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ANALISIS PENGARUH PERTUMBUHAN LABA, LEVERAGE, DIVIDEND PAYOUT
RATIO DALAM MEMPREDIKSI VOLATILITAS HARGA SAHAM PADA
PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI JAKARTA ISLAMIC INDEX
PERIODE 2016-2018

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Pertumbuhan Laba, Leverage, Dividend
Payout Ratio dalam memprediksi Volatilitas Harga Saham pada Perusahaan yang terdaftar di
Jakarta Islamic Index serta menganalisa variabel independen yang paling berpengaruh
terhadap Volatilitas Harga Saham. Penelitian ini menggunakan 17 Perusahaan yang terdaftar
di Jakarta Islamic Index sebagai sampel penelitian dengan periode 2016-2018. Hasil analisis
data telah menunjukkan bahwa secara parsial Pertumbuhan Laba, Leverage, Dividend Payout
Ratio (DPR) berpengaruh secara positif signifikan dalam memprediksi Volatilitas Harga
Saham. Nilai uji Koefisien Determinasi (Ajusted R Square) adalah 0,418. Hal itu
menunjukkan bahwa variabel dependen yaitu Volatilitas Harga saham dapat dijelaskan
dengan variabel independen yaitu Pertumbuhan Laba, Leverage, Dividend Payout Ratio
(DPR) sebesar 41,8% yang sisanya sebesar 58,2% dapat dijelaskan oleh variabel atau faktor-
faktor lain di luar model penelitian ini.

Kata kunci: volatilitas harga saham, pertumbuhan laba, leverage, dividend payout ratio
(DPR)

Abstract

This study aims to analyze the effect of Profit Growth, Leverage, Dividend Payout Ratio in
predicting Stock Price Volatility in Companies listed on the Jakarta Islamic Index and
analyze the independent variables that most influence on Stock Price Volatility. This study
uses 17 companies registered in the Jakarta Islamic Index as a sample of research in the 2016-
2018 period. The results of data analysis have shown that partially Profit Growth, Leverage,
Dividend Payout Ratio (DPR) have a significant positive effect on predicting stock price
volatility. The value of the Determination Coefficient (Ajusted R Square) is 0.418. It shows
that the dependent variable that is Stock Price Volatility can be explained by the independent
variable namely Profit Growth, Leverage, Dividend Payout Ratio (DPR) of 41.8% while the
remaining 58.2% can be explained by variables or other factors outside this research model.

Keywords : stock price volatility, profit growth, leverage, dividend payout ratio (DPR).

1. PENDAHULUAN
Islam adalah agama yang diturunkan Allah kepada Nabi Muhammad, agama islam meliputi
Akidah, syariat dan Akhlak (Umar bin Khattab). Islam merupakan agama yang bersifat
universal dan sempurna. Suatu agama sebagai pedoman hidup yang mencakup segala aspek
kehidupan. Sebagai manusia satu dengan manusia yang lain tentunya akan ada saling
keterkaitan dalam aspek kehidupan dunia seperti salah satunya adalah kegiatan dalam
perekonomian.

Dalam kegiatan perekonomian yang dilakukan oleh manusia ada berbagai macam cara,

diantaranya adalah kegiatan berinvestasi. Investasi pada dasarnya adalah suatu bentuk aktif



dari ekonomi syariah. Investasi merupakan penanaman sejumlah uang atau aset lain dengan
harapan mendapat keuntungan di masa yang akan datang. Volatilitas yang tinggi menarik
investor untk berinvestasi dalam pasar saham. Investor dengan kecenderungan pengambil
risiko lebih menyukai kondisi volatilitas tinggi ini karena memungkinkan mereka
memperoleh tingkat pengembalian yang lebih tinggi pula.

Dalam pergerakan volatilitas harga saham sangatlah tidak mudah untuk diprediksi,
harga saham dapat naik sekarang atau malah sebaliknya turun dengan sendirinya. Penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh tim studi volatilitas pasar modal dan perekonomian dunia
Badan Pengawas Pasar modal dan Lembaga Keuangan Kementrian Keuangan Republik
Indonesia (2011), menjelaskan secara umum bahwa volatilitas menggambarkan dan
memberikan informasi mengenai risk yang dihadapi investor karena mencerminkan fluktuasi
pergerakan saham. Jika semakin tinggi volatilitas, maka risk dari timbal hasil yang akan
diperoleh juga akan semakin tinggi.

Pergerakan tinggi rendahnya volatilitas harga saham dipengaruhi oleh berbagai macam
faktor diantaranya adalah faktor makroekonomi dan faktor mikroekonomi. Faktor makro
adalah faktor-faktor ekonomi yang mempengaruhi perekonomian secara keseluruhan, antara
lain tingkat suku bunga yang tinggi, inflasi, tingkat produktivitas nasional, politik dan lain-
lain memiliki dampak penting pada potensi keuntungan perusahaan. Sedangkan faktor mikro
ekonomi adalah faktor-faktor yang berdampak langsung pada perusahaan itu sendiri. Seperti
perubahan manajemen, harga dan ketersediaan bahan baku serta produktivitas tenaga kerja
dan faktor lain yang dapat mempengaruhi kinerja keuntungan perusahaan individual Schwert
dan Hugida (2011).

Penelitian yang dilakukan oleh Dermawan Sjahrial. (2009) mengenai Pengaruh
Volume Perdagangan, Dividend Payout Ratio dan Inflasi terhadap Volatilitas Harga Saham
yang menyimpulkan bahwa variabel yang berpengaruh secara positif signifikan terhadap
volatilitas harga saham adalah volume perdagangan dan Dividend Payout Ratio sedangkan
Inflasi tidak berpengaruh terhadap volatilitas harga saham.

Penelitian yang dilakukan Kohar, Ahmar, and Suratno (2019) mengenai Sensitivitas
Faktor Ekonomi Makro dan Mikro dalam Memprediksi Volatilitas Harga Saham yang
menyimpulkan bahwa variabel yang berpengaruh secara signifikan terhadap volatilitas harga
saham adalah Suku Bunga Indonesia (SBI), inflasi berpengaruh secara signifikan negatif,
sedangkan nilai tukar, pertumbuhan aset, pertumbuhan laba, pertumbuhan penjualan tidak

berpengaruh signifikan terhadap volatilitas harga saham.



Penelitian yang dilakukan oleh Selpiana and Badjra (2018) mengenai Pengaruh
Kebijakan Dividen, Nilai Tukar, Leverage, dan Firm Size terhadap Volatilitas Harga Saham
yang menyimpulkan bahwa variabel yang berpengaruh secara positif signifikan terhadap
volatilitas harga saham adalah kebijakan dividen, nilai tukar dan leverage yang berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap volatilitas harga saham, sedangkan firm size berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap volatilitas harga saham.

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka rumusan permasalahan
dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut: 1) Apakah Pertumbuhan Laba
berpengaruh secara parsial dan simultan dalam memprediksi Volatilitas Harga Saham? 2)
Apakah Leverage berpengaruh secara parsial dan simultan dalam memprediksi Volatilitas
Harga Saham? 3) Apakah Dividend Payout Ratio berpengaruh secara parsial dan simultan
dalam memprediksi Volatilitas Harga Saham? 4) Variabel independen manakah yang paling

berpengaruh terhadap Volatilitas Harga Saham?

2. METODE

Populasi pada penelitian ini menggunakan Perusahaan yang terdaftar pada JII (Jakarta
Islamic Index) pada Periode 2016-2018 dengan jumlah 30 perusahaan. Jenis data dalam
penelitian ini menggunakan data kuantitatif dengan melakukan uji hipotesis. Penelitian ini
menggunakan data sekunder. Data sekunder merupakan data yang diperoleh melalui
dokumen atau orang lain, yang menjadi sampel berasal dari perusahaan yang tergabung
dalam JII (Jakarta Islamic Index) yang telah dipublikasikan. Metode analisa data dalan
penelitian ini adalah dengan uji asumsi klasik dengan uji hipotesis dengan uji analisa regresi

linier berganda.

3. HASIL DAN PEMBAHASAN
3.1 Uji Asumsi Klasik

Normal PP Plot of Regression Standardized Resicdums
Dependent Variable: VOLATILITAS (V)

Expectnd Cum Pred

Gambar 1. Hasil uji Normalitas
Normal P.Plot Of Regression Standardized Residual
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Nilai dari Kolmogrov-Smirnov adalah 0,842 dan nilai sig > 0,05 yaitu 0,478. Berdasarkan uji
Kolmogrov-Smirnov bahwa dapat disimpulkan seluruh data pada model regresi ini
berdistribusi secara normal.

Tabel 1. Uji Kolmogrov-Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized Residual

N 51
Mean OE-7
a,b
Normal Parameters Std._ _ 3170165816
Deviation
Absolute 118
Eﬂi??;riﬂgme Positive 118
Negative -.084
Kolmogorov-Smirnov Z .842
Asymp. Sig. (2-tailed) 478

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

Scattarplot

Depandarnt Varisble: VOLATILITAS (V)

Ragression Studestand Residul

Regression Standardized Predicted Valuw

Gambar 2. Hasil Uji Heteroskedastisitas Scatter Plot
Pada tabel dibawah dapat dilihat hasil dari Uji Glejser melalui nilai sig pada semua
variabel independen (Pertumbuhan Laba, Leverage, Dividen Payout Ratio) yang nilainya
lebih besar dari derajat alpha yaitu 0,05. Oleh karena itu dapa diambi kesimpulan bahwa tidak
terjadi massalah Heteroskedastisitas pada model regresi penelitian ini

Tabel 2. Hasil uji Gletjser
Coefficients?

Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 21.790 6.548 3.327| .002
jPertumbuhan Laba -4.098 4.401 -134( -931| .357
Leverage -.365 3.952 -.013| -.092 927
Dividend Payout Ratio .156 122 182 1.276 .208

a. Dependent Variable: Abs_res



Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients?

Model Unstandardize | Standardized t Sig. Collinearity

d Coefficients | Coefficients Statistics

B Std. Beta Tolerance | VIF

Error

(Constant) -5.746 10'81 -.529( .600
,E:gt:mb”ha” 23.713| 7.306 354| 3.246| .002 981| 1.020
Leverage 20.238| 6.561 .336( 3.085] .003 979 1.022
gg’t'i%e”d Payout | 2651 203 406| 3.761| .000 1998| 1.002

a. Dependent Variable: Volatilitas

Pada tabel 4 diketahui nilai Uji Durbin Watson yaitu sebesar 1,890. Nilai tersebut akan
dibandingkan dengan nilai tabel dengan menggunakan tingkat signifikansi 5%, jumlah
variabel independen atau “k” = 3 dan jumlah sampel “N” = 51. Hasil tabel yaitu Du = 1,6756
dan 4-dU = 2,36912. Hal tersebut dapat menunjukkan bahwa nilai Durbin Watson berada di
antara nilai dU dan 4-dU (dU < DW < 4-dU) atau 1,6754 < 1,890 < 2,3246. Jadi dapat
disimpulkan bahwa persamaan regresi tidak terjadi Autokorelasi

Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi
Model Summary®

Mode R R Square | Adjusted R | Std. Error of Durbin-

I Square the Estimate Watson

1 6732 453 418 32.69776 1.890
a. Predictors: (Constant), Dividend Payout Ratio, Pertumbuhan Laba,
Leverage

b. Dependent Variable: volatilitas

3.2 Analisis Regresi Berganda
3.2.1 Uji Statistik t
Variabel Pertumbuhan Laba (X1) memiliki nilai t hitung sebesar 3,246 dan nilai t tabel
sebesar 2.01174 (3,246 > 2.01174 atau nilai alpha lebih kecil dari 0,05 (0,002 < 0,05).
Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa Ho ditolak dan Haditerima hal ini menunjukkan
bahwa variabel Pertumbuhan Laba Berpengaruh secara positif signifikan terhadap Volatilitas
Harga Saham.

Variabel Leverage (X2) memiliki nilai t hitung sebesar 3,085 dan nilai t tabel sebesar
2.01174 (3,085 > 2.01174 atau nilai alpha lebih kecil dari 0,05 (0,003 < 0,05). Dengan



demikian, dapat disimpulkan bahwa Ho ditolak dan Ha diterima hal ini menunjukkan bahwa
variabel Leverage Berpengaruh secara positif signifikan terhadap Volatilitas Harga Saham.

Variabel Dividend Payout Ratio (X3) memiliki nilai t hitung sebesar 3,761 dan nilai t
tabel sebesar 2.01174 (3,761 > 2.01174 atau nilai alpha lebih kecil dari 0,05 (0,000 < 0,05).
Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa Ho ditolak dan Ha diterima hal ini menunjukkan
bahwa variabel Dividend Payout Ratio Berpengaruh secara positif signifikan terhadap
Volatilitas Harga Saham.

Tabel 5. Hasil Uji t
Coefficients?

Model Unstandardized | Standardized t Sig.

Coefficients Coefficients

B Std. Beta

Error

(Constant) -5.746| 10.871 -.529 .600
Pertumbuhan Laba 23.713 7.306 354 3.246 .002
Leverage 20.238 6.561 .336| 3.085 .003
Dividend Payout Ratio 762 .203 406| 3.761 .000

a. Dependent Variable: Volatilitas

3.2.2 Uji Statistik f
Pada tabel 6 Diketahui nilai signifikansi level sebesar 0,000 lebih kecil dari nilai signifikan
yang dipersyaratkan yaitu 0,05 (0,000 < 0,05) hal ini menunjukkan bahwa Hg ditolak dan Ha
diterima. Dengan demikian variabel independen (Pertumbuhan Laba, Leverage, Dividend
Payout Ratio) berpengaruh signifikan secara simultan terhadap Variabel dependen yaitu
Volatilitas Harga Saham

Tabel 6. Hasil Uji F

ANOVA?
Model Sum of Df Mean F Sig.
Squares Square
Regression 41561.418 3| 13853.806( 12.958 .000P
1 Residual 50249.757 47 1069.144
Total 91811.174 50

a. Dependent Variable: Volatilitas
b. Predictors: (Constant), dividend payout ratio, pertumbuhan laba, leverage

3.2.3 Koefisien Determinasi (Ajusted R Square)

Pada tabel 7 diketahui nilai Ajusted R Square sebesar 0,418 artinya variabel independen
(Pertumbuhan Laba, Leverage, Dividend Payuut Ratio) dapt menjelaskan variabel dependen
(Volatilitas Harga Saham) di Jakarta Islamic Index Periode 2016-2018 sebesar 41,8% sisanya
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sebesar 58,2%. Kemungkinan dapat dijelaskan oleh faktor-faktor diluar model penelitian ini,

misalnya harga emas dunia, harga minyak dunia, harga forex dunia, Volume Perdagangan,

dan Pertumbuhan Aset.
Tabel 7. Hasil Pengujian Koefisien Determinasi

Model Summary

Mode R R Square | Adjusted R | Std. Error of
I Square the Estimate

1 6732 453 418 32.69776

a. Predictors: (Constant), Dividend Payout Ratio,
pertumbuhan laba, leverage

3.2.4 Persamaan Regresi
Tabel 8. Hasil Uji Regresi Berganda

Coefficients?

Model Unstandardized | Standardized T Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Beta
Error
(Constant) -5.746| 10.871 -529( .600
1 Pertumbuhan Laba 23.713 7.306 354 3.246| .002
Leverage 20.238 6.561 .336| 3.085| .003
Dividend Payout Ratio 762 .203 406( 3.761| .000

a. Dependent Variable: Volatilitas

Y =-5,746 + 23,713 Pertumbuhan Laba + 20,238 Leverage + 0,762 DPR + e (1)
Dimana Interprestassi dari persamaan regresi berganda diatas adalah :

Ketika semua variabel Independen (Pertumbuhan Laba, Leverage, Dividend Payuut
Ratio) bernilai kosong atau sama dengan 0 (nol), maka Volatilitas Harga Saham akan bernilai
-5,746%

Ketika terjadi peningkatan 1% nilai Pertumbuhan Laba dan variabel independen
lainnya tetap, maka Volatilitas Harga Saham akan meningkat sebesar 23,713%

Ketika terjadi peningkatan 1% nilai Leverage dan variabel independen lainnya tetap,
maka Volatilitas Harga Saham akan meningkat sebesar 20,238%

Ketika terjadi peningkatan 1% nilai Dividend Payout Ratio dan variabel independen

lainnya tetap, maka Volatilitas Harga Saham akan menurun sebesar -0,762%



4. PENUTUP

Berdasarka Hasil Analisis Regresi Berganda secara parsial menggunakan Uji t, yang
menunjukkan bahwa: (1) Pertumbuhan Laba berpengaruh secara Positif signifikan dalam
memprediksi Volatilitas Harga Saham. (2) Leverage berpengaruh secara Positif signifikan
dalam memprediksi Volatilitas Harga Saham. (3) Dividend Payout Ratio berpengaruh secara
Positif signifikan dalam memprediksi Volatilitas Harga Saham

Berdasarka Hasil Analisis Regresi Berganda secara simultan menggunakan Uji F, yang
menunjukkan bahwa Pertumbuhan Laba, Leverage, Dividend Payout Ratio berpengaruh
secara simultan dalam memprediksi Volatilitas Harga Saham.

Dalam penelitian ini dari ketiga variabel independen memiiliki pengaruh positif semua
dalam memprediksi Volatilitas Harga Saham, akan tetapi ada satu yang paling berpengaruh
karena memiliki beta terbesar dalam uji t.yaitu Pertumbuhan Laba.

Hasil nilai Adjusted R Square yang diperoleh dari hasil uji koefisien determinasi (R?)
Sebesar 0,418. Hal ini menunjukkan bahwa 41,8% variabel Volatilas Harga Saham dapat
dijelaskan oleh Pertumbuhan Laba, Leverage, Dividend Payout Ratio. Sedangkan sisanya
diperoleh 58,2% dapat dijelaskan oleh faktor-faktor lain yang tidak terdapat pada model
penelitian.

Berdasarkan kesimpulan, maka peneliti memberikan saran-saran: (1) Mengingat
variabel yang digunakan untuk dapat memprediksi Volatilitas Harga Saham berjumlah tiga
variabel yang meliputi Pertumbuhan Laba, Leverage, Dividend Payout Ratio. Dari ketiga
variabel tersebut merupakan variabel yang berkategori mikroekonomi, sehingga ada
keterbatasan informasi dalam penelitian ini. Oleh karena itu untuk penelitian selanjutnya
untuk dapat menambahkan variabel makroekonomi dan mikroekonomi agar dapat
membandingkan dari kedua kategori tersebut mana yang dapat memprediksi Volatilitas
Harga Saham serta lebih beragam nantinya. (2) Peneliti selanjutnya dapat mencari teori yang
relevan dengan keadaan sekarang serta metode-metode analisis variabel lain yang lebih. (3)
Periode pengamatan penelitian yang digunakan relatif pendek yaitu dari tahun 2016-2018.
Oleh karena itu, disarankan untuk penelitian selanjutnya agar menambah periode penelitian
sehingga dapat memperoleh hasil yang akurat. (3) Sampel yang digunakan oleh penelitian ini
relatif sedikit, sehingga disarankan untuk penelitian selanjutnya dapat menambah jumlah

sampel agar mendapatkan hasil yang lebih baik lagi.
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