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MOTTO 

 انَِّ مَعَ الْعسُْرِ يسُْرًا

“Sesungguhnya bersama kesulitan ada kemudahan” 

(Q.S. Al Insyirah) 

“Aku membahayakan ibuku untuk lahir ke dunia, jadi tidak mungkin aku tidak ada 

artinya.” 
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F. Ta’ Marbuthah 
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ABSTRAK 

Penerapan Good Corporate Governance (GCG) dan pembagian dividen tinggi 

diharapkan menarik investor dan meningkatkan harga saham. Namun, peneliti 

menemukan beberapa emiten saham syariah yang meski menerapkan GCG dan 

memberikan dividen tinggi, justru mengalami penurunan harga saham, menunjukkan 

adanya faktor lain yang mempengaruhi pergerakan saham. Penelitian ini bertujuan 

untuk mengetahui pengaruh Good Corporate Governance (DPR) dan dividend payout 

ratio (DPR) terhadap harga saham pada perusahaan yang terdaftar di jakarta islamic 

index (JII) Periode 2019-2023.  

Penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif deskriptif, dengan 

jenis data yang digunakan yaitu data sekunder berupa data laporan keuangan tahunan 

dan harga saham pada perusahaan yang terdaftar di jakarta islamic index (JII) periode 

2019-2023 diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI). Teknik 

pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling. Terdapat 11 

perusahaan dalam kurun waktu lima tahun penelitian yang memenuhi kriteria 

pengambilan sampel. Analisis data dalam penelitian ini menggunakan metode Regresi 

Linier Berganda dengan alat uji hipotesis berupa SPSS 25. 

Berdasarkan analisis data dan pembahasan dapat disimpulkan bahwa pada 

variabel Good Corporate Governance (GCG) yang di proxikan pada dewan komisaris 

independen secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham, 

kepemilikan institusional berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga 

saham, kepemilikan manajerial berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 

harga saham, komite audit berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga 

saham. Pada variabel dividend payout ratio (DPR) berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap harga saham. Good Corporate Governance dan Dividend Payout 

Ratio secara simultan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham. 

Kata kunci: Good Corporate Governance, Dividend Payout Ratio, Harga Saham.  
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ABSTRACT 

 The implementation of Good Corporate Governance (GCG) and high 

dividend distribution is expected to attract investors and increase stock prices. 

However, the researcher found several Islamic stock issuers that, despite 

implementing GCG and offering high dividends, experienced a decline in stock 

prices, indicating the presence of other factors influencing stock price movements. 

This research aims to determine the effect of Good Corporate Governance (GCG) 

and Dividend Payout Ratio (DPR) on stock prices in companies listed on the Jakarta 

Islamic Index (JII) for the period 2019-2023. 

This study uses a descriptive quantitative research method, with secondary 

data in the form of annual financial reports and stock prices from companies listed on 

the Jakarta Islamic Index (JII) for the period 2019-2023, obtained from the official 

website of the Indonesia Stock Exchange (IDX). The sampling technique used is 

purposive sampling. There are 11 companies over the five-year research period that 

meet the sampling criteria. Data analysis in this study uses the Multiple Linear 

Regression method with hypothesis testing tools in the form of SPSS 25. 

Based on data analysis and discussion, it can be concluded that the variable 

of Good Corporate Governance (GCG), proxied by the independent board of 

commissioners, partially has a negative and significant effect on stock prices, 

institutional ownership has a negative and insignificant effect on stock prices, 

managerial ownership has a negative and insignificant effect on stock prices, and the 

audit committee has a negative and insignificant effect on stock prices. The Dividend 

Payout Ratio (DPR) variable has a negative and significant effect on stock prices. 

Good Corporate Governance and Dividend Payout Ratio simultaneously have a 

negative and insignificant effect on stock prices. 

Keywords: Good Corporate Governance, Dividend Payout Ratio, Stock Price. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Sertiap perrursahaan ataur perlakur ursaha tidak lerpas dari cara-cara yang dicari 

urnturk merndapatkan dana tambahan yang dapat digurnakan urnturk mernurnjang ursaha 

erkspansi, perngermbangan produrk ataur layanan barur, ataur kergiatan operrasional 

lainnya. Langkah-langkah yang dapat ditermpurh olerh perrursahaan urnturk 

merndapatkan dana terrserburt berrmacam-macam, serperrti berrurpa pinjaman ker bank, 

merngerlurarkan surrat hurtang ataur obligasi perrursahaan, ataur yang urmurm dilakurkan 

yaitur merngerlurarkan saham barur dan mernjuralnya kerpada inverstor serhingga 

kerpermilikan perrursahan terrbagi tidak hanya dimiliki olerh permilik perrtama tertapi 

jurga dimiliki olerh inverstor yang mermberli saham terrserburt. Merdia bagi inverstor 

yang dapat digurnakan urnturk mernginverstasikan dana ataur modal kerpada 

perrursahaan yang mernawarkan saham merrerka adalah merlaluri pasar modal.1  

Pasar modal merrurpakan sarana ataur wadah urnturk mermperrtermurkan antara 

pernjural dan permberli. Pernjural dan permberli disini adalah pernjuralan dan permberlian 

instrurmern kerurangan dalam rangka inverstasi.2 Sercara urmurm, pasar modal 

mermpurnyai furngsi dan perran serperrti pasar lainnya. Hanya saja, instrurmern yang 

diperrjuralberlikan di pasar modal berrberda derngan pasar pada urmurmnya. Dalam 

ranah inverstasi, pasar modal berrperran serbagai pernghurburng antara inverstor derngan 

perrursahaan maurpurn institursi permerrintah yang mernjural saham, obligasi, dan lain 

serbagainya.3  

Serbagai nergara derngan perndurdurk yang mayoritas berragama Islam ataur 

serorang Murslim, salah satur pasar modal yang terrdapat di Indonersia adalah Pasar 

 
1 Alya Siti Syarifa, “Pengaruh Earning Per Share, Price To Book Value, Dividend Payout 

Ratio Dan Suku Bunga SBI Terhadap Harga Saham (Studi Empiris Pada Perusahaan Badan Usaha 

Milik Negara Yang Terdaftar Dalam Indeks Saham Syariah Indonesia Di Bursa Efek Indonesia Periode 

2016,” Jurnal Ilmu Pengetahuan Sosial, 9.1 (2022), 252–266. 
2 Nor Hadi, Pasar Modal: Acuan Teoritis dan Praktis Investasi di Instrumen Keuangan Pasar 

Modal (Yogyakarta: Graha Ilmu, 2013), h. 10. 
3 Wastam Wahyu Hidayat, Konsep Dasar Investasi Dan Pasar Modal (Ponorogo: Uwais 

Inspirasi Indonesia, 2019), h. 50. 



2 
 

Modal Syariah.4 Pasar modal syariah hadir serbagai suratur alterrnatif para pihak 

inverstor yang mermprioritaskan inverstasi yang dijalankan derngan konserp syariah, 

dimana sertiap perrdagangan surrat berrharga merntaati kerternturan transaksi sersurai 

derngan kerternturan syariah. Pasar modal syariah serndiri merrurpakan pasar modal 

yang mernerrapkan prinsip-prinsip syariah dalam kergiatan transaksi erkonomi dan 

terrlerpas dari hal-hal yang dilarang serperrti, riba, perrjurdian, sperkurlasi dan lain-lain. 

Pasar modal syariah sercara rersmi dilurncurrkan pada tanggal 14 Marert 2003 

berrsamaan derngan pernandatanganan MOUr antara BAPErPAM-LK derngan Derwan 

Syariah Nasional Majerlis Urlama Indonersia (DSN-MUrI).5 

Pasar modal di Indonersia durlurnya terrbagi atas Burrsa Erferk Jakarta (BErJ) 

dan Burrsa Erferk Surrabaya (BErS). Kermurdian pada tahurn 2007, Burrsa Erferk Surrabaya 

(BErS) dan Burrsa Erferk Jakarta (BErJ) akhirnya digaburngkan dan berrurbah nama 

mernjadi Burrsa Erferk Indonersia (BErI).6 Burrsa Erferk Indonersia (BErI) merrurpakan 

termpat urtama dalam perrdagangan saham di Indonersia yang merngalami 

perrkermbangan yang signifikan dalam berberrapa tahurn terrakhir. Perrkermbangan 

Burrsa Erferk Indonersia serlain dilihat dari banyaknya perrursahaan yang terrdaftar jurga 

dapat dilihat derngan cara lain yaitur derngan cara merlihat dari perrurbahan harga 

saham yang diperrdagangkan. Perrdagangan saham di Burrsa Erferk Indonersia (BErI) 

dilakurkan merlaluri merkanismer lerlang yang dilakurkan sercara erlerktronik. Para 

inverstor, baik individur maurpurn institursi, dapat mermberli dan mernjural saham 

perrursahaan yang terrdaftar di Burrsa Erferk Indonersia (BErI) sersurai derngan harga yang 

ditawarkan olerh pernjural dan permberli di pasar. 

Saham (stock) serndiri merrurpakan salah satur instrurmern pasar kerurangan 

yang paling popurlar. Mernerrbitkan saham mernjadi suratur pilihan perrursahaan 

kertika 

 
4 Alya Siti Syarifa, Pengaruh ....h. 252-266. 
5 Raymond Dantes, Wawasan Pasar Modal Syariah (Ponorogo: Wade Group, 2019), h. 39 
6 Sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar Modal, (Yogyakarta: UPPC STIM-YKPN, Edisi 

Kelima, 2006), h. 18 
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mermurturskan urnturk merlakurkan perndanaan perrursahaan. Disisi lain, saham mernjadi 

instrurmernt inverstasi yang paling popurlerr yang dipilih para inverstor karerna saham 

mampur mermberrikan tingkat kerurnturngan yang mernarik. Saham dapat diderfinisikan 

serbagai tanda pernyerrtaan modal serserorang ataur pihak (badan ursaha) dalam suratur 

perrursahaan ataur perrserroan terrbatas.7 Salah satur instrurmern inverstasi di pasar modal 

syariah yang mernarik adalah saham syariah. Saham syariah mernurrurt Derwan 

Syariah Nasional diderfinisikan serbagai suratur burkti kerpermilikan atas suratur 

perrursahaan yang mermernurhi kriterria syariah dan tidak terrmasurk saham yang 

mermiliki hak-hak istimerwa. Burrsa Erferk Indonersia merngerlompokkan saham dalam 

berberrapa Inderks saham, antara lain ada Inderks Harga Saham Gaburngan (IHSG), 

Inderks LQ45, Inderks IDX30, Inderks IDX80, Inderks IDXBUrMN20 dan masih 

banyak yang lainnya. Serdangkan urnturk saham yang berrlandaskan prinsip syariah, 

Burrsa Erferk Indonersia merngerlompokkan pada dura Inderks Saham yaitur pada Jakarta 

Islamic Inderx (JII) dan Inderks Saham Syariah Indonersia (ISSI).  

Jakarta Islamic Inderx (JII) dilakurkan perlurncurran dari BErI perrtama kali 

pada 3 Jurli 2000. Inderks ini hanya terrdiri dari 30 saham syariah paling likurid di 

Burrsa Erferk Indonersia yang konstistern serlama dura perrioder serlerksi, yaitur burlan Meri 

dan Novermberr sertiap tahurnnya. Kermurdian dilurncurrkan Inderks Saham Syariah 

Indonersia (ISSI) pada tanggal 12 Meri 2011. Burrsa Erferk Indonersia (BErI) 

merngerlurarkan inderks saham syariah barur, yaitur Jakarta Islamic Inderx 70 (JII 70), 

pada 17 Meri 2018. Inderks saham ini sama serperrti inderks saham syariah 

serberlurmnya yaitur Jakarta Islamic Inderx (JII), hanya saja inderks ini terrdiri dari 70 

perrursahaan derngan saham syariah paling likurid di Burrsa Erferk Indonersia sertiap 

perriodernya.8  

Alasan peneliti memilih indeks syariah JII sebagai objek penelitian 

karena JII merupakan indeks saham syariah yang lebih selektif dibandingkan 

dengan ISSI. JII hanya mencakup 30 saham syariah yang dipilih berdasarkan 

 
7 Musdalifah Aziz et al., Manajemen Investasi: Fundamental, Teknikal, Perilaku Investor dan 

Return Saham (Yogyakarta: Deepublish, 2015), h. 55-56. 
8 https://www.idx.co.id/2023/05/22/indeks-saham-syariah. 
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lukuiditas yang tinggi serta kapitalisasi pasar yang besar. Hal ini membuat JII 

menjadi representasi terbaik dari saham-saham syariah unggulan di Bursa Efek 

Indonesia. Selain itu, JII sering dianggap sebagai benchmark utama untuk 

mengukur kinerja saham-saham syariah di Indonesia. Sementara ISSI mencakup 

seluruh saham syariah yang terdaftar di BEI, cakupannya terlalu luas dan tidak 

mempertimbangkan likuiditas atau kapitalisasi pasar.  

Mernurrurt data statistik Otoritas Jasa Kerurangan, perrkermbangan saham 

syariah di Indonersia sermakin merningkat dari tahurn ker tahurn merngingat bahwa 

mayoritas masyarakat Indonersia berr agama Islam. Hal ini ternturnya dapat mernjadi 

alasan bahwa masyarakat Indonersia cernderrurng mermilih perrursahaan berrbasis 

syariah. Hal ini sersurai derngan grafik perrkermbangan saham syariah dari tahurn 2018 

sampai 2022 yaitur: 

 

Gambar 1. 1  Perkembangan Saham Syariah 

 

Sumber: www.ojk.go.id 

Berrdasarkan gambar 1.1 perrkermbangan saham syariah sermpat merngalami 

pernurrurnan di perrioder 1 pada tahurn 2021, yang serberlurmnya serbanayak 457 

perrursahaan yang terrcatat di Daftar Erferk Syariah (DErS) turrurn mernjadi 443 

http://www.ojk.go.id/
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perrursahaan, namurn urnturk perrioder 2 pada tahurn 2021 merngalami perningkatan 

mernjadi 484. 

Aktivitas paling pernting yang harurs diperrhatikan olerh inverstor pada saat 

merlakurkan inverstasi di pasar modal yaitur perrgerrakan harga saham. Harga saham 

merrurpakan salah satur indikator kerberrhasilan manajermern perrursahaan. Jika harga 

saham perrursahaan naik, maka para inverstor ataur calon inverstor mernganggap 

perrursahaan berrhasil dalam merngerlola ursahanya.9 Olerh serbab itur, sangatlah pernting 

bagi permilik ataur permergang saham perrursahaan urnturk merminta manajermern 

merningkatkan kinerrjanya agar laba ataur nilai perrursahaan merningkat serhingga 

turjuran perrursahaan terrcapai. Namurn, pihak manajermern serringkali mermiliki turjuran 

dan kerperntingan yang berrterntangan derngan turjuran urtama perrursahaan dan 

merngabaikan kerperntingan permergang saham. Perrberdaan kerperntingan terrserburt yang 

merngakibatkan terrjadinya konflik yang diserburt agerncy conflict. Konflik keragernan 

akan mernerngakibatkan adanya oporturnistik manajermern yang akan merngakibatkan 

laba yang dilaporkan sermur, dan mernyerbabkan pernurrurnan nilai perrursahaan di masa 

yang akan datang.10
 

Dalam merngantisipasi adanya poternsi perngerlolaan perrursahaan yang tidak 

sersurai turjuran permergang saham serrta urnturk mernghindari konflik di antara 

perngerlola perrursahaan maka diperrlurkan adanya perrlindurngan pihak-pihak yang 

berrkerperntingan derngan perrursahaan derngan systerm perngerlolaan yang baik. Adapurn 

perrlindurngan terrhadap berrbagai pihak yang berrkerperntingan derngan perrursahaan 

yaitur good corporater goverrnancer yang hadir mermberrikan perrlindurngan terrhadap 

kerperntingan para permergang saham (sharerholderr) ataur permilik perrursahaan.11 

 
9 Herman Karamoy dan Joy Elly Tulung, “The effect of financial performance and corporate 

governance to stock price in non-bank financial industry,” Corporate Ownership and Control, 17.2 

(2020), 97–103.  
10 Vinola Herawaty, “Peran Praktek Corporate Governance Sebagai Moderating Variable dari 

Pengaruh Earnings Management Terhadap Nilai Perusahaan,” Jurnal Akuntansi dan Keuangan, 10.2 

(2008), 97–108. 
11 Mursyidi Abror dan Nuzulia, “Pengaruh Current Ratio, Net Profit Margin Dan Good 

Corporate Governance Terhadap Harga Saham Syariah,” Jurnal Ilmiah Ekonomi Islam, 8.03 (2022), 

2661–2671. 
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Mernurrurt IICG (Ther Indonersian Institurter for Corporater Goverrnancer) Good 

Corporater Goverrnancer (GCG) adalah serbagai serrangkaian merkanismer urnturk 

merngarahkan dan merngerndalikan suratur perrursahaan agar operrasional perrursahaan 

berrjalan sersurai derngan harapan para permangkur kerperntingan (stakerholderr). 

Berrdasarkan Perdoman Urmurm Good Corporater Goverrnancer Indonersia, yang 

dikerlurarkan olerh Komiter Nasional Kerbijakan Goverrnancer (KNKG, 2006) Good 

Corporater Goverrnancer mermiliki lima prinsip, transparansi (tranparerncy), 

akurntabilitas (accourntability), perrtanggurngjawaban (rersponbility), inderperndernsi 

(inderpernderncy), dan kerwajaran dan kersertaraan (fairnerss). Derngan adanya 5 (lima) 

prinsip terrserburt corporater goverrnancer diharapkan mampur merningkatkan 

perngawasan terrhadap perrursahaan, antara lain kerpermilikan manajerrial, kerpermilikan 

institurtional, derwan komisaris, urkurran derwan direrksi, kerberradaan komiter aurdit dan 

komisaris inderperndern.12 Derngan adanya pernerrapan Good Corporater Goverrnancer 

(GCG) yang baik, maka inverstor berrharap dapat mernermpatkan dananya di 

perrursahaan yang terrkerlola sercara baik, proferssional dan merngurnturngkan. 

Dalam mermperrtimbangkan kerpurtursan inverstasinya, para inverstor jurga 

tidak hanya mermperrhatikan perngerlolaan perrursahaan yang baik derngan 

diterrapkannya Good Corporater Goverrnancer (GCG), akan tertapi perrlur 

diperrhatikan jurga bagaimana kinerrja yang diturnjurkkan olerh manajermern 

perrursahaan terrserburt. Apabila perngerlolaan perrursahaan dilakurkan sercara baik, 

maka serlanjurtnya inverstor perrlur mermperrhatikan tingkat kerurnturngan yang 

dihasilkan. Jika tingkat kerurnturngan perrursahaan merningkat maka poternsi inverstor 

urnturk merndapatkan permbagian kerurnturngan dalam bernturk dividern saham jurga 

akan merningkat. Tingkat permbagian dividern perrursahaan yang dibagikan terrserburt 

dikernal derngan rasio permbayaran dividern ataur Dividernd Payourt Ratio (DPR). 

Dividernd Payourt Ratio (DPR) ataur rasio permbayaran dividern adalah rasio 

yang diterrima sercara turnai kerpada permergang saham berrdasarkan perrserntaser 

 
12 Kurnia Syafaatul, “Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Harga Saham,” Portal 

Garuda: Universitas Brawijaya, 2.2 (2014), h. 7. 
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kerurnturngan yang diperrolerh.13 Dividernd Payourt Ratio (DPR) mernggambarkan 

serberrapa banyak perrursahaan dalam mermbagi hasil kerurnturngan, serhingga sermakin 

tinggi perrmintaan pasar, sermakin tinggi harga saham, sermakin bersar keringinan 

inverstor urnturk mermberli saham perrursahaan terrserburt. Perrursahaan berrursaha serbisa 

murngkin mernjaga permbayaran dividern derngan baik. Karerna hal ini dapat 

mermperngarurhi harga saham dan citra perrursahaan. Olerh serbab itur, perntingnya yang 

dinamakan trern jangka panjang dalam permbayaran dividern. Jika permbayaran 

dividern perrursahaan stabil dalam jangka panjang, maka hal ini mernurnjurkkan bahwa 

perrursahaan mermiliki perrforma yang baik.  

Serbagaimana terlah dijerlaskan di atas, apabila perrursahaan mernerrapkan 

Good Corporater Goverrnancer (GCG) sercara konsistern dan jurga mampur 

mernghasilkan kerurnturngan perrursahaan yang signifikan dan konsistern serhingga 

mampur mermberrikan dividern kerpada inverstor derngan rasio permbayaran dividern 

(Dividernd Payourt Ratio) yang bersar maka para inverstor akan mernermpatkan dana 

di perrursahaan terrserburt.  

Perrturmburhan perrursahaan yang positif serrta kerbijakan permbagian dividern 

yang merngurnturngkan inverstor maka dapat mermberrikan perngarurh terrhadap harga 

saham perrursahaan terrserburt yang akan merngalami kernaikan akibat banyaknya 

inverstor yang mermberli saham perrursahaan terrserburt. Namurn, pada kernyataanya 

tidak serlalur dermikian yang terrjadi. Pernerliti mernermurkan fernomerna yang berrberda 

yang terrjadi di mana terrdapat berberrapa ermitern saham syariah yang terlah dikerlola 

derngan baik berrdasarkan pernerrapan Good Corporater Goverrnancer (GCG) serrta 

perrursahaan terrburkti mernghasilkan tingkat perrturmburhan kerurnturngan yang 

signifikan serrta mampur mermbagikan dividern yang tinggi akan tertapi jurstrur harga 

saham perrursahaan terrserburt merngalami pernurrurnan. Fernomerna terrserburt pernurlis 

sajikan pada Taberl 1.1 , Taberl 1.2 dan Gambar 1.2 serbagai berrikurt: 

 
13 Asih Puji Lestari dan Aris Susetyo, “Pengaruh NPM, EPS, DER dan PBV Terhadap Harga 

Saham pada Perusahaan Terdaftar IDX HIDIV20 Dengan DPR sebagai Variabel Intervening,” Jurnal 

Ilmiah Mahasiswa Manajemen, Bisnis dan Akuntansi, 2.2 (2020), 184–196. 
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Tabel 1. 1 Good Corporate Governance 

KODE  

SAHAM 

Good Corporate Governance (GCG) 

Proporsi 

Dewan 

Komisaris 

Independen 

Kepemilikan 

Manajerial 

Kepemilikan 

Institusional 

Komite 

Audit 

SIDO 40% 0.014% 77.6% 3 

LPPF 50% 0.15% 51.76% 3 

ITMG 37,5% 0.12% 65.14% 3 

Sumber : IDX, Data diolah Peneliti 

Berrdasarkan data pada taberl 1.1 di atas, diperrolerh informasi merngernai 

merkanismer pernerrapan Good Corporater Goverrnancer (GCG) berrdasarkan adanya 

permbernturkan Derwan Komisaris Inderperndern, Kerpermilikan Manajerrial, 

Kerpermlikan Institursional serrta Komiter Aurdit dari serperrti PT. Indurstri Jamur dan 

Farmasi Sido Murncurl Tbk (SIDO), PT. Matahari Derpartmernt Storer (LPPF) serrta 

PT. Indo Tambangraya Mergah Tbk (ITMG) serbagaimana yang terlah diaturr olerh 

Otoritas Jasa Kerurangan (OJK). 

Berrdasarkan Perraturran Otoritas Jasa Kerurangan No.33/POJK.04/2014 

Derwan Komisaris paling kurrang terrdiri dari 2 (dura) orang, 1 (satur) di antaranya 

adalah Komisaris Inderperndern. Jika Derwan Komisaris terrdiri lerbih dari 2 (dura) 

orang, maka jurmlah Komisaris Inderperndern wajib paling kurrang 30% dari jurmlah 

serlurrurh anggota Derwan Komisaris. Berrdasarkan data yang diturnjurkkan pada 

Taberl 1.1 di atas maka Ermitern Saham SIDO, LPPF dan ITMG terlah mermernurhi 

kerternturan bahwa maka jurmlah Komisaris Inderperndern wajib paling kurrang 30% 

dari jurmlah serlurrurh anggota Derwan Komisaris di mana SIDO mermiliki proporsi 

Komisaris Inderperndern 40%, LPPF serbanyak 50% dan ITMG 37,5%. Sermakin 

tinggi proporsi komisaris inderperndern terrhadap total jurmlah komisaris maka 

sermakin bersar purla tingkat konserrvatismer akurntansi. Sermakin banyak proporsi 

komisaris inderperndern dalam suratur perrursahaan akan mernurnjurkkan derwan 
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komisaris yang kurat maka sermakin tinggi purla tingkat konserrvatismer yang 

diinginkan karerna adanya perrsyaratan informasi kerurangan yang lerbih 

berrkuralitas. Apabila proporsi komisaris inderperndern lerbih serdikit maka 

perngawasan yang dilakurkan akan lermah serhingga manajerr perrursahaan mermiliki 

kersermpatan urnturk mernggurnakan prinsip akurntansi yang lerbih agrersif dan kurrang 

konserrvatif. 

Jika dilihat dari indikator Good Corporater Goverrnancer (GCG) 

serlanjurtnya yaitur Kerpermilikan Manajerrial maka data pada Taberl 1.1 

mernurnjurkkan proserntaser kerpermilikan manajerrial dari SIDO, LPPF dan ITMG 

mernurnjurkkan proserntaser kerpermilikan manajerrial yang rerndah (di bawah 1%) 

serhingga adanya poternsi insiderr trading olerh interrnal perrursahaan urnturk 

mermainkan harga saham jurga sangat kercil. Apabila dilihat dari indikator lain 

yaitur kerpermilikan institursional maka berrdasarkan Taberl 1.1 kertiga ermitern saham 

SIDO, LPPF dan ITMG mermiliki proserntaser kerpermilikan institursional yang 

bersar yaitur masing-masing serbersar 77.6%, 51.76% dan 65.14%. Proserntaser 

terrserburt mernurnjurkkan adanya minat yang bersar urnturk inverstor institursi urnturk 

mernermpatkan dana di ermitern terrserburt. 

Berrdasarkan Taberl 1.1 di atas diturnjurkkan jurga data Komiter Aurdit dari 

SIDO, LPPF dan ITMG. Berrdasarkan Perraturran Otoritas Jasa Kerurangan 

No.55/POJK.04/2015 terntang Permbernturkan dan Perdoman Perlaksanaan Kerrja 

Komiter Aurdit. Dalam perraturran ini sercara jerlas 4 diserburtkan dalam poin 1 

bagian (b) bahwa ermitern ataur perrursahaan purblik wajib mermiliki komiter aurdit. 

Komiter aurdit merrurpakan serburah komiter yang dibernturk olerh Derwan Komisaris 

dalam mermbantur merlaksanakan turgas dan furngsi Derwan Komisaris. Perraturran 

Otoritas Jasa Kerurangan No. 55/POJK.04/2015 terntang Permbernturkan dan 

Perdoman Perlaksanaan Kerrja Komiter Aurdit Bab II pasal (4) mernyerburtkan bahwa 

komiter aurdit paling serdikit terrdiri dari 3 (tiga) orang anggota yang berrasal dari 

komisaris inderperndern dan pihak dari lurar ermitern ataur 5 perrursahaan purblik. Jika 
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merngacur pada data di Taberl 1.1 di atas maka SIDO, LPPF dan ITMG terlah 

mermernurhi kerternturan terrkait permbernturkan Komiter Aurdit sersurai rergurlasi. 

Taberl 1.1 di atas mernurnjurkkan bahwa ermitern SIDO, LPPF dan ITMG 

terlah mernerrapkan Good Corporater Goverrnancer (GCG) sersurai derngan perraturran 

OJK. Berrikurt pernurlis sajikan data hasil kinerrja dari kertiga ermitern terrserburt 

berserrta rasio permbayaran dividern (Dividernd Payourt Ratio) serbagaimana 

ditampilkan pada Taberl 1.2 dan Gambar 1.2 berrikurt: 

Tabel 1. 2 Penurunan Kinerja Harga Saham Syariah 

Kode 

Saham 
Deviden Tunai 

Tahun Buku 

2022 

Dividend 

Payout 

Ratio 

(DPR) 

Jadwal Rapat 

Umum 

Pemegang 

Saham 

(RUPS) 

Kinerja Harga 

Saham 

(Periode RUPS 

Hingga 31 Mei 

2023) 

SIDO Rp 1,1 Triliun 99% 29 Maret 2023 -15,7 % 

LPPF Rp 1,24 Triliun 90% 29 Maret 2023 -24,9 % 

ITMG Rp 7,6 Triliun 65% 30 Maret 2023 -43,5% 

Sumber: IDX, Data diolah Peneliti 

Gambar 1. 2  Grafik Perkembangan Harga Saham SIDO, LPPF dan ITMG 

Periode Tahun 2023 

 

Sumber: www.tradingview.com 

Berrdasarkan pada Taberl 1.2 dapat diturnjurkkan bahwa berberrapa saham 

syariah serperrti PT. Indurstri Jamur dan Farmasi Sido Murncurl Tbk (SIDO), PT. 

Matahari Derpartmernt Storer (LPPF) serrta PT. Indo Tambangraya Mergah Tbk 
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(ITMG) merngalami pernurrurnan harga saham yang signifikan padahal kertiga 

ermitern saham syariah terrserburt masing-masing merncatat kinerrja kerurangan tahurn 

2022 yang cermerrlang serhingga manajermern mermurturskan urnturk mermbagikan 

laba perrursahaan dalam bernturk dervidern turnai kerpada permergang saham. 

Serbagaimana dikertahuri bahwa SIDO terlah merngadakan Rapat Urmurm 

Permergang Saham pada 29 Marert tahurn 2023 derngan salah satur kerpurtursan rapat 

bahwa ermitern mermbagikan dividern turnai serbersar Rp 1,1 Triliurn di mana 

angkat terrserburt sertara derngan rasio permbayaran dividern serbersar 99% dari laba 

berrsih yang dihasilkan. Namurn serbagaimana yang diturnjurkkan pada Gambar 1.2 

bahwa harga saham SIDO merngalami pernurrurnan yang signifikan serbersar -

15,70% di mana harga pada saat terrjadinya RUrPS saham SIDO diturturp di harga 

Rp 860 dan pada akhir burlan 31 Meri 2023 diturturp di harga Rp 725 (minurs -

15,7%). 

Serbagaimana diturnjurkkan pada Taberl 1.2 di atas bahwa LPPF terlah 

merngadakan Rapat Urmurm Permergang Saham pada 29 Marert tahurn 2023 derngan 

salah satur kerpurtursan rapat bahwa ermitern mermbagikan dividern turnai serbersar Rp 

1,24 Triliurn di mana angka terrserburt sertara derngan rasio permbayaran dividern 

serbersar 90% dari laba berrsih yang dihasilkan. Namurn serbagaimana yang 

diturnjurkkan pada Gambar 1.2 bahwa harga saham LPPF merngalami pernurrurnan 

yang signifikan serbersar -24,90% di mana harga pada saat terrjadinya RUrPS 

saham LPPF diturturp di harga Rp 4.970 dan pada akhir burlan 31 Meri 2023 diturturp 

di harga Rp 3.700 (minurs -24,9%). 

Serbagaimana Saham SIDO dan LPPF, hal yang sama jurga terrjadi pada 

saham ITMG. Berrdasarkan pada Taberl 1.1 di atas bahwa ITMG terlah 

merngadakan Rapat Urmurm Permergang Saham pada 30 Marert tahurn 2023 derngan 

salah satur kerpurtursan rapat bahwa ermitern mermbagikan dividern turnai serbersar UrS$ 

774 Jurta di mana angkat terrserburt sertara derngan rasio permbayaran dividern serbersar 

65% dari laba berrsih yang dihasilkan. Namurn serbagaimana yang diturnjurkkan 

pada Gambar 1.1 bahwa harga saham ITMG merngalami pernurrurnan yang 
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signifikan serbersar - 43,50% di mana harga pada saat terrjadinya RUrPS saham 

ITMG diturturp di harga Rp 39.175 dan pada akhir burlan 31 Meri 2023 diturturp di 

harga Rp 22.125 (minurs - 43,5%). 

Fakta yang terrjadi serbagaimana diturnjurkkan pada Taberl 1.1 dan Gambar 

2.1 mermburktikan adanya fernomerna berrberda dari harapan yang serharursnya 

terrjadi di mana kertika perrursahaan terlah dikerlola sercara baik dan mampur 

mernghasilkan kerurnturngan serrta mermbagikan dividern yang bersar kerpada inverstor 

tidak serlalur akan mermberrikan serntimern kernaikan harga ermitern saham 

terrserburt. Adanya fernomerna terrserburt mernjadikan pernurlis terrtarik urnturk mernerliti 

kermbali apakah perngerlolaan perrursahaan yang baik berrdasarkan Good Corporater 

Goverrnancer (GCG) dan adanya kerbijakan permbagian dividern (Dividernd Payourt 

Ratio) dapat mermperngarurhi kernaikan harga saham perrursahaan terrserburt. Hal ini 

serjalan derngan banyaknya hasil pernerlitian yang berrberda-berda terntang ada 

tidaknya perngarurh Good Corporater Goverrnancer (GCG) dan Dividernd Payourt 

Ratio (DPR) terrhadap harga saham. 

Pernerlitian terntang perngarurh Good Corporater Goverrnancer (GCG) dan 

Dividernd Payourt Ratio (DPR) terrhadap harga saham terlah banyak dilakurkan. 

Pernerlitian yang dilaksanakan olerh Murrsyidi Abror serrta Nurzurlia pada tahurn 

2022 yang mernliti “Perngaraurh Currrernt Ratio (CR), Nert Profit Margin (NPM), dan 

Good Corporater Goverrnancer (GCG) terrhadap harga saham syariah”. Dalam 

pernerlitian terrserburt mernggurnakan indikator variaberl Good Corporater 

Goverrnancer merlipurti kerpermilikan manajerrial, kerpermilikan institursioanl, 

komisaris inderperndern, urkurran derwan direrksi dan komiter aurdit. Hasil pernerlitian 

terrserburt mernyatakan bahwa kerpermilikan manajerrial tidak mermiliki perngarurh 

terrhadap harga saham, kerpermilikan institursional tidak mermiliki perngarurh yang 

signifikan terrhadap harga saham, komisaris inderperndern mermiliki perngarurh 

positif yang signifikan terrhadap harga saham, urkurran derwan direrksi mermiliki 

perngarurh positif yang signifikan terrhadap harga saham, komiter aurdit tidak 

mermiliki perngarurh yang signifikan terrhadap harga saham. Dalam pernerlitian 
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terrserburt disimpurlkan bahwa Good Corporater Goverrnancer tidak mermiliki 

perngarurh yang signifikan terrhadap harga saham. Hal ini jurga didurkurng olerh 

Pernerlitian yang dilakurkan olerh Robby Swarly serrta Daryanto Hersti Wibowo 

pada tahurn 2022 yang mernerliti terntang “Perngarurh Good Corporater Goverrnancer 

Dan Profitabilitas Terrhadap Harga Saham”. Dalam pernerlitian terrserburt 

mernggurnakan indikator variaberl good corporater goverrnancer kerpermilikan 

institursional, komiter aurdit, derwan komisaris. Hasil pernerlitian terrserburt 

mernurnjurkkan bahwa kerpermilikan institursional tidak berrperngarurh signifikan 

terrhadap harga saham, komiter aurdit tidak mermiliki perngarurh signifikan 

terrhadap harga saham, serdangkan derwan komisaris mermiliki perngarurh signifikan 

terrhadap harga saham. Dalam pernerlitian terrserburt disimpurlkan bahwa Good 

Corporater Goverrnancer tidak berrperngarurh signifikan terrhadap harga saham. 

Namurn pernerlitian terrserburt tidak serlaras derngan pernerlitian yang dilakurkan 

olerh Ranto, Erliada Herrwiyanti dan Taurfik Hidayat pada tahurn 2021 yang 

mernerliti terntang “Perngarurh Good Corporater Goverrnancer, Perngurngkapan 

Corporater Social Rersponsibility dan Urkurran Perrursahan terrhadap Harga Saham”. 

Dalam pernerlitian terrserburt mernggurnakan indikator variaberl corporater 

goverrnancer merlipurti kerpermilikan manajerrial, derwan komisaris, komiter aurdit. 

Hasil Pernerlitian terrserburt mernurnjurkkan bahwa kerpermilikan manajerrial 

berrperngarurh nergatif signifikan terrhadap perningkatan harga saham perrursahaan, 

derwan komisaris inderperndern berrperngarurh positif signifikan terrhadap 

perningkatan harga saham perrursahaan, derwan komiter aurdit berrperngarurh positif 

signifikan terrhadap perningkatan harga saham perrursahaan. Sermerntara itur 

pernerlitian yang sama jurga dilakurkan olerh Ayur Ashari, Abd. Rahman Pakaya, 

serrta Serlvi pada tahurn 2022 yang mernerliti terntang “Perngarurh Good Corporater 

Goverrnancer Terrhadap Harga Saham Pada Perrursahaan Manurfakturr Serktor Barang 

Konsurmsi Yang Terrdaftar Di Burrsa Erferk Indonersia Perrioder 2017-2020”. Dalam 

pernerlitian terrserburt mernggurnakan indikator derwan komisaris inderperndern, derwan 

direrksi, komiter aurdit. Hasil pernerlitian terrserburt mernurnjurkkan bahwa sercara parsial 
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derwan komisaris inderperndern tidak berrperngarurh terrhadap harga saham, sercara 

parsial derwan direrksi berrperngarurh terrhadap harga saham, sercara parsial komiter 

aurdit tidak berrperngarurh terrhadap harga saham, serdangkan sercara simurltan derwan 

komisaris inderperndern, derwan direrksi, dan komiter aurdit berrperngarurh terrhadap 

harga saham perrursahaan. 

Serlain Good Corporater Goverrnancer (GCG) yang mernjadi bahan 

perrtimbangan dalam mermperngarurhi harga saham adalah Dividern Payourt Ratio 

(DPR). Mernurrurt pernerlitian Agurs Herrmanto dan Isra Derwi Kurntary Ibrahim 

(2020) yang mernerliti terntang “Analisis Perngarurh Rerturrn on Erqurity (ROEr), 

Erarning perr Sharer (ErPS), Derbt to Erqurity Ratio (DErR) dan Dividernd Payourt 

Ratio (DPR) terrhadap Harga Saham pada Perrursahaan Manurfakturr yang Terrdaftar 

di Burrsa Erferk Indonersia Perrioder 2018”. Hasil pernerlitian terrserburt mernurnjurkkan 

bahwa variaberl Dividernd Payourt Ratio (DPR) berrperngarurh positif signifikan 

terrhadap Harga Saham pada Perrursahaan Manurfakturr yang terrdaftar di BErI tahurn 

2018. Hal ini jurga didurkurng olerh pernerlitian yang dilakurkan olerh Ersra Magdalerna 

Simanjurntak, Trisicha Abigail Burkit dan H. Adam Afierzan pada tahurn 2022 yang 

mernerliti terntang “Perngarurh Rasio Lancar, Strurkturr Modal, Rerturrn on Asserts 

(ROA), dan Dividernd Payourt Ratio (DPR) terrhadap Harga Saham pada 

Perrursahaan Barang Konsurmsi yang Terrcatat di Burrsa Erferk Indonersia”. Hasil 

Pernerlitian terrserburt mernurnjurkkan bahwa variaberl Dividernd payourt ratio 

mermbawa perngarurh positif kerpada harga saham pada indurstri barang konsurmsi 

yang terrcanturm pada BErI saat 2016-2020. 

Serdangkan pernerlitian yang dilakurkan olerh Zahari, Erdy Surryadi dan Derdi 

Hariyanto pada tahurn 2020 yang mernerliti terntang “Perngarurh Dividernd Payourt 

Ratio, Frerer Cash Flow, Erarning Perr Sharer Dan Pricer Erarning Ratio Terrhadap 

Harga Saham Pada Inderks Kompas 100 Yang Terrdaftar Di Burrsa Erferk Indonersia”. 

Hasil perngurjian pada variaberl Dividern Payourt Ratio mernurnjurkkan bahwa 

Dividernd Payourt Ratio tidak berrperngarurh signifikan terrhadap harga saham. 
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Dari urraian fernomerna gap dan rerserarch gap di atas, pernurlis sangat 

terrtarik urnturk merlakurkan pernerlitian merngernai ada tidaknya perngarurh rasio 

kerurangan dan tata kerlola perrursahaan terrhadap harga saham derngan jurdurl 

“Pengaruh Good Corporate Governance (GCG) Dan Dividend Payout Ratio 

(DPR) Terhadap Harga Saham Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index 

(JII) Periode 2019- 2023)” 

1.2 Rumusan Masalah 

1. Apakah Derwan Komisaris Inderperndern berrperngarurh terrhadap harga saham 

pada perrursahaan yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII)? 

2. Apakah Kerpermilikan Institursional berrperngarurh terrhadap harga saham pada 

perrursahaan yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII)? 

3. Apakah Kerpermilikan Manajerrial berrperngarurh terrhadap harga saham pada 

perrursahaan yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII)? 

4. Apakah Komiter Aurdit berrperngarurh terrhadap harga saham pada perrursahaan 

yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII)? 

5. Apakah Dividernd Payourt Ratio (DPR) berrperngarurh terrhadap harga saham 

pada perrursahaan yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII)? 

6. Apakah Derwan Komisaris Inderperndern, Kerpermilikan Institursional, 

Kerpermilikan Manajerrial, Komiter Aurdit, dan Dividernd Payourt Ratio (DPR) 

sercara berrsama-sama berrperngarurh terrhadap harga saham pada perrursahaan 

yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII)? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Sersurai pada rurmursan masalahnya, doperrolerh turjuran dilakurkannya 

pernerlitian ini serbagai berrikurt: 

1. Urnturk merngertahuri perngarurh Derwan Komisaris Inderperndern terrhadap harga 

saham pada perrursahaan yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII). 

2. Urnturk merngertahuri perngarurh Kerpermilikan Institursional terrhadap harga 

saham pada perrursahaan yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII). 

3. Urnturk merngertahuri perngarurh Kerpermilikan Manajerrial terrhadap harga saham 
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pada perrursahaan yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII). 

4. Urnturk merngertahuri perngarurh Komiter Aurdit terrhadap harga saham pada 

perrursahaan yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII). 

5. Urnturk merngertahuri perngarurh Dividern Payourt Ratio (DPR) terrhadap harga 

saham pada perrursahaan yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII). 

6. Urnturk merngertahuri perngarurh Derwan Komisaris Inderperndern, Kerpermilikan 

Institursional, Kerpermilikan Manajerrial, Komiter Aurdit, dan Dividernd Payourt 

Ratio (DPR) terrhadap harga saham pada perrursahaan yang terrdaftar di 

Jakarta Islamic Inderx (JII). 

1.4 Manfaat Penelitian 

Sersurai derngan turjuran pernerlitian yang terlah diserburtkan, terrdapat manfaat 

urnturk pernerlitian ini serbagai berrikurt: 

1. Secara Teoritis 

Pernerliti berrharap hasil pernerlitian ini dapat mermberrikan manfaat bagi 

pernerliti berrikurtnya, serrta mernyurmbangkan perngertahuran bagi para permbaca 

dan mernjadi rerferrernsi yang berrgurna urnturk kermajuran ilmur perngertahuran. 

2. Secara Praktisi 

a. Bagi Peneliti 

Pernerlitian ini diharapkan dapat mermperrkaya dan mermperrluras permahaman 

terrkait asperk-asperk yang berrhurburngan derngan perngarurh Good Corporater 

Goverrnancer (GCG) dan Dividernd Payourt Ratio (DPR) terrhadap harga 

saham di Jakarta Islamic Inderx (JII). Serlain itur, pernerlitian ini jurga 

diharapkan dapat mermberrikan informasi, perngertahuran, dan wawasan barur, 

serrta mernjadi solursi atas perrmasalahan yang diterliti. 

b. Bagi mahasiswa 

Pernurlis berrharap hasil pernerlitian ini dapat mermbantur mahasiswa- 

mahasiswa salah saturnya UrIN Walisongo, dalam mermahami harga saham 

yang terlah diinverstasikan pada suratur perrursahaan berrbasis syariah. Serlain 
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itur, pernerlitian ini jurga diharapkan dapat mernjadi salah satur rerferrernsi bagi 

Fakurltas Erkonomi dan Bisnis Islam dalam merningkatkan kuralitas 

perngajaran dosern pada mata kurliah Pasar Modal Syariah. Derngan 

dermikian, mahasiswa akan sermakin terrtarik urnturk berrinverstasi di pasar 

modal syariah serrta aktif dalam kergiatan jural berli saham syariah. 

c. Bagi Penulis berikutnya 

Pernurlis berrharap dari hasil pernerlitian ini bisa mermberrikan manfaat serbagai 

bahan rerferrernsi pernerlitian serlanjurtnya bagi pihak-pihak yang akan 

merlakurkan pernerlitian lerbih lanjurt merngernai topik ini. 

1.5 Sistematika Penulisan 

Pernyursurnan skripsi ini akan disajikan dalam sistermatika pernurlisan yang 

dibagi mernjadi lima bab yang terrdiri dari: 

BAB I: PENDAHULUAN 

Bab ini mermbahas merngernai perndahurluran pernerlitian yang 

berrisi latar berlakang masalah, rurmursan masalah, turjuran pernerlitian, 

manfaat pernerlitian, serrta sistermatika pernurlisan. 

BAB II: TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini mermbahas terntang pernderkatan dari pasar modal, pasar 

modal syariah, saham syariah, harga saham, Good Corporater 

Goverrnancer (GCG), Dividernd Payourt Ratio (DPR) dan pernerlitian 

terrdahurlur, serrta hipotersis dan kerrangka berrpikir. 

BAB III: METODE PENELITIAN 

Bab ini mermbahas mertoder pernerlitian yang merlipurti 

pernderkatan jernis pernerlitian, surmberr data yang digurnakan, 

popurlasi, samperl pernerlitian, terknik perngurmpurlan samperl, 

mertoder perngurmpurlan data, instrurmernt pernerlitian, variaberl 

pernerlitian dan perngurkurran serrta terknik analisis data yang 

digurnakan. 
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BAB IV: ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

Bab ini berrisi terntang pernyajian data, hasil urji hipotersis, hasil 

analisis data, dan permbahasan hasil pernerlitian 

BAB V: PENUTUP 

Bab ini mermaparkan kersimpurlan dari pernerlitian yang 

dilakurkan yang terlah dilakurkan, kerterrbatasan pernurlis dalam 

pernerlitian serrta saran dalam pernerlitian. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Pasar Modal 

A. Pengertian Pasar Modal 

Pasar modal sercara urmurm merrurpakan suratur pasar yang 

mermperrtermurkan pihak yang kerlerbihan dana dan pihak yang mermburturhkan 

dana.14  Sercara lerbih terknis, dalam Urndang-Urndang Pasar Modal No.8 

Tahurn 1995 Pasal 1 angka 13 diserburtkan Pasar Modal adalah suratur kergiatan 

yang berrkaitan derngan perrdagangan erferk dan pernawaran urmurm, perrursahaan 

purblik yang berrhurburngan derngan erferk yang diterrbitkannya.15  Derngan 

dermikian, pasar modal adalah serburah termpat yang mernyerlernggarakan dan 

mernyerdiakan sisterm dan sarana yang mernghurburngkan pernawaran jural dan 

berli derngan turjuran mermperrdagangkan erferk.16 

Perngerrtian erferk dalam Pasar Modal dikermurkakan dalam Pasal 1 angka 

5 Nomor 8 Tahurn 1995 Urndang-Urndang Pasar Modal bahwa Erferk adalah surrat 

berrharga, yaitur yaitur surrat perngakuran urtang, surrat berrharga komerrsial, saham, 

obligasi, tanda burkti urtang, Urnit Pernyerrtaan kontrak inverstasi kolerktif, 

kontrak berrjangka atas erferk, dan sertiap derrivatif dari erferk. Sermerntara erferk 

mermiliki berrsifat erkuritas yang mana erferk yang mermberrikan erferk berrbernturk 

erqurity maurpurn pernyerrtaan modal kerpada pihak yang mermergang erferk ataurpurn 

pihak yang mernginverstasi.17 

Pasar modal, serlayaknya serburah pasar yang lainnya jurga. Dalam 

transaksi di pasar modal, inverstor dapat mernerliti sercara langsurng dan 

mernganalisis kerurnturngan tiap-tiap perrursahaan yang mernawarkan modal. 

 
14 Erlina Rufaidah, Pasar Modal, (Yogyakarta: Garaha Ilmu, 2020), h. 1. 
15 Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal, Jakarta: 

BAPEPAM-LK, h.2. 
16 Nor Hadi, Pasar Modal…, h. 20. 
17 Gunawan Wijaya, Efek Sebagai Benda, (Jakarta: PT Raja Grafindo Persada, 2005), h. 23. 
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Jika dianggap merngurnturngkan maka dapat langsurng mermberli dan 

mernjuralnya 

kermbali pada saat terrdapat kernaikan harga dalam pasar yang sama.18 Adapurn 

instrurmern kerurangan yang diperrdagangkan di pasar modal terrdapat instrurmern 

serperrti saham, obligasi, rerksadana, dan berrbagai instrurmern derrivatif serperrti 

option, furturrers, warrant, right, dan lain serbagainya.19 

B. Manfaat Pasar Modal 

Sebagai penghubung antara pihak yang menawarkan anggaran dan 

pihak yang mengalami kekurangan anggaran pasar modal juga mempunyai 

manfaat sebagai berikut: 

1. Manfaat Pasar Modal bagi Emiten 

a. Jumlah dana yang dihimpun bisa berjumlah besar. 

b. Dana tersebut dapat diterima sekaligus pada saat pasar perdana 

selesai. 

c. Tidak ada “Convenant” sehingga manajemen lebih bebas dalam 

pengelolaan dana atau perusahaan. 

d. Solvabilitas perusahaan tinggi sehingga memperbaiki citra 

perusahaan. 

e. Ketergantungan emiten terhadap bank menjadi kecil. 

f. Cash flow hasil penjualan saham biasanya lebih besar dari harga 

normal perusahaan. 

g. Emisi saham cocok untuk membiayai perusahaan yang beresiko 

tinggi. 

h. Jangka waktu penggunaan dana tidak terbatas. 

i. Profesionalisme dalam manajemen meningkat. 

 

 

 
18 Basrowi dan Erika Anggraeni, Manajemen Investasi dan Pasar Modal Syariah, 

(Yogyakarta: Pustaka Diniyah, 2022), h. 46. 
19 Sri Hermuningsih, Pengantar Pasar Modal Indonesia, (Yogyakarta: UPP STIM YKPN, 

2019), h. 7. 
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2. Manfaat Pasar Modal Bagi Investor 

a. Nilai investasi berkembang sejalan dengan pertumbuhan ekonomi. 

Peningkatan tersebut tercermin pada meningkatnya harga saham 

yang mencapai capital gain. 

b. Bagi yang memiliki atau memegang saham dan bunga tetap atau 

bunga yang mengambanag bagi pemeganag obligasi akan 

mendapatkam dividen. 

c. Mempunyai hak suara dalam rapat RUPS bagi pemegang saham, 

mempunyai hak suara dalam RUPS bila diadakan bagi pemegang 

obligasi. 

d. Dapat melakukan investasi sekaligus dalam beberapa instrumen 

yang mengurangi resiko. 

3. Manfaat Pasar Modal Bagi Lembaga Penunjang 

a. Menuju ke arah profesional dalam memberikan layanan yang sesuai 

dengan bidang pekerjaan masing-masing. 

b. Sebagai pembentuk harga dalam bursa paralel. 

c. Likuiditas efek demakin tinggi. 

4. Manfaat Pasar Modal Bagi Pemerintah 

a. Mendorong laju pembangunan. 

b. Mendorong investasi. 

c. Penciptaan lapangan kerja. 

d. Memperkecil Debt Service Ratio (DSR) 

5. Manfaat Pasar Modal Lainnya 

a. Menyediakan sumber pembiayaan (jangka panjang) bagi dunia 

usaha sekaligus memungkinkan alokasi sumber dana secara 

optimal. 

b. Memberikan wahana investasi bagi investor sekaligus 

memungkinkan upaya diversifikasi. 

c. Meneydiakan leading indikator bagi tren ekonomi negara. 
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d. Penyebaran kepemilikan perusahaan sampai lapisan masyarakat 

menengah. 

e. Penyebaran kepemilikan, keterbukaan dan profesionalisme, 

mencitakan iklim berusaha yang sehat. 

f. Menciptakan lapangan kerja atau profesi yang menarik. 

g. Alternatif investasi yang memeberikan potensi keuntungan dengan 

resiko yang bisa diperhitungkan melelui keterbukaan, likuiditas, dan 

diversifikasi investasi. 

h. Membina iklim keterbukaan bagi dunia usaha, memberikan akses 

kontrol sosial. 

i. Pengelolaan perusahaan dengan iklim keterbukaan, mendorong 

pemanfaatan manajemen profesional. 

j. Sumber pembiayaan dana jangka panjang.20 

2.2 Pasar Modal Syariah 

1. Pengertian Pasar Modal Syariah 

Pada dasarnya Pasar Modal Syariah mermiliki furngsi dan perran yang 

sama serperrti pasar modal konvernsional. Namurn derngan kerkhursursan 

syariahnya, Pasar Modal Syariah sercara kerserlurrurhan merkanismer kergiatannya 

terrurtama merngernai ermitern ataur perrursahaan yang akan mernjural surrat-surrat 

berrharga, jernis erferk yang diperrdagangkan terlah mermaturhi prinsip-prinsip 

Syariah. Sermerntara yang dimaksurd erferk syariah merrurpakan erferk serbagaimana 

yang dimaksurdkan dalam aturran urndang-urndang bagian pasar modal dimana 

akad, perngerlolaan perrursahaan, ataurpurn cara pernerrbitannya terlah mermernurhi 

prinsip-prinsip Syariah.21 Pasar Modal Syariah mernjadi alterrnatif bagi merrerka 

yang mernginginkan merlakurkan inverstasi urang tanpa berrterntangan derngan 

syaraiah islam. Hal ini karerna pada dasarnya urmat Islam mermburturhkan sarana 

inverstasi yang tidak merlanggar turnturnan agama Islam. 

 
20 Ibid. h. 4-6. 
21 Basrowi, Manajemen…, h. 57. 
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Adapurn instrurmern inverstasi berrbasis syariah yang digurnakan pada 

pasar modal syariah yaitur:22 

1. Saham Syariah 

Surrat berrharga berrharga yang dimiliki serbagai bernturk pernyerrtaan 

modal ker dalam perrursahaan diserburt saham. Serdangkan saham syariah 

merrurpakan bernturk pernyerrtaan modal pada perrursahaan-perrursahaan 

berroperrasi berrdasar prinsip syariah. Adapurn kergiatan yang merlanggar 

prinsip syariah serperrti perrjurdian, riba, dan lain serbagainya. 

2. Obligasi Syariah 

Dalam durnia interrnasional obligasi lerbih dikernal derngan surkurk. 

Surkurk berrasal dari bahasa arab yaitur “sak” dan sercara jamaknya adalah 

“surkurk” yang berrarti dalam bernturk serrtifkat yang mernurnjurkkan bahwa 

serserorang mermiliki asert berrwurjurd yang dikerlola berrdasar prinsip syariah.  

3. Reksadana Syariah 

Rerksadana adalah bernturk inverstasi kolerktif dimana dana dari 

berrbagai inverstor digaburngkan dan dikerlola olerh perrursahaan manajermern 

inverstasi (assert managermernt). Adapurn rerksadana syariah adalah 

rerksadana yang merngalokasikan dana pada instrurmern syariah. Yang 

mermberdakan derngan rerksadana konvernsional yaitur rerksadana syariah 

mermiliki kerbijakan inverstasi yang berrlandaskan prinsip-prinsip syariah. 

Adapurn ayat-ayat yang mernjerlaskan terrkait konserp dasar Pasar Modal 

Syariah dalam Alqurran serbagaimana surmberr ajaran Islam diantaranya serbagai 

berrikurt: 

a. QS. Al-Baqarah (2): 27523 

لَّ اٰللّ   ا  ح  ب  و  م  الر   رَّ ح  وا  ال ب ي ع  و     

“Padahal Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba” 

 
22 Sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar Modal, (Yogyakarta: UPP-STIM YPKN Edisi 

Keenam, 2011). h. 294-300. 
23Departemen Agama RI, Al- Hikmah Al-Qur’an dan Terjemahannya, (Bandung: CV Penerbit 

Diponegoro, 2018), h. 47. 
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Umat Muslim memiliki kesempatan untuk berinvestasi sesuai 

dengan prinsip syariah agama melalui pasar modal syariah. Dalam 

ekonomi syariah transaksi jual beli termasuk dalam muamalah yang 

mana setiap transaksi perdagangan yang berlangsung sudah diatur oleh 

agama dengan adanya aturran kerhalalan serrta batasan-batasan yang 

dilarang. Riba, gharar, maysir, dan inverstasi dalam bisnis yang dianggap 

haram dilarang dalam inverstasi syariah. Hal ini mermurngkinkan orang 

dan kerlompok urnturk merngaturr kerurangan merrerka derngan cara yang sersurai 

derngan syariat islam. 

Inverstasi syariah merndorong inverstasi yang berrkerlanjurtan dan 

berrfokurs pada perrturmburhan dalam jangka panjang. Prinsip-prinsip 

syariah merlarang sperkurlasi berrlerbihan dan praktik-praktik yang 

merrurgikan masyarakat sercara kerserlurrurhan dapat mermbantur merncergah 

gerlermburng ataur kertidakstabilan yang serring terrjadi di pasar modal 

konvernsional, serhingga merningkatkan kerberrlanjurtan dan stabilitas 

inverstasi. 

b. QS. al-Nisa’ (4): 2924 

ي ن  ا  ي    ا الَّذ  ا لَ  ت أ ك ل و   م  ـا يُّه  ل  ا لََّ  ن و  ك م  ب ي ن ك م  ب ا ل ب ا ط  ا ل ـ و  ةً   ا ا م  ا ر  ن  ت ج  ا ن  ت ك و 

ن ك م    ا ضٍ م    ع ن  ت ر 

“Wahai orang yang beriman! Janganlah kamu saling memakan harta 

sesamamu dengan jalan yang batil (tidak benar), kecuali dalam 

perdagangan yang berlaku atas dasar suka sama suka di antara 

kamu,…” 

Ayat di atas mernurnjurkkan perrintah Allah kerpada hamba-hamba- 

Nya yang berriman urnturk berraktifitas bisnis derngan jalan baik dan halal. 

Dalam fatwa DSN terrkait merkanismer di pasar modal syariah, transaksi 

yang berrlangsurng harurs dilakurkan derngan pernurh kerterlitian. Serhingga 

terrhindar dari praktik-praktik tidak sersurai aturran prinsip syariah serperrti 

 
24 Ibid, h. 83. 



25 
 

dharar, gharar, riba, maisir, risywah, maksiat dan kerzhaliman. Adapurn 

bernturk yang tidak dibernarkan yaitur: 

1. Mernciptakan Najsy ataur pernawaran palsu. 

2. Merlakurkan pernjuralan saham yang berlurm dimiliki ataur yang diserburt 

     bai’ al-ma’durm (short serlling). 

3. Insiderr trading, yaitur mernggurnakan informasi orang dalam urnturk 

mermperrolerh kerurnturngan atas transaksi yang dilarang. 

4. Mernyerbarkan informasi yang tidak bernar. 

5. Mernggurnakan Margin trading, yaitur merlakurkan transaksi derngan 

fasilitas pinjaman yang mermbayar burnga. 

6. Pernimburnan saham yang dapat mernyerbabkan perrurbahan harga. 

Hal yang mernyerbabkan bernturk transaksi diatas diharamkan 

karerna transaksi terrserburt merncermari hurburngan antar perlakaur pasar 

modal syaraiah yang mana merngakibatkan adanya pihak yang 

dirurgikan. Olerh karerna itur, pernting urnturk mermahami prinsip-prinsip 

syariah yang merndasari pasar modal syariah dan merlakurkan transaksi 

yang sersurai derngan kerternturan terrserburt. 

c. QS. al-Ma’idah (5): 125 

ي ن  ا  ي    ا الَّذ  ن و   ـا يُّه  د  م  ا ب ا ل ع ق و  ف و  ا ا و   

“Wahai orang-orang yang beriman! Penuhilah janji-janji.,…” 

Dalam Islam, sertiap akad ataur transaksi harurs dilakurkan derngan 

itikad baik dan turjuran yang jerlas urnturk merncapai keradilan dan 

kermaslahatan berrsama. Prinsip-prinsip syariah mernjadi perdoman dalam 

mernjalankan akad, yang merlipurti larangan riba, gharar, maysir, dan 

merlarang transaksi yang merlibatkan barang ataur aktivitas yang 

diharamkan. Terntur saja serberlurm merlakurkan perrjanjian ataur akad perrlur 

mermastikan bahwa transaksi terrserburt dilakurkan derngan kerjurjurran, 

 
25 Ibid, h. 105. 
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transparansi, dan kerserpahaman yang jerlas antara pihak-pihak yang 

terrlibat.  

Mernurrurt perndapat para ahli fiqih suratur saham dapat dikatakan terlah 

mermernurhi prinsip syaraiat apabila dalam perngoperrasian perrursahaan 

tidak merlakurkan kergiatan yang mernyimpang syariat islam. Perrursahaan 

terrserburt dilarang berrhurburngan derngan hal-hal serbagai berrikurt:26 

1. Khamar 

Khamar ataur minurman kerras mermiliki sifat yang mermaburkkan ataur 

merrursak akal dan pikiran. Dalam agama islam khamar sercara tergas 

dilarang dan diharamkan dari sergi zatnya maurpurn perrburatan serperrti 

merminurm, mernawarkan, serrta mermprodurksinya. 

2. Perjudian 

Jurdi merrurpakan praktik ataur aktivitas dimana serserorang berrtarurh 

pada hasil suratur perrmainan derngan merngharapkan kerurnturngan. Pada 

dasarnya perrjurdian dianggap merrurgikan dan berrterntangan derngan 

prinsip-prinsip islam karerna mernyerbabkan dampak nergatif bagi 

masyarakat dan merrursak merntal. Hal itur diserbabkan perrjurdian mernjadi 

jalan urnturk mermperrolerh kerurnturngan tanpa merlaluri ursaha yang kerras. 

Disisi lain dampak perrjurdian jurga merngakibatkan serserorang yang terrjerrat 

dalam perrjurdian merngalami kerrurgian finansial terrmasurk kerhilangan harta 

bernda, hurtang, dan kersurlitan erkonomi. 

3. Produrksi yang bahan bakurnya berrasal dari babi. Larangan terrhadap babi 

dalam Islam burkan hanya berrlakur urnturk daging babi merntah, tertapi jurga 

terrmasurk sermura produrk yang berrasal dari babi. 

4. Pornografi 

Sergala bernturk gambar, videro, turlisan ataur merdia lainnya yang 

mernampilkan adergan kontern serksural diserburt pornografi. Larangan 

terrhadap pornografi dalam islam merndasar pada prinsip-prinsip agama 

 
26 Sunariyah, Pengantar…, Edisi Keenam, h. 286-287. 
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yang merndorong permerliharaan kerhormatan, kermurrnian dan kersurcian. 

Islam merngajarkan urmat murslim urnturk mernjaga kersurcian pikiran, 

mernjaurhi kergiatan yang merrursak moralitas, dan mernghormati turburh 

serbagai amanah dari Allah. 

5. Jasa keuangan yang bersifat konvensional 

Dalam kerurangan Islam, terrdapat alterrnatif yang diperrbolerhkan, 

serperrti jasa kerurangan syariah. Jasa kerurangan syariah berroperrasi 

berrdasarkan prinsip-prinsip Islam yang mernghindari riba, gharar, dan 

maisir. 

6. Asuransi yang bersifat konvensional 

Asurransi yang berrsifat konvernsional urmurmnya dianggap tidak sersurai 

derngan prinsip-prinsip syariah dan dilarang. Dalam Islam, konserp 

alterrnatif yang diterrima adalah asurransi syariah (Takafurl). Asurransi 

syariah didasarkan pada prinsip-prinsip keradilan, saling berrbagi risiko, 

dan mernghindari riba, gharar, dan maisir. 

Urnturk mermastikan bahwa transaksi di pasar modal dapat dibernarkan 

mernurrurt syara, prinsip-prinsip dasar harurs dihilangkan saat mernciptakan 

sisterm pasar modal yang errat terrkait derngan jural berli. Adapurn prinsip-prinsip 

dasar yang harurs dihilangkan di pasar modal adalah serbagai berrikutr: 

1. Riba yaitur tambahan kerurnturngan yang diperrolerh merlalauri pinjaman 

urtang piurtang yang terlah diserpakati diawal olerh kerdura berlah pihak. 

Transaksi yang merngandurng burnga (riba) di pasar modal tidak 

diperrkernankan olerh syariah. 

2. Gharar yaitur transaksi yang merngandurng urnsurr kertidakjerlasan 

didalamnya. 

3. Khida yaitur transaksi yang merngandurng pernipuran didalamnya. 

4. Najsy yaitur pernawaran palsur. 

5. Bai'url ma'durm, yaitur pernawaran ataur pernjuralan sersuratur yang pernurh 

kertidakjerlasan. 

6. Ihtikar, yaitur merlakurkan permberlian saham urnturk ditimburn serhingga 
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dapat mermperngarurhi harga. 

7. Insiderr trading, yaitur mernggurnakan informasi interrnal perrursahaan 

urnturk mermperrolerh kerurnturngan ataur mernyerbarkan informasi yang tidak 

bernar terntang perrursahaan. 

8. Bai'ur maalaisa bimamlurk (Short serlling), yaitur merlakurkan pernjuralan 

saham serberlurm mermilikinya derngan turjuran dapat mermberlinya kermbali 

derngan harga yang lerbih murrah. 

9. Sperkurlasi, kerurnturngan yang pernurh kertidakpastian. 

2.3 Investasi 

Kata inverstasi berrasal dari bahasa inggris yaitur inversmernt. Inverstasi 

diderfinisikan dalam kamurs istilah pasar modal dan kerurangan serbagai pernanaman 

urang ataur modal dalam suratur perrursahaan ataur proyerk derngan harapan mermperrolerh 

kerurnturngan. Perrnyataan terrserburt serperrti perrnyataan Tanderlilin yang mernyatakan 

bahwa, inverstasi adalah komitmern atas serjurmlah dana ataur surmberr daya lainnya 

yang dilakurkan pada masa serkarang derngan turjuran mermperrolerh kerurnturngan di 

masa derpan.27 

Mernurrurt Ahmad Kamarurddin (2003) Inverstasi merrurpakan pernermpatan urang 

ataur dana derngan cita-cita urnturk mermperrolerh permanis ataur laba terrterntur atas urang 

ataur dana terrserburt. Mernurrurt Ahmad Kamarurddin inverstasi digolongkan mernjadi 

dura jernis serbagai berrikurt:28 

1. Reral Asserts, sersuratur yang berrwurjurd serperrti gerdurng, kerndaraan dan 

serbagainya. 

2. Financial Asserts, dokurmern ataur surrat-surrat klaim tidak pribadi permergangnya 

terrhadap aktiva riil pihak yang mernerrbitkan serkurritas terrserburt. 

 
27 Eduardus Tandelilin, Portofolio dan Investasi Teori dan Aplikasi, Edisi pertama, 

(Yogyakarta: Kanisius, 2010), h. 3. 
28 Rico Nur Ilham et al., Manajemen Investasi (Legal Investment Versus Fake Investment), 

(Sukabumi: CV Jejak, 2020), h. 19. 
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Dari perngerrtian diatas dapat disimpurlkan bahwa inverstasi ialah aktivitas 

berrurpa perngorbanan dalam jurmlah nilai terrterntur di masa serkarang dalam perrioder 

terrterntur derngan turjuran urnturk mermperrolerh kerurnturngan dimasa yang akan datang. 

2.4 Investasi Syariah 

Kata inverstasi dalam bahasa arab dikernal derngan istismar yang artinya 

berrkermbang dan berrtambah jurmlahnya. Inverstasi dalam Islam merrurpakan bernturk 

aktif dari erkonomi syari'ah. Pola serderrhana dalam berrinverstasi mernurnjurkkan 

bahwa inverstasi dapat merngermbangkan modal agar dapat merngambangkan ursaha 

yang curkurp urnturk perrturmburhan ursaha maurpurn tingkat keramanannya. 

Dalam ajaran islam, inverstasi adalah kergiatan muramalah yang sangat 

dianjurrkan karerna derngan inverstasi harta yang dimiliki mernjadi produrktif dan jurga 

merndatangkan manfaat bagi oranag lain. Al Qurr’an merlarang kergiatan 

pernimburnan harta yang dimiliki. Salah satur bernturk inverstasi adalah mernanamkan 

modal di pasar modal.29  

Adapurn landasan terntang kergiatan erkonomi terrmasurk aktivitas inverstasi 

dalam konterks Islami yang berrsurmberr dari al-Qurr’an serbagai berrikurt: 

a. Larangan adanya unsur riba 

لَّ اٰللّ   ا  ح  ب  و  م  الر   رَّ ح  وا ال ب ي ع  و   

“Padahal Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba”30 

Gharar merrurpakan bernturk kerraguran, tipuran, ataur tindakan yang 

berrturjuran urnturk merrurgikan orang lain.31 Ataur sersuratur yang tidak dikertahuri 

pasti bernar ataur tidaknya, serring diserburt jurga derngan sperkurlatif. Syariah 

merlarang transaksi yang merngandurng kertidakpastian (gharar).32 Gharar 

terrjadi kertika terrdapat incomplerter information, serhingga ada kertidakpastian 

 
29 Ali Murtadho, “Pensyari’ahan Pasar Modal Dalam Perspektif Maqashid Al-Syariah Fi Al-

Iqtishad”, Jurnal Pemikiran dan Penelitian Ekonomi Islam, 5.02 (2014), h. 7. 
30 Departemen Agama RI, Al-Hikmah Al-Qur’an dan Terjemahannya, (Bandung: CV Penerbit 

Diponegoro, 2018), h. 47. 
31 Nadratuzzaman Hosen, “Analisis Bentuk Gharar dalam Transaksi Ekonomi”, Al-Iqtishad, 

Vol. I, No. 1, (2009), h. 54. 
32 Syaifullah, “Etika Jual Beli dalam Islam”, Hunafa: Jurnal Studi Islamika, 11.02 (2014), h.  

383. 
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anatara dura berlah pihak yang berrtransaksi.33 Larangan transaksi yang 

merngandurng urnsurr gharar didasarkan pada ayat-ayat al-qurr’an yang 

merlarang mermakan harta orang lain derngan cara batil, serbagaimana firman 

Allah dalam surrat An-Nisa’ ayat 29: 

ي ن  ا  ي    ا الَّذ  ا لَ  ت أ ك ل و   ـا يُّه  ن و  ل  ا لََّ  م  ا ل ـك م  ب ي ن ك م  ب ا ل ب ا ط  و  ن ك م    ا ا م  ا ضٍ م   ةً ع ن  ت ر  ا ر  ن  ت ج  لَ   ا ن  ت ك و    و 

ي مًا ا نَّ اٰللّ   ا ا ن ـف س ك م   ت ق ت ل و    ح    ك ا ن  ب ك م  ر 

“Wahai orang-orang yang beriman! Janganlah kamu saling memakan 

harta sesamamu dengan jalan yang batil (tidak benar), kecuali dalam 

perdagangan yang berlaku atas dasar suka sama suka di antara kamu. Dan 

janganlah kamu membunuh dirimu. Sungguh, Allah Maha Penyayang 

kepadamu”34 

b. Larangan adanya unsur maysir 

Sergala bernturk transaksi jural ataurpurn kergiatan yang merngandurng urnsurr 

perrtarurhan (jurdi) digolongkan serbagai hal yang diharamkan dalam Al-Qurr’an. 

Larangan Allah SWT terrserburt terrterra dalam QS. Al-Maidah ayat 90: 

ي ن  ا  ي    ا الَّذ  ن و   ا  يُّه  ن  م  سٌ م   ج  لَ  م  ر  ا لَ   ز  ا ب  و  ا لَ   ن ص  ر  و  ي س  ا ل م  ر  و  م  ا ال خ  ل  الشَّي ط  ا ا نَّم  ن  ف ا  ع م 

ن   و  ه  ل ع لَّك م  ت ف ل ح  ت ن ب و   ج 

"Wahai orang-orang yang beriman! Sesungguhnya minuman keras, 

berjudi, (berkurban untuk) berhala, dan mengundi nasib dengan anak 

panah, adalah perbuatan keji dan termasuk perbuatan setan. Maka jauhilah 

(perbuatan-perbuatan) itu agar kamu beruntung." 35 

2.5 Saham 

Saham (stock) adalah salah satur instrurmern pasar kerurangan yang paling 

popurlar yang banyak dipilih para inverstor karerna mermberrikan tingkat kerurnturngan 

yang mernarik.36 Saham mermiliki arti serbagai burkti pernyerrtaan ataur kerpermilikan 

 
33 Ihsan Rambe dan Kusmilawaty, Akuntansi Syariah (Teori Dasar dan Implementasinya), 

(Medan: UMSU Press, 2022), h. 61. 

 
34  Departemen Agama RI. Al-Hikmah…, h. 83. 
35  Ibid. h. 123. 
36 https://www.idx.co.id/2023/6/20/produk/saham 
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modal individur ataur suratur badan ursaha kerpada perrursahaan. Bernturk pernyerrtaan 

modal ini mermberri permergang saham hak urnturk berrpartisipasi dalam Rapat Urmurm 

Permergang Saham (RUrPS) dan berrhak atas asert dan perndapatan perrursahaan. 

Sercara urmurm terrdapat dura macam bernturk saham, yaitur saham biasa 

(common stock) dan saham prerferrernsi (prerferrrerd stock). Adapurn kerurnturngan yang 

dapat dimiliki olerh inverstor derngan mermiliki saham terrserburt yaitur:37 

a. Saham biasa 

Adapurn kerurnturngan yang didapatkan derngan mermiliki saham biasa 

serbagai berrikurt: 

1. Dividern, berrasal dari kerurnturngan perrursahaan sersurai yang ditertapkan olerh 

Rapat Urmurm Permergang Saham (RUrPS) serhingga bersarnya dividern 

terrganturng olerh bersarnya kerurnturngan yang didapat olerh perrursahaan. 

2. Capital gain, kerurnturngan yang didapat dari serlisih antara nilai berli dan 

nilai jural saham yang lerbih bersar dibandingkan nilai berlinya. 

b. Saham Preferen (Preferred Stock) 

Adapurn kerurnturngan yang didapatkan derngan mermiliki saham prerferrern 

serbagai berrikurt: 

1. Dividern, Harga saham sercara urmurm dikalikan derngan burnga sertiap tahurn. 

2. Dapat diturkarkan derngan saham biasa. 

3. Jika terrjadi lurkuridasi perrursahaan, maka permilik saham akan mernerrima 

permbayaran serbersar harga urmurm saham serberlurm dividern atas permergang 

saham biasa dibayarkan. 

2.6 Saham Syariah 

Terrdapat perrberdaan diantara saham syariah dan saham konvernsional 

merskipurn pada dasarnya mermpurnyai produrk dan jasa yang hampir sama. Saham 

syariah merrurpakan instrurmern inverstasi yang sersurai derngan prinsip syariah. Hal ini 

dapat diartikan bahwa saham syariah merrurpakan burkti pernyerrtaan modal dan 

kerpermilikan serburah perrursahaan dimana inverstor berrhak mernerrima serbagian 

 
37 Erlina Rufaidah, Pasar…, h. 20-24. 
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kerurnturngan dan tidak meryalahi prinsip dasar syariah. Sermerntara dalam prinsip 

syariah, pernyerrtaan modal dilakurkan pada perrursahaan-perrursahaan yang tidak 

merlanggar prinsip syariah, serperrti maisir, gharar, riba serrta mermprodurksi barang 

yang diharamkan.38 

Adapurn kriterria perrursahaan berrasaskan prinsip syariah serperrti yang 

terrcanturm dalam fatwa DSN-MUrI No 40 Tahurn 2003 Pasal 3 Terntang Pasar Modal 

dan Perdoman Urmurm Pernerrapan Prinsip Syariah di Bidang Pasar Modal, yaitur:39 

a. Jernis ursaha, produrk barang, jasa yang diberrikan dan akad serrta cara 

perngerlolaan perrursahaan Ermitern ataur Perrursahaan Purblik yang mernerrbitkan 

Erferk Syariah tidak bolerh berrterntangan derngan Prinsip-prinsip Syariah. 

b. Jernis kergiatan ursaha yang berrterntangan derngan Prinsip-prinsip Syariah 

serbagaimana dimaksurd dalam Pasal 3 angka 1 di atas, antara lain: 

1. Perrjurdian dan perrmainan yang terrgolong jurdi ataur perrdagangan yang 

dilarang. 

2. Lermbaga kerurangan konvernsional (ribawi), terrmasurk perrbankan dan 

asurransi konvernsional. 

3. Prodursern, distriburtor, serrta perdagang makanan dan minurman yang haram. 

4. Prodursern, distriburtor, dan/ataur pernyerdia barang-barang ataurpurn jasa yang 

merrursak moral dan berrsifat murdarat. 

5. Merlakurkan inverstasi pada Ermitern (perrursahaan) yang pada saat transaksi 

tingkat (nisbah) hurtang perrursahaan kerpada lermbaga kerurangan ribawi 

lerbih dominan dari modalnya. 

c. Ermitern ataur Perrursahaan Purblik yang berrmaksurd mernerrbitkan Erferk Syariah 

wajib urnturk mernandatangani dan mermernurhi kerternturan akad yang sersurai 

derngan syariah atas Erferk Syariah yang dikerlurarkan. 

 
38 Fauzi Muhammad dan Baharuddin Ahmad, Fikih Bisnis Syariah Kontemporer, (Jakarta: 

Kencana, 2021), h. 228 
39 Fatwa DSN-MUI No 40 Tahun 2003 Tentang Pasar Modal dan Pedoman Umum Penerapan 

Prinsip Syariah di Bidang Pasar Modal. 
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d. Ermitern ataur perrursahaan purblik yang mernerrbitkan erferk syariah wajib 

mernjamin bahwa kergiatan ursahanya mermernurhi Prinsip-prinsip Syariah dan 

mermiliki Shariah Compliancer Officerr. 

e. Dalam hal Ermitern ataur Perrursahaan Purblik yang mernerrbitkan erferk syariah 

serwakturwaktur tidak mermernurhi perrsyaratan terrserburt di atas, maka erferk yang 

diterrbitkan derngan serndirinya surdah burkan serbagai erferk syariah. 

Urnturk mermastikan bahwa sermura saham yang terrdaftar di Burrsa Erferk 

Indonersia (BErI) mermernurhi standar syariah, Otoritas Jasa Kerurangan (OJK) 

merlakurkan ervalurasi berrkala. Jika hasil ervalurasi mernurnjurkkan bahwa saham 

terrserburt tidak mermernurhi standar terrserburt, maka saham terrserburt akan dihapurs dari 

Daftar Erferk Syariah (DErS). Prosers pernyaringan ataur ervalurasi saham syariah ini 

serrurpa derngan prosers ervalurasi surrat berrharga lainnya, yaitur serbagai berrikurt:40 

a. Perrursahaan dilarang berroperrasi berrterntangan derngan prinsip syariah serperrti: 

1. Mernjalankan bisnis jurdi ataur serjernisnya. 

2. Tidak terrdapat urnderrlying assert ataur barang dan jasa yang dijadikan dasar 

transaksi perrursahaan. 

3. Mernjalankan bisnis jasa derngan imbalan burnga serperrti bank konvernsional 

dan perrursahaan Murlti Financer konvernsional.  

4. Mernjalankan bisnis yang merngandurng kertidakpastian serperrti jasa 

asurransi konvernsional. 

5. Mernjalankan bisinis barang ataur jasa yang terlah dilarang agama sersurai 

fatwa DSN MUrI baik haram karerna barang ataur jasanya misalnya 

berrbisnis minurman kerras maurpurn karerna prosers bisnisnya misalnya 

merlakurkan surap serhingga merrurgikan pihak lain. 

b. Rasio kerurangan yang dimiliki perrursahaan pernerrbit saham yaitur: 

1. Jurmlah urtang yang dimiliki perrursahaan pernerrbit saham yang 

merngandurng burnga terrhadap jurmlah asert perrursahaan maksimal 45%. 

 
40 Prayogo P Harto et al., Pengatar Pasar Modal Syariah Indonesia, (Jakarta: Salemba Empat, 

2020). h. 92-93. 
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2. Total perndapatan yang merngandurng urnsurr burnga terrhadap total 

perndapatan perrursahaan maksimal 10%. 

2.7 Harga Saham 

Mernurrurt Surlarso (2003) harga saham adalah harga saham yang terrjadi di 

burrsa pada saat pernurturpan (closing pricer) yang terrbernturk pada sertiap akhir 

perrdagangan saham.41 Dalam perngerrtian lain, harga saham adalah harga yang 

terrjadi di pasar burrsa dalam waktur terrterntur yang diternturkan olerh perlakur pasar yaitur 

perrmintaan dan pernawaran pasar.42 Naik turrurnnya harga saham errat kaitannya 

derngan naik turrurnnya nilai perrursahaan di mata pasar, baik itur makro maurpurn 

mikro. Artinya, sermakin banyak inverstor yang mermberli saham suratur perrursahaan 

maka harga saham cernderrurng naik, hal ini mernurnjurkkan perrursahaan mampur 

mermberrikan kinerrja yang curkurp baik. Disamping itur, hurkurm perrmintaan dan 

pernawaran sangat mermerngarurhi harga saham. Jika perrmintaan terrhadap saham 

merngalami perningkatan, maka nilai saham akan merningkat. Serbaliknya, jika 

inverstor mernjural banyak asert serkaligurs, maka nilai saham cernderrurng mernurrurn.43 

Bagi inverstor nilai suratur perrursahaan terrcerrmin dari harga saham. Sermakin 

baik suratur perrursahaan merngerlola ursahanya urnturk mermperrolerh laba, sermakin 

tinggi jurga nilai perrursahaan terrserburt dimata inverstor. Harga saham yang curkurp 

tinggi akan mermbrikan rerturrn bagi para inverstor berrurpa capital gain yang nantinya 

akan berrdampak jurga terrhadap citra perrursahaan.44 

Adapurn dura pernderkatan yang digurnakan urnturk mernilai harga suratur saham 

yaitur:45 

 

 
41 Sari Puspita Dewi dan Rahmat Hidayat, “Pengaruh Net Profit Margin dan Return on Assets 

terhadap Harga Saham pada Perusahaan Otomotif yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia,” Jurnal 

Ilmu Manajemen, 1.1 (2014), 1–10. 
42Jogiyanto Hartono, Teori Portofolio Dan Analisis Investasi (Yogyakarta: BPFE, 2008). h. 

160. 
43 Sunariyah, pengantar…, Edisi Kelima., h.127. 
44 Yuni Nur Aryaningsih et al., “Pengaruh Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE) 

dan Earning per Share (EPS) terhadap Return Saham pada Perusahaan Consumer Good (Food and 

Beverages) yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2016,” Journal of 

Management, 4.4 (2018). h. 4. 
45 Sunariyah. Pengantar…, Edisi Keenam., h.166-177. 
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1. Pendekatan Tradisional 

Urnturk mernganalisis saham derngan pernderkatan tradisional mernggurnakan 

dura analisis yaitu r: 

a. Analisis teknikal 

Analisis terknikal (terchnikal analysis) merrurpakan terknik analisis 

yang berrursaha merngaksers perrmintaan pasar dan pernawaran saham 

derngan mernggurnakan data ataur catatan pasar terrserburt. 

b. Analisis Fundamental 

Analisis furndamerntal didasarkan pada suratur anggapan bahwa 

sertiap saham mermiliki nilai intrinsik. Nilai intrinsik merrurpakan suratur 

furngsi dari variaberl-variaberl perrursahaan yang dikombinasikan urnturk 

mernghasilkan suratur rerturrn yang diharapkan dan suratur risiko yang merlerkat 

pada perrursahaan terrserburt. Hasil erstimasi nilai intrinsik terrserburt kermurdian 

dibanding derngan harga pasar serkarang (currrernt markert pricer). 

2. Pendekatan Portofolio Modern 

Urnturk mernganalisis pernderkatan ini mernggurnakan tiga tahapan analisis 

diantaranya: 

a. Analisis Ekonomik 

Analisis erkonomik berrturjuran urnturk merngertahuri jernis serrta 

prosperk bisnis suratur perrursahaan. Lingkurngan erkonomi yang serhat akan 

merndurkurng perrkermbanga perrursahaan. 

b. Analisis Industri 

Dalam analisis indurstri diperrlurkan perngertahuran mernganai 

kerlermahan dan kerkuratan indurstri suratur perrursahaan. Hal-hal yan perrlur 

diperrhatikan olerh para permodal dan analisis saham misalnya serperrti 

pernjuralan dan laba perrursahaan, perrmanern indurstri, sikap dan kerbjikan 

permerrintah terrhadap indurstri, kondisi perrsaingan dan harga saham 

perrursahaan serjernis. 
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c. Analisis Perusahaan 

Analisis ini digurnakan urnturk merngertahuri kinerrja pada 

perrursahaan. Perrlurnya informasi bagi para inverstor merngernai perrurshaan 

serbagai dasar permburatan kerpurtursan. Informasi terrserburt antara lain 

terntang informasi laporan kerurangan perrioder terrterntur. Disamping itur, 

merngingat bahwa harga sham diternturkan olerh kinerrja perrursahaan di masa 

lalur dan erksperktasi di masa yang akan datang. 

2.8 Teori Agensi (Agency Theory) 

Konserp corporater goverrnancer dapat dipahami derngan mernggurnakan dasar 

perrsperktif hurburngan keragernan. Dalam terori keragernan, corporater goverrnancer 

diburturhkan karerna adanya hurburngan antara principal (inverstor) dan agernt 

(manajermern) dan perrmasalahan yang murncurl dari hurburngan kerdura pihak terrserburt. 

Terori keragernan mernurnjurkkan bahwa kondisi informasi yang tidak lerngkap dan 

kertidakpastian akan mermurncurlkan masalah kergaernan, yaitur adverrser serlerction dan 

moral hazard. Adverrser serlerction merrurpakan kondisi dimana principal tidak 

merndapatkan informasi sercara cerrmat merngernai kinerrja manajermern yang terlah 

mernertapkan permbayaran gaji bagi agernt (manajermern) ataur program kompernsasi 

lain. Serdangkan, moral hazard berrkaitan derngan kondisi principal tidak 

merndapatkan kerpastian bahwa agernt terlah berrurpaya berkerrja maksimal urnturk 

kerperntingan permilik.46 

 Gambar 2. 1 

  

    

 

   

  

 

 

 
46 Harmono, Manajemen Keuangan Berbasis Balanced Scorecard Pendekatan Teori, Kasus, 

dan Riset Bisnis, (Jakarta: Bumi Aksara, 2009), h. 3. 
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Sumber: Teori Keagenan Principal-Agen Model (Holmstrom dan 

Milgrom, 1987) 

Terori agernsi digurnakan serbagai dasar urnturk mermahami tata kerlola 

perrursahaan (corporater goverrnancer). Terori agernsi merrurpakan konserp terntang 

hurburngan kontraktural antara principal (inverstor) dan agernt (manajerr).47 Adanya 

konserp corporater goverrnancer diharapkan mermberrikan kerperrcayaan terrhadap agern 

(manajermern) dalam merngerlola kerkayaan permilik (inverstor), dan inverstor mernjadi 

lerbih yakin bahwa agern tidak akan merlakurkan suratur kercurrangan urnturk 

kerserjahterraan agern.48 

2.9 Good Corporate Governance 

A. Pengertian Good Corporate Governance 

Ther Indonersian Institurter for Corporater Goverrnancer (IICG) 

mernderfinisikan tata kerlola perrursahaan yang baik serbagai serperrangkat kontrol 

dan sisterm yang mermandur dan merngerlola bisnis urnturk mermastikan bahwa 

operrasinya mermernurhi harapan permangkur kerperntingan (stakerholderrs).49 

Good Corporater goverrnancer lerbih condong pada serrangkaian pola 

perrilakur perrursahaan yang diurkurr merlaluri kinerrja, perrturmburhan, strurkturr 

permbiayaan perrlakuran terrhadap para permergang saham, dan permangkur 

kerperntingan.50 Cadburry Committerer of Urniterd Kingdom jurga mernderfinisikan 

Good Corporater Goverrnancer serbagai serperrangkat perraturran yan merngaturr 

hurburngan antara permergang saham, perngurrurs perrursahaan, pihak krerditurr, 

permerrintah, karyawan, serrta para permergang kerperntingan interrnal dan 

 
47 Rizky Arifani, “Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Kinerja Keuangan 

Perusahaan (Studi Pada Perusahaan Yang Tercatat Di Bursa Efek Indonesia),” Universitas Brawijaya 

1, no. 2 (2013): 1–17. 
48 Hendrik Manossoh, Good Corporate Governance Untuk Meningkatkan Kualitas Laporan 

Keuangan, PT Norlive Kharisma Indonesia, (Bandung: Norlive Kharisma Indonesia, 2016), h. 19.. 
49 IICG, Good Corporate dalam Perspektif Organisasi Pembelajar, (Jakarta: IICG, 2013). 
50 Prasetyo Widyo Iswara, “Corporate Governance Dan Kinerja Perusahaan,” Jurnal 

Akuntansi, Ekonomi Dan Manajemen Bisnis, 2.2 (2014), 121–31. 



38 
 

erksterrnal lainnya yang berrkaitan derngan hak-hak dan kerwajiban merrerka ataur 

suratur sisterm yang merngarahkan dan merngerndalikan perrursahaan.51 

Mermperrtimbangkan perntingnya tata kerlola perrursahaan terrserburt, 

perrserroan mermandang perrlurnya tata kerlola perrursahaan yang baik (Good 

Corporater Goverrnancer). Pernerrapan good corporater goverrnancer 

berrdasarkan 

pada terori agernsi, yaitur terori agernsi dapat dijerlaskan derngan hurburngan antara 

manajermern derngan permilik (principal), manajermern serbagai agern sercara 

moral berrtanggurng jawab urnturk merngoptimalkan kerurnturngan para permilik 

(principal) dan serbagai imbalannya akan mermperrolerh kompernsasi yang 

sersurai derngan kontrak. Agern serbagai pihak yang berrturgas urnturk merngerlola 

perrursahaan mermpurnyai lerbih banyak informasi merngernai kapasitas 

perrursahaan, lingkurngan kerrja, dan perrursahaan sercara kerserlurrurhan. Di sisi lain, 

permilik (principal) tidak mermiliki informasi yang curkurp terntang kinerrja agern. 

Hal inilah yang merngakibatkan adanya kertidakserimbangan informasi 

antara principal dan agernt. Kertidakserimbangan informasi inilah yang diserburt 

derngan asimertri informasi (asymmertric information). Olerh karerna itur, 

perngerrtian informasi asimertri adalah informasi yang tidak serimbang karerna 

adanya distribursi informasi yang tidak sama antara principal dan agernt. 

Principal serharursnya mermperrolerh informasi yang diburturhkan dalam 

merngurkurr tingkat kerberrhasilan agernt.52 

B. Prinsip-Prinsip Good Corporate Governance 

Adapurn prinsip-prinsip Good Corporater Goverrnancer (GCG) mernurrurt 

Perdoman Urmurm Good Corporater Goverrnancer (GCG) yang diterrbitkan olerh 

Komiter Nasional Kerbijakan Goverrnancer (KNKG, 2006) serbagai berrikurt:53 

 
51 Saban Echdar dan Maryadi, Bussines Etichs and Entrepreneurship (Etika Bisnis dan 

Kewirausahaan), (Yogyakarta: Deepublish, 2019), h. 77-78. 
52 Siti Aulia Helfi, “Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Harga Saham (Studi 

Perusahaan Food and Beverages yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2015)”. Skripsi. 

Universitas Lampung. 2017. h. 19. 
53 Qurrotul Uyun, “Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Kinerja Keuangan 

Perbankan Diukur Dengan Nilai Eva Momentum (Studi Pada Perbankan Yang Mendapat Peringkat 
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1. Transparansi 

Yaitur perrursahaan harurs mernyerdiakan informasi yang materrial dan 

rerlervan derngan cara yang murdah diaksers dan dipahami olerh permangkur 

kerperntingan. 

2. Akuntabilitas 

Yaitur perrursahaan harurs dapat mermperrtanggurngjerlaskan 

kinerrjanya sercara transparan dan wajar. Perrursahaan diturnturt urnturk 

dikerlola sercara terrurkurr dan sersurai derngan kerperntingan perrursahaan dan 

kerperntingan para permangkur kerperntingan. 

3. Responsibilitas 

Yaitur perrursahaan harurs mermaturhi perraturran perrurndang-urndangan 

serrta merlaksanakan tanggurngjawab terrhadap masyarakat dan lingkurngan 

serhingga dapat terrperlihara kersinamburngan ursaha dalam jangka panjang 

dan merndapatkan perngakuran serbagai good corporater citizern. 

4. Independensi 

Yaitur perrursahaan harurs dikerlola sercara inderperndern serhingga 

masing-masing organ perrursahaan tidak saling merndominasi dan tidak 

dapat diinterrvernsi olerh pihak lain. 

5. Kewajaran dan Kesetaraan 

Yaitur perrursahaan harurs sernantiasa mermperrhatikan kerperntingan 

permergang saham dan permangkur kerperntingan lainnya berrdasarkan asas 

kerwajaran dan kersertaraan. 

C. Manfaat Good Corporate Governance 

Mernurrurt Forurm for Corporater Goverrnerncer in Indonersia (FCGI), 

perlaksanaan good corporater goverrnancer diharapkan dapat mermberrikan 

manfaat serbagai berrikurt:  

1. Kinerrja perrursahaan dapat merningkat merlaluri terrciptanya prosers 

perngambilan kerpurtursan yang lerbih baik, serrta merningkatnya erfisiernsi 

 
Corporate Governance Perception Index (Cgpi) Dan Listing Di Bei Periode 2008-2014),” Jurnal 

Akuntansi AKUNESA, 4.3 (2016), h. 6. 
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operrasional perrursahaan, serrta lerbih merningkatnya perlayanan terrhadap 

permangkur kerperntingan. 

2. Dapat mermperrmurdah mermperrolerh dana permbiayaan yang lerbih murrah 

urnturk merningkatkan nilai perrursahaan. 

3. Merningkatkan kermbali kerperrcayaan inverstor agar dapat berrinverstasi di 

Indonersia.  

4. Kerpurasan permergang saham derngan kinerrja perrursahaan karerna akan 

merningkatkan sharerholderrs valurer dan dividern.54 

Strurkturr dari Good Corporater Goverrnancer (GCG) merndistribursikan 

apa yang mernjadi hak dan tanggurng jawab dari sermura pihak yang terrkait 

dalam bisnis, yaitur derwan komisaris dan direrksi, manajerr, sharerholderrs.55  

D. Pengukuran Good Corporate Governance 

Merkanismer dalam pernerrapan Good Corporater Goverrnancer (GCG) 

diperngarurhi merkanismer interrnal dan erksterrnal. Merkanismer erksterrnal 

perrursahaan dalam Good Corporater Goverrnancer (GCG) merlipurti inverstor, 

akurntan purblik, permberri pinjaman dan lermbaga yang merngersahkan lergalitas. 

Serdangkan merkanismer interrnal merlipurti kerpermilikan institursional, 

kerpermilikan manajerrial, derwan komisaris inderperndern, dan komiter aurdit.56 

Dalam pernerlitian ini mermbahas terntang faktor interrnal yang di proksikan 

merlaluri derwan komisaris inderperndern, kerpermilikan Institursional, 

kerpermilikan manajerrial, komiter aurdit. 

1. Dewan Komisaris independen 

Komisaris inderperndern merrurpakan anggota derwan komisaris 

perrursahaan yang berrasal dari pihak inderperndern dan tidak mermiliki 

 
54 Cintia Yuniarti. “Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Kinerja Dan Nilai 

Perusahaan Pada Perusahaan High Profile Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2010- 

2013”. Skripsi. Universitas Negeri Yogyakarta. 2014. h. 30. 
55 Luh Wulan Permatasari dan Gayatri, “Profitabilitas sebagai Pemoderasi Pengaruh Good 

Corporate Governance pada Nilai Perusahaan,” E-Jurnal Akuntansi Universitas Udayana, 14.3 (2016), 

h. 2314. 
56 Fernanda Lady Pratiwi, “Analisis Mekanisme Good Corporate Governance Terhadap 

Manajemen Laba Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di BEI,” Journal Riset Mahasiswa 

Akuntansi, 01.01 (2017), h. 1–15. 
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hurburngan afiliasi derngan perrursahaan. Berrdasarkan perraturran Otoritas 

Jasa Kerurangan no.10 tahurn 2018 pasal 21 nomor 3 diserburtkan jurmlah 

Komisaris Inderperndern wajib paling serdikit 30% (tiga purlurh perrsern) dari 

jurmlah serlurrurh anggota Derwan Komisaris. Variaberl ini diurkurr derngan 

jurmlah komisaris yang berrasal dari pihak inderperndern dibagi dengan 

jurmlah kerserlurrurhan derwan komisaris suratur perrursahaan. Derwan komisaris 

inderperndern dapat dirurmurskan serbagai berrikurt:57 

 

𝐷𝐾𝐼 =
𝑗𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑒𝑙𝑢𝑟𝑢ℎ 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
 

 

2. Kepemilikan Institusional 

Kerpermilikan institursional adalah perrserntaser kerpermilikan saham 

olerh institursi/perrursahaan lain dari serlurrurh lermbar saham perrursahaan yang 

berrerdar. Variaberl ini diurkurr derngan jurmlah saham yang dimiliki 

institursi/perrursahaan lain dibagi derngan serlurrurh lermbar saham yang 

berrerdar. Kerpermilikan institursional dapat dirurmurskan serbagai berrikurt:58 

 

𝐾𝐼 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝑖𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 𝑥 100% 

 

3. Kepemilikan Manajerial 

Kerpermilikan manajerrial adalah perrserntaser saham yang dimiliki 

olerh permergang saham dari pihak manajermern yang sercara aktif ikurt dalam 

perngambilan kerpurtursan perrursahaan (direrkturr dan komisaris). Variaberl ini 

diurkurr derngan jurmlah saham yang dimiliki olerh manajermern dibagi 

derngan jurmlah saham berrerdar. Kerpermilikan manerjerrial dapat dirurmurskan 

serbagai berrikurt:59 

 
57 Kurnia Syafaatul, Pengaruh…, h. 10. 
58 Ibid. 
59 Ibid. 
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𝐾𝑀 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝑀𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑚𝑒𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 𝑥 100% 

 

 

4. Komite Audit 

Komiter aurdit adalah komiter yang dibernturk olerh derwan komisaris 

dan berrturgas urnturk mermbantur derwan komisaris. Serlain itur, turgas komiter 

aurdit yaitur merlakurkan perngawasan dan mermastikan erferktivitas 

perngerndalian erksterrnal maurpurn interrnal. Komiter aurdit diharapkan dapat 

merngurrangi kermurngkinan kercurrangan olerh manajermern serhingga 

merningkatkan keryakinan terrhadap kuralitas laporan kerurangan yang 

dihasilkan. Komiter aurdit diurkurr derngan mernghiturng anggota komiter aurdit 

yang dimiliki perrursahaan.60 

2.10 Dividend Payout Ratio 

Dividernd Payourt Rasio adalah jurmlah dividern yang dibayarkan kerpada 

para permergang saham dibandingkan derngan jurmlah total laba berrsih 

perrursahaan. Jurmlah yang tidak dibayarkan dalam dividern kerpada permergang 

saham dipergang olerh perrursahaan urnturk merngambangkan perrursahaan. Jurmlah 

yang disimpan terrserburt dinamakan saldo laba ditahan.61 Maka sermakin bersar 

porsi dividern yang akan dibagikan akan mermburat laba yang ditahan sermakin 

kercil, bergiturpurn serbaliknya.  

Sercara terori, permbagian dividern akan mernjadi sinyal positif urnturk para 

inverstor karerna perrursahaan dianggap mampur mernghasilkan kerurnturngan. Urnturk 

itur, perningkatan prerserntaser dividern yang diurkurr dari dividernd payourt ratio 

berrdampak positif terrhadap kermampuran perrursahaan dalam mernghasilkan kas 

 
60 Ibid. 
61 Badar Murifal et al., Akuntansi Keuangan Menengah, (Yogyakarta: Graha Ilmu, 2020), h. 

139. 
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bergitur purla serbaliknya.62 Sermakin bersar dividern yang dibagikan, maka akan 

sermakin bersar Dividernd Payourt Ratio dan harga sahamnya akan merningkat. 

Namurn jika dividern yang dibayarkan perrursahaan mernurrurn terntur tingkat harga 

saham jurga mernurrurn.63  Hal terrserburt terntur akan lerbih mernarik lagi minat para 

inverstor urnturk berrinverstasi. Serhingga, terrkadang perrursahaan tertap 

mermperrtahankan tingkat Dividernd Payourt Ratio yang tinggi, merskipurn 

jurmlah laba yang diperrolerh perrursahaan terrserburt serdang merngalami pernurrurnan. 

Adapurn rurmurs mernghiturng Dividernd Payourt Ratio serbagai berrikurt:64 

Dividernd Payourt Ratio = Dividernd : Nert Profit (Laba Berrsih) 

Dividernd payourt ratio jurga dapat dihiturng derngan rurmurs perr lermbar 

saham. Jika dividern perr saham dan laba perr saham dikertahuri, maka rasio 

permbayaran dividern dapat dihiturng derngan mernggurnakan konserp dividern yang 

sama yang dibayarkan dibagi derngan perndapatan ataur laba berrsih. Adapurn 

rurmursnya serbagai berrikurt: 

Dividernd Payourt Ratio = Dividernd Perr Sharer (DPS) : Erarning 

Perr Sharer (ErPS) 

2.11 Jakarta Islamic Index (JII) 

Dalam rangka merngermbangkan pasar modal syariah, pada tanggal 3 Jurli 

2000 PT Burrsa Erferk Indonersia (BErI) derngan berkerrja sama derngan PT 

Danarerksa Inverstmernt Managermernt (DIM) merlurncurrkan inderks saham yang 

diburat berrdasarkan syariah islam, yaitur Jakarta Islamic Inderx. Jakarta Islamic 

Inderx terrdiri dari 30 saham yang dipilih dari saham-saham yang sersurai derngan 

syariah islam.65  

 
62 Moch. Sayyidani Fauza and I Ketut Mustanda, “Pengaruh Profitabilitas, Earning Per Share 

(EPS) Dan Dividend Payout Ratio (DPR) Terhadap Harga Saham,” E-Jurnal Manajemen Unud, 5.12, 

(2016). h. 8045. 
63 Esra Magdalena Simanjuntak et al., “Pengaruh Rasio Lancar, Struktur Modal, ROA, dan 

Dividen Payout Ratio terhadap Harga Saham pada Perusahaan Barang Konsumsi yang Tercatat di 

Bursa Efek Indonesia”, Jurnal Penelitian dan Pengembangan Sains dan Humaniora, 6.1 (2022), h. 61. 
64 Badar Murifal et al., Akuntansi…, h. 40. 
65 Hariman Surya Siregar dan Koko Khoerudin, Fikih Muamalah: Teori dan Implementasi 

(Bandung: PT Remaja Rosdakarya, 2019), h. 297-298. 
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Jakarta Islamic Inderx akan dirervierw sertiap 6 burlan, yaitur sertiap 

burlan Janurari dan Jurli ataur berrdasarkan perrioder yang ditertapkan olerh 

Baperpam-LK yaitur pada saat diterrbitkannya Daftar Erferk Syariah. Serdangkan 

perrurbahan jernis ursaha ermitern akan dimonitor sercara terrurs mernerrurs 

berrdasarkan data purblik 

yang terrserdia. Ditanggal sercara urmurm yang diperrgurnakan yakni pada tanggal 2 

Janurari 1995 derngan nilai inderks serbersar 100.66 

Jakarta Islamic Inderx dimaksurdkan mernjadi tolok urkurr urnturk 

merngurkurr kinerrja saham-saham derngan basis syariah. Merlaluri inderks terrserburt 

diharapkan dapat merningkatkan kerperrcayaan inverstor urnturk merngermbangkan 

inverstasi dalam erkuriti sercara syariah. Jakarta Islamic Inderx jurga diharapkan 

dapat merndurkurng prosers transparansi dan akurntabilitas saham berrbasis syariah 

di Indonersia. 

Kriterria permilihan saham yang dapat masurk dalam Jakarta Islamic 

Inderx dilakurkan prosers serlerksi serbagai berrikurt:67 

1. Saham-saham yang akan dipilih berrdasarkan Daftar Erferk Syariah (DErS) 

yang dikerlurarkan olerh Baperpam-LK. 

2. Mermilih 60 saham dari Daftar Erferk Syariah terrserburt berrdasarkan urrurtan 

kapitalisasi pasar terrbersar serlama 1 tahurn terrakhir. 

3. Dari 60 saham terrserburt, dipilih 30 saham berrdasarkan tingkat likuriditas 

yaitur nilai transaksi di pasar rergurlerr serlama 1 tahurn terrakhir. 

2.12 Penelitian Terdahulu  

Berrikurt ini pernerliti mernyerdiakan taberl ringkasan terntang pernerlitian 

terrdahurlur yang terrkait derngan fokurs pernerlitian yang dilakurkan olerh pernerliti, 

karerna pernerlitian ini merngacur pada berberrapa pernerlitian yang surdah dilakurkan 

olerh pernerliti serberlurmnya. Taberl pernerlitian terrdahurlur adalah serbagai berrikurt: 

 

 
66 Bursa Efek Indonesia, Buku Panduan Indeks Harga Saham Gabungan Bursa Efek 

Indonesia, (Jakarta: Indonesia Stock Exchange, 2010), h. 13. 
67 Ibid. h. 13. 



45 
 

Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu 

No Nama 

Peneliti 

Judul 

Penelitian 

Variabel 

Penelitian 

Hasil Penelitian 

1. Mursyidi 

Abror dan 

Nuzulia 

(2022)68 

Pengaruh 

Current Ratio, 

Net Profit 

Margin Dan 

Good Corporate 

Governance 

Terhadap Harga 

Saham Syariah 

Yang Terdaftar 

di JII Periode 

2016-2020 

Variabel X: 

CR, NPM, 

GCG. 

 

Variabel Y: 

Harga Saham 

CR tidak 

berpengaruh 

signifikan terhadap 

harga saham, GCG 

tidak memiliki 

pengaruh signifikan 

terhadap harga 

saham, sedangkan 

NPM berpengaruh 

signifikan terhadap 

harga saham. 

2. Robby 

Swarly, 

Daryanto 

Hesti 

Wibowo 

(2022)69 

Pengaruh Good 

Corporate 

Governance 

Dan 

Profitabilitas 

Terhadap Harga 

Saham pada 

perusahaan 

manufaktur sub 

sektor industri 

makanan dan 

minuman yang 

terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia (BEI) 

tahun 2017-

2019 

Variabel X: 

GCG, 

Profitabilitas. 

 

Variabel Y: 

Harga 

Saham. 

GCG tidak 

berpengaruh 

signifikan terhadap 

harga saham, 

sedangkan 

Profitabilitas 

bergengaruh 

terhadap harga 

saham. 

3.  Ranto, Eliada 

Herwiyanti, 

Taufik 

Hidayat 

(2022)70 

Pengaruh Good 

Corporate 

Governance, 

Pengungkapan 

Corporate 

Variabel X: 

GCG, CSR, 

ukuran 

perusahaan 

 

Kepemilikan 

manajerial 

berpengaruh negatif 

signifikan terhadap 

peningkatan harga 

 
68 Mursyidi Abror dan Nuzulia, “Pengaruh Current Ratio, Net Profit Margin Dan Good 

Corporate Governance Terhadap Harga Saham Syariah,” Jurnal Ilmiah Ekonomi Islam, 8.03 (2022), 

2661–2671.  
69 Robby Swarly & Wibowo dan Daryanto Hesti Wibowo, “Pengaruh Good Corporate 

Governance Dan Profitabilitas Terhadap Harga Saham,” Jurnal Akuntansi Terapan, 3.2 (2022), 69–84. 
70 Ranto et al., “Pengaruh Good Corporate Governance, Pengungkapan Corporate Social 

Responsibility dan Ukuran Perusahan terhadap Harga Saham,” Jurnal READ (Research of 

Empowerment and Development), Vol 2.No 2 (2022), 51-56.  
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Social 

Responsibility 

dan Ukuran 

Perusahan 

terhadap Harga 

Saham pada 

perusahaan- 

perusahaan 

yang terindeks 

di IDX Growth 

30 

Variabel Y: 

Harga saham 

saham, Dewan 

komisaris 

independen 

berpengaruh 

terhadap 

peningkatan harga 

saham, Dewan 

komite audit 

berpengaruh 

terhadap 

peningkatan harga 

saham, 

Pengungkapan 

corporate social 

responsibility 

berpengaruh 

terhadap 

peningkatan harga 

saham, dan Ukuran 

perusahaan 

berpengaruh 

terhadap 

peningkatan harga 

saham. 

4.  Ayu Ashari, 

Abd. 

Rahman 

Pakaya, Selvi 

(2022)71 

Pengaruh Good 

Corporate 

Governance 

Terhadap Harga 

Saham Pada 

Perusahaan 

Manufaktur 

Sektor Barang 

Konsumsi Yang 

Terdaftar Di 

Bursa Efek 

Indonesia 

Periode 2017-

2020 

Variabel X: 

GCG 

 

Variabel Y: 

Harga Saham 

Secara parsial 

dewan komisaris 

independen tidak 

berpengaruh 

terhadap harga 

saham. Secara 

parsial dewan 

direksi berpengaruh 

ter-hadap harga 

saham. Secara 

parsial komite audit 

tidak berpengaruh 

terhadap harga 

saham. sedangkan 

secara simultan 

dewan komisaris 

independen, dewan 

 
71 Ayu Ashari eat al., “Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Harga Saham Pada 

Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 

2017-2020,” JAMBURA: Jurnal Ilmiah Manajemen dan Bisnis, 5.1 (2022), 71–79. 
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direksi, dan komite 

audit berpengaruh 

terhadap harga 

saham perusahaan. 

5. Agus 

Hermanto, 

Isra Dewi 

Kuntary 

Ibrahim 

(2020)72 

Analisis 

Pengaruh 

Return on 

Equity (ROE), 

Earning per 

Share (EPS), 

Debt to Equity 

Ratio (DER) 

dan Dividend 

Payout Ratio 

(DPR) terhadap 

Harga Saham 

pada 

Perusahaan 

Manufaktur 

yang Terdaftar 

di Bursa Efek 

Indonesia 

Periode 2018 

Variabel X: 

ROE, EPS, 

DER, DPR  

 

Variabel Y: 

Harga Saham 

Secara parsial ROE, 

EPS, DPR 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap 

harga saham. 

Sedangkan DER 

secara parsial 

berpengaruh negatif 

terhadap harga 

saham. 

6. Esra 

Magdalena 

Simanjuntak, 

Trisicha 

Abigail 

bukit, H. 

Adam 

Afiezan 

(2022)73 

Pengaruh Rasio 

Lancar, Struktur 

Modal, ROA, 

dan Dividen 

Payout Ratio 

terhadap Harga 

Saham pada 

Perusahaan 

Barang 

Konsumsi yang 

Tercatat di 

Bursa Efek 

Indonesia 

periode 2016-

2020 

Variabel X:  

Rasio lancar, 

Struktur 

modal, ROA, 

DPR. 

 

Variabel Y: 

Harga Saham 

Secara parsial Rasio 

lancar tidak 

berpengaruh 

terhadap harga 

saham, seangkan 

struktur modal, 

ROA dan DPR 

berpengaruh positif 

terhadap harga 

saham. Secara 

simultan Rasio 

lancar, struktur 

modal, ROA, DPR 

berpengaruh positif 

terhadap harga 

 
72 Agus Hermanto dan Isra Dewi Kuntary Ibrahim, “Analisis Pengaruh Return on Equity 

(ROE), Earning per Share (EPS), Debt to Equity Ratio (DER) dan Dividend Payout Ratio (DPR) 

terhadap Harga Saham pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 

2018,” Jurnal Manajemen Bisnis, 2.2 (2020), 179–94. 
73 Esra Magdalena Simanjuntak et al., “Pengaruh Rasio Lancar, Struktur Modal, ROA, dan 

Dividen Payout Ratio terhadap Harga Saham pada Perusahaan Barang Konsumsi yang Tercatat di 

Bursa Efek Indonesia”, Jurnal Penelitian dan Pengembangan Sains dan Humaniora, 6.1 (2022) 
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saham. 

7.  Zahari, Edy 

Suryadi, 

Dedi 

Hariyanto 

(2019)74 

Pengaruh 

Dividen Payout 

Ratio, Free 

Cash Flow, 

Earning Per 

Share Dan Price 

Earning Ratio 

Terhadap Harga 

Saham Pada 

Indeks Kompas 

100 Yang 

Terdaftar Di 

Bursa Efek 

Indonesia 

periode 1 

Agustus 2017- 

31 Januari 2018 

Variabel X: 

DPR, FCF, 

EPS, PER 

 

Variabel Y: 

Harga sham 

Secara parsial DPR, 

FCF, PER tidak 

berpengaruh 

signifikan terhadap 

harga saham, 

sedangkan PER 

berpengaruh 

signifikan terhadap 

harga saham. 

Secara simultan 

berpengaruh 

signifikan terhadap 

harga saham. 

8. Dhea Aulia 

Damayanti 

(2020)75 

Analisis 

Pengaruh 

Earning Per 

Share (EPS) 

dan Dividend 

Payout Ratio 

(DPR) 

Terhadap Harga 

Saham Pada 

Perusahaan 

Sektor Industri 

Barang 

Konsumsu 

Yang Terdaftar 

di Jakarta 

Islamic Index 

(JII) Periode 

2012-2019 

Variabel X: 

EPS, DPR 

Variabel Y: 

Harga Saham 

Secara Parsial 

Earning per share 

(EPS) mempunyai 

pengaruh positif 

terhadap harga 

saham, Dividend 

Payout Ratio (DPR) 

mempunyai 

pengaruh positif 

terhadap harga 

saham, Sedangkan 

secara simultan 

Earning per share 

(EPS) dan Dividend 

payout ratio (DPR) 

secara bersama-

sama mempunyai 

pengaruh positif 

dan signifikan 

terhadap harga 

 
74 Zahari, Edy Suryadi, dan Dedi Hariyanto, “Pengaruh Dividen Payout Ratio, Free Cash 

Flow, Earning Per Share Dan Price Earning Ratio Terhadap Harga Saham Pada Indeks Kompas 100 

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia,” Jurnal Produktivitas, 6.1 (2019), 60–67. 
75 Dhea Aulia Damayanti, “Analisis Pengaruh Earning Per Share (EPS) dan Dividend Payout 

Ratio (DPR) Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsu Yang 

Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2012-2019” (Skripsi, UIN Walisongo Semarang), h. 64. 
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saham. 

Surmberr: Abror dan Nurzurlia (2022), Swarly dan Wibowo (2022), Ranto, 

Herrwiyanti dan Hidayat (2022), Ashari, Pakaya dan Serlvi (2022), Herrmanto 

dan Ibrahim (2020), Simanjurntak, Burkit dan Afierzan (2022), Zahari, Surryadi 

dan Hariyanto (2019), Dhera (2020). 

Hasil pernerlitian olerh Murrsyidi Abror dan Nurzurlia (2022) derngan 

jurdurl “Perngarurh Currrernt Ratio, Nert Profit Margin Dan Good Corporater 

Goverrnancer Terrhadap Harga Saham Syariah Yang Terrdaftar di JII Perrioder 

2016-2020” adalah Kerpermilikan Manajerrial tidak mermiliki perngarurh yang 

signifikan terrhadap harga saham, Kerpermilikan Institursional tidak mermiliki 

perngarurh yang signifikan terrhadap harga saham, Komisaris Inderperndern 

mermiliki perngarurh positif yang signifikan terrhadap harga saham, Derwan 

direrksi mermiliki perngarurh positif yang signifikan terrhadap harga saham, 

Komiter Aurdit tidak mermiliki perngarurh yang signifikan terrhadap harga 

saham.  

Pada pernerlitian Robby Swarly ert al., (2022) derngan jurdurl “Perngarurh 

Good Corporater Goverrnancer (kerpermilikan institursional, komiter aurdit, derwan 

komisaris) dan Profitabilitas (Rerturrn On Asserts) terrhadap harga saham pada 

perrursahaan manurfakturr surb serktor indurstri makanan dan minurman yang 

terrdaftar di Burrsa Erferk Indonersia (BErI) tahurn 2017-2019” mernarik 

kersimpurlan pada hasil pernerlitiannya bahwa Good Corporater Goverrnancer dan 

Profitabilitas mermiliki perngarurh yang signifikan dan mermiliki perngarurh 

serbersar 61,6% terrhadap harga saham pada perrursahaan manurfakturr surb serktor 

makanan dan minurman yang terrdaftar di Burrsa Erferk Indonersia (BErI) pada 

tahurn 2017 – 2019. 

Hasil Pernerlitian olerh Ranto ert al., (2022) derngan jurdurl “Perngarurh 

Good Corporater Goverrnancer, Perngurngkapan Corporater Social Rersponsibility 

dan Urkurran Perrursahan terrhadap Harga Saham pada perrursahaan- perrursahaan 

yang terrinderks di IDX Growth 30” adalah Kerpermilikan Manajerrial 
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berrperngarurh nergatif signifikan terrhadap harga saham, Derwan Komisaris 

Inderperndern berrperngarurh positif signifikan terrhadap harga saham, Komiter 

Aurdit berrperngarurh positif signifikan terrhadap harga saham, CSR berrperngarurh 

positif siginifikan terrhadap harga saham, urkurran perrursahaan berrperngarurh 

positif signifikan terrhadap harga saham.  

Pada pernerlitian Ayur Ashari ert al., (2022) derngan jurdurl “Perngarurh 

Good Corporater Goverrnancer Terrhadap Harga Saham Pada Perrursahaan 

Manurfakturr Serktor Barang Konsurmsi Yang Terrdaftar Di Burrsa Erferk Indonersia 

Perrioder 2017-2020” didapatkan Derwan Komisaris Inderperndern tidak 

berrperngarurh signifikan terrhadap harga saham, Derwan Direrksi berrperngarurh 

signifikan terrhadap harga saham, Komiter Aurdit tidak berrperngarurh 

Signifikan terrhadap harga saham, namurn sercara simurltan diperrolerh bahwa 

derwan komisaris inderperndern, derwan direrksi, dan komiter aurdit berrperngarurh 

terrhadap Harga saham 

Hasil pernerlitian olerh Agurs Herrmanto dan Isra Derwi (2020) derngan 

jurdurl “Analisis Perngarurh Rerturrn on Erqurity (ROEr), Erarning perr Sharer (ErPS), 

Derbt to Erqurity Ratio (DErR) dan Dividernd Payourt Ratio (DPR) terrhadap Harga 

Saham pada Perrursahaan Manurfakturr yang Terrdaftar di Burrsa Erferk Indonersia 

Perrioder 2018” adalah ROEr berrperngarurh positif signifikan terrhadap harga 

saham, ErPS berrperngarurh positif signifikan terrhadap harga saham, DErR 

berrperngarurh nergatif tidak signifikan terrhadap harga saham, DPR berrperngarurh 

positif signifikan terrhadap harga saham.  

Pada pernerlitian Ersra Magdalerna ert al., (2022) derngan jurdurl “Perngarurh 

Rasio Lancar, Strurkturr Modal, ROA, dan Dividernd Payourt Ratio terrhadap 

Harga Saham pada Perrursahaan Barang Konsurmsi yang Terrcatat di Burrsa Erferk 

Indonersia perrioder 2016-2020” didapatkan rasio lancar tidak berrperngarurh 

positif terrhadap harga saham, strurkturr modal berrperngarurh positif terrhadap 

harga saham, ROA berrperngarurh positif terrhadap harga saham, DPR 

berrperngarurh positif terrhadap harga saham. 
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Hasil pernerlitian olerh Zahari ert al., (2019) derngan jurdurl “Perngarurh 

Dividernd Payourt Ratio, Frerer Cash Flow, Erarning Perr Sharer Dan Pricer 

Erarning Ratio Terrhadap Harga Saham Pada Inderks Kompas 100 Yang 

Terrdaftar Di Burrsa Erferk Indonersia perrioder 1 Agursturs 2017- 31 Janurari 2018” 

adalah Dividernd Payourt Ratio tidak berrperngarurh signifikan terrhadap harga 

saham, Frerer CashFlow tidak berrperngarurh terrhadap harga saham, Eraraning 

perr Sharer berrperngarurh signifikan terrhadap harga saham, Pricer Erarning Ratio 

tidak berrperngarurh terrhadap harga saham, Namnurn sercara berrsama-sama 

antara variaberl inderperndern berrperngarurh signifikan terrhadap variaberl 

derperndern. 

Pada pernerlitian Dhera Aurlia Damayanti (2020) derngan jurdurl “Analisis 

Perngarurh Erarning Perr Sharer (ErPS) dan Dividernd Payourt Ratio (DPR) 

Terrhadap Harga Saham Pada Perrursahaan Serktor Indurstri Barang Konsurmsur 

Yang Terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII) Perrioder 2012-2019” didapatkan 

bahwa Sercara Parsial Erarning perr sharer (ErPS) mermpurnyai perngarurh positif 

terrhadap harga saham, Dividernd Payourt Ratio (DPR) mermpurnyai perngarurh 

positif terrhadap harga saham, Serdangkan sercara simurltan Erarning perr sharer 

(ErPS) dan Dividernd payourt ratio (DPR) sercara berrsama-sama mermpurnyai 

perngarurh positif dan signifikan terrhadap harga saham. 

2.13 Kerangka Berfikir 

Pernerliti kali ini mernerliti terrkait adanya perngarurh Good Corporater 

Goverrnerncer (Derwan Komisaris Inderperndern, Kerpermilikan Manajerrial, 

Kerpermilikan Institursional dan Komiter Aurdit), Dividernd Payourt Ratio 

terrhadap harga saham pada perrursahaan yang terrdaftar pada Jakarta Islamic 

Inderx (JII) 30. Berrikurtnya kerrangka berrfikir kerpernurlisan yang sercara singkat 

dapat digambarkan serbagai berrikurt: 
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Gambar 2. 2 Kerangka Berfikir Penelitian 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Keterangan: 

    : Perngarurh masing-masing variaberl berbas terrhadap harga saham 

     : Perngarurh variaberl berbas sercara berrsamaan terrhadap harga saham 

2.14 Rumusan Hipotesis 

2.14.1 Perngarurh Derwan Komisaris Inderperndern terrhadap harga saham 

Perrursahaan yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII) perrioder (2019- 

2023) 

Dalam jurrnal Carningsih (2009) Derngan merningkatnya proporsi 

komisaris inderperndern dalam strurkturr perrursahaan, diharapkan derwan 

komisaris akan dapat mernjalankan perrannya dalam perngawasan dan 

mermberrikan nasihat kerpada direrksi derngan lerbih erferktif. Kerberradaan 

komisaris inderperndern yang lerbih banyak mermurngkinkan derwan 

komisaris urnturk merlakurkan ervalurasi dan kontrol yang lerbih merndalam 

terrhadap kinerrja manajerrial. Serlain itur, diharapkan merrerka dapat 

mermberrikan masurkan yang lerbih objerktif dan konstrurktif, yang pada 

akhirnya akan merningkatkan kuralitas perngerlolaan dan mermberrikan 

nilai tambah yang lerbih bersar bagi perrursahaan. Mernurrurt hasil pernerlitian 

Ranto ert al., (2022) merngatakan bahwa Derwan Komisaris Inderperndern 
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berrperngarurh positif terrhadap perningkatan harga saham perrursahaan. 

Berrdasarkan permaparan diatas, maka hipotersis yang diambil: 

H1 : Derwan Komisaris Inderperndern berrperngarurh positif terrhadap 

harga  saham 

2.14.2 Perngarurh Kerpermilikan Institursional terrhadap harga saham Perrursahaan 

yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII) perrioder (2019-2023) 

Dalam jurrnal Nadiaturn dan Danny (2020) Sermakin bersar 

kerpermilikan institursional, sermakin erferktif perrursahaan dalam 

mermanfaatkan asertnya dan merncergah permborosan olerh manajermern. 

Adanya kerpermilikan institursional jurga akan merningkatkan 

perngawasan terrhadap perrursahaan. Derngan perngawasan yang lerbih kertat 

harga saham cernderrurng naik dan inverstor akan lerbih perrcaya pada 

perrursahaan yang mernerrapkan kontrol yang baik. Mernurrurt hasil 

pernerlitian Anisa dan Ikhsan (2022) mernyimpurlkan bahwa kerpermilikan 

institursional berrperngarurh positif terrhadap harga saham. Berrdasarkan 

permaparan diatas, maka hipotersis yang diambil: 

 H2 : Kerpermilikan Institursional berrperngarurh positif terrhadap harga 

saham 

2.14.3 Perngarurh Kerpermilikan Manajerrial Inderperndern terrhadap harga saham 

Perrursahaan yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII) perrioder (2019- 

2023) 

Dalam agerncy therory hurburngan antara manajerr dan permergang 

saham digambarkan serbagai hurburngan antara agernt dan principal. 

Mernurrurt Irfani dan Anhar (2019) Sermakin bersar kerpermilikan saham 

perrursahaan olerh manajermern, sermakin hati-hati manajerr dalam 

mernggurnakan urtang dan berrurpaya merningkatkan harga saham. 

Kerpermilikan manajerrial dan pernggurnaan urtang saling mermperngarurhi, 

dimana perningkatan kerpermilikan manajerrial cernderrurng merngurrangi 

pernggurnaan urtang, sermerntara pernurrurnan kerpermilikan manajerrial dapat 



54 
 

merningkatkan pernggurnaan urtang. Derngan dermikian, kerpermilikan 

manajerrial berrperngarurh terrhadap harga saham. Mernurrurt hasil pernerlitian 

Anamaria ert ai., (2018) mernyimpurlkan bahwa Kerpermilikan Manajerrial 

berrperngarurh positif terrhadap harga saham. 

H3 : Kerpermilikan Manajerrial berrperngarurh positif terrhadap harga saham 

2.14.4 Perngarurh Komiter Aurdit terrhadap harga saham Perrursahaan yang 

terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII) perrioder (2019-2023) 

Mernurrurt jurrnal Djazilah (2016) urkurran komiter aurdit mampur 

merningkatkan erferktivitas komiter aurdit serhingga mampur merncergah 

manajermern laba dan merningkatkan kinerrja perrursahaan. Mernurrurt 

hasil 

pernerlitian Rizki dan Ismawati (2021) mernyimpurlkan bahwa Komiter 

Aurdit berrperngarurh positif terrhadap harga saham. 

H4 : Komiter Aurdit berrperngarurh positif terrhadap harga saham 

2.14.5 Perngarurh Dividernd Payourt Ratio terrhadap harga saham Perrursahaan 

yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII) perrioder (2019-2023) 

Dalam jurrnal Pranata ert al., (2015) DPR yang tinggi 

mernurnjurkkan bahwa perrursahaan mermbagikan laba kerpada permergang 

saham dalam jurmlah yang tinggi, serhingga akan merningkatkan minat 

inverstor urnturk mermberli saham perrursahaan terrserburt urnturk 

merndapatkan dividern. Perningkatan perrmintaan pasar terrhadap saham 

perrursahaan akan berrdampak pada kernaikan harga saham. Mernurrurt 

hasil pernerlitian Ersli dan Errika (2019) mernyerburtkan bahwa Dividern 

Payourt Ratio berrperngarurh positif terrhadap harga saham. 

H5 : Dividernd Payourt Ratio berrperngarurh positif terrhadap harga saham 
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2.14.6 Perngarurh Derwan Komisaris Inderperndern, Kerpermilikan Institursional, 

Kerpermilikan Manajerrial, Komiter Aurdit, Dividernd Payourt Ratio 

terrhadap harga saham Perrursahaan yang terrdaftar di Jakarta Islamic 

Inderx (JII) perrioder (2019-2023) 

H6 : Derwan Komisaris Inderperndern, Kerpermilikan Institursional, 

Kerpermilikan Manajerrial, Komiter Aurdit, Dividern Payourt Ratio sercara 

simurltan berrperngarurh positif terrhadap harga saham 
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

3.1 Jenis Penelitian 

Jernis pernerlitian yang digurnakan dalam pernerlitian ini terrmasurk dalam 

pernerlitian kurantitatif. Pernerlitian kurantitatif adalah suratur prosers mernermurkan 

perngertahuran yang mernggurnakan data berrurpa angka serbagai alat mernermurkan 

kerterrangan merngernai apa yang ingin kita kertahuri.76 Serdangkan data yang 

digurnakan dalam pernerlitian ini adalah data serkurnderr yaitur data yang diperrolerh 

pernerliti dari surmberr-surmberr yang terlah terrserdia.77 Pernerlitian in dilakurkan agar 

dapat merlihat Perngarurh Good Corporater Goverrnancer yaitur Derwan Komisaris 

Inderperndern, Kerpermilikan Institursional, Kerpermilikan Manajerrial, Komiter Aurdit 

dan Dividernd Payourt Ratio terrhadap Harga Saham yang Terrdaftar pada Jakarta 

Islamic Inderx (JII) perrioder 2019-2023. 

3.2 Populasi dan Sampel Penelitian 

a. Populasi 

Popurlasi adalah serlurrurh bagian dari objerk yang akan diterliti. 

Anggota popurlasi dapat berrurpa bernda hidurp maurpurn bernda mati. Sifat-sifat 

dari popurlasi terrserburt yang nantinya akan diurkurr dan diamati. Popurlasi 

dalam sertiap pernerlitian terlah terrcerrmin didalam jurdurl, terrmasurk daerrah ataur 

gerografis dan jurga bernda-bernda yang tidak berrgerrak.78 Pada pernerlitian ini 

yang akan mernjadi popurlasi adalah kerserlurrurhan perrursahaan yang terrdaftar 

di Jakarta Islamic Inderx (JII) perrioder 2019-2023. Dan perrursahaan yang 

mernerrbitkan dan mermpurblikasikan laporan kerurangan serlama perrioder 2019 

sampai 2023. 

 

 

 
76 Deni Darmawan, Metode Penelitian Kuantitatif, (Bandung: PT Remaja Rosdakarya, 2013), 

h.37. 
77 Misbahuddin dan Iqbal Hasan, Analisis Data Penelitian Denga Statistik, (Jakarta: Bumi 

Aksara, Edisi Kedua, 2013), h. 21. 
78 Syahrum dan Salim, Metodologi Penelitian Kuantitatif, (Bandung: Citapustaka Media, 

2012) h. 113. 
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b. Sampel 

Samperl adalah serbagian kercil dari popurlasi yang gurnakan serbagai obyerk 

risert.79 Mertoder yang digurnakan dalam perngambilan samperl pada 

pernerlitian yang dilaksanakan yakni purrposiver sampling serbagai suratur 

mertoder merngambil samperl yang didasari olerh karakterristik yang 

mermperrtimbangkannya, pada terknik ini dalam merngambil samperl 

dilakurkan pernertapan didasari olerh suratur karakterristik. Karakterristik- 

karakterristik yang digurnakan dalam pernerlitian ini adalah:  

1. Perrursahaan yang masurk dalam daftar Jakarta Islamic (JII) perrioder 

2019-2023. 

2. Perrursahaan yang sercara konsistern masurk dalam daftar Jakarta Islamic 

Inderx (JII) perrioder 2019 sampai 2023. 

3. Perrursahaan yang mernerrbitkan dan mermpurblikasikan laporan 

kerurangan tahurnan yang terlah di aurdit dari tahurn 2019 sampai 2023. 

4. Perrursahaan yang mermbagikan dervidern berrturrurt-turrurt dari tahurn 2019- 

2023. 

Derngan mernggurnakan kriterria terrserburt, maka jurmlah perrursahaan yang 

mernjadi samperl pernerlitian serbagai berrikurt: 

Tabel 3. 1 Nama perusahaan yang menjadi Sampel Penelitian di 

Jakarta Islamic Index (JII) Tahun 2019-2023 

 
79 Jonathan Sarwono, Metode riset skripsi pendekatan kuantitatif, (Jakarta: PT Elex Media 

Komputindo, 2012), h.18. 

No Kode saham Nama Perusahaan 

1 ADRO Adaro Energy Tbk. 

2 EXCL XL Axiata Tbk. 

3 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. 

4 INCO Vale Indonesia Tbk. 

5 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. 

 6  INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. 

7 KLBF Kalbe Farma Tbk. 
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3.3 Teknik Pengumpulan Data 

Pernerlitian ini mernggurnakan data serkurnderr yang diperrolerh dari laporan 

tahurnan (annural rerport) perrursahaan yang terrdaftar dalam Jakarta Islamic Inderx 

(JII) urnturk perrioder tahurn 2019 hingga 2023. Urnturk data harga saham pernurturpan 

(closing pricer) informasi diperrolerh dari werbsiter www.yahoo.financer. 

3.4 Definisi Operasional Variabel Penelitian 

1. Variabel Dependen (Y) 

Variaberl derperndern ataur diserburt derngan variaberl terrikat merrurpakan 

variaberl yang diperngarurhi ataur diserbabkan olerh variaberl lain.80 Adapurn 

variaberl terrikat (derperndern) dalam pernerlitian ini yaitur harga saham. Harga 

saham yang digurnakan pada pernerlitian ini adalah harga saham pernurturpan 

(closing pricer) perr tahurn 2019-2023 www.yahoo.financer. 

2. Variabel Independen (X) 

Variaberl berbas adalah variaberl yang mermperngarurhi ataur mernjadi 

pernyerbab suratur variaberl lain (variaberl derperndern).81 Pada pernerlitian ini 

variaberl yang digurnakan adalah derwan komisaris inderperndern, kerpermilikan 

institursional, kerpermilikan manajerrial, komiter aurdit, dervidern payourt ratio 

diurkurr mernggurnakan rurmurs yang terrterra pada taberl 3.2: 

 

 

 

 

 

 
80 Misbahuddin dan Iqbal Hasan, Analisis Data Penelitian dengan Statistik, (Jakarta: Bumi 

Aksara, 2013), h. 14. 
81 Ibid. 

8 PTBA Tambang Batubara Bukit Asam Tbk. 

9 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. 

10 UNTR United Tractors Tbk. 

11 UNVR Unilever Indonesia Tbk. 

http://www.yahoo.finance/
http://www.yahoo.finance/
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Tabel 3. 2 Definisi Operasional Variabel 

No Proxi Definisi Variabel Rumus 

1. Dewan 

Komisaris 

Independen 

Dewan Komisaris 

Independen adalah 

anggota dewan 

komisaris perusahaan 

yang berasal dari pihak 

independen dan tidak 

memiliki hubungan 

afiliasi dengan 

perusahaan. 

𝐷𝐾𝐼 =
𝑗𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠 𝐼𝑛𝑑𝑒𝑝𝑒𝑛𝑑𝑒𝑛

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑒𝑙𝑢𝑟𝑢ℎ 𝐷𝑒𝑤𝑎𝑛 𝐾𝑜𝑚𝑖𝑠𝑎𝑟𝑖𝑠
 

 

2. Kepemilikan 

Institusional 

Kepemilikan 

Institusional adalah 

persentase kepemilikan 

saham oleh 

institusi/perusahaan lain 

dari seluruh lembar 

saham perusahaan yang 

beredar. 

𝐾𝐼 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝑖𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑠𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 𝑥 100% 

3. Kepemilikan 

Manajerial  

Kepemilikan manajerial 

adalah persentase saham 

yang dimiliki oleh 

pemegang saham dari 

pihak manajemen yang 

secara aktif ikut dalam 

pengambilan keputusan 

perusahaan (direktur dan 

komisaris). 

𝐾𝐼 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  𝐾𝑒𝑝𝑒𝑚𝑖𝑙𝑖𝑘𝑎𝑛 𝑀𝑎𝑛𝑎𝑗𝑒𝑚𝑒𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 𝑥 100% 

4. Komite Audit Komite audit adalah KA = Jumlah anggota Komite Audit 
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komite yang dibentuk 

oleh dewan komisaris 

dan bertugas untuk 

membantu dewan 

komisaris. Selain itu, 

tugas komite audit yaitu 

melakukan pengawasan 

dan memastikan 

efektivitas pengendalian 

eksternal maupun 

internal. 

5. Dividend Payout 

Ratio 

Dividend Payout Rasio 

adalah jumlah dividen 

yang dibayarkan kepada 

para pemegang saham 

dibandingkan dengan 

jumlah total laba bersih 

perusahaan. 

𝐷𝑃𝑅 =
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑

𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 (laba bersih)
 𝑥 100% 

 

3.5 Teknis Analisis Data 

Mertoder analisis data merrurpakan mertoder yang digurnakan urnturk 

merngolah data yang terlah terrkurmpurl urnturk mermberrikan interrprertasi. Hasil 

perngolahan data diharapkan mampur mernjawab masalah yang terlah dirurmurskan. 

3.5.1 Statistik Deskriptif 

Statistika derskriptif (derscriptiver statistics) adalah mertoder- mertoder 

yang berrkaitan derngan perngurmpurlan, perrhiturngan dan pernyajian data 

serhingga dapat mermberrikan informasi yang berrgurna. Derngan dermikian dalam 

statistika derskriptif mermberrikan informasi hanya serbatas data yang 
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disajikan dan tidak merlakurkan permburatan kersimpurlan ataur pernafsiran.82 

Statistik derskriptif mernggambarkan data yang terrcerrmin dari standar derviasi, 

nilai maksimurm, nilai minimurm, modurs, meran, dan merdian.83 Derngan 

dilakurkannya analisis statistik derskriptif maka akan merngertahuri gambaran 

kerserlurrurhan samperl yang terrkurmpurl. Statistik derskriptif mernggambarkan data 

mernjadi informasi yang jerlas dan murdah dipahami. 

3.5.2 Regresi Linear Berganda 

Variaberl yang digurnakan pada pernerlitian ini terrdiri dari lima 

variaberl berbas dan satur variaberl, serhingga urnturk merngertahuri perngarurh 

kerdura variaberl berbas terrhadap variaberl terrikat maka dilakurkanlah urji 

rergrersi linerar berrganda derngan moderl perrsamaan serbagai berrikurt:84 

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + β5X5+ er 

Keterangan: 

Y = Harga Saham 

α = Nilai Konstanta 

β = Nilai Koefisien regresi 

X1 = Dewan Komisaris Independen 

X2 = Kepemilikan Institusional 

X3 = Kepemilikan Manajerial 

X4 = Komite Audit 

X5 = Dividend Payout Ratio 

e = Error 

3.5.3 Uji Asumsi Klasik 

Urji asurmsi klasik digurnakan agar saat prosers perngerrjaan 

moderl rergrersi tidak adanya masalah statistik. Serbaliknya, jika asurmsi 

mermberrikan makna bias dan surlit urnturk diinterrprerstasikan. Dalam 

 
82 Soewarno, Aplikasi Metode Statistika Untuk Analisis Data Hidrologi, (Yogyakarta: Graha 

Ilmu, 2014), h. 2. 
83 Ali Muhson, Tehnik Analisis Kuantutatif, (Yogyakarta: UNY, 2009), h.1. 
84 Slamet Riyanto dan Aglis Andhita Hatmawan, Metode Riset Penelitian Kuantitatif, 

(Sleman: Deepublish, 2020), h. 140. 
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perngerrjaan asurmsi klasik urnturk moderl perngerrjaannya sama erperrti urji 

rergrersi.85 Berberrapa urji asurmsi klasik merlipurti urji normalitas, urji 

aurtokorerlasi, urji murltikolinierritas, urji herterroskerdastisitas. 

1. Uji Normalitas 

Urji normalitas berrturjuran urnturk merngurji apakah dalam moderl 

rergrersi mermiliki distribursi normal. Hasil urji normalitas diharurskan 

terrdistribursi normal, karerna urnturk urji t dan urji f merngasurmsikan 

bahwa nilai rersidural merngikurti distribursi normal. Urnturk 

merngertahuri apakah variaberl perngganggur ataur rersidural berrdistribursi 

normal ataur tidak bisa dilakurkan derngan dura cara, yakni 

mernggurnakan analisis urji statistik dan grafik. Dalam pernerlitian ini, 

urnturk perngurjian normalitas data, pernerliti mernggurnakan urji statistik 

non paramertrik kolmogorov Smirnov (K-S). Data dikatakan normal 

jika nilai signifikan perngurjian diatas 0,05.86 

2. Uji Multikoleniaritas 

Murltikolonierritas merrurpakan kondisi dimana terrdapat korerlasi 

diantara variaberl berbas satur derngan yang lainnya. Urji 

murltikolinierritas berrturjuran urnturk merngurji apakah moderl rergrersi 

ditermurkan adanya korerlasi antar variabler berbas (inderperndernt 

variabler). Moderl rergrersi dinyatakan baik jika tidak terrjadi korerlasi 

diantara variaberl inderperndern. Pernerlitian ini mernggurnakan nilai 

Tolerrancer dan Variancer Inflation Factor (VIF) gurna merlihat apakah 

terrjadi murltikolonierritas terrhadap moderl rergrersi. Apabila nilai 

tolerrancer > 0,1 dan VIF < 10, maka mernurnjurkkan tidak adanya 

murltikolerniaritas antar variaberl inderperndern dalam moderl rergrersi.87 

 

 
85 Irwan Gani dan Siti Amalia, ALAT ANALISIS DATA: Aplikasi Statistik untuk Penelitian 

Bidang Ekonomi dan Sosial, (Yoyakarta: ANDI (Anggota IKAPI), 2018), hal. 137. 
86 Slamet Riyanto dan Aglis Andhita Hatmawan, Metode Riset Penelitian Kuantitatif, 

(Sleman: Deepublish, 2020), h. 137-138. 
87 Ibid, h. 139. 
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3. Uji Heteroskedastisitas 

Perngurjian ini dilakurkuran urnturk merngurji apakah terrjadi 

herterroskerdastisitas ataur kertidaksamaan variancer dalam moderl 

rergrersi dari rersidural satur perngamatan pada perngamatan lainnya. 

Jika variancer dari rersidural suratur perngamatan pada perngamatan 

lainnya sama, maka dapat diserburt derngan homoskerdastisitas. 

Dalam hal ini, moderl rergrersi yang baik adalah homoskerdastisitas 

karerna tidak terrjadi herterroskerdastisitas.88 Pernerlitian ini 

mernggurnakan mertoder scatterr plot derngan kerternturan serbagai 

berrikurt: 

i. Apabila terrdapat bernturk pola terrterntur, maka terriderntifikasi 

terrjadi herterroskerdastisitas. 

ii. Apabila tidak terrdapat bernturk pola terrterntur, maka tidak terrjadi 

herterroskerdastisitas. 

Serlain mernggurnakan urji scatterr plot urnturk mernderterksi ada 

tidaknya herterroskerdastisitas, pernerlitian ini jurga mernggurnakan urji 

glerjserr. Urji glerjserr merngursurlkan urnturk merrergrers nilai absolurt 

rersidural terrhadap variaberl berbas. Hasil probabilitas dikatakan 

signifikan apabila nilai signifikansinya diatas 0,0589  

4. Uji Autokorelasi 

Urji aurtokorerlasi terrkait derngan perngarurh data dalam satur 

variaberl yang saling terrhurburng. Terrdapat berberrapa cara urnturk 

mernderterksi gerjala aurtokorerlasi, yaitur urji Durrbin Watson (DW 

terst), urji Langrager Murltiplierr (LM terst), urji statistik Q dan Rurn 

Terst. Kerpurtursan ada tidaknya gerjala aurtokorerlasi adalah jika nilai 

DW bisa dilihat merlaluri taberl DW, jika berrada dL ataur dUr 

sampai 

 
88 Ibid, h. 139-140. 
89 Ibid, h. 140. 
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derngan 4-dUr, maka koerfisiern aurtokorerlasi sama derngan nol, artinya 

tidak terrjadi aurtokorerlasi.90 

3.5.4 Pengujian Hipotesis 

1. Koefisien Determinasi (R2) 

 Nilai R2 digurnakan urnturk merngurkurr serberrapa jaurh kermampuran 

moderl dalam mernerrangkan variasi variaberl derperndern (variaberl 

terrikat). Nilai Koerfisiern R2 berrikisar antara 0 sampai 1. Nilai R2 

yang kercil berrarti kermampuran variaberl-variaberl inderperndern dalam 

mernjerlaskan variasi variaberl derperndern amat terrbatas. Nilai yang 

mernderkati satur berrarti variaberl-variaberl inderperndern mermberrikan 

hampir sermura informasi yang diburturhkan urnturk mermprerdiksi 

variasi variaberl derperndern (terrikat).91 

2. Uji Signifikan Parsial (Uji T) 

 Urji ini berrturjuran gurna merlihat serberrapa jaurh perngarurh tiap-tiap 

variaberl inderperndern (X) pada variaberl derperndernnya (Y) (Ghozali, 

2006). Urnturk merlihat perngarurh terrserburt nilai signifikan yang harurs 

dihasilkan yaitur kurrang dari 0,05.92 

3. Uji Signifikan Simultan (Uji F) 

Perngurjian simurltan digurnakan urnturk merngertahuri serberrapa bersar 

perngarurh dari variaberl inderperndern terrhadap variaberl derperndern 

sercara berrsama-sama. Berrdasarkan probabilitas, jika tingkat 

signifikasinya (α) > 0,05 maka sermura variaberl inderperndern sercara 

simurltan tidak berrperngarurh signifikan terrhadap variaberl derperndern. 

Jika nilai probabilitas (α) < 0,05 maka sermura variaberl independen 

 
90 Irwan Gani dan Siti Amalia, ALAT ANALISIS DATA: Aplikasi Statistik untuk Penelitian 

Bidang Ekonomi dan Sosial, Yoyakarta: ANDI (Anggota IKAPI), 2018, hal.137-138 
91 Ibid, h. 141. 
92 Bustanul Ulum, “Pengaruh Penerapan Good Corporate Governance Dan Kinerja Keuangan 

Terhadap Harga Saham Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-

2014”, Jurnal GEMA Ekonomi, Vol. 6, No.2, Desember 2017, hal. 130 
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sercara simurltan berrperngarurh signifikan terrhadap variaberl 

derperndern.93 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
93 Algifari, Analisis Regresi: Teori, Kasus, Dan Solusi, (Yogyakarta: BPFE, 2000), h. 72. 
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BAB IV 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

4.1 Hasil Penelitian 

4.1.1 Gambaran Objek Penelitian 

Dalam pernerlitian ini pernerliti mernggurnakan objerk pernerlitian yang 

terrdaftar di JII (Jakarta Islamic Inderx) perrioder 2019-2023. Jakarta Islamic 

Inderx (JII) merrurpakan inderks saham di Burrsa Erferk Indonersia (BErI) yang 

terrdiri dari 30 perrursahaan terrpilih yang mermernurhi kriterria syariah Islam. 

Perrursahaan-perrursahaan yang terrdaftar di JII dipilih berrdasarkan likuriditas 

dan kapitalisasi pasar yang tinggi, serrta terlah mermernurhi prinsip-prinsip 

syariah yang ditertapkan olerh Derwan Syariah Nasional Majerlis Urlama 

Indonersia (DSN-MUrI). Jurmlah perrursahaan yang mernjadi objerk pernerlitian 

dalam pernerlitian ini adalah 11 perrursahaan. Berrikurt perrursahaan dalam 

pernerlitian ini: 

Tabel 4. 1 Daftar Sampel Perusahaan yang Terdaftar di 

Jakarta Islamic Index (JII) 

  

B 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

e

rBhnhju 

No Kode saham Nama Perusahaan 

1 ADRO Adaro Energy Tbk. 

2 EXCL XL Axiata Tbk. 

3 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. 

4 INCO Vale Indonesia Tbk. 

5 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. 

 6  INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. 

7 KLBF Kalbe Farma Tbk. 

8 PTBA Tambang Batubara Bukit Asam Tbk. 

9 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. 

10 UNTR United Tractors Tbk. 

11 UNVR Unilever Indonesia Tbk. 
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bBerdasarkan hasil purrposiver sampling yang dilakurkan, terrpilih 11 

perrursahaan serbagai samperl pernerlitian. Data obserrvasi yang dikurmpurlkan 

dari perrursahaan-perrursahaan ini merncakurp perrioder 5 tahurn, mernghasilkan 

total 55 data. Samperl terrserburt akan dianalisis urnturk merngertahuri apakah 

terrdapat perngarurh dari Derwan Komisaris Inderperndern, kerpermilikan 

institursional, Kerpermilikan Manajerrial, Komiter Aurdit, dan Dividern Payourt 

Ratio terrhadap harga saham pada perrursahaan-perrursahaan yang terrdaftar di 

Jakarta Islamic Inderx serlama perrioder terrserburt. 

4.2 Analisis Deskriptif 

4.2.1 Uji Deskriptif 

Analisis derskriptif mermberrikan gambaran merngernai variaberl yang 

di terliti. Berrikurt adalah taberl dan grafik data Good Corporater Goverrnancer 

yang di diproksikan olerh Derwan Komisaris Inderperndern, Kerpermilikan 

Manajerrial, Kerpermilikan Institursional, Komiter Aurdit dan Dividern Payourt 

Ratio terrhadap harga saham yang terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII) 

tahurn 2019-2023 dapat dilihat pada taberl 4.2: 

Tabel 4. 2  Hasil Uji Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

DKI 

KI 

KM 

KA 

DPR 

Harga Saham 

Valid N (listwise) 

55 

55 

55 

55 

55 

55 

30,00 

4391,00 

0,00 

2 

4,00 

1140 

 

83,00 

8499,00 

1240,00 

7 

100,0 

229308 

45,2364 

6361,6727 

113,7091 

3,36 

50,9091 

7026,04 

13,74633 

1357,69467 

358,95005 

0,969 

27,58775 

6646,260 

 

Sumber: Hasil Olah Data SPSS 

Pada taberl 4.2 dapat dilihat nilai terrtinggi ataur maksimurm Derwan 

Komisaris Inderperndern serbersar 83,00 pada perrursahaan Urnilerverr Indonersia 

Tbk, serdangkan urnturk nilai terrerndah ataur minimurm pada angka 30,00 
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terrdapat pada perrursahaan Valer Indonersia Tbk. Urnturk meran ataur rata-rata 

kerserlurrurhannya yaitur 45,23 serrta standar derviasi nya 13,74, hasil terrserburt 

mernurnjurkkan bahwa nilai meran ataur rata-rata lerbih bersar dari nilai standar 

dervisiasi yang mernerrangkan bahwa data dari derwan komisaris inderperndern 

terrdapat pernyimpangan yang tinggi. 

Nilai terrtinggi ataur maksimurm pada kerpermilikan institursional serbersar 

8499,00 pada perrursahaan Urniverlerr Indonersia Tbk, derngan nilai terrerndah 

ataur minimurm yaitur pada perrursahaan Adaro Ernerrgy Tbk, yaitur 4391,00. 

Urnturk rata-rata ataur meran kerserlurrurhannya yaitur 6361,67 serrta standar 

derviasinya 1357,69, artinya rata-rata saham yang dimiliki olerh institursional 

ataur perrursahaan samperl serbersar 63%, serdangkan standar derviasinya 13% 

mernurnjurkkan lerbih rerndah dari nilai rata-rata yang berrarti urkurran 

pernyerbaran data kerpermilikan institursional adalah homogern. 

Nilai terrtinggi ataur maksimurm pada kerpermilikan manajerrial serbersar 

1240,00 pada perrursahaan Adaro Ernerrgy Tbk, derngan nilai terrerndah ataur 

minimurm 0,00. Urnturk rata-rata ataur meran kerserlurrurhannya yaitur serbersar 

113.7091 serrta standar derviasinya 358,95005, kermurdian komiter aurdit 

mermperrolerh nilai terrtinggi dan maksimurm 7 pada perrursahaan 

Terlerkomurnikasi Indonersia (Perrserro) Tbk., serdangkan nilai terrerndah ataur 

minimurm yaitur 2, serdangkan nilai rata-rata ataur meran diperrolerh serbersar 

3,36 serrta standar derviasinya adalah 0,696. 

Sampler Dividern Payourt Ratio (DPR) nilai terrtinggi ataur maksimurm 

serbersar 100,00 dan nilai terrerndah ataur minimurm adalah 4,00. Urnturk rata- 

rata ataur meran kerserlurrurhannya yaitur serbersar 50,9091 serrta standar 

derviasinya serbersar 27,58775, hal ini mernurnjurkkan bahwa nilai rata-rata 

ataur meran lerbih bersar dari nilai standar derviasi. 

Harga saham mernurnjurkkan hasil nilai terrtinggi serbersar 29308 yang 

dimiliki olerh perrursahaan Urniterd Tractors Tbk derngan nilai terrerndah 1140 

pada perrursahaan Adaro Ernerrgy Tbk. Nilai rata-rata ataur meran 

serbersar 
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7026,04 serrta standar derviasi 6646,260, hal ini mernurnjurkkan bahwa nilai 

rata-rata harga saham lerbih bersar dari nilai standar derviasi. 

4.2.2 Uji Asumsi Klasik 

Urji asurmsi klasik digurnakan agar saat prosers perngerrjaan moderl 

rergrersi tidak adanya masalah statistik. Serbaliknya, jika asurmsi klasik tidak 

mermernurhi kriterria asurmsi, maka moderl rergrersi yang diurji akan 

mermberrikan makna bias dan surlit urnturk diinterrprerstasikan. Dalam 

perngerrjaan asurmsi klasik urnturk moderl perngerrjaannya sama erperrti urji 

rergrersi.94 Berberrapa urji asurmsi klasik merlipurti urji normalitas, urji 

aurtokorerlasi, urji murltikolinierritas, urji herterroskerdastisitas. 

1. Uji Normalitas 

Urji normalitas berrturjuran urnturk merngurji apakah dalam moderl 

rergrersi mermiliki distribursi normal. Hasil urji normalitas diharurskan 

terrdistribursi normal, karerna urnturk urji t dan urji f merngasurmsikan bahwa 

nilai rersidural merngikurti distribursi normal. Urnturk merngertahuri apakah 

variaberl perngganggur ataur rersidural berrdistribursi normal ataur tidak bisa 

dilakurkan derngan dura cara, yakni mernggurnakan analisis urji statistik 

dan grafik. Dalam pernerlitian ini, urnturk perngurjian normalitas data, 

pernerliti mernggurnakan urji statistik non paramertrik kolmogorov 

Smirnov (K-S). Data dikatakan normal jika nilai signifikan perngurjian 

diatas 0,05.95 Hasil urji normalitas dapat dilihat pada taberl 4.3: 

 

 

 

 

 

 

 

 
94 Irwan Gani, ALAT … hal. 137. 
95 Slamet Riyanto, Metode… h. 137-138. 
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Tabel 4. 3 Hasil Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized 
Residual 

N 

Normal Parameteresa,b                    Mean 

Std. Deviation 

Most Extreme Differences        Absolute 

Positive 

Negative 

Test Statistic 

Asymp. Sig. (2-tailed) 

55 

0,0000000 

0,32867795 

0,058 

0,058 

-0,046 

0,058 

0,200c,d 

a. Terst distribu rtion is Normal. 

b. Calcurlaterd from data. 

c. Lillierfors Significance r Correrction. 
d. This is a lowerr bournd of ther trurer significance r. 

Hasil urjinya mermperrlihatkan pada Asympg. Sig derngan nilai 

serbersar 0,200 > 0,05, jadi bisa diambil kersimpurlan bahwa sermura 

variaberl terrdistribursi normal dan terlah merncurkurpi syarat urji ini. 

Terrdapat urji normalitas derngan histogram dan normal probability plot 

yang diturnjurkkan pada gambar 4.1 dan 4.2: 

Gambar 4. 1 Uji Normalitas Histogram 
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Gambar 4. 2 Hasil Uji Normalitas P-Plot 

 

Hasil urji normalitas histogram mernurnjurkkan bahwa rersidural 

mermiliki distribursi yang normal, derngan bernturk grafik yang 

mermbernturk serperrti gurnurng. Serdangkan, pada P-P plot titik-titik 

mernderkati garis diagonal, yang mernurnjurkkan bahwa moderl rergrersi 

mermernurhi urji normalitas. 

2. Uji Multikolinearitas 

Gurna merlihat apakah terrjadi murltikolonierritas terrhadap moderl 

rergrersi. Apabila nilai tolerrancer > 0,1 dan VIF < 10, maka mernurnjurkkan 

tidak adanya murltikolerniaritas antar variaberl inderperndern dalam moderl 

rergrersi. 

Tabel 4. 4  Hasil Uji Multikolinearitas 

Coefficienta 

 

 

 
Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

t 

 

 

Sig. 

 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1      (Constant) 

        DKI 

        KI 

        KM 

        KA 

        DPR  

5,485 

-0,409 

-0,176 

-0,174 

-0,299 

-0,125 

2,557 

0,486 

0,730 

0,067 

0,465 

0,160 

 

-0,128 

-0,045 

-0,425 

-0,087 

-0,108 

2,138 

-0,842 

-0,242 

-2,600 

-0,643 

-0,780 

0,038 

0,404 

0,810 

0,012 

0,523 

0,439 

 

0,720 

0,490 

0,652 

0,909 

0,903 

 

1,388 

2,043 

1,601 

1,100 

1,107 

a. Dependent Variable: Harga Saham 
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Hasil urji Murltikolineraritas mernurnjurkkan bahwa nilai tolerrancer 

mernurnjurkkan variaberl DKI serbersar 0,720 , KI 0,490, KM 0,652, KA 

0,909 dan DPR 0,903 yang berrarti lerbih dari 0,10, dapat dilihat jurga 

nilai VIF pada serlurrurh variaberl inderperndern tidak > 10 , maka 

variaberl derwan komisaris inderperndern, kerpermilikan institursional, 

kerpermilikan manajerrial, komiter aurdit dan dividernd payourt ratio tidak 

terrjadi gerjala murltikolineraritas. 

3. Uji Heteroskedastisitas 

Pernerlitian ini mernggurnakan mertoder scatterr plot derngan 

kerternturan apabila terrdapat bernturk pola terrterntur, maka terriderntifikasi 

terrjadi gerjala herterroskerdastisitas, serbaliknya apabila tidak terrdapat 

bernturk pola terrterntur, maka tidak terrjadi herterroskerdastisitas. Hasil urji 

scatterrplot dapat dilihat dari gambar dibawah ini:  

 

Gambar 4. 2  Uji Heteroskedastisitas-Scatterplot 

 

 

Dapat dilihat pada gambar diatas bahwa titik-titik mernyerbar 

diatas, dibawah dan diserkitar angka 0 serrta titik-titik terrserburt tidak 

mermbernturk pola terrterntur, maka dapat disimpurlkan tidak ada gerjala 

herterroskerdastisita, urnturk urji glerjserr digurnakan urnturk merrergrers nilai 
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absolurt rersidural terrhadap variaberl berbas. Hasil probabilitas dikatakan 

signifikan apabila nilai signifikansinya diatas 0,05. Hasil urji glerjserr 

dapat dilihat pada taberl 4.5: 

Tabel 4. 5  Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Coefficientsa 

 

 

 
Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

t 

 

 

Sig. B Std. Error Beta 

1      (Constant) 

        DKI 

        KI 

        KM 

        KA 

        DPR  

4,352 

-0,631 

-0,179 

-0,206 

-0,163 

-0,085 

2,670 

0,491 

0,746 

0,115 

0,478 

0,164 

 

-0,198 

-0,045 

-0,304 

-0,047 

-0,072 

1,630 

-1,285 

-0,241 

-1,784 

-0,340 

-0,518 

0,109 

0,205 

0,811 

0,081 

0,735 

0,607 

a. Dependent Variable: Harga Saham 

Hasil urji glerjserr pada taberl 4.5 dikertahuri bahwa nilai sig. dari 

serlurrurh variaberl berbas merninjurkkan >0,05 yaitur Derwan Komisaris 

Inderperndern serbersar 0,205, Kerpermilikan Institursional serbersar 0, 811, 

Kerpermilikan Manajerrial serbersar 0,081, Komiter Aurdit serbersar 0,735, 

dan Dividernd Payourt ratio serbersar 0,607, maka dapat disimpurlkan 

bahwa tidak terrjadi gerjala herterroskerdastisitas. 

4. Uji Autokorelasi 

Kerpurtursan ada tidaknya gerjala aurtokorerlasi dapat dilihat dari 

nilai Durrbin Watson derngan mernggurnakan perrsamaan dur < dw < 4 – 

dur. Hasil urji aurtokorerlasi dapat dilihat pada taberl berrikurt: 

Tabel 4. 6 Hasil Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

 
Model 

 
 
R 

 
 
R Square 

 
Adjusted R 

Square 

 
Std. Error of 
the Estimate 

 
 
Durbin-Watson 

1 

 
0,438a 

 
0,192 

 
0,108 

 
0,209 

 
2,000 

a Predictors: (Constant), DPR, KA, KI, DKI, KM     

b Dependent Variable: Y  
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Sersurai pada taberl 4.6, dapat dilihat nilai DW adalah 2,000, 

serhingga bisa dikertahuri dari taberl DW nilai dur serbersar 1,768. Dari nilai 

yang dihasilkan dimasurkkan dalam perrsamaan 1,786 < (2,000) < 2,231 

serhingga dapat disimpurlkan bahwa moderl rergrersi tidak terrjadi gerjala 

aurtokorerlasi. 

4.2.3 Uji Analisis Regresi Berganda 

Analisis rergrersi berrganda dilakurkan gurna merngamati perngarurh 

variaberl inderperndern (Derwan komisaris inderperndern, kerpermilikan 

institursional, kerpermilikan manajerrial, komiter aurdit, Dividernd payourt ratio) 

terrhadap derperndernnya (Harga saham). Perrsamaannya adalah: 

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + β5X5+ er 

Tabel 4. 7 Hasil Uji Analisis Regresi Berganda 

 

 

 
Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

t 

 

 

Sig. B Std. Error Beta 

1      (Constant) 

        DKI 

        KI 

        KM 

        KA 

        DPR  

1,769 

-0,770 

-0,691 

-0,182 

-0,523 

-0,091 

0,164 

0,351 

0,734 

0,108 

0,302 

0,089 

 

-0,294 

-0,150 

-0,273 

-0,237 

-0,134 

2,880 

-2,191 

-0,941 

-1,682 

-1,729 

-1,023 

0,006 

0,033 

0,352 

0,099 

0,090 

0,311 

 

Hasil tabel 4.7 diperoleh bentuk persamaan regresi linear berganda 

sebagai berikut: 

Y= 1,769 + (-0,770X1) + (-0,691X2) +(-0,182X3) + (-0,523X4) 

+ (- 0,091X5) 

Dari perrsamaan rergrersi linerar berrganda maka dapat disimpurlkan: 

1. 1,769 serbagai nilai konstanta yang berrarti bahwa nilai harga saham 

surdah ada serbersar 1,769 serberlurm adanya perngarurh variaberl Good 

Corporater Goverrnancer dan Dividernd Patourt Ratio.   
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2. Nilai koerfisiern rergrersi variaberl Derwan Komisaris Inderperndern (DKI) 

mernurnjurkkan nilai -0,770 yang diartikan bahwa sertiap Derwan 

Komisaris Inderperndern berrtambah 1 saturan maka dapat mernyerbabkan 

harga saham turrurn serbersar 0,770. 

3. Nilai koerfisiern rergrersi variaberl Kerpermilikan Institursional (KI) 

mernurnjurkkan nilai -0,691 yang diartikan bahwa sertiap Kerpermilikan 

Institursional nerrtambah 1 saturan maka dapat mernyerbabkan harga 

saham turrurn 0,691. 

4. Nilai koerfisiern rergrersi variaberl Kerpermilikan Manajerrial (KM) 

mernurnjurkkan nilai -0,182 yang diartikan bahwa sertiap Kerpermilikan 

Manajerrial berrtambah 1 saturan maka dapat mernyerbabkan harga saham 

turrurn 0,182. 

5. Nilai koefisien regresi variabel Komite Audit (KA) menunjukkan 

nilai -0,523 yang diartikan bahwa setiap Komite Audit bertambah 1 

satuan maka dapat menyebabkan harga saham turun 0,523. 

6. Nilai koerfisiern rergrersi variaberl Dividernd Payourt Ratio (DPR) 

mernurnjurkkan nilai -0,091 yang diartikan bahwa sertiap kernaikan 

Dividernd Payourt Ratio maka dapat mernyerbabkan harga saham turrurn 

0,091. 

4.2.4 Pengujian Hipotesis 

1. Uji Koefisien Determinasi 

Nilai R2 digurnakan urnturk merngurkurr serberrapa jaurh kermampuran 

moderl dalam mernerrangkan variasi variaberl derperndern (variaberl 

terrikat). Nilai Koerfisiern R2 berrikisar antara 0 sampai 1. Nilai R2 yang 

kercil berrarti kermampuran variaberl-variaberl inderperndern dalam 

mernjerlaskan variasi variaberl derperndern amat terrbatas. Nilai yang 

mernderkati satur berrarti variaberl-variaberl inderperndern mermberrikan 
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hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi 

variabel dependen (terikat).96 

 

Tabel 4. 8  Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

 
 
Model 

 
 
R 

 
 
R Square 

 
Adjusted R 

Square 

 
Std. Error of 
the Estimate 

 
 
Durbin-Watson 

1 

 
0,438a 

 
0,192 

 
0,108 

 
0,209 

 
2,000 

 

Berrdasarkan pada taberl 4.8 diperrolerh nilai R Squrarer serbersar 

0,108 ataur 10,8%. Nilai terrserburt mermperrlihatkan bahwa perrserntaser 

hurburngan perngarurh antara variaberl Inderperndern (derwan komisaris 

inderperndern, kerpermilikan institursional, kerpermilikan manajerrial, 

komiter aurdit) derngan variaberl derperndern (harga saham) serbersar 10,8% 

urnturk sisanya serbersar 89,2% artinya variaberl inderperndern diperngarurhi 

olerh variaberl lainnya yang tidak dilibatkan pada pernerlitian ini. 

2. Uji Signifikan Simultan (Uji F) 

Urji ini digurnakan urnturk merngertahuri serberrapa bersar perngarurh 

dari variaberl inderperndern terrhadap variaberl derperndern sercara berrsama- 

sama. Berrdasarkan probabilitas, jika tingkat signifikasinya (α) > 0,05 

maka sermura variaberl inderperndern sercara simurltan tidak berrperngarurh 

signifikan terrhadap variaberl derperndern. Jika nilai probabilitas (α) < 

0,05 maka sermura variaberl inderperndern sercara simurltan berrperngarurh 

signifikan terrhadap variaberl derperndern. Hasilnya dapat dilihat pada 

tabel 4.9: 

 

 

 

 
 

96 Irwan Gani dan Siti Amalia, ALAT ANALISIS DATA: Aplikasi Statistik untuk Penelitian 

Bidang Ekonomi dan Sosial, Yoyakarta: ANDI (Anggota IKAPI), 2018, hal.158. 
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Tabel 4. 9 Hasil Uji F 

ANOVAa 

 

 
Model 

 

Sum of 

Squares 

 
 
 

df 

 

Mean 

Square 

 

 

F 

 

 

Sig. 

1            Regression 

              Residual 

              Total 

0,498 

2,095 

2,593 

5 

48 

53 

0,100 

0,044 

2,281 0,061 

a. Dependent Variable: Harga Saham 

b. Predictors: (Constant), DPR, KM, KI, DKI, KA 

Hasil urji F pada taberl 4.9 mernurnjurkkan nilai F hiturng serbersar 

2,281< F taberl 2,56 dan nilai signifikansi serbersar 0,061 dimana nilai 

terrserburt lerbih bersar dari 0,05, serhingga dapat disimpurlkan bahwa 

Derwan Komisaris Inderperndern, Kerpermilikan Iinstitursional, 

Kerpermilikan Manajerrial, Komiter Aurdit dan Dividernd Payourt Ratio 

berrperngarurh nergatif dan tidak signifikan sercara simurltan terrhadap 

Harga Saham. 97 

3. Uji Signifikan Parsial (Uji T) 

 Urji ini berrturjuran gurna merlihat serberrapa jaurh perngarurh tiap-tiap 

variaberl inderperndern (X) pada variaberl derperndernnya (Y) (Ghozali, 

2006). Urnturk merlihat perngarurh terrserburt nilai signifikan yang harurs 

dihasilkan yaitur kurrang dari 0,05.98 Untuk melihat hasil uji ini dapat 

silihat pada tabel 4.10: 

 

 

 

 

 

 

 
97 Algifari, Analisis Regresi: Teori, Kasus, Dan Solusi, (Yogyakarta: BPFE, 2000), h. 72. 
98 Bustanul Ulum, “Pengaruh Penerapan Good Corporate Governance Dan Kinerja Keuangan 

Terhadap Harga Saham Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-

2014”, Jurnal GEMA Ekonomi, Vol. 6, No.2, Desember 2017, hal. 130 
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Tabel 4. 10 Hasil Uji T 

Coefficientsa 

 

 

 
Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

t 

 

 

Sig. B Std. Error Beta 

1      (Constant) 

        DKI 

        KI 

        KM 

        KA 

        DPR  

1,769 

-0,770 

-0,691 

-0,182 

-0,523 

-0,091 

0,164 

0,351 

0,734 

0,108 

0,302 

0,089 

 

-0,294 

-0,150 

-0,273 

-0,237 

-0,134 

2,880 

-2,191 

-0,941 

-1,682 

-1,729 

-1,023 

0,006 

0,033 

0,352 

0,099 

0,090 

0,311 

 

Berdasarkan persamaan tabel 4.10 maka dapat dijelaskan 

sebagai berikut: 

1. Hasil urji t pada variaberl derwan komisaris inderperndern (DKI) 

mernurnjurkkan nilai t hiturng -2,191 < t tabler 2,00856 derngan nilai 

signifikansi 0,033, yang artinya < 0,05, maka sercara parsial derwan 

komisaris inderperndern mermiliki perngarurh nergatif dan signifikan 

terrhadap harga saham derngan taraf 5%.  

2. Hasil urji t pada variaberl kerpermilikan institursional (KI) 

mernurnjurkkan nilai t hiturng -0,941 < 2, 00856 derngan nilai 

signifikansi 0,352, yang artinya > 0.05, maka sercara parsial 

kerpermilikan institursional mermiliki perngarurh nergatif dan tidak 

signifikan terrhadap harga saham.  

3. Hasil urji t pada variaberl kerpermilikan manajerrial mernurnjurkkan t 

hiturng -1,628 < t taberl 2,00856 derngan nilai signifikansi 0,099, 

yang artinya > 0,05, maka sercara parsial kerpermilikan manajerrial 

mermiliki perngarurh nergatif dan tidak signifikan terrhadap harga 

saham. 

4. Hasil urji t pada variaberl komiter aurdit mernurnjurkkan nilai t hiturng 

- 1,729 < t taberl 2,00856 derngan nilai signifikansi 0,090, 

yang artinya lerbih dari > 0,05 maka sercara parsial komiter aurdit 
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mermiliki perngarurh nergatif dan tidak signifikan terrhadap harga 

saham. 

5. Hasil urji t pada variaberl dividern payourt ratio (DPR) 

mernurnjurkkan nilai t hiturng -1,023 < t taberl 2,00856 derngan nilai 

signifikansi 0,311 yang artinya > 0,05 maka sercara parsial 

dividernd payourt ratio mermiliki perngarurh nergatif dan tidak 

signifikan terrhadap harga saham. 

4.3 Pembahasan 

4.3.1 Pengaruh Dewan Komisaris Independen Terhadap Harga Saham 

Hasil urji rergrersi derngan perngurjian hipotersis mermperrolerh nilai t 

hiturng -2,191 < t tabler 2,00856 derngan nilai signifikansi 0,033, yang 

artinya < 0,05, maka dapat disimpurlkan derwan komisaris inderperndern 

mermiliki perngarurh nergatif dan signifikan terrhadap harga saham maka 

hipotersis perrtama ditolak. 

Hasil urji hipotersis mernurnjurkan bahwa derwan komisaris inderperndern 

berrperngarurh nergatif terrhadap harga saham. Hasil pernerlitian ini sersurai 

derngan yang dijerlaskan olerh Jernsern dan Merckling (dalam Ayur Ashari ert al., 

2022) yang mernyatakan bahwa sermakin banyak jurmlah derwan komisaris 

dalam perrursahaan, maka kinerrja perrursahaan akan sermakin burrurk karerna 

derwan komisaris akan kersurlitan dalam mernjalankan furngsinya, diantaranya 

kersurlitan koordinasi dan komurnikasi antar anggota. Pernurrurnan kinerrja ini 

berrdampak pada turrurnnya harga saham perrursahaan dibandingkan derngan 

perrioder serberlurmnnya, serhingga minat inverstor urnturk berrinverstasi pada 

perrursahaan akan mernurrurn. Urkurran derwan komisaris inderperndern yang 

bersar jurga akan mernyerbabkan kurrangnya diskursi yang erferktif, serbab 

merngerksprersikan perndapat dalam kerlompok bersar urmurmnya memakan 
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waktur, surlit merncapai kerserpakatan dan merngakibatkan kurrangnya 

kerkompakan pada derwan komisaris.99 

Hipotersis yang mernyatakan bahwa “Derwan Komisaris Inderperndern 

mermpurnyai perngarurh positif terrhadap harga saham pada perrursahaan yang 

terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx” ditolak. Sersurai derngan hasil pernerlitian 

dari Khairurnnisa & Rikurmahur (2018) dan Ayur Ahari ert al., (2022) yang 

mernyatakan derwan komisaris berrperngarurh nergatif terrhadap harga saham. 

4.3.2 Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Harga Saham 

Hasil urji t pada variaberl kerpermilikan institursional (KI) mernurnjurkkan 

nilai t hiturng -0,941 < 2, 00856 derngan nilai signifikansi 0,352, yang 

artinya > 0.05, maka kerpermilikan institursional mermiliki perngarurh nergatif 

dan tidak signifikan terrhadap harga saham. Dapat disimpurlkan berrarti 

hipotersis kerdura ditolak.  

Hasil urji hipotersis mernurnjurkkan bahwa kerpermilikan institursional 

mermiliki perngarurh nergatif terrhadap harga saham. Pernurrurnan harga saham 

diserbabkan olerh tingginya porsi kerpermilikan institursional dalam 

perrursahaan. kerpermilikan institursional mermiliki inverstasi yang bcernderrurng 

merndorong manajermern urnturk lerbih mermperrhatikan kerperntingan 

institursional terrserburt. Akibatnya, sermakin bersar kerpermilikan institursional, 

maka sermakin kurat perngarurhnya terrhadap kerpurtursan manajermern. Namurn, 

hal ini dapat diperrserpsikan nergatif olerh inverstor lain, yang pada akhirnya 

mernurrurnkan harga saham perrursahaan. Hasil pernerlitian ini sersurai derngan 

hasil pernerlitian dari Pinkan dan Anggurn (2023). 

Sersurai derngan data yang diperrolerh pernerliti pada laporan kerurangan 

perrursahaan kerpermilikan institursional rata-rata lerbih merndominasi serhingga 

hasil pernerlitian yang mernurnjurkkan bahwa kerpermilikan institursional 

berrperngarurh tidak signifikan terrhadap harga saham, bahkan bisa 

 
99 Ayu Ashari et al., “Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Harga Saham Pada 

Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 

2017-2020,” JAMBURA: Jurnal Ilmiah Manajemen dan Bisnis, 5.1 (2022), 71–79. 
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berrdampak nergatif pada harga saham, serjalan derngan terori keragernan. Jika 

manajermern perrursahaan terrlalur terrfokurs pada kerperntingan institursional 

yang bersar, tanpa mermperrhatikan kerserimbangan kerperntingan sermura 

permergang saham, maka hal ini dapat merrursak nilai perrursahaan di mata 

pasar dan mernimburlkan pernurrurnan harga saham.  

Kerpermilikan institursional yang bersar serharursnya dapat berrfurngsi 

serbagai merkanismer perngawasan yang erferktif urnturk mermastikan 

manajermern berrtindak sersurai derngan kerperntingan permergang saham. 

Namurn, kertika kerpermilikan institursional terrlalur dominan, hal ini dapat 

merngakibatkan manajermern lerbih fokurs pada kerperntingan inverstor 

institursional terrserburt, serring kali merngabaikan kerperntingan permergang 

saham lainnya. 

4.3.3 Pengaruh Kepemilikan Manajerial Terhadap Harga Saham 

Hasil urji rergrersi derngan perngurjian hipotersis mermperrolerh nilai t 

hiturng -1,628 < t taberl 2,00856 derngan nilai signifikansi 0,099, yang 

artinya > 0,05, maka sercara parsial kerpermilikan manajerrial mermiliki 

perngarurh nergatif dan tidak signifikan terrhadap harga saham. Dapat 

disimpurlkan berrarti hipotersis kertiga ditolak.  

Hasil pernerlitian ini didurkurng pernerlitian olerh Kurrnia Syafaaturl 

(2014).100 Kerpermilikan manajerrial dalam suratur perrursahaan berlurm mampur 

merndorong manajermern urnturk merningkatkan kinerrja perrursahaan, serhingga 

pasar tidak merrerspons perristiwa pernyampaian laporan kerurangan tahurnan 

perrursahaan. Hal ini diserbabkan olerh rerndahnya tingkat kerpermilikan 

manajerrial dalam perrursahaan, di mana rata-rata tingkat kerpermilikan 

manajerrial hanya serbersar 1,18%. Akibatnya, kerpermilikan manajerrial yang 

rerndah ini berlurm curkurp urnturk mermotivasi manajermern meningkatkan 

 
100 Kurnia Syafaatul L, “Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Harga Saham pada 

Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2011”, Portal Garuda: 

Universitas Brawijaya, (2014), 2.2, 1-9. 
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kinerrja, karerna manajermern berlurm merrasa mermiliki kerterrikatan yang kurat 

derngan perrursahaan. 

Dalam konterks terori agernsi, siturasi ini mernurnjurkkan bahwa inserntif 

kerpermilikan yang diberrikan kerpada manajermern tidak erferktif karerna terrlalur 

rerndah urnturk merndorong manajermern berrtindak sersurai derngan kerperntingan 

permilik. Rerndahnya kerpermilikan manajerrial berrarti bahwa poternsi 

kerurnturngan pribadi yang bisa diperrolerh manajermern dari perningkatan 

kinerrja perrursahaan jurga rerndah, serhingga manajermern murngkin kurrang 

terrdorong urnturk merngambil tindakan yang diperrlurkan urnturk merningkatkan 

nilai perrursahaan dan harga saham. 

Akibat kerpermilikan manajerrial yang rerndah ini tidak curkurp 

mermotivasi manajermern, pasar jurga tidak merrerspons positif terrhadap 

laporan kerurangan tahurnan perrursahaan. Pasar murngkin mernganggap bahwa 

manajermern tidak serpernurhnya berrkomitmern urnturk mermaksimalkan nilai 

perrursahaan, serhingga tidak ada perrurbahan signifikan dalam harga saham 

serterlah laporan kerurangan dipurblikasikan. 

4.3.4 Pengaruh Komite Audit Terhadap Harga Saham 

Hasil urji rergrersi derngan perngurjian hipotersis mermperrolerh 

mernurnjurkkan nilai t hiturng -1,729 < t taberl 2,00856 derngan nilai 

signifikansi 0,090, yang artinya lerbih dari > 0,05 maka sercara parsial 

komiter aurdit mermiliki perngarurh nergatif dan tidak signifikan terrhadap harga 

saham. Dapat disimpurlkan hipotersis kerermpat ditolak.  

Hasil terrserburt serlaras derngan hasil pernerlitian olerh Ayur Ashari ert al., 

(2022) dalam pernerlitiannya mernyimpurlkan bahwa komiter aurdit berlurm 

mampur mernerkan tindakan kercurrangan olerh manajermern dan berlurm berrhasil 

merningkatkan kinerrja kerurangan perrursahaan. Komiter aurdit yang dibernturk 

olerh derwan komisaris perrursahaan cernderrurng merndurkurng kerpurtursan 

manajermern. Akibatnya, inverstor mernjadi kurrang perrcaya bahwa 

kerberradaan komiter aurdit akan merningkatkan kuralitas laporan kerurangan. 

Hal ini diserbabkan olerh fakta bahwa kuralitas informasi dalam laporan 
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kerurangan perrursahaan sangat berrganturng pada kuralitas dan karakterristik 

dari komiter aurdit terrserburt.101 

Kertidakmampuran komiter aurdit dalam mernerkan kercurrangan 

manajermern dan merningkatkan kinerrja kerurangan perrursahaan mernurnjurkkan 

adanya masalah dalam merkanismer tata kerlola perrursahaan yang serharursnya 

berrfurngsi urnturk merlindurngi kerperntingan permergang saham. Kertika komiter 

aurdit gagal mernjalankan perrannya derngan erferktif, ini dapat mermurncurlkan 

kerraguran di kalangan inverstor merngernai transparansi dan intergritas laporan 

kerurangan yang disajikan. 

Inverstor biasanya merngandalkan laporan kerurangan serbagai surmberr 

informasi urtama urnturk mernilai kerserhatan finansial dan prosperk 

perrursahaan. Namurn, jika laporan terrserburt dianggap kurrang dapat diperrcaya 

karerna lermahnya perngawasan dari komiter aurdit, inverstor murngkin akan 

ragur urnturk mernanamkan modal merrerka. Kertidakperrcayaan ini bisa 

berrurjurng pada pernurrurnan minat inverstasi, yang pada akhirnya dapat 

mermperngarurhi harga saham perrursahaan sercara nergatif. 

4.3.5 Pengaruh Dividend Payout Ratio Terhadap Harga Saham 

Hasil urji rergrersi derngan perngurjian hipotersis pada variaberl dividern 

payourt ratio (DPR) mermperrolerh nilai t hiturng -1,023 < t taberl 2,00856 

derngan nilai signifikansi 0,311 yang artinya > 0,05, maka sercara parsial 

dividernd payourt ratio mermiliki perngarurh nergatif dan tidak signifikan 

terrhadap harga saham. Dapat disimpurlkan hipotersis kerlima ditolak.  

Hasil urji hipotersis mernurnjurkkan bahwa dividernd payourt ratio 

mermiliki perngarurh nergatif terrhadap harga saham. Hal ini diserbabkan 

karerna inverstor merlihat maksimalnya harga saham burkan dari bersarnya 

dividernd payourt ratio, merlainkan dari laba serterlah pajak (Earning After 

 
101 Ayu Ashari et al., “Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Harga Saham Pada 

Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 

2017-2020,” JAMBURA: Jurnal Ilmiah Manajemen dan Bisnis, 5.1 (2022), 71–79. 
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Tax) yang dikerlurarkan olerh perrursahaan terrserburt. Inverstor lerbih terrtarik 

berrinverstasi merlaluri laba ditahan daripada mernerrima dividernd turnai. Hal 

ini serjalan derngan terori kerbijakan dividern, yaitur Tax Differrerntial Therory 

yang mernyarankan agar perrursahaan mernertapkan dividernd payourt ratio 

yang rerndah ataur bahkan tidak mermbagikan dividern sama serkali.102  Hal 

ini sersurai derngan pernerlitian yang dilakurkan olerh Namiroh ert al., (2024) 

yang mernyatakan bahwa dividernd payourt ratio mermiliki perngarurh nergatif 

dan tidak signifikan terrhadap harga saham.103 

Hal ini terrlihat bahwa para inverstor berrfikir bahwa permbagian 

dividern yang bersar tidak mernjamin prosperk masa derpan yang bagurs dari 

perrursahaan. Inverstor mernilai bahwa kermampuran perrursahaan dalam 

merngermbalikan dana yang diinverstasikan lerbih pernting daripada 

permbagian dividern di akhir tahurn. permbagian dividern tidak mernjamin 

bahwa perrursahaan merndapatkan laba yang bersar, terrkadang perrursahaan 

berrpikir derngan laba yang didapat lerbih baik berrinverstasi pada proyerk yang 

mermiliki prosperk baik serhingga dapat merningkatkan laba perrursahaan, 

ternturnya derngan perrserturjuran para permergang saham. 

4.3.6 Pengaruh Dewan Komisaris Independen, Kepemilikan Institusional, 

Kepemilikan Manajerial, Komite Audit dan Dividend Payout Ratio 

Terhadap Harga Saham 

Hasil urji koerfisiern derterrminasi (R2) yang mernurnjurkan nilai R Squrarer 

serbersar 0,108 ataur 10,8%. Nilai terrserburt mermperrlihatkan bahwa perrserntaser 

hurburngan perngarurh antara variaberl Inderperndern (derwan komisaris 

inderperndern, kerpermilikan institursional, kerpermilikan manajerrial, komiter 

aurdit dan dividernd payourt ratio) derngan variaberl derperndern (harga saham) 

 
102 Gusti Ayu Ketut Candni Dewi dan Gede Merta Sudiartha, “Pengaruh Price Earning Ratio, 

Dividend Payout Ratio, Ireturn On Assets, Tingkat Suku Bunga SBI, Serta Kurs Dollar As Terhadap 

harga Saham Pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia”, E-Jurnal Manajemen 

Universitas Udayana, (2014), 3.1, 129-148. 
103 Namiroh et al., “Pengaruh Profitabilitas, dan Dividend Payout Ratio (DPR) Terhadap 

Harga Saham Perusahaan LQ45 Periode 2018-2022”, Jurnal Akuntansi Pratama, (2024), 1.02, 1-13. 



85 
 

serbersar 10,8% urnturk sisanya serbersar 89,2% artinya variaberl inderperndern 

diperngarurhi olerh variaberl lainnya yang tidak dilibatkan pada pernerlitian ini. 

Kermurdian hasil urji F mernurnjurkkan nilai F hiturng serbersar 2,281< F 

taberl 2,56 dan nilai signifikansi serbersar 0,061 dimana nilai terrserburt lerbih 

bersar dari 0,05, serhingga dapat disimpurlkan bahwa Derwan Komisaris 

Inderperndern, Kerpermilikan Iinstitursional, Kerpermilikan Manajerrial, Komiter 

Aurdit dan Dividernd Payourt Ratio berrperngarurh nergatif dan tidak signifikan 

sercara simurltan terrhadap Harga Saham. Derngan dermikian, maka hipotersis 

yang mernyatakan bahwa “Derwan Komisaris Inderperndern, Kerpermilikan 

Institursional, Kerpermilikan Manajerrial, Komiter Aurdit dan Dividernd Payourt 

Ratio sercara berrsama-sama mermiliki perngarurh positif dan signifikan 

terrhadap harga saham pada perrursahaan yang terrdaftar di Jakarta Islamic 

Inderx perrioder 2019-2023” ditolak. 
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Berrdasarkan hasil pernerlitian Perngarurh Good Corporater Goverrnancer 

terrhadap dan Dividernd Payourt Ratio Terrhadap Harga Saham Pada Perrursahaan 

yang Terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx (JII) Perrioder 2019-2023 dapat ditarik 

kersimpurlan serbagai berrikurt: 

1. Derwan Komisaris Inderperndern terrhadap harga saham diperrolerh nilai t hiturng - 

2,191 < t tabler 2,00856 derngan nilai signifikansi 0,033, yang artinya < 0,05, 

maka dapat disimpurlkan derwan komisaris inderperndern mermiliki perngarurh 

nergatif dan signifikan terrhadap harga saham maka hipotersis perrtama ditolak. 

2. Kerpermilikan Institursional terrhadap harga saham diperrolerh nilai t hiturng - 

0,941 < 2, 00856 derngan nilai signifikansi 0,352, yang artinya > 0.05, maka 

kerpermilikan institursional mermiliki perngarurh nergatif dan tidak signifikan 

terrhadap harga saham. Dapat disimpurlkan berrarti hipotersis kerdura ditolak. 

3. Kepemilikan Manajerial terhadap harga saham diperoleh nilai t hitung -1,628 

< t tabel 2,00856 dengan nilai signifikansi 0,099, yang artinya > 0,05, maka 

secara parsial kepemilikan manajerial memiliki pengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap harga saham. Dapat disimpulkan berarti hipotesis ketiga 

ditolak.  

4. Komiter Aurdit terrhadap harga saham diperrolerh nilai t hiturng -1,729 < t taberl 

2,00856 derngan nilai signifikansi 0,090, yang artinya lerbih dari > 0,05 maka 

sercara parsial komiter aurdit mermiliki perngarurh nergatif dan tidak signifikan 

terrhadap harga saham. Dapat disimpurlkan hipotersis kerermpat ditolak.  

5. Dividernd Payourt Ratio terrhadap harga saham diperrolerh nilai t hiturng -1,023 < 

t taberl 2,00856 derngan nilai signifikansi 0,311 yang artinya > 0,05, maka 

sercara parsial dividernd payourt ratio mermiliki perngarurh nergatif dan tidak 

signifikan terrhadap harga saham. Dapat disimpurlkan hipotersis kerlima ditolak. 
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6. Hasil urji F mernurnjurkkan nilai F hiturng serbersar 2,281< F taberl 2,56 dan nilai 

signifikansi serbersar 0,061 dimana nilai terrserburt lerbih bersar dari 0,05, serhingga 

dapat disimpurlkan bahwa Derwan Komisaris Inderperndern, Kerpermilikan 

Iinstitursional, Kerpermilikan Manajerrial, Komiter Aurdit dan Dividernd Payourt 

Ratio berrperngarurh nergatif dan tidak signifikan sercara simurltan terrhadap Harga 

Saham. Derngan dermikian, maka hipotersis yang mernyatakan bahwa “Derwan 

Komisaris Inderperndern, Kerpermilikan Institursional, Kerpermilikan Manajerrial, 

Komiter Aurdit dan Dividernd Payourt Ratio sercara berrsama-sama mermiliki 

perngarurh positif dan signifikan terrhadap harga saham pada perrursahaan yang 

terrdaftar di Jakarta Islamic Inderx perrioder 2019-2023” ditolak. 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

Pernerlitian ini mermiliki berberrapa kerterrbatasan dan kerkurrangan yang perrlur 

diperrhatikan dalam pernerlitian serlanjurtnya agar dapat merncapai hasil yang lerbih 

baik. Berrikurt adalah berberrapa kerterrbatasan yang terrdapat dalam pernerlitian ini: 

1. Samperl yang digurnakan hanya 11 perrursahaan yang terrdaftar di Jakarta Islamic 

Inderx dirasa masih kurrang, serhingga data yang terrkurmpurl haya 55 dan 

lingkurpnya masih kercil. 

2. R Squrarer dari pernerlitian ini hasailnya masih sangat rerndah. 

5.3 Saran 

1. Karerna hasil pernerlitian R.Squrarer serbersar 10,08% dan sisanya 89,92% yang 

diperngarurhi variaberl lain, maka pernerlitian serlanjurtnya dapat mernggurnakan 

variaberl serlain dari variaberl dalam pernerlitian ini. 

2. Pernerlitian serbaiknya tidak hanya terrbatas pada kerlompok perrursahaan yang 

terrgaburng dalam Jakarta Islamic Inderx (JII), tertapi jurga dapat mernggurnakan 

inderks saham berrbasis syariah lainnya yang terrdapat di Burrsa Erferk Indonersia. 

 

 

 



88 
 

DAFTAR PUSTAKA 

Abror, M., & Nuzulia. 2022. Pengaruh Current Ratio, Net Profit Margin Dan Good 

Corporate Governance Terhadap Harga Saham Syariah. Jurnal Ilmiah Ekonomi 

Islam, 8(3), 2661–2671. 

Algifari. 2000. Analisis Regresi: Teori, Kasus, Dan Solusi. BPFE. 

Arifani, R. Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Kinerja Keuangan 

Perusahaan (Studi Pada Perusahaan Yang Tercatat Di Bursa Efek Indonesia),” 

Universitas Brawijaya, 1(2), 1–17. 

Aryaningsih, Y., N., Fathoni, A. & Harini, C. 2018. Pengaruh Return on Asset (ROA), 

Return on Equity (ROE) dan Earning per Share (EPS) terhadap Return Saham 

pada Perusahaan Consumer Good (Food and Beverages) yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) Periode 2013-2016. Journal of Management, 4(4), 1-16. 

Ashari, A., Pakaya, R. & Selvieat. 2022. Pengaruh Good Corporate Governance 

Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumsi 

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2020,” JAMBURA: Jurnal 

Ilmiah Manajemen dan Bisnis, 5(1), 71–79. 

Aziz, M., Minarti, S. & Nadir, M. 2015. Manajemen Investasi: Fundamental, 

Teknikal, Perilaku Investor dan Return Saham. Deepublish. 

Bailia, F., W., B., Tommy, P. & Baramulli N., D. 2016.  Pengaruh Pertumbuhan 

Penjualan, Dividend Payout Ratio dan Debt To Equity Ratio Terhadap Harga 

Saham Pada Perusahaan Property di Bursa Efek Indonesia Tahun 2011-2014. 

Jurnal Berkala Ilmiah Efisiensi. 16(3), 270-278. 

Basrowi & Anggraeni, E. 2022. Manajemen Investasi dan Pasar Modal Syariah. 

Pustaka Diniyah 

Damayanti, D., A. 2020. Analisis Pengaruh Earning Per Share (EPS) dan Dividend 

Payout Ratio (DPR) Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Sektor Industri 

Barang Konsumsu Yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2012-

2019. Skripsi. UIN Walisongo Semarang. 

Dantes, R. 2019. Wawasan Pasar Modal Syariah. Wade Group. 

Darmawan, D. 2013. Metode Penelitian Kuantitatif. PT Remaja Rosdakarya. 



89 
 

Dewi, G., A., K., C. & Sudiartha, G., M. 2014. Pengaruh Price Earning Ratio, 

Dividend Payout Ratio, Ireturn On Assets, Tingkat Suku Bunga SBI, Serta Kurs 

Dollar As Terhadap harga Saham Pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek 

Indonesia. E-Jurnal Manajemen Universitas Udayana. 3.(1), 129-148. 

Dewi, S., P. & Hidayat, R. 2014. Pengaruh Net Profit Margin dan Return on Assets 

terhadap Harga Saham pada Perusahaan Otomotif yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia, Jurnal Ilmu Manajemen, 1(1), 1–10. 

Echdar, S. & maryadi. 2019. Bussines Etichs and Entrepreneurship (Etika Bisnis dan 

Kewirausahaan). Deepublish. 

Estiasih, S.,P., Prihatingingsih, E. & Fatmawati, Y. 2020.  Pengaruh Dividend Payout 

Ratio, Earning Per Share, Debt To Equity Ratio Terhadap Harga Saham pada 

Perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 

2016-2017. Jurnal Akuntansi dan Pajak. 21(1), 205-212. 

Fauza, M., S. & Mustanda, I., K. 2016. Pengaruh Profitabilitas, Earning Per Share 

(EPS) Dan Dividend Payout Ratio (DPR) Terhadap Harga Saham. E-Jurnal 

Manajemen Unud, 5(12), 8015-8045. 

Gani, I & Amalia, S. 2018. ALAT ANALISIS DATA: Aplikasi Statistik untuk Penelitian 

Bidang Ekonomi dan Sosial. ANDI (Anggota IKAPI). 

Hadi, N. 2013. Pasar Modal: Acuan Teoritis dan Praktis Investasi di Instrumen 

Keuangan Pasar Modal. Graha Ilmu. 

Harmono. 2009. Manajemen Keuangan Berbasis Balanced Scorecard Pendekatan 

Teori, Kasus, dan Riset Bisnis. Bumi Aksara. 

Harto, P., P., Yasni, M., G. & Wibowo, H. 2020. Pengatar Pasar Modal Syariah 

Indonesia. Salemba Empat. 

Hartono, J. 2008. Teori Portofolio Dan Analisis Investasi. BPFE. 

Helfi, S., A. Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Harga Saham (Studi 

Perusahaan Food and Beverages yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2011-2015)”. Skripsi. Universitas Lampung.  



90 
 

Herawaty, V. 2008. Peran Praktek Corporate Governance Sebagai Moderating 

Variable dari Pengaruh Earnings Management Terhadap Nilai Perusahaan Jurnal 

Akuntansi dan Keuangan. 10(2), 97–108. 

Hermanto, A., & Ibrahim, I. D. K. (2022). Analisis Pengaruh Return on Equity 

(ROE), Earning per Share, Debt to Equity Ratio dan Dividend Payout Ratio 

terhadap Harga Saham pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia Periode 2018. Jurnal Manajemen Bisnis, 2(2), 179–94. 

Hermuningsih, S. 2019. Pengantar Pasar Modal Indonesia. UPP STIM YKPN.  

Hidayat, W., W. 2019. Konsep Dasar Investasi Dan Pasar Modal. Uwais Inspirasi 

Indonesia. 

Hosen, N. 2009. Analisis Bentuk Gharar dalam Transaksi Ekonomi. Al-Iqtishad, 1(1). 

53-64. 

Ilham, R., N., Fachrudin, K., A., Sinurat, M. & Khaddafi, M. 2020. Manajemen 

Investasi (Legal Investment Versus Fake Investment). CV Jejak. 

Iswara, P., W. 2014. Corporate Governance Dan Kinerja Perusahaan. Jurnal 

Akuntansi, Ekonomi Dan Manajemen Bisnis, 2(2), 121–31. 

Juhari, P. & Anggraini, A.  Pengaruh Kebijakan Dividen, Kepemilikan Institusional, 

dan Struktur Modal Terhadap Harga Saham yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2017-2021. Rubinstein: Jurnal Multidisiplin, 1(2), 1-7. 

Karamoy, H. & Tulung, J., E. 2020. The effect of financial performance and corporate 

governance to stock price in non-bank financial industry,” Corporate Ownership 

and Control, 17(2), 97–103.  

Lestari, A., P., & Susetyo, A. 2020. Pengaruh NPM, EPS, DER dan PBV Terhadap 

Harga Saham pada Perusahaan Terdaftar IDX HIDIV20 Dengan DPR sebagai 

Variabel Intervening. Jurnal Ilmiah Mahasiswa Manajemen, Bisnis dan 

Akuntansi, 2(2), 184–196. 

Manossoh, H. 2016. Good Corporate Governance Untuk Meningkatkan Kualitas 

Laporan Keuangan, PT Norlive Kharisma Indonesia. Norlive Kharisma 

Indonesia. 



91 
 

Misbahuddin & Hasan, I. 2013. Analisis Data Penelitian Denga Statistik (2nd ed).  

Bumi Aksara. 

Muhammad, F. & Ahmad, B. 2021. Fikih Bisnis Syariah Kontemporer. Kencana. 

Muhson, A. 2009. Tehnik Analisis Kuantutatif. UNY. 

Murifal, B., Revita, D., E. & Suharto. 2020. Akuntansi Keuangan Menengah. Graha 

Ilmu. 

Murtadho, A. 2014. Pensyari’ahan Pasar Modal Dalam Perspektif Maqashid Al-

Syariah Fi Al-Iqtishad. Jurnal Pemikiran dan Penelitian Ekonomi Islam, 5(2), 1-

16. 

Namiroh, L., Suarthana, W., R. & Widyowati, M., P. 2024. Pengaruh Profitabilitas, 

dan Dividend Payout Ratio (DPR) Terhadap Harga Saham Perusahaan LQ45 

Periode 2018-2022. Jurnal Akuntansi Pratama. 1.(02), 1-13. 

Permatasari, L., W. & Gayatri. 2017. Profitabilitas sebagai Pemoderasi Pengaruh 

Good Corporate Governance pada Nilai Perusahaan,” E-Jurnal Akuntansi 

Universitas Udayana. 14(3), 77-84. 

Pratiwi, F., L. 2017. Analisis Mekanisme Good Corporate Governance Terhadap 

Manajemen Laba Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di BEI,” Journal 

Riset Mahasiswa Akuntansi, 1(1), 1–15. 

Rambe, I. & Kusmilawaty. 2022. Akuntansi Syariah (Teori Dasar dan 

Implementasinya). UMSU Press. 

Ranto, Herwiyanti, S. & Hidayat, T. 2022. Pengaruh Good Corporate Governance, 

Pengungkapan Corporate Social Responsibility dan Ukuran Perusahan terhadap 

Harga Saham. Jurnal READ (Research of Empowerment and Development), 2(2), 

51-56. 

Riyanto, S. & Hatmawan, A., A. Metode Riset Penelitian Kuantitatif. Deepublish. 

Rufaidah, E. 2020. Pasar Modal. Garaha Ilmu. 

Sarwono, J. 2012. Metode riset skripsi pendekatan kuantitatif. PT Elex Media 

Komputindo. 

Simanjuntak, E., M., Bukit, T., A. & Afiezan, A. 2022. Pengaruh Rasio Lancar, 

Struktur Modal, ROA, dan Dividen Payout Ratio terhadap Harga Saham pada 



92 
 

Perusahaan Barang Konsumsi yang Tercatat di Bursa Efek Indonesia. Jurnal 

Penelitian dan Pengembangan Sains dan Humaniora, 6(1), 59-66. 

Siregar, H., S. & Khoerudin, K. 2019. Fikih Muamalah: Teori dan Implementasi. PT 

Remaja Rosdakarya. 

Soewarno. 2014. Aplikasi Metode Statistika Untuk Analisis Data Hidrologi. Graha 

Ilmu. 

Sunariyah. 2006. Pengantar Pengetahuan Pasar Moda (5th ed.). UPPC STIM-

YKPN. 

Sunariyah. 2011. Pengantar Pengetahuan Pasar Modal (6th ed). UPP-STIM YPKN. 

Syafaatul, K. 2014. Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Harga Saham. 

Portal Garuda: Universitas Brawijaya, 2(2), 1-19. 

Syahrum & Salim, Metodologi Penelitian Kuantitatif. Citapustaka Media. 

Syaifullah. 2014. Etika Jual Beli dalam Islam. Hunafa: Jurnal Studi Islamika, 11(2). 

371-387. 

Syarifa, A.S. (2022). Pengaruh Earning Per Share, Price To Book Value, Dividend 

Payout Ratio Dan Suku Bunga SBI Terhadap Harga Saham (Studi Empiris Pada 

Perusahaan Badan Usaha Milik Negara Yang Terdaftar Dalam Indeks Saham 

Syariah Indonesia Di Bursa Efek Indonesia Periode 2016, Jurnal Ilmu 

Pengetahuan Sosial, 9(1), 252–266. 

Swarly, R. & Wibowo, D., H. 2022. Pengaruh Good Corporate Governance Dan 

Profitabilitas Terhadap Harga Saham. Jurnal Akuntansi Terapan, 3(2), 69–84. 

Tandelilin, E. 2010. Portofolio dan Investasi Teori dan Aplikasi (1st ed). Kanisius. 

Ulum, B. 2017. Pengaruh Penerapan Good Corporate Governance Dan Kinerja 

Keuangan Terhadap Harga Saham Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-2014. Jurnal GEMA Ekonomi. 6(2), 125-137. 

Uyun, Q. 2016. Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Kinerja Keuangan 

Perbankan Diukur Dengan Nilai Eva Momentum (Studi Pada Perbankan Yang 

Mendapat Peringkat Corporate Governance Perception Index (Cgpi) Dan Listing 

Di Bei Periode 2008-2014). Jurnal Akuntansi AKUNESA, 4(3), 1-19. 

Wijaya, G. 2005. Efek Sebagai Benda. PT Raja Grafindo Persada. 



93 
 

Yuniarti, C. 2014. Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Kinerja Dan 

Nilai Perusahaan Pada Perusahaan High Profile Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2010- 2013. Skripsi. Universitas Negeri Yogyakarta. 

Zahari, Suryadi, E., & Hariyanto, D. 2019. Pengaruh Dividen Payout Ratio, Free 

Cash Flow, Earning Per Share Dan Price Earning Ratio Terhadap Harga Saham 

Pada Indeks Kompas 100 Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. Jurnal 

Produktivitas, 6(1), 60–67. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



94 
 

LAMPIRAN 

Lampiran 1.1 Perhitungan Variabel Independen 

Ukuran Dewan Komisaris Independen 

 

No. 

 

 

Kode 

Perusahaan 

 

 

Tahun 

 

Jumlah Komisaris 

Independen 

 

Jumlah Seluruh 

Dewan Komisaris 

 

DKI (Dewan Komisaris 

Independen) 

 

 

1 

 

 

ADRO 

2019 2 5 0,40 

2020 2 4 0,50 

2021 2 5 0,40 

2022 2 5 0,40 

2023 2 5 0,40 

 

 

2 

 

 

EXCL 

2019 3 9 0,33 

2020 3 9 0,33 

2021 3 8 0,38 

2022 3 7 0,43 

2023 3 7 0,43 

 

 

3 

 

 

ICBP 

2019 3 5 0,60 

2020 3 6 0,50 

2021 3 6 0,50 

2022 3 6 0,50 

2023 3 6 0,50 

 

 

4 

 

 

INCO 

2019 3 5 0,60 

2020 3 6 0,50 

2021 3 6 0,50 

2022 3 10 0,30 

2023 3 10 0,30 

 

 

 

 

2019 3 8 0,38 

2020 3 8 0,38 
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5 INDF 2021 3 8 0,38 

2022 3 8 0,38 

2023 3 8 0,38 

 

 

6 

 

 

INTP 

2019 2 6 0,33 

2020 3 6 0,50 

2021 3 7 0,43 

2022 3 7 0,43 

2023 3 7 0,43 

 

 

7 

 

 

KLBF 

2019 3 7 0,43 

2020 3 7 0,43 

2021 3 7 0,43 

2022 3 7 0,43 

2023 3 7 0,43 

 

 

8 

 

 

PTBA 

2019 2 6 0,33 

2020 3 6 0,50 

2021 2 6 0,33 

2022 2 6 0,33 

2023 3 6 0,50 

 

 

9 

 

 

TLKM 

2019 3 6 0,50 

2020 4 9 0,44 

2021 4 9 0,44 

2022 4 9 0,44 

2023 4 9 0,44 

 

 

10 

 

 

UNTR 

2019 2 6 0,33 

2020 2 6 0,33 

2021 2 6 0,33 

2022 2 6 0,33 

2023 2 6 0,33 
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11 

 

 

UNVR 

2019 4 5 0,80 

2020 5 6 0,83 

2021 5 6 0,83 

2022 5 6 0,83 

2023 5 6 0,83 

 

Kepemilikan Institusional 

 

 

No. 

 

 

Kode 

Perusahaan 

 

 

Tahun 

 

 

Total Saham 

 

Saham 

Institusional 

 

KI (Kepemilikan 

Institusional) 

 

 

1 

 

 

ADRO 

2019 31.985.962.000 14.045.425.000 0,4391 

2020 31.985.962.000 14.045.425.000 0,4391 

2021 31.985.962.000 14.045.425.000 0,4391 

2022 31.985.962.000 14.045.425.000 0,4391 

2023 31.985.962.000 14.045.425.000 0,4391 

 

 

2 

 

 

EXCL 

2019 10.678.960.000 7.092.656.612 0,6636 

2020 10.076.012.530 7.092.656.612 0,7039 

2021 10.724.674.776 6.559.257.263 0,6116 

2022 13.128.430.000 8.697.163.762 0,6624 

2023 13.128.430.000 8.697.163.762 0,6624 

 

 

3 

 

 

ICBP 

2019 11.661.908.000 9.391.678.000 0,8053 

2020 11.661.908.000 9.391.678.000 0,8053 

2021 11.661.908.000 9.391.678.000 0,8053 

2022 11.661.908.000 9.391.678.000 0,8053 

2023 11.661.908.000 9.391.678.000 0,8053 

 

 

 

 

2019 9.936.338.720 7.899.991.840 0,7950 

2020 9.936.338.720 8.375.018.445 0,8428 
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4 INCO 2021 9.936.338.720 8.389.036.925 0,8442 

2022 9.936.338.720 8.389.036.925 0,8442 

2023 9.936.338.720 8.389.036.925 0,8442 

 

 

5 

 

 

INDF 

2019 8.780.426.500 4.396.103.450 0,5006 

2020 8.780.426.500 4.396.103.450 0,5006 

2021 8.780.426.500 4.396.103.450 0,5006 

2022 8.780.426.500 4.396.103.450 0,5006 

2023 8.780.426.500 4.396.103.450 0,5006 

 

 

6 

 

 

INTP 

2019 3.681.231.699 1.877.840.863 0,5101 

2020 3.681.231.699 1.877.840.863 0,5101 

2021 3.681.231.699 1.877.840.863 0,5101 

2022 3.681.231.699 1.877.840.863 0,5101 

2023 3.681.231.699 1.877.840.863 0,5101 

 

 

7 

 

 

KLBF 

2019 46.875.122.110 26.702.656.085 0,5696 

2020 46.875.122.110 26.751.692.923 0,5797 

2021 46.875.122.110 27.685.629.923 0,5906 

2022 46.875.122.110 27.182.158.685 0,5798 

2023 46.875.122.110 27.182.158.685 0,5798 

 

 

8 

 

 

PTBA 

2019 11.520.695.250 7.595.690.695 0,6593 

2020 11.520.695.250 7.595.690.695 0,6593 

2021 11.520.695.250 7.595.690.695 0,6593 

2022 11.520.695.250 7.595.690.695 0,6593 

2023 11.520.695.250 7.595.690.695 0,6593 

 

 

9 

 

 

TLKM 

2019 99.602.216.600 56.206.037.426 0,5673 

2020 99.602.216.600 55.443.403.516 0,5596 

2021 99.602.216.600 56.432.982.594 0,5696 

2022 99.602.216.600 56.431.329.639 0,5696 

2023 99.602.216.600 55.575.806.539 0,5610 
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10 

 

 

UNTR 

2019 3.730.135.136 2.223.376.373 0,5960 

2020 3.730.135.136 2.219.447.773 0,5950 

2021 3.730.135.136 2.219.447.773 0,5950 

2022 3.730.135.136 2.219.317.358 0,5949 

2023 3.730.135.136 2.219.317.358 0,5949 

 

 

11 

 

 

UNVR 

2019 7.630.000.000 6.484.877.500 0,8499 

2020 38.150.000.000 32.424.387.500 0,8499 

2021 38.150.000.000 32.424.387.500 0,8499 

2022 38.150.000.000 32.424.387.500 0,8499 

2023 38.150.000.000 32.424.387.500 0,8499 

 

Kepemilikan Manajerial 

 

No. 

 

 

Kode 

Perusahaan 

 

 

Tahun 

 

 

Total Saham 

 

Saham 

Manajerial 

 

KM (Kepemilikan 

Manajerial) 

 

 

1 

 

 

ADRO 

2019 31.985.962.000 3.967.346.605 0,1240 

2020 31.985.962.000 3.967.346.605 0,1240 

2021 31.985.962.000 3.961.929.105 0,1238 

2022 31.985.962.000 3.961.929.105 0,1238 

2023 31.985.962.000 3.961.929.105 0,1238 

 

 

2 

 

 

EXCL 

2019 10.687.960.423 0 0,0000 

2020 10.076.012.530 0 0,0000 

2021 10.724.674.776 0 0,0000 

2022 13.128.430.665 22.370.181 0,0017 

2023 13.128.430.665 18.110.015 0,0013 

 

 

3 

 

 

ICBP 

2019 11.661.908.000 0 0,0000 

2020 11.661.908.000 0 0,0000 

2021 11.661.908.000 0 0,0000 
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2022 11.661.908.000 0 0,0000 

2023 11.661.908.000 0 0,0000 

 

 

4 

 

 

INCO 

2019 9.936.338.720 0 0,0000 

2020 9.936.338.720 0 0,0000 

2021 9.936.338.720 0 0,0000 

2022 9.936.338.720 0 0,0000 

2023 9.936.338.720 0 0,0000 

 

 

5 

 

 

INDF 

2019 8.780.426.500 1.380.020 0,0001 

2020 8.780.426.500 1.380.020 0,0001 

2021 8.780.426.500 1.380.020 0,0001 

2022 8.780.426.500 1.380.020 0,0001 

2023 8.780.426.500 1.380.020 0,0001 

 

 

6 

 

 

INTP 

2019 3.681.231.699 0 0,0000 

2020 3.681.231.699 0 0,0000 

2021 3.681.231.699 0 0,0000 

2022 3.681.231.699 0 0,0000 

2023 3.681.231.699 0 0,0000 

 

 

7 

 

 

KLBF 

2019 46.875.122.100 0 0,0000 

2020 46.875.122.100 0 0,0000 

2021 46.875.122.100 0 0,0000 

2022 46.875.122.100 0 0,0000 

2023 46.875.122.100 0 0,0000 

 

 

8 

 

 

PTBA 

2019 11..520.695.250 162.500 0,0001 

2020 11..520.695.250 282.500 0,0001 

2021 11..520.695.250 404.900 0,0001 

2022 11..520.695.250 404.900 0,0001 

2023 11..520.695.250 404.900 0,0001 

  2019 99.062.216.000 1.846.487 0,0001 
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9 

 

TLKM 

2020 99.062.216.000 1.669.677 0,0001 

2021 99.062.216.000 1.589.455 0,0001 

2022 99.062.216.000 1.644.455 0,0001 

2023 99.062.216.000 49.444.999 0,0001 

 

 

10 

 

 

UNTR 

2019 3.730.135.136 4.059.015 0,0010 

2020 3.730.135.136 130.415 0,0001 

2021 3.730.135.136 130.415 0,0001 

2022 3.730.135.136 130.415 0,0001 

2023 3.730.135.136 421.015 0,0001 

 

 

11 

 

 

UNVR 

2019 7.630.000.000 0 0,0000 

2020 38.150.000.000 0 0,0000 

2021 38.150.000.000 0 0,0000 

2022 38.150.000.000 0 0,0000 

2023 38.150.000.000 0 0,0000 

 

Komite Audit 

 

No. 

 

 

Kode 

Perusahaan 

 

 

Tahun 

 

 

Jumlah Komite Audit 

 

 

1 

 

 

ADRO 

2019 3 

2020 3 

2021 3 

2022 3 

2023 3 

 

 

2 

 

 

EXCL 

2019 4 

2020 3 

2021 4 

2022 3 
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2023 3 

 

 

3 

 

 

ICBP 

2019 3 

2020 3 

2021 3 

2022 4 

2023 3 

 

 

4 

 

 

INCO 

2019 3 

2020 3 

2021 2 

2022 3 

2023 4 

 

 

5 

 

 

INDF 

2019 3 

2020 3 

2021 3 

2022 3 

2023 3 

 

 

6 

 

 

INTP 

2019 3 

2020 3 

2021 3 

2022 3 

2023 3 

 

 

7 

 

 

KLBF 

2019 3 

2020 3 

2021 3 

2022 3 

2023 3 

 

 

 

 

2019 2 

2020 4 
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8 PTBA 2021 2 

2022 4 

2023 4 

 

 

9 

 

 

TLKM 

2019 5 

2020 7 

2021 6 

2022 6 

2023 6 

 

 

10 

 

 

UNTR 

2019 3 

2020 3 

2021 3 

2022 3 

2023 3 

 

 

11 

 

 

UNVR 

2019 3 

2020 3 

2021 4 

2022 3 

2023 3 

 

Dividend Payout Ratio 

 

No. 

 

 

Kode 

Perusahaan 

 

 

Tahun 

 

 

Dividen Dibayar 

 

 

Laba Bersih 

 

DPR (Dividend 

Payout Ratio) 

 

 

1 

 

 

ADRO 

2019 1.410.000.000.000 5.620.000.000.000 0,25 

2020 2.276.868.000.000 2.279.970.000.000 0,99 

2021 10.045.750.000.000 13.320.000.000.000 0,75 

2022 2.190.000.000.000 39.220.000.000.000 0,06 

2023 6.175.623.555.882 25.300.000.000.000 0,24 
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2 

 

 

EXCL 

2019 215.740.000.000 712.600.000.000 0,30 

2020 339.045.000.000 679.000.000.000 0,50 

2021 552.080.000.000 1.280.000.000.000 0,43 

2022 551.700.000.000 1.100.000.000.000 0,50 

2023 600.000.000.000 1.270.000.000.000 0,47 

 

 

3 

 

 

ICBP 

2019 2.500.000.000.000 5.040.000.000.000 0,49 

2020 2.500.000.000.000 6.590.000.000.000 0,38 

2021 2.500.000.000.000 6.390.000.000.000 0,39 

2022 2.190.000.000.000 4.590.000.000.000 0,48 

2023 2.500.000.000.000 6.990.000.000.000 0,36 

 

 

4 

 

 

INCO 

2019 3.690.000.000 778.000.000.000 0,04 

2020 511.000.000.000 1.700.000.000.000 0,30 

2021 15.977.164.156 2.570.739.740.000 0,06 

2022 887.670.000.000 3.020.000.000.000 0,29 

2023 5.000.000.000.000 19.230.000.000.000 0,26 

 

 

5 

 

 

INDF 

2019 2.440.000.000.000 4.910.000.000.000 0,49 

2020 2.440.000.000.000 6.450.000.000.000 0,38 

2021 15.977.164.156 7.640.000.000.000 0,32 

2022 887.670.000.000 6.350.000.000.000 0,35 

2023 5.000.000.000.000 8.150.000.000.000 0,27 

 

 

6 

 

 

INTP 

2019 1.830.000.000.000 1.830.000.000.000 1,00 

2020 1.810.000.000.000 1.810.000.000.000 1,00 

2021 1.740.000.000.000 1.780.000.000.000 0,98 

2022 548.970.000.000 1.840.000.000.000 0,30 

2023 200.000.000.000 1.950.000.000.000 0,10 

 

 

7 

 

 

KLBF 

2019 937.000.000.000 2.510.000.000.000 0,37 

2020 1.300.000.000.000 2.730.000.000.000 0,48 

2021 1.600.000.000.000 3.183.000.000.000 0,50 
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2022 1.750.000.000.000 3.382.000.000.000 0,52 

2023 1.300.000.000.000 2.500.000.000.000 0,52 

 

 

8 

 

 

PTBA 

2019 3.650.000.000.000 4.060.000.000.000 0,89 

2020 835.000.000.000 2.380.000.000.000 0,35 

2021 7.900.000.000.000 7.910.000.000.000 1,00 

2022 12.600.000.000.000 12.600.000.000.000 1,00 

2023 5.000.000.000.000 6.100.000.000.000 0,82 

 

 

9 

 

 

TLKM 

2019 15.260.000.000.000 18.660.000.000.000 0,81 

2020 16.640.000.000.000 20.800.000.000.000 0,80 

2021 14.860.000.000.000 24.760.000.000.000 0,60 

2022 16.600.000.000.000 20.750.000.000.000 0,80 

2023 15.500.000.000.000 24.560.000.000.000 0,63 

 

 

10 

 

 

UNTR 

2019 4.500.000.000.000 11.310.000.000.000 0,39 

2020 2.400.000.000.000 6.000.000.000.000 0,40 

2021 4.600.000.000.000 10.279.638.000.000 0,45 

2022 22.500.000.000.000 123.600.000.000.000 0,18 

2023 4.500.000.000.000 20.600.000.000.000 0,22 

 

 

11 

 

 

UNVR 

2019 4.100.000.000.000 7.400.000.000.000 0,55 

2020 7.130.000.000.000 7.160.000.000.000 0,99 

2021 5.712.050.000.000 5.750.000.000.000 0,99 

2022 2.700.000.000.000 5.360.000.000.000 0,50 

2023 2.400.000.000.000 4.800.000.000.000 0,50 
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Lampiran 1.2 Variabel Dependen 

Harga Saham 

 

No. 

 

 

Kode 

Perusahaan 

 

Tahun 

 

Rata-rata Harga Saham 

 

 

1 

 

 

ADRO 

2019 Rp. 1.287 

2020 Rp. 1.140 

2021 Rp. 1.435 

2022 Rp. 3.280 

2023 Rp. 2.645 

 

 

2 

 

 

EXCL 

2019 Rp. 3.016 

2020 Rp. 2.460 

2021 Rp. 2.620 

2022 Rp. 2.629 

2023 Rp. 2.133 

 

 

3 

 

 

ICBP 

2019 Rp. 10.739 

2020 Rp. 9.822 

2021 Rp. 8.564 

2022 Rp. 8.827 

2023 Rp. 10.547 

 

 

4 

 

 

INCO 

2019 Rp. 3.355 

2020 Rp. 3.370 

2021 Rp. 4.949 

2022 Rp. 6.463 

2023 Rp. 6.055 

 

 

5 

 

 

INDF 

2019 Rp. 7.337 

2020 Rp. 6.804 

2021 Rp. 6.277 
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2022 Rp. 6.425 

2023 Rp. 6. 739 

 

 

6 

 

 

INTP 

2019 Rp. 20.093 

2020 Rp. 12.925 

2021 Rp. 11.533 

2022 Rp. 9.977 

2023 Rp. 10.108 

 

 

7 

 

 

KLBF 

2019 Rp. 1.550 

2020 Rp. 1.447 

2021 Rp. 1.470 

2022 Rp. 1.767 

2023 Rp. 1.860 

 

 

8 

 

 

PTBA 

2019 Rp. 3.099 

2020 Rp. 2.136 

2021 Rp. 2. 456 

2022 Rp. 3.797 

2023 Rp. 3.009 

 

 

9 

 

 

TLKM 

2019 Rp. 4.051 

2020 Rp. 3.148 

2021 Rp. 3.497 

2022 Rp. 4.289 

2023 Rp. 3.882 

 

 

10 

 

 

UNTR 

2019 Rp. 24.241 

2020 Rp. 19.927 

2021 Rp. 22.014 

2022 Rp. 29. 308 

2023 Rp. 25. 481 

  2019 Rp. 9.155 
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11 

 

UNVR 

2020 Rp. 7.797 

2021 Rp. 5.180 

2022 Rp. 4.402 

2023 Rp. 3.3906 

 

Lampiran 1.3 

Data Diolah 

 

No. 

 

 

Kode 

Perusahaan 

 

 

Tahun 

 

 

DKI 

 

 

KI 

 

 

KM 

 

 

KA 

 

 

DPR 

 

Harga 

Saham 

 

 

 

1 

 

 

ADRO 

2019 0,40 0,4391 0,1240 3 0,25 Rp. 1.287 

2020 0,50 0,4391 0,1240 3 0,99 Rp. 1.140 

2021 0,40 0,4391 0,1238 3 0,75 Rp. 1.435 

2022 0,40 0,4391 0,1238 3 0,06 Rp. 3.280 

2023 0,40 0,4391 0,1238 3 0,24 Rp. 2.645 

 

 

2 

 

 

EXCL 

2019 0,33 0,6636 0,0000 4 0,30 Rp. 3.016 

2020 0,33 0,7039 0,0000 3 0,50 Rp. 2.460 

2021 0,38 0,6116 0,0000 4 0,43 Rp. 2.620 

2022 0,43 0,6624 0,0017 3 0,50 Rp. 2.629 

2023 0,43 0,6624 0,0013 3 0,47 Rp. 2.133 

 

 

3 

 

 

ICBP 

2019 0,60 0,8053 0,0000 3 0,49 Rp. 10.739 

2020 0,50 0,8053 0,0000 3 0,38 Rp. 9.822 

2021 0,50 0,8053 0,0000 3 0,39 Rp. 8.564 

2022 0,50 0,8053 0,0000 4 0,48 Rp. 8.827 

2023 0,50 0,8053 0,0000 3 0,36 Rp. 10.547 

 

 

4 

 

 

INCO 

2019 0,60 0,7950 0,0000 3 0,04 Rp. 3.355 

2020 0,50 0,8428 0,0000 3 0,30 Rp. 3.370 

2021 0,50 0,8442 0,0000 2 0,06 Rp. 4.949 
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2022 0,30 0,8442 0,0000 3 0,29 Rp. 6.463 

2023 0,30 0,8442 0,0000 4 0,26 Rp. 6.055 

 

 

5 

 

 

INDF 

2019 0,38 0,5006 0,0001 3 0,49 Rp. 7.337 

2020 0,38 0,5006 0,0001 3 0,38 Rp. 6.804 

2021 0,38 0,5006 0,0001 3 0,32 Rp. 6.277 

2022 0,38 0,5006 0,0001 3 0,35 Rp. 6.425 

2023 0,38 0,5006 0,0001 3 0,27 Rp. 6. 739 

 

 

6 

 

 

INTP 

2019 0,33 0,5101 0,0000 3 1,00 Rp. 20.093 

2020 0,50 0,5101 0,0000 3 1,00 Rp. 12.925 

2021 0,43 0,5101 0,0000 3 0,98 Rp. 11.533 

2022 0,43 0,5101 0,0000 3 0,30 Rp. 9.977 

2023 0,43 0,5101 0,0000 3 0,10 Rp. 10.108 

 

 

7 

 

 

KLBF 

2019 0,43 0,5696 0,0000 3 0,37 Rp. 1.550 

2020 0,43 0,5797 0,0000 3 0,48 Rp. 1.447 

2021 0,43 0,5906 0,0000 3 0,50 Rp. 1.470 

2022 0,43 0,5798 0,0000 3 0,52 Rp. 1.767 

2023 0,43 0,5798 0,0000 3 0,52 Rp. 1.860 

 

 

8 

 

 

PTBA 

2019 0,33 0,6593 0,0001 2 0,89 Rp. 3.099 

2020 0,50 0,6593 0,0001 4 0,35 Rp. 2.136 

2021 0,33 0,6593 0,0001 2 1,00 Rp. 2. 456 

2022 0,33 0,6593 0,0001 4 1,00 Rp. 3.797 

2023 0,50 0,6593 0,0001 4 0,82 Rp. 3.009 

 

 

9 

 

 

TLKM 

2019 0,50 0,5673 0,0001 5 0,81 Rp. 4.051 

2020 0,44 0,5596 0,0001 7 0,80 Rp. 3.148 

2021 0,44 0,5696 0,0001 6 0,60 Rp. 3.497 

2022 0,44 0,5696 0,0001 6 0,80 Rp. 4.289 

2023 0,44 0,5610 0,0001 6 0,63 Rp. 3.882 

  2019 0,33 0,5960 0,0010 3 0,39 Rp. 24.241 
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10 

 

UNTR 

2020 0,33 0,5950 0,0001 3 0,40 Rp. 19.927 

2021 0,33 0,5950 0,0001 3 0,45 Rp. 22.014 

2022 0,33 0,5949 0,0001 3 0,18 Rp. 29. 308 

2023 0,33 0,5949 0,0001 3 0,22 Rp. 25. 481 

 

 

11 

 

 

UNVR 

2019 0,80 0,8499 0,0000 3 0,55 Rp. 9.155 

2020 0,83 0,8499 0,0000 3 0,99 Rp. 7.797 

2021 0,83 0,8499 0,0000 4 0,99 Rp. 5.180 

2022 0,83 0,8499 0,0000 3 0,50 Rp. 4.402 

2023 0,83 0,8499 0,0000 3 0,50 Rp. 3.3906 

 

Lampiran 1.4 Hasil SPSS 

Uji Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

DKI 

KI 

KM 

KA 

DPR 

Harga Saham 

Valid N (listwise) 

55 

55 

55 

55 

55 

55 

30,00 

4391,00 

0,00 

2 

4,00 

1140 

 

83,00 

8499,00 

1240,00 

7 

100,0 

229308 

45,2364 

6361,6727 

113,7091 

3,36 

50,9091 

7026,04 

13,74633 

1357,69467 

358,95005 

0,969 

27,58775 

6646,260 

 

Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized 
Residual 

N 

Normal Parameteresa,b                    Mean 

Std. Deviation 

Most Extreme Differences        Absolute 

Positive 

55 

0,0000000 

0,32867795 

0,058 

0,058 
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Negative 

Test Statistic 

Asymp. Sig. (2-tailed) 

-0,046 

0,058 

0,200c,d 

a. Test distribution is Normal.  

b. Calculated from data.  

c. Lilliefors Significance Correction.  

d. This is a lower bound of the true significance. 

 

Uji Normalitas Histogram 

 

Uji Normalitas P-plot 
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Uji Heteroskedastisitas 

Coefficientsa 

 

 

 
Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

t 

 

 

Sig. B Std. Error Beta 

1      (Constant) 

        DKI 

        KI 

        KM 

        KA 

        DPR  

4,352 

-0,631 

-0,179 

-0,206 

-0,163 

-0,085 

2,670 

0,491 

0,746 

0,115 

0,478 

0,164 

 

-0,198 

-0,045 

-0,304 

-0,047 

-0,072 

1,630 

-1,285 

-0,241 

-1,784 

-0,340 

-0,518 

0,109 

0,205 

0,811 

0,081 

0,735 

0,607 

a. Dependent Variable: Harga Saham 

 

Uji Heteroskedastisitas Scatterplot 

 

 

Uji Multikolinearitas 

Coefficienta 

 

 

 
Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

t 

 

 

Sig. 

 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1      (Constant) 

        DKI 

        KI 

        KM 

        KA 

        DPR  

5,485 

-0,409 

-0,176 

-0,174 

-0,299 

-0,125 

2,557 

0,486 

0,730 

0,067 

0,465 

0,160 

 

-0,128 

-0,045 

-0,425 

-0,087 

-0,108 

2,138 

-0,842 

-0,242 

-2,600 

-0,643 

-0,780 

0,038 

0,404 

0,810 

0,012 

0,523 

0,439 

 

0,720 

0,490 

0,652 

0,909 

0,903 

 

1,388 

2,043 

1,601 

1,100 

1,107 
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a. Dependent Variable: Harga Saham 

 

Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

 
Model 

 
 
R 

 
 
R Square 

 
Adjusted R 

Square 

 
Std. Error of 
the Estimate 

 
 
Durbin-Watson 

1 

 
0,438a 

 
0,192 

 
0,108 

 
0,209 

 
2,000 

a. Predictors: (Constant), DPR, KA, KI, DKI, KM 

b. Dependent Variable: Y  

 

Uji Regresi Linear Berganda 

 

 

 

 
Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

t 

 

 

Sig. B Std. Error Beta 

1      (Constant) 

        DKI 

        KI 

        KM 

        KA 

        DPR  

1,769 

-0,770 

-0,691 

-0,182 

-0,523 

-0,091 

0,164 

0,351 

0,734 

0,108 

0,302 

0,089 

 

-0,294 

-0,150 

-0,273 

-0,237 

-0,134 

2,880 

-2,191 

-0,941 

-1,682 

-1,729 

-1,023 

0,006 

0,033 

0,352 

0,099 

0,090 

0,311 

 

Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Model Summaryb 

 
 
Model 

 
 
R 

 
 
R Square 

 
Adjusted R 

Square 

 
Std. Error of 
the Estimate 

 
 
Durbin-Watson 

1 

 
0,438a 

 
0,192 

 
0,108 

 
0,209 

 
2,000 
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Uji T 

 

Coefficientsa 

 

 

 
Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

 

 

t 

 

 

Sig. B Std. Error Beta 

1      (Constant) 

        DKI 

        KI 

        KM 

        KA 

        DPR  

1,769 

-0,770 

-0,691 

-0,182 

-0,523 

-0,091 

0,164 

0,351 

0,734 

0,108 

0,302 

0,089 

 

-0,294 

-0,150 

-0,273 

-0,237 

-0,134 

2,880 

-2,191 

-0,941 

-1,682 

-1,729 

-1,023 

0,006 

0,033 

0,352 

0,099 

0,090 

0,311 

 

Uji F 

ANOVAa 

 

 
Model 

 

Sum of 

Squares 

 
 
 

df 

 

Mean 

Square 

 

 

F 

 

 

Sig. 

1            Regression 

              Residual 

              Total 

0,498 

2,095 

2,593 

5 

48 

53 

 

0,100 

0,044 

2,281 0,061 

a. Dependent Variable: Harga Saham 

b. Predictors: (Constant), DPR, KM, KI, DKI, KA 
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