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Abstract 

 

This study aims to determine the effect of Net Profit Margin, Dividend Policy, 

Earning Per Share, and Price Earning Ratio on Stock Returns in the Cosmetics 

and Household Goods Sub-Sector listed on the Indonesia Stock Exchange 

(IDX) for the 2020-2024 period. The method used in this study is quantitative 

with an associative approach. Data analysis uses descriptive statistical tests, 

classical assumption tests, panel data regression analysis, panel data 

regression estimation, determination of panel data regression estimation 

models, panel data regression equations, coefficient of determination tests, 

and hypothesis tests which include partial tests (t-test), simultaneous tests (F-

test), and coefficient of determination (R2). Based on the partial results of the 

study, Net Profit Margin has a significant effect on Stock Returns with a 

significance value of 0.0000 ≤ 0.05. The results of the Dividend Policy study 

do not have a significant effect on Stock Returns with a significance value of 

0.3457 ≥ 0.05. The results of the Earning Per Share study show that there is a 

significant influence on Stock Returns with a significance value of 0.0005 ≤ 

0.05. The results of the Price Earning Ratio study have a significant effect on 

Stock Returns with a significance value of 0.0155 ≤ 0.05. The results of 

simultaneous testing for Net Profit Margin, Dividend Policy, Earning Per 

Share, and Price Earning Ratio show that there is an influence with a 

significant value of F-statistic = 7.574154 ≥ 2.87 Ftable and has a probability 

value of F-statistic = 0.000324 ≤ 0.05. It can be concluded that Net Profit 

Margin, Dividend Policy, Earning Per Share, and Price Earning Ratio have a 

significant effect on Stock Returns. 
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Abstrak 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Net Profit Margin, Kebijakan Dividen, Earning Per 

Share, dan Price Earning Ratio terhadap Return Saham pada Sub Sektor Kosmetik dan Barang Keperluan 

Rumah Tangga yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2020-2024. Metode yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah kuantitatif dengan pendekatan asosiatif. Analisis data menggunakan uji statistik 

deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi data panel, estimasi regresi data panel, penentuan model estimasi 

regresi data panel, persamaan regresi data panel, uji koefisien determinasi, dan uji hipotesis yang meliputi 

uji parsial (uji t), uji simultan (uji F), dan koefisien determinasi (R2). Berdasarkan hasil penelitian secara 

parsial, Net Profit Margin bergaruh signifikan terhadap Return Saham dengan nilai signifikasi sebesar 0.0000 

≤ 0.05. Hasil penelitian Kebijakan Dividen tidak terdapat pengaruh signifikan terhadap Return Saham dengan 
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nilai signifikasi sebesar 0.3457 ≥ 0.05. Hasil penelitian Earning Per Share menunjukan terdapat pengaruh 

signifikan terhadap Return Saham dengan nilai signifikasi sebesar 0.0005 ≤ 0.05. Hasil Penelitian Price 

Earning Ratio berpengaruh signifikan terhadap Return Saham dengan nilai signifikasi sebesar 0.0155 ≤ 0.05. 

Hasil pengujian secara  simultan untuk Net Profit Margin, Kebijakan Dividen, Earning Per Share, dan Price 

Earning Ratio menunjukan terdapat pengaruh dengan nilai signifikan F-statistic =  7.574154 ≥ 2.87 Ftabel dan 

memiliki nilai probabilias F-statiscic = 0.000324 ≤ 0,05. Dapat disimpulkan Net Profit Margin, Kebijakan 

Dividen, Earning Per Share, dan Price Earning Ratio berpengaruh secara signifikan terhadap Return Saham 

 

Kata Kunci : Net Profit Margin, Kebijakan Dividen, Earning Per Share 

 

PENDAHULUAN 

Dalam konteks sektor kosmetik dan barang keperluan rumah tangga, Yuli Ratna Dewi 

(2020) menemukan bahwa Net Profit Margin berpengaruh positif signifikan terhadap return saham 

pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012–2016. Penelitian ini 

menunjukkan bahwa perusahaan yang mampu menghasilkan laba bersih yang tinggi cenderung 

memiliki nilai saham yang lebih stabil dan menarik bagi investor. Sektor kosmetik dan barang 

keperluan rumah tangga dikenal memiliki tingkat permintaan yang relatif stabil karena berkaitan 

dengan kebutuhan sehari-hari, sehingga profitabilitas menjadi faktor utama yang menentukan daya 

tarik saham sektor ini.  

Salah satu faktor lain yang turut memengaruhi persepsi investor terhadap kinerja perusahaan 

adalah kebijakan dividen. Kebijakan dividen merupakan salah satu keputusan penting yang harus 

diambil oleh manajemen perusahaan karena berkaitan langsung dengan pembagian laba kepada para 

pemegang saham serta penentuan dana yang akan ditahan untuk pembiayaan operasional di masa 

mendatang.  

Menurut Sartono (2016), kebijakan dividen adalah keputusan mengenai apakah laba bersih 

perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau akan ditahan 

sebagai laba ditahan untuk kebutuhan investasi perusahaan di masa yang akan datang.  

Kebijakan ini sangat penting karena berdampak pada kepuasan pemegang saham dan juga 

terhadap nilai perusahaan di pasar modal. Dalam teori keuangan, terdapat beberapa pandangan 

mengenai relevansi kebijakan dividen terhadap nilai perusahaan dan return saham. Lintner dan 

Gordon mengemukakan teori relevansi dividen (the bird in the hand theory) yang menyatakan 

bahwa investor lebih menyukai dividen yang dibayarkan saat ini daripada keuntungan modal di 

masa depan karena dividen dianggap memiliki risiko yang lebih rendah.  

Dengan demikian, perusahaan yang memiliki kebijakan pembagian dividen yang tinggi akan 

lebih diminati oleh investor, yang pada akhirnya dapat meningkatkan harga saham dan return yang 

diperoleh. Sebaliknya, Modigliani dan Miller (1961) berpendapat dalam teori irrelevansi dividen 

bahwa kebijakan dividen tidak memengaruhi nilai perusahaan atau return saham, karena nilai 

perusahaan semata-mata ditentukan oleh kemampuan perusahaan menghasilkan laba, bukan oleh 

bagaimana laba tersebut dibagikan. 

Dalam praktiknya, kebijakan dividen sering dijadikan sebagai sinyal oleh manajemen 

kepada pasar mengenai prospek masa depan perusahaan. Hal ini sejalan dengan teori sinyal 

(signaling theory), yang menyatakan bahwa peningkatan pembayaran dividen dapat menjadi sinyal 

positif bagi investor bahwa perusahaan memiliki prospek keuangan yang baik. Sebaliknya, 
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penurunan atau tidak adanya pembagian dividen dapat diartikan sebagai sinyal negatif yang 

menimbulkan kekhawatiran terhadap stabilitas keuangan perusahaan. 

Beberapa penelitian terdahulu menunjukkan hasil yang beragam mengenai pengaruh 

kebijakan dividen terhadap return saham. Dewa Gede Pramana & Ni Putu Ayu Darmayanti (2020) 

dalam penelitiannya pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI) menemukan 

bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif signifikan terhadap Retun Saham. Mereka 

menjelaskan bahwa semakin tinggi rasio pembayaran dividen (dividend payout ratio), semakin 

besar minat investor, karena dividen yang di bayarkan memberikan kepastian atas penerimaan kas 

dan mengurangi ketidakpastian pengembalian investasi di masa depan. Hasil ini mendukung teori 

relevansi dividen yang mengedepankan preferensi investor terhadap dividen saat ini. 

Selanjutnya, penelitian oleh Ni Luh Lestari,dkk (2021) pada perusahaan sector perbankan 

di BEI juga menemukan bahwa kebijakan dividen memiliki pengaruh positif dan signifikan 

terhadap Return Saham. Mereka berpendapat bahwa konsistensi dan peningkatan dividen tahunan 

mengirimkan sinyal positif kepada pasar bahwa perusahaan memiliki kinerja keuangan yang kuat, 

arus kas yang stabil, dan manajemen yang berkomitmen pada kesejahteraan pemegang saham. Hal 

ini meningkatkan kepercayaan investor dan secara proporsional mendorong kenaikan harga saham 

di pasar modal. 

Teman serupa juga diungkapkan oleh Sutrisno & Hartono (2022) yang meneliti perusahaan 

sector property dan real estate. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa kebijakan dividen 

berpengaruh positif terhadap Return Saham mereka menjelaskan bahwa dalam sector yang sensitive 

terhadap siklus ekonomi, pembayaran dividen yang stabil mampu mengurangi persepsi risiko 

investasi, dimana investor menilai dividen sebagai bukti nyata profitabilitas dan likuiditas 

perusahaan. 

Namun, hasil berbeda ditemukan oleh Dedi Priyanto Wijaya & Fiki Ananda Nur (2020) 

yang menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh signifikan terhadap Return Saham 

pada perusahaan sektor teknologi yang terdaftar di BEI. Mereka menjelaskan bahwa investor pada 

sector yang sedang berkembang pesat (growth stock) lebih berfokus pada prospek pertumbuhan 

jangka panjang. Oleh karena itu, perusahaan lebih memilih menahan laba (retained earnings) untuk 

membiayai inovasi dan ekspansi dan keputusan pembagian dividen menjadi kurang relevan bagi 

keputusan investasi. 

Selanjutnya, indikator lain yang juga penting dalam menilai kinerja keuangan perusahaan 

dan menjadi perhatian utama investor adalah Earning Per Share. Rasio ini mencerminkan besarnya 

laba bersih yang diperoleh perusahaan untuk setiap lembar saham yang beredar. Menurut Kasmir 

(2016), Earning Per Share atau laba per saham menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan bagi setiap lembar saham biasa yang dimiliki investor. Semakin tinggi 

nilai Earning Per Share, semakin besar pula laba bersih yang diterima oleh pemegang saham, 

sehingga saham perusahaan tersebut dianggap lebih menarik dan memiliki prospek yang baik. 

Earning Per Share sering digunakan oleh investor untuk menilai kinerja dan profitabilitas 

perusahaan secara langsung. Laba per saham yang tinggi menunjukkan kemampuan perusahaan 

untuk memberikan keuntungan kepada para pemegang saham. Dalam teori sinyal (signaling 

theory), informasi mengenai peningkatan Earning Per Share dianggap sebagai sinyal positif bahwa 
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perusahaan memiliki prospek keuangan yang baik, sedangkan penurunan Earning Per Share dapat 

menjadi sinyal negatif bagi pasar.  

Oleh karena itu, perubahan Earning Per Share sering kali diikuti oleh perubahan harga 

saham di pasar modal. Beberapa penelitian terdahulu menunjukkan bahwa Earning Per Share 

memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham. Ajeng Ika Ariyanti (2016) dalam 

penelitiannya pada perusahaan sektor makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

menemukan bahwa Earning Per Share berpengaruh positif signifikan terhadap return saham.  

Hasil ini menunjukkan bahwa peningkatan laba per saham memberikan kepercayaan kepada 

investor mengenai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan pendapatan, yang pada akhirnya 

berdampak pada meningkatnya harga saham. Penelitian yang dilakukan oleh Erni Sulindawati, dkk 

(2017) juga menemukan bahwa Earning Per Share berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

return saham pada perusahaan sektor industri barang konsumsi.  

Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa laba per saham yang tinggi menunjukkan 

keberhasilan perusahaan dalam menjalankan operasinya, yang berdampak pada meningkatnya 

kepercayaan investor terhadap saham perusahaan tersebut. Earning Per Share yang tinggi dapat 

menarik investor baru untuk membeli saham, sehingga permintaan saham meningkat dan harga 

saham pun cenderung naik. 

Selain rasio profitabilitas dan laba per saham, indikator lain yang juga berperan penting 

dalam analisis saham adalah Price Earning Ratio. Rasio ini menggambarkan perbandingan antara 

harga pasar saham dengan laba per saham yang dihasilkan perusahaan. Menurut Fahmi (2015), 

Price Earning Ratio digunakan untuk menilai sejauh mana harga saham mencerminkan kemampuan 

perusahaan menghasilkan laba.  

Price Earning Ratio menunjukkan berapa kali investor bersedia membayar setiap rupiah 

laba yang dihasilkan perusahaan. Semakin tinggi nilai Price Earning Ratio, semakin tinggi pula 

ekspektasi investor terhadap pertumbuhan laba perusahaan di masa depan. Price Earning Ratio 

merupakan salah satu rasio pasar yang paling sering digunakan oleh investor dan analis keuangan 

dalam menilai kewajaran harga saham. Price Earning Ratio yang tinggi dapat mengindikasikan 

bahwa saham tersebut dinilai mahal (overvalued), namun juga dapat mencerminkan optimisme 

pasar terhadap pertumbuhan laba di masa depan.  

Sebaliknya, Price Earning Ratio yang rendah dapat menunjukkan bahwa saham tersebut 

murah (undervalued), tetapi juga bisa berarti perusahaan sedang mengalami penurunan kinerja 

keuangan.Beberapa penelitian terdahulu memberikan bukti empiris mengenai hubungan antara 

Price Earning Ratio dan Return Saham.  

Putra & Kindangen (2018) menunjukkan bahwa Price Earning Ratio berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap Return Saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Hasil penelitian tersebut mengindikasikan bahwa investor cenderung memberikan 

penilaian lebih tinggi terhadap saham perusahaan yang memiliki Price Earning Ratio tinggi karena 

dianggap memiliki prospek pertumbuhan laba yang baik di masa mendatang.  

Selanjutnya, Hidayat & Topowijono (2019) dalam penelitiannya menemukan bahwa Price 

Earning Ratio berpengaruh signifikan terhadap Return Saham. Mereka menjelaskan bahwa Price 

Earning Ratio mencerminkan tingkat optimisme pasar terhadap kemampuan perusahaan dalam 
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meningkatkan laba, shingga saham dengan Price Earning Ratio tinggi berpotensi memberikan 

Return yang lebih besar.  Namun demikian, hasil berbeda ditemukan oleh Fauzi & Nugroho (2020) 

yang menyatakan bahwa Price Earning Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap Return Saham 

pada perusahaan sector konsumsi. Menurut mereka, kondisi pasar dan faktor eksternal seperti 

inflasi, suku bunga, serta sentiment investor memiliki pengaruh yang lebih dominan terhadap 

pergerakan harga saham dibandingkan rasio keuangan perusahaan.   

Perbedaan hasil atau kesimpulan dari penelitian-penelitian sebelumnya tersebut 

menunjukkan bahwa masih terdapat ketidakkonsistenan hasil penelitian. Oleh karena itu, peneliti 

tertarik untuk menguji kembali keempat variabel tersebut, sehingga Penelitian ini peneliti 

mengambil judul Pengaruh Net Profit Margin (NPM), Kebijakan Dividen, Earning Per Share 

(EPS), dan Price Earning Ratio (PER) terhadap Return Saham pada Sub Sektor Kosmetik dan 

Barang Keperluan Rumah Tangga yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2020–

2024. 

TINJAUAN PUSTAKA 

Net Profit Margin  

Menurut Tandelin (2014:386) dalam Ranti Nurhidayah & Muhamad Badru Zaman 

(2024:659), Net Profit Margin ialah bertambah besar rasio, mengartikan semakin baik kinerja 

perusahaan dalam menciptakan laba. Bertambah tingginya Net Profit Margin maka akan 

mempengaruhi Tingkat kinerja Perusahaan, dengan demikian akan menjadikan Perusahaan semakin 

baik serta bisa menyebabkan harga saham bertambah, di disnilah akan memunculkan kepercayaan 

investor untuk menginvestasikan dana di Perusahaan tersebut 

Kebijakan Dividen 

Menurut Nikiforous (2017), pengertian dividen adalah pembayaran tunai yang dilakukan 

oleh perseroan kepada para pemegang saham. Dividen tersebut merepresentasikan penerimaan 

langsung untuk pemegang saham atas investasi mereka di perusahaan. Kebijakan dividen menurut 

Mulyawan (2017) merupakan suatu kebijakan untuk membagikan laba perusahaan kepada para 

pemegang saham dalam bentuk dividen atau justru menahannya dalam bentuk laba ditahan yang 

kemudian digunakan kembali sebagai investasi pada masa yang akan datang. Kebijakan dividen 

merupakan aksi perusahaan yang perlu dilaksanakan perusahaan karena kebijakan ini menyangkut 

banyaknya keuntungan para pemegang saham 

Earning Per Share 

Menurut Sukmawati Sukamulja (2019:103), pengertian Earning Per Share adalah Rasio 

yang digunakan untuk mengukur seberapa besar laba bersih perusahaan yang terkandung dalam 

satu lembar saham bereda  

Price Earning Ratio 

Price Earning Ratio merupakan ukuran yang paling banyak digunakan oleh investor untuk 

menganalisis apakah investasi yang dilakukan menguntungkan atau merugikan. Price Earning 

Ratio bermanfaat untuk melihat bagaimana pasar menghargai kinerja saham suatu perusahaan 

terhadap kinerja perusahan yang tercermin dalam laba per sahamnya 
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Return Saham 

Menurut Herlambang & Kurniawati (2022) Return saham adalah tingkat pemulangan yang 

didapatkan investor dari sebuah investasi yang telah dijalani pada periode waktu tertentu. Menurut 

Jogiyanto (2017;28) Return saham ialah imbalan yang didapatkan dari melakukan investasi 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode deskriptif dan analisis 

regresi. Pendekatan kuantitatif dipilih karena penelitian ini bertujuan untuk mengukur dan 

menganalisis pengaruh variabel-variabel independen, yaitu Net Profit Margin, Kebijakan Dividen, 

Earning Per Share, dan Price Earning Ratio, terhadap variabel dependen, yaitu Return Saham. 

Menurut Sugiyono (2022), pendekatan kuantitatif memungkinkan peneliti untuk mengumpulkan 

data numerik yang dapat diolah secara statistik, sehingga menghasilkan kesimpulan yang lebih 

objektif dan dapat diandalkan 

Metode deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran umum mengenai kondisi 

keuangan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam sub sektor kosmetik dan 

barang keperluan rumah tangga. Menurut Mulyana (2020), metode deskriptif bertujuan untuk 

menggambarkan karakteristik variabel yang diteliti tanpa melakukan analisis perbandingan. 

Dengan demikian, metode ini berfungsi untuk memberikan konteks yang lebih jelas mengenai data 

yang akan dianalisis, serta membantu dalam memahami dinamika yang terjadi dalam perusahaan 

Analisis regresi berganda diterapkan untuk menguji pengaruh simultan dari variabel-

variabel independen terhadap return saham. Menurut Wahyudi (2023), analisis regresi berganda 

adalah teknik statistik yang digunakan untuk memahami hubungan antara satu variabel dependen 

dan dua atau lebih variabel independen. Model regresi yang digunakan dalam penelitian ini dapat 

dinyatakan dalam bentuk persamaan matematis, yang memungkinkan peneliti untuk mengukur 

seberapa besar kontribusi masing-masing variabel independen terhadap variabel dependen. Dengan 

menggunakan analisis regresi, peneliti dapat mengidentifikasi hubungan yang signifikan antara Net 

Profit Margin, Kebijakan Dividen, Earning Per Share, dan Price Earning Ratio terhadap Return 

Saham, serta menentukan arah dan kekuatan pengaruh masing-masing variabel 

Data yang digunakan dalam penelitian ini bersumber dari laporan keuangan tahunan 

perusahaan yang dipublikasikan secara resmi di website Bursa Efek Indonesia dan situs resmi 

perusahaan. Menurut Arikunto (2016), data yang dikumpulkan harus relevan dan dapat dipercaya 

untuk menghasilkan analisis yang valid. Data yang dikumpulkan mencakup periode 2020 hingga 

2024, yang memberikan gambaran yang komprehensif mengenai kinerja keuangan perusahaan 

dalam jangka waktu yang cukup panjang 

Dengan pendekatan ini, diharapkan penelitian ini dapat memberikan kontribusi yang berarti 

bagi pemahaman tentang faktor-faktor yang mempengaruhi return saham di sub sektor kosmetik 

dan barang keperluan rumah tangga, serta memberikan rekomendasi yang berguna bagi investor 

dan manajemen perusahaan dalam pengambilan keputusan investasi 
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HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Chow (CEM VS FEM) 

 

Berdasarkan tabel diata menunjukan bahwa nilai probabilitas (Prob) cross-section Chi-

square adalah 0.0004 lebih kecil dari alpha (0,05) sehingga H0 ditolak dan H1 diterima. Maka model 

yang sesuai dalam penelitian ini adalah Fixed Effect Model 

Uji Hausman (FEM VS REM) 

 

Dari Uji Hausman pada tabel diatas diketahui bahwa probabilitasnya adalah sebesar 0.0004 

lebih kecil dari alpha (0,05). Oleh karena itu, H0 ditolak dan H1 diterima. Dengan demikian, 

pendekatan yang paling tepat dalam penelitian ini adalah Fixed Effect Model untuk melakukan 

pengujian regresi 

Uji Lagrange Multiplier (CEM VS REM) 

 

Berdasarkan hasil Uji Lagrange Multiplier diatas diketahui bahwa probabilitasnya adalah 

sebesar 0.5356 lebih besar dari alpha (0.05) sehingga H0 diterima. Oleh karena itu, model yang 
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paling tepat dalam penelitian ini adalah Common Effect Model sebagai tektnik terbaik untuk 

melaksanakan uji regresi 

Kesimpulan Model 

 

Berdasarkan urutan pemilihan model regresi panel pada tabel 4.13, Uji Chow menghasilkan 

rekomendasi bahwa model yang paling sesuai adalah Fixed Effect Model. Model Selanjutnya, Uji 

Hausman kembali menunjukkan bahwa Fixed Effect Model lebih sesuai dibandingkan Random 

Effect Model. Walaupun Uji Lagrange Multiplier menunjukkan bahwa Common Effect Model dapat 

diterapkan, pemilihan model regresi panel harus mengikuti prioritas hasil dari Uji Chow dan Uji 

Hausman. Karena kedua uji tersebut sama-sama mengarah pada Fixed Effect Model, maka model 

yang paling tepat dan digunakan untuk menguji hipotesis dalam penelitian ini adalah Fixed Effect 

Model 

Uji Normalitas 

 

Berdasarkan Gambar 4.1 di atas, nilai probabilitas Jarque-Bera (Prob. JB) tercatat sebesar 

0,078609. Nilai probabilitas ini lebih besar dibandingkan dengan tingkat signifikansi alpha 0.05, 

Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa residual dalam model regresi berdistribusi normal. 

Dengan demikian, asumsi normalitas dalam penelitian ini telah terpenuhi 
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Uji Multikolinieritas 

 

Pada tabel 4.14 diatas menunjukkan bahwa seluruh variabel independent menunjukkan nilai 

VIF di bawah dari 10. Dengan demikian, dapat dinyatakan  bahwa model regresi tidak terjadi 

multikolinearitas sehingga layak digunakan pada tahap pengujian selanjutnya 

Uji Heteroskedastisitas 

Berdasarkan Uji Heteroskedastisitas pada Gambar 4.2, terlihat bahwa nilai residual 

menyebar secara acak di dekat garis nol dan tidak menampilkan pola tertentu. Selain itu, semua 

nilai residual berada dalam rentang batas wajar, tidak melampaui batas atas dan bawah (500 dan –

500). Ini menunjukkan bahwa model regresi tidak mengalami heteroskedastisitas 
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Uji Autokorelasi 

 

Berdasarkan hasil pengujian autokorelasi pada model regresi panel, diketahui bahwa nilai 

Durbin-Watson sebesar 2,815549, nilai ini > 2, yang secara umum mengindikasikan bahwa tidak 

terjadi gejala autokorelasi dalam model regresi 

Uji Analisis Regresi Data Panel 

 

Berikut penjelasan berdasarkan hasil estimasi model regresi panel yang ditampilkan pada 

tabel, serta sesuai dengan persamaan regresi : 

Y = -0.534024 + 11.52807X1 – 0.294409X2 - 0.004217X3 + 0.002722X4 

Adapun penjelasannya Adalah sebagai berikut : 

1. Nilai konstanta sebesar -0.534024 menunjukkan bahwa tanpa adanya variabel X1 (NPM), X2 

(Kebijakan Dividen), X3 (EPS), dan X4 (PER) bernilai nol atau tidak berubah, maka nilai Return 

saham diprediksi sebesar -0.534024 

2. Koefisien beta Variabel NPM (X1) memiliki nilai koefisien sebesar 11.52807, jika nilai variabel 

konstan dan variabel X1 Mengalami peningkatan 1 satuan, maka variabel Return Saham (Y) 

akan mengalami peningkatan sebesar 3.301201. Demikian juga, jika nilai variabel lain konstan 

dan variabel X1 mengalami penurunan 1 satuan, maka variabel Return Saham akan mengalami 

penurunan sebesar 11.52807. 

3. Koefisien beta Variabel Kebijakan Dividen (X2) memiliki nilai koefisien sebesar – 0.294409, 

jika nilai variabel konstan dan variabel X2 Mengalami peningkatan 1 satuan, maka variabel 
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Return Saham (Y) akan mengalami peningkatan sebesar – 0.294409. Demikian juga, jika nilai 

variabel lain konstan dan variabel X2 mengalami penurunan 1 satuan, maka variabel Return 

Saham akan mengalami penurunan sebesar – 0.294409 

4. Koefisien beta Variabel Earning Per Share (X3) memiliki nilai koefisien sebesar -0.004217, jika 

nilai variabel konstan dan variabel X3 Mengalami peningkatan 1 satuan, maka variabel Return 

Saham (Y) akan mengalami peningkatan sebesar -0.004217. Demikian juga, jika nilai variabel 

lain konstan dan variabel X3 mengalami penurunan 1 satuan, maka variabel Return Saham akan 

mengalami penurunan sebesar -0.004217 

5. Koefisien beta Variabel Price Earning Ratio (X4) memiliki nilai koefisien sebesar 0.002722, 

jika nilai variabel konstan dan variabel X4 Mengalami peningkatan 1 satuan, maka variabel 

Return Saham (Y) akan mengalami peningkatan sebesar 0.002722. Demikian juga, jika nilai 

variabel lain konstan dan variabel X4 mengalami penurunan 1 satuan, maka variabel Return 

Saham akan mengalami penurunan sebesar 0.002722 

Uji T 

 

Berdasarkan uji t pada a = 0,05, nilai probabilitas variabel Net Profit Margin 0.0000 atau 

lebih kecil dari 0,05, maka dapat disimpulkan Net Profit Margin berpengaruh terhadap Return 

Saham. Apabila dilihat dari nilai thitung 6.031770 lebih besar dari pada ttabel (6.031770 > 2.07961). 

Dengan demikian dapat diambil kesimpulan bahwa Ha1 diterima artinya Net Profit Margin 

berpengaruh terhadap Return Saham pada perusahaan sub sektor kosmetik dan barang keperluan 

rumah tangga di BEI 2020-2024 

Berdasarkan uji t pada a = 0,05, nilai probabilitas variabel variabel Kebijakan Dividen 

sebesar 0.3457 atau lebih besar dari 0,05, maka dapat disimpulkan variabel Kebijakan Dividen tidak 

berpengaruh terhadap Return Saham. Apabila dilihat dari nilai thitung 0.294409 lebih kecil dari pada 

ttabel (0.294409 < 2.07961). Dengan demikian dapat diambil kesimpulan bahwa H02 diterima artinya 

variabel Kebijakan Dividen tidak berpengaruh terhadap Return Saham pada perusahaan sub sektor 

kosmetik dan barang keperluan rumah tangga di BEI 2020-2024 

Berdasarkan uji t pada a = 0,05, nilai probabilitas variabel Earning Per Share sebesar 0.0005 

atau lebih kecil dari 0,05, maka dapat disimpulkan Earning Per Share berpengaruh terhadap Return 

Saham. Apabila dilihat dari nilai thitung 4.4309819 lebih besar dari pada ttabel (4.4309819 ≥ 2.07961). 

Dengan demikian dapat diambil kesimpulan bahwa Ha3 diterima artinya Earning Per Share 
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berpengaruh negatif terhadap Return Saham pada perusahaan sub sektor kosmetik dan barang 

keperluan rumah tangga di BEI 2020-2024 

Berdasarkan uji t pada a = 0,05, nilai probabilitas variabel Price Earning Ratio sebesar 

0.0155 atau lebih kcil dari 0,05, maka dapat disimpulkan Price Earning Ratio  berpengaruh terhadap 

Return Saham. Apabila dilihat dari nilai thitung 2.709686 lebih besar dari pada ttabel (0.168386 ≤  

2.709686). Dengan demikian dapat diambil kesimpulan bahwa Ha4 diterima artinya Price Earning 

Ratio berpengaruh terhadap Return Saham pada perusahaan sub sektor kosmetik dan barang 

keperluan rumah tangga di BEI 2020-2024 

Uji F 

 

Berdasarkan tabel 4.18, dapat dilihat bahwa nilai F-statistic sebesar 7.574154 > 2.87 (Ftabel) 

dan memiliki nilai probabilitas 0.000324 ≤ 0,05. maka dapat disimpulkan bahwa H05 ditolak dan 

Ha5 diterima, sehingga variabel independen dalam penelitian ini yaitu NPM, Kebijakan Dividen, 

EPS, dan PER secara simultan berpengaruh signifikan terhadap return saham pada perusahaan sub 

sektor kosmetik dan barang keperluan rumah tangga yang terdaftar di BEI selama periode 2020–

2024. 

Uji Koefisien Determinasi (R2) 

 

Hasil koefisien determinasi pada tabel 4.19, Nilai Adjusted R-squared sebesar 0.686656 

menunjukkan bahwa model regresi dikembangkan mampu menjelaskan 68,67 % variasi dalam 
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dependen Return Saham oleh kombinasi variabel independen Net Profit Margin, Kebijakan 

Dividen, Earning Per Share, dan Price Earning Ratio. Hal ini menunjukkan bahwa variabel-

variabel independen yang digunakan yaitu Net Profit Margin, Kebijakan Dividen, Earning Per 

Share, dan Price Earning Ratio secara signifikan mempengaruhi terhadap Return Saham . 

Sedangkan sisanya sebesar 31,33 % dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam 

penelitian ini 

KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan pada bab sebelumnya, yaitu membahas 

tentang dampak dari Net Profit Margin, Kebijakan Dividen, Earning Per Share, dan Price Earning 

Ratio terhadap Return Saham pada perusahaan sub sektor kosmetik dan barang keperluan rumah 

tangga di Bursa Efek Indonesia tahun 2020–2024, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

1. Net Profit Margin secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Return Saham. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa tingkat profitabilitas perusahaan yang tercermin dari NPM mampu 

memengaruhi pergerakan return saham. Hal ini mengindikasikan bahwa investor 

mempertimbangkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari penjualannya 

sebagai dasar dalam pengambilan keputusan investasi 

2. Kebijakan Dividen secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Return Saham. Hasil ini 

menunjukkan bahwa pembagian dividen bukan merupakan faktor utama yang memengaruhi 

perubahan return saham pada sub sektor ini. Investor cenderung lebih mempertimbangkan 

potensi pertumbuhan perusahaan dan peluang capital gain dibandingkan dengan besaran dividen 

yang dibagikan 

3. Earning Per Share secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Return Saham dengan arah 

koefisien negatif. Hal ini menunjukkan bahwa perubahan EPS memiliki pengaruh terhadap 

return saham, namun peningkatan EPS tidak selalu diikuti oleh peningkatan return saham. 

Kondisi ini dapat terjadi karena adanya faktor ekspektasi pasar atau penilaian investor terhadap 

prospek perusahaan yang lebih luas 

4. Price Earning Ratio secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Return Saham. Hal ini 

menunjukkan bahwa penilaian pasar terhadap laba perusahaan menjadi salah satu pertimbangan 

investor dalam menentukan keputusan investasi. Semakin tinggi atau rendahnya PER 

mencerminkan persepsi pasar terhadap prospek pertumbuhan perusahaan yang kemudian 

berdampak pada return saham 

5. Secara simultan Net Profit Margin, Kebijakan Dividen, Earning Per Share, dan Price Earning 

Ratio berpengaruh signifikan terhadap Return Saham. Hal ini menunjukkan bahwa keempat 

variabel fundamental tersebut secara bersama-sama mampu menjelaskan variasi return saham 

pada perusahaan sub sektor kosmetik dan barang keperluan rumah tangga periode 2020-2024. 

Dengan demikian, keputusan investasi tidak hanya didasarkan pada satu indikator, tetapi 

merupakan kombinasi dari berbagai informasi kinerja keuangan perusahaan 
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