaruh positif

namun tidak signifikan terhadap Refurn Saham pada perusahaan
yang terdaftar di JII70 tahun 2020-2024, karena keputusan
pendanaan (utang atau ekuitas) tidak selalu dianggap sebagai
sinyal kinerja. Investor cenderung melihat struktur pendanaan
sebagai faktor pendukung, bukan penentu utama return saham.

. Residual Income (R]) secara parsial berpengaruh negatif namun

tidak signifikan terhadap Refurn Saham pada perusahaan yang
terdaftar di JII70 tahun 2020-2024, karena pasar lebih responsif
terhadap indikator laba konvensional atau ekspektasi laba masa
depan dibandingkan residual income yang bersifat lebih teknis
dan tidak selalu menjadi perhatian utama investor dalam
pengambilan keputusan.

. Dividen Yield (DY) secara parsial berpengaruh negatif namun

tidak signifikan terhadap Refurn Saham pada perusahaan yang

63
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terdaftar di JII70 tahun 2020-2024, karena sebagian investor di
pasar JII70 cenderung berorientasi pada capital gain daripada
pendapatan dividen, sehingga dividend yield tidak menjadi faktor
dominan dalam menentukan return saham.

Variabel Komponen Arus Kas, Residual Income Dan Dividend
Yield secara simultan tidak berpengaruh terhadap Return Saham
pada perusahaan yang terdaftar di JII70 tahun 2020-2024. Hal ini
ditunjukkan oleh nilai Adjusted R? yang rendah (3,1%) serta hasil
uji F yang tidak signifikan. Dengan demikian, kelima variabel
tersebut belum mampu menjadi determinan utama dalam
menjelaskan perubahan return saham.

Keterbatasan Penelitian

Riset ini memiliki sejumlah keterbatasan yang mungkin

berdampak kepada hasil yang diperoleh. Beberapa keterbatasan

terkait diantaranya:

1.

Keterbatasan variabel penelitian, riset ini hanya memakai
variabel komponen arus kas, residual income, dan dividend yield
untuk menjelaskan pengaruhnya terhadap Return Saham.
Sedangkan, Return Saham bisa dipengaruhi oleh aspek lain yang
belum dilibatkan pada model.

. Kondisi eksternal selama periode penelitian, riset ini hanya

mencakup data dari tahun 2020-2024, sehingga hasilnya belum
bisa mewakili kondisi di luar periode tersebut. Artinya,
perubahan kebijakan, tren, atau kondisi ekonomi diluar periode
tersebut tidak ikut tergambarkan di riset ini

. Sampel di riset ini dibatasi pada perusahaan yang termasuk dalam

Jakarta Islamic Index 70 (JII70), sehingga hasilnya belum tentu
bisa digeneralisasi pada semua perusahaan yang tercatat di Bursa
Efek Indonesia, termasuk yang tidak tergolong saham syariah.

Implikasi Penelitian

1.

Implikasi Teoritis

Hasil penelitian ini dapat memperkaya literatur mengenai
hubungan komponen arus kas (arus kas operasi, arus kas
investasi, dan arus kas pendanaan), residual income, serta
dividend yield. Temuan bahwa arus kas, residual income, dan
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dividend yield tidak berpengaruh signifikan secara parsial,
maupun simultan, mendukung perspektif teori sinyal, bahwa
sinyal yang disampaikan tidak selalu direspons secara kuat oleh
pasar. Hal ini memperkuat pandangan bahwa efektivitas sinyal
sangat bergantung pada kondisi pasar, karakteristik investor, serta
konteks ekonomi. Dengan demikian, teori sinyal tidak selalu
berjalan secara ideal dalam menjelaskan perilaku return saham,
terutama pada kondisi pasar yang dinamis dan penuh
ketidakpastian
2. Implikasi Praktis
a. Bagi Perusahaan
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan
tidak cukup hanya mengandalkan laporan arus kas, residual
income, dan dividend yield sebagai sinyal kinerja kepada
investor. Perusahaan perlu meningkatkan kualitas komunikasi
informasi, baik keuangan maupun non-keuangan, agar sinyal
yang disampaikan dapat lebih mudah dipahami dan dipercaya
oleh investor. Selain itu, perusahaan juga dituntut untuk lebih
fokus pada peningkatan kinerja riil seperti profitabilitas,
prospek pertumbuhan, serta strategi bisnis jangka panjang,
karena hal tersebut lebih mencerminkan nilai perusahaan yang
sebenarnya dibandingkan hanya menyajikan indikator
keuangan semata.
b. Bagi Investor
Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa investor
tidak dapat hanya mengandalkan informasi fundamental
seperti arus kas dan dividend yield dalam pengambilan
keputusan investasi. Investor perlu melakukan analisis yang
lebih komprehensif dengan mempertimbangkan faktor
eksternal seperti kondisi makroekonomi, tren pasar, serta
sentimen investor yang berkembang. Oleh karena itu,
diversifikasi sumber informasi menjadi hal yang penting agar
keputusan investasi yang diambil menjadi lebih akurat,
rasional, dan tidak hanya bergantung pada satu jenis sinyal
keuangan saja.
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3. Implikasi bagi Penelitian Selanjutnya
Penelitian mendatang, diharapkan dapat:

a.

Penambahan variabel lain yang lebih komprehensif, baik dari
sisi fundamental, teknikal, maupun faktor pasar agar model
penelitian menjadi lebih kuat dalam menjelaskan return
saham.

Cakupan penelitian dapat ditingkatkan melalui penambahan
jumlah sampel dan pemanjangan periode analisis, seiring
dengan bertambahnya tahun, agar hasil lebih representatif.
Memperluas objek penelitian, baik dengan menggunakan
indeks lain seperti LQ45, IDX80, maupun seluruh perusahaan
yang terdaftar di BEI, serta memperpanjang periode penelitian
agar hasil yang diperoleh lebih general dan representatif
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