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ABSTRACT

The purpose of this study is to investigate the influence of liquidity ratio,
profitability ratio, and solvency ratio that consists of Current Ratio, Return On
Assets and Return On Equity, Debt to Equity Ratios of the Stock Return
companies that enter into the Jakarta Islamic Index (JI1). The populations in this
study were 30 companies that enter into the Jakarta Islamic Index (J1I) listed on
the Indonesia Stock Exchange period 2014-2017. The sample is selected by
purposive sampling method, is sampling technique using a certain consideration
which is relevant to the selected sample research purposes. The number of
samples obtained were 18 companies listed on the Indonesia Stock Exchange.
Data analysis were performed by classic assumption test, multiple regression
analysis, f-test, coefficient of determination, and t-test. The results of this study
indicate that CR, ROA, and ROE do not take effect the stock return. Debt to
Equity Ratios is significantly positive and take effect on stock return.

Keywords: liquidity, profitability, solvency, current ratios, return on assets, return
on equity, debt to equity ratio, stock return
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ABSTRAKSI

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh dari rasio
likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas yang terdiri dari Current Ratio (CR),
Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER)
terhadap Return Saham perusahaan yang termasuk di Jakarta Islamic Index.
Populasi dalam penelitian ini adalah 30 perusahaan yang masuk ke dalam
Jakarta Islamic Index (JII) di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2017.
Penentuan sampel dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling,
yaitu teknik sampling dengan menggunakan pertimbangan dan batasan tertentu
sehingga sampel yang dipilih relevan dengan tujuan penelitian. Jumlah sampel
yang diperoleh sebanyak 18 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Data dianalisis dengan menggunakan uji asumsi Kklasik, analisis regresi
berganda, uji f, koefisien determinasi, dan uji t. Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa CR, ROA dan ROE tidak berpengaruh terhadap return saham. DER
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham.

Kata Kunci : likuiditas, profitabilitas, solvabilitas, current ratio, return on assets,
return on equity, debt to equity ratio, stock return
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pada era globalisasi saat ini terjadi perubahan ekonomi dunia yang
mendasar atau struktural yang akan terus maju dan semakin pesat mengikuti
perkembangan teknologi yang ada. Perkembangan dari globalisasi telah
meningkatkan kadar hubungan saling ketergantungan dan juga mempertajam
dalam hal persaingan antar perusahaan (Zaroni, 2015). Maka dari itu perusahaan
diharapkan dapat bersaing dengan kompetitornya secara global. Dari hal tersebut
perusahaan harus meningkatkan kinerja perusahaan agar dapat bersaing dengan
kompetitornya yang bertujuan agar dapat mempertahankan eksistensinya. Salah
satunya hal tersebut dilakukan untuk menarik investor agar menanamkan modal di

perusahaanya.

Perkembangan ekonomi dapat memberikan berbagai macam alternatif
untuk investor yang kelebihan dana untuk menginvestasikan dananya ke suatu
perusahaan. Investasi adalah komitmen saat ini atas uang atau sumber daya lain
dengan harapan untuk mendapatkan keuntungan di masa depan, sebagai contoh
seseorang mungkin membeli beberapa lembar saham karena mengantisipasi
pendapatan yang akan datang dari saham tersebut sebagai pembenaran atas waktu
yang terikat maupun risiko investasi dengan kata lain mengrobankan sesuatu yang
berharga sekarang, dengan mengharapkan keuntungan dari pengorbanan tersebut

di masa yang akan datang. (Marcus, 2014).



Sebuah pasar yang disiapkan guna memperdagangkan instrumen investasi
seperti saham, obligasi, serta surat berharga lainya biasa disebut dengan pasar
modal. Pasar modal memiliki peranan yang penting terhadap perekonomian suatu
negara karena pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu fungsi ekonomi dan
fungsi keuangan. Dalam fungsi ekonomi, pasar modal menyediakan fasilitas
untuk mempertemukan dua kepentingan, yaitu pihak yang memiliki kelebihan
dana (investor) dan pihak yang memerlukan dana (emiten). Dengan adanya pasar
modal, pihak yang memiliki kelebihan dana dapat menginvestasikan dana tersebut
dengan harapan memperoleh keuntungan (return), sedangkan perusahaan (issuer)
dapat memanfaatkan dana tersebut untuk kepentingan investasi tanpa menunggu

tersedianya dana operasional perusahaan (Muklis, 2016).

Salah satu jenis investasi yang sering dijumpai di pasar modal adalah
saham. Markus (2014) saham biasa disebut sekuritas ekuitas atau ekuitas,
merupakan bagian kepemilikan dalam suatu perusahaan yang dimana setiap
lembar saham memberi hak kepada pemiliknya satu suara dalam segala hal terkait
tata kelola perusahaan yang digunakan dalam rapat umum pemegang saham
tahunan dan untuk mendapatkan bagian manfaat dari keuangan perusahaan.

Secara sederhana saham adalah surat kepemilikan perusahaan.

Dalam fungsi keuangan, pasar modal memberikan kemungkinan dan
kesempatan memperoleh keuntungan (return) bagi pemilik dana, sesuai dengan
karakteristik investasi yang di pilih. Return adalah suatu keuntungan yang
didapatkan atau diharapkan dari adanya kegiatan investasi. Sumampow dan Murni

(2016) menyatakan komponen return terdiri dari dua jenis: current income



(pendapatan lancar), dan Capital Gain (keuntungan selisih harga). Current income
merupakan keuntungan yang diperoleh melalui pembayaran yang bersifat periode
seperti: pembayaran bunga deposito, bunga obligasi, dividen dan sebagainya.
Current income disebut sebagai pendapatan lancar, karena keuntungan yang
diterima biasanya dalam bentuk kas, sehingga dapat diuangkan secara cepat,
seperti bunga atau jasa giro, dan dividen tunai, juga dapat dalam bentuk setara kas
seperti bonus atau dividen saham vyaitu dividen yang dibayarkan dalam bentuk
saham dan dapat dikonversikan menjadi uang kas. Komponen kedua dari return
adalah capital gain, yaitu keuntungan yang diterima karena adnya selisih antara
harga jual dengan harga beli saham suatu instrumen investasi. Capital gain sangat
bergantung dari harga pasar instrumen investasi, yang berarti bahwa instrumen
nvestasi harus diperdagangkan dipasar. Dengan adanya perdagangan maka akan
timbul perubahan nilai suatu instrumen investasi yang memberikan captal gain.
Besarnya capital gain dilakukan dengan analisis return histories yang terjadi pada
periode sebelumnya, sehingga dapat ditentukan besarnya tingkat kembalian

(expected return).

Investor menggunakan informasi keuangan historis perusahaan yang
digunakan untuk memprediksi return saham di masa yang akan datang. Dari
prediksi tersebut mereka membuat strategi investasi untuk mendapatkan return
yang lebih, dengan cara melakukan analisis fundamental. Analisis fundamental
akan bergantung pada sumber-sumber informasi perusahaan seperti neraca,
laporan laba rugi, laporan tahunan, surat kiabar, pengumuman perusahaan dan

berita industri (Igbal, dkk, 2013).



Salah satu cara investor untuk dapat mengetahui tingkat perubahan return
saham, yaitu dengan melakukan analisis fundamental yang dimana analisis
tersebut berbasis rasio keuangan. Menurut Puspitadewi dan Nurhuda (2016)
pendekatan dalam analisis fundamental kinerja keuangan adalah salah satu aspek
yang diperhatikan karena investor dapat mengetahui perubahan return dengan
mengukur kinerja keuangan dengan analisis rasio keuangan. Pada umumnya rasio-
rasio keuangan yang digunakan untuk menilai kinerja suatu perusahaan dapat
dianalisis melalui rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio profitabilitas, rasio
aktivitas usaha dan rasio penilaian pasar. Rasio-rasio yang digunakan dalam

penelitian ini meliputi rasio likuiditas, profitabilitas dan solvabilitas.

Rasio likuiditas adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Rasio ini penting karena
kegagalan dalam membayar kewajiban dapat menyebabkan kebangkrutan
perusahaan (Fahmi, 2016). Ada banyak bukti bahwa likuiditas mempengaruhi
pengembalian aset. Suatu penelitian memandang likuiditas sebagai karakteristik
yang mempengaruhi pengembalian di luar biaya perdagangan. Berinvestasi dalam
saham yang tidak likuid dikompensasikan dengan laba kotor yang lebih tinggi
yang dimana garis penelitian lain menekankan likuiditas sebagai faktor risiko
pasar yang luas dan saham dengan kepekaan lebih tinggi terhadap inovasi dalam
likuiditas agregat memiliki pengembalian yang diharapkan lebih tinggi (Pereira &

Zhang, 2010).

Rasio yang paling umum digunakan untuk menganalisis posisi modal kerja

suatu perusahaan adalah current ratio, perhitungan tersebut dengan cara



melakukan perbandingan antara jumlah aktiva lancar dengan hutang lancar
perusahaan (Anisa 2015). Rasio likuiditas yang akan digunakan dalam penelitian
ini adalah Current Ratio. Hubungan antara current ratio dengan return
perusahaan, menurut penelitian yang dilakukan oleh Khotimah dan Murtaqi
(2015) yang berjudul The Fundamental Analysis of Indonesan Stock Return (Case
Study : Listed Public Companies in Sub Sector Food and Beverage for the Period
2003-2012) menunjukan hasil variabel koefisien -0.180 dan nilai signifikan 0,023
yang kurang dari a 0,05; Current Ratio berpengaruh signifikan dan negatif
terhadap return saham. Hal tersebut didukung dengan penelitian empiris oleh
Kebriaeezadeh, dkk (2013) Current Ratio memiliki koefisien 0,3225 dan
signifikan. Ini menunjukkan bahwa jika aset lancar terhadap rasio kewajiban

lancar meningkat, pengembalian saham akan menurun.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba
dengan semua modal yang bekerja didalamnya. Horne & Wachowicz (2009)
mengatakan rasio profitabilitas terdiri rasio yang menunjukan profitabilitas dalam
kaitanya dengan penjualan dan rasio yang menunjukan profitabilitas dalam
kaitanya dengan investasi, dari hal tersebut rasio-rasio ini akan menunjukan
efektivitas operasional keseluruhan perusahaan. Rasio profitabilitas yang
digunakan penelitian ini adalah Return On Asset (ROA) dan Return On Equity

(ROE).

Return on asset adalah salah satu rasio profitabilitas yang digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan atas keseluruhan dana yang ditanamkan dalam

aktivitas operasi perusahaan dengan tujuan untuk menghasilkan laba dengan



memanfaatkan aktiva yang dimiliki oleh perusahaan, hal tersebut semakin tinggi
nilai ROA menunjukan bahwa kinerja perusahaan semakin baik (Wasih, Manik, &
Husna, 2016). Penelitian Heryanto (2016) yang berjudul Effect of Liquidity and
Profitability to Bank Stock Return in Indonesia Stock Exchange (IDX)
menunjukan hasil ROA berpengaruh signifikan terhadap return perusahaan di
sektor perbankan. Hal ini diperkuat oleh penelitian yang dilakukan oleh Har dan
Ghafar (2015) yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh ROA terhadap return

saham di industri perkebunan di Malaysia.

Return on equity adalah salah satu rasio profitabilitas untuk mengukur
perusahaan dalam menghailkan keuntungan dengan menggonakan modal sendiri
perusahaan, rasio tersebut diperoleh dengan membagi laba setelah pajak dengan
rata-rata modal sendiri dengan indikator apabila ROE tinggi menunjukan Kinerja
perusahaan semakin baik dan meningkat pada meningkatnya harga saham
(Aryanti, Mawardi, & Andesta, 2016). Penelitian Er dan Vuran (2012)
menunjukan bahwa salah satu faktor yang mempengaruhi return saham adalah
ROE dengan menggunakan metode pendekatan panel data dinamis. Nurhakin, dkk
(2007) membuktikan bahwa ROE mempunyati pengaruh positif terhadap return

saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar di bursa efek indonesia.

Rasio Solvabilitas adalah rasio yang menujukan kemampuan perusahaan
untuk mengelola hutangya dalam rangka untuk dapat mmenambah keuntungan
dan untuk membayar hutang tersebut. Rasio ini mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi hutang jangka panjangnya. Perusahaan yang tidak

solvabel adalah perusahaan yang total hutangnya lebih besar dari total asetnya



(Fahmi, 2016). Rasio Solvabilitas yang akan digunakan dalam penelitian ini

adalah Debt to Equity Ratio (DER).

Menurut Harjito dan Martono (2012), Debt to Equity Ratio (DER) adalah
suatu ukuran yang digunakan dalam dalam hal analisis laporan keuangan untuk
menunjukan besarnya jaminan yang tersedia untuk kreditor, ini mennunjukan
perusahaan solvabel atau tidak (Fahmi, 2016). Penelitian Kabriaeezadeh, dkk
(2013) menunjukan bahwa bahwa rasio utang-ekuitas memiliki efek signifikan
pada pengembalian saham dan koefisiennya adalah 0,0133. Ini mewakili fakta
bahwa dalam sampel penelitian tersebut ketika sebuah perusahaan menggunakan
utang untuk sumber daya keuangannya, pengembalian sahamnya akan lebih baik.
Hasil uji empiris Anisa (2015) di sektor automotive dan components menunjukkan
bahwa Nilai T hitung untuk DER adalah sebesar 3,395 sedangkan Ttabel sebesar
2,01537, maka dapat dikatakan bahwa Thitung DER > Ttabel dengan probabilitas
signifikansi sebesar 0,001 lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa secara parsial DER berpengaruh positif dan signifikan

terhadap return saham.

Saham syariah adalah salah satu saham yang ditawarkan di pasar modal.
Pengertian dari saham syariah yaitu saham perusahaan-perusahaan yang dalam
berjalanya operasional perusahaan tersebut sesuai dengan syariat Islam, penelitian
ini menggunakan objek penelitian pada perusahaan syariah yang diambil dari
Jakarta Islamic Index (JII). Alasan memilih objek penelitian di perusahaan
syariah dikarenakan mayoritas penduduk indonesia beragama Islam, dan tidak

sedikit masyarakat yang sudah sadar dengan aturan-aturan tertentu dalam agama



Islam tentang jenis transaksi yang diperbolahkan dan diharamkan berdasarkan
syariat Islam. Harapanya hasil penelitian ini dapat memberikan manfaat bagi
masyarakat muslim untuk dapat memilih investasi yang halal yang sesuai dengan
syariat Islam. Selain itu penelitian yang menganalisis pengaruh rasio keuangan
pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index masih relatif sedikir
apabila dibandingkan dengan perusahaan konvensional. Maka dari itu dalam
penelitian ini sampel yang digunakan untuk diteliti dan di analisis adalah
perusahaan-perusahaan yang operasionalnya tidak bertentangan dengan syariat
islam yang dimana merupakan perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index,

dengan masa periode 2014-2017.

Berdasarkan latar belakang di atas, maka peneliti merasa perlu melakukan
penelitian dengan judul Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, dan Solvabilitas
Terhadap Return Saham (Studi Kasus Pada Perusahaan yang Terdaftar di

Jakarta Islamic Index).

1.2 Rumusan Masalah
Dari uraian latar belakang di atas, permasalahan yang diajukan pada
penelitian ini adalah sebagai berikut :
1. Apakah Current Ratio (CR) mempengaruhi return saham pada perusahaan
yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JI1) ?
2. Apakah Return On Assets (ROA) mempengaruhi return saham pada
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) ?
3. Apakah Return On Equity (ROE) mempengaruhi return saham pada

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) ?



4. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) mempengaruhi return saham pada
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JI1) ?

1.3 Tujuan Penelitian

Adapun tujuan penelitian dalam melakukan penelitian ini adalah sebagai

berikut :

1. Untuk mengetahui perngaruh Current Ratio (CR) terhadap return
perusahaan pada perusahaan yang terdaftar pada Jakarta Islamic Index.
2. Untuk mengetahui perngaruh Return On Assets (ROA) terhadap return
perusahaan pada perusahaan yang terdaftar pada Jakarta Islamic Index.
3. Untuk mengetahui perngaruh Return On Equity (ROE) terhadap return
perusahaan pada perusahaan yang terdaftar pada Jakarta Islamic Index.
4. Untuk mengetahui perngaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap return
perusahaan pada perusahaan yang terdaftar pada Jakarta Islamic Index.
1.4 Manfaat Penelitian
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat teoritis dan
praktis bagi pihak-pihak yang berhubungan dengan penelitian ini, yaitu :

1.4.1 Manfaat Teoritis

Secara teoritis, dari penelitian ini semoga dapat memberikan konstribusi bagi
pengetahuan mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi return saham khususnya
dari analisis fundamental seperti variabel yang digunakan dalam penelitian ini
yaitu CR, ROA, ROE, DER. Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan acuan

dan pertimbangan bagi penelitian selanjutnya.



1.4.2 Manfaat Praktis

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan tambahan informasi sebagai

bahan pertimbangan dan sumbangan pemikiran berbagai pihak, diantaranya :

a. Bagi Peneliti
Hasil penelitian ini diaharapkan bisa memperluas pengetahuan peneliti
mengenai faktor-faktor rasio keuangan khususnya rasio likuiditas,
profitabilitas, dan slovabilitas yang dapat mempengaruhi return saham
seperti dalam penelitian ini yaitu CR, ROA, ROE, DER. Serta menjadi
media bagi peneliti untuk mengaplikasikan ilmu yang didapat dari bangku
perkuliahan

b. Bagi Calon Investor

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat masukan kepada para
calon investor yang ingin menanamkan modal dalam bentuk saham

perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Jil.

c. Bagi Investor
Hasil penelitian ini diarapkan bisa menambah pengetahuan bagi para
investor mengenai informasi keuangan dalam melakukan pengambilan
keputusan untuk berinvestasi di pasar modal, sehingga investor akan lebih

berhati-hati dan cermat dalam melakukan investasi.
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d. Bagi Perusahaan
Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan informasi
bagi perusahaan untuk meningkatkan kinerja perusahaan. Sehingga dapat
meningkatkan kinerja keuangan dan harga saham.

e. Bagi Pembaca
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi informasi dan gambaran
tentang faktor- faktor yang dapat mempengaruhi harga saham seperti

dalam penelitian ini yaitu ROA, ROE, EPS, NPM.
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BAB I1

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Pasar Modal

Pasar modal digunakan sebagai suatu indikator penilaian dari
perekonomian suatu negara, hal ini dikarenakan perusahaan yang masuk atau
terdaftar di pasar modal adalah perusahaan-perusahaan besar yang ada di negara
tersebut, dari hal tersebut tidak jarang di negara maju pasar modal menjadi bagian
penting dalam perekonoian (Sari & Sisdyani, 2014). Penelitian Chigbu dan
Yadirichukwu (2014) yang meneliti dampak dari pasar modal terhadap
pertumbuhan ekonomi di Nigeria dikatakan bahwa dengan adanya pasar modal
tingkat pertumbuhan ekonomi di Nigeria meninngkat. Hal tersebut dikarenakan
pasar modal memberikan jalan untuk perusahaan agar dapat berkembang untuk
meningkatkan modal dengan biaya yang rendah. Pasar saham menjadi salah satu
alasan meningkatnya pertumbuhan ekonomi di Nigeria karena hal tersebut
dilakukan dengan mendorong masyarakat untuk berinvestasi dan dari investasi
tersebut menyediakan jalan untuk pembiayaan perusahaan di Nigeria untuk

berkembang.

Menurut Suberu dkk (2015) Pasar modal memiliki manfaat untuk
pertumbuhan ekonomi. Berikut adalah peran pasar modal dalam pengembangan

ekonomi meliputi :

1. Memberikan peluang bagi perusahaan untuk meminjam dana yang

dibutuhkan untuk tujuan investasi jangka panjang.
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Memberikan jalan untuk pemasaran saham dan sekuritas lainnya untuk
meningkatkan dana segar untuk perluasan operasi yang mengarah ke
peningkatan output / produksi.

Menyediakan sarana mengalokasikan sumber daya nyata dan keuangan
negara antara berbagai industri dan perusahaan. Melalui pembentukan
modal dan mekanisme alokasi, pasar modal memastikan distribusi yang
efisien dan efektif dari sumber daya yang langka untuk manfaat optimal
bagi perekonomian.

Mengurangi ketergantungan berlebihan dari sektor korporasi pada
pembiayaan jangka pendek untuk proyek-proyek jangka panjang dan juga
memberikan peluang bagi pemerintah untuk membiayai proyek-proyek
yang bertujuan menyediakan fasilitas-fasilitas penting bagi investor lokal.

. Pasar modal dapat membantu pemerintah dalam program privatisasi
dengan menawarkan sahamnya di perusahaan publik kepada anggota
masyarakat melalui bursa efek.

Pasar modal juga mendorong masuknya modal asing ketika perusahaan
asing atau investor berinvestasi dalam surat berharga domestik,
menyediakan uang bibit yang diperlukan untuk pengembangan modal
kreatif dan bertindak sebagai media yang dapat diandalkan untuk
memperluas basis kepemilikan perusahaan yang dimiliki keluarga dan

didominasi.
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2.2 Saham

221

2.2.2

1.

Pengertian Saham

Menurut Fahmi (2016) saham adalah tanda bukti dari penyertaan
kepemilikan dana atau modal yang ada pada suatu perusahaan. Dalam
tanda bukti tersebut terdapat keterangan seperti nilai nominal, nama
perusahaan, dan diikuti dengan hak dan kewajiban yang dijelaskan oleh
pemilik saham atau investor.

Saham adalah penyertaan modal dalam pemilikan suatu perseroan
terbatas (PT) atau biasanya disebut sebagai emiten. Pada dasarnya, saham
merupakan bukti pemilikan atas suatu perusahaan berbentuk perseroan.
Setiap unit usaha berbentuk PT wajib memilki saham. Anggaran dasar
sebuah PT menetapkan modal dasar (authorized capital) perusahaan
dengan ketentuan tidak boleh lebih kecil dari Rp 20 juta (Inggrid Tan,
2009).

Jenis Saham
Menurut Fahmi (2016) ada dua jenis saham sebagai berikut:
Saham Biasa.

Saham biasa (common stock) adalah surat kepemilikan yang
dimana pemegangnya diberi hak untuk mengikuti RUPS (rapat umum
pemegang saham) dan RUPSLB (rapat umum pemegang saham luar biasa)
serta berhak juga untuk menentukan membeli right issue (penjualan saham
terbatas) atau tidak. Kemudian pada akhir tahun akan menerima

keuntungan dalam bentuk deviden.
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Jenis-jenis saham biasa antara lain:

Saham unggulan (blue chips). Saham dari perusahaan yang dikenal
secara nasional memiliki rekam jejak laba, pertumbuhan dan
manajemen yang berkualitas. Contohnya adalah saham IBM ataupun
Du Point atau bisa dilihat dari 5 saham terbesar dari LQ45.

. Growth stock. Saham yang dikeluarkan oleh perusahaan yang laba dan
pangsa pasarnya mengalami perkembangan dan pertumbuhan yang
tinggi dari saham perusahaan lainya. Maka dari itu saham seperti ini
dapat dilihat dari PER yang tinggi.

Defensive stock yaitu saham perusahaan yang dapat bertahan dan tetap
stabil dari periode atau kondisi yang tidak menentu atau dalam pada
masa resesi.

. Cyclical stock. Adalah saham perusahaan yang mempunyai
keuntungan berfluktuasi dan sangat dipengaruhi oleh siklus usaha. Hal
tersebut mnyebabkan saham akan tum buh saat perekonomian dalam
kondisi bagus dan akan jatuh saat kondisi ekonomi memburuk.
Seasonal Stock. Adalah perusahaan yang penjualanya secara
bervariasi karena dampak musiman seperti contoh karena cuaca dan
liburan.

Speculative stock. Pada prinsipnya semua saham yang diperdagangkan
adalah saham spekulatif, karena pada waktu membeli tidak ada

kepastian keuntungan yang kita akan dapat.
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2.

2.2.3

Saham Preferen.

Saham preferen adalah saham istimewa yang dimana adalah surat
berharga yang dijual oleh perusahaan yang mencantumkan nilai nominal.
Pemegang saham atau investor dari perusahaan tersebut akan mendapatkan
pendapatan tetap dalam bentuk deviden yang biasanya diperoleh 3 bualan
sekali. Jadi dikarenakan deviden yang diterima adalah pendapatan tetap
maka saat saham perusahaan dalam kondisi buruk pemegang saham
preferen tak perlu panik karena deviden yang diterima tetap..

Keuntungan dan Risiko Saham

Secara umum, ada dua keuntungan yang diperoleh investor dengan

membeli atau memilki saham yaitu:

1. Deviden.

Menurut Fahmi (2016) deviden merupakan pembagian keuntungan
yang diberikan perusahaan penerbit saham atas keuntungan yang
dihasilkan perusahaan. Dividen yang dibagikan perusahaan dapat berupa
deviden tunai. Artinya kepada setiap pemegang saham diberikan deviden
berupa uang tunai (cash deviden) dalam jumlah rupiah tertentu untuk
setiap saham. Deviden juga dapat diberikan dalam wujud barang (dividen
property). Selain itu ada dividen likuidasi yaitu distribusi kekayaan
perusahaan kepada pemegang saham dalam hal perusahaan tersebut

dilikuidasi.
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2. Capital gain.

Capital gain merupakan selisih antara harga beli dan harga jual.
Capital gain terbentuk dengan adanya aktivitas perdagangan saham
dipasar sekunder. Saham mempunyai karakteristik high risk-high return.
Artinya, saham merupakan surat berharga yang memberikan peluang
keuntungan tinggi, namun juga berpotensi risiko yang tinggi. Saham
memungkinkan investor untuk mendapatkan return atau keuntungan
(capital gain) dalam jumlah besar dalam waktu singkat. Meskipun
demikian, seiring dengan berfluktuasinya harga saham, saham juga dapat

membuat investor mengalami kerugian besar dalam waktu singkat.

Saham merupakan instrumen investasi. Sebuah investasi memiliki
peluang untuk mengalami kerugian atau resiko. Kerugian atau resiko yang

dapat terjadi atas kepemilikan saham yaitu:

a. Keuntungan dari deviden yang tidak pasti. Deviden merupakan hasil
pembagian keuntungan yang berasal dari laba perusahaan. Apabila
keuangan perusahaan mengalami kerugian, maka deviden tidak akan
dibagikan kepada pemegang saham.

b. Dalam perdagangan saham, terdapat kemungkinan kerugian penjualan

saham atau Capital Loss. Capital Loss merupakan selisih antara harga
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jual dan harga beli, dimana harga beli lebih besar dari harga jual
sehingga mengalami kerugian.

c. Apabila perusahaan dilikuidasi, maka investor atau pemegang saham
tidak menjadi prioritas utama pengembalian dana. Pemegang saham
akan mendapatkan pengembalian dana setelah pengembalian dana
kepada kreditur dan pemegang obligasi dilakukan.

2.3 Analisis Fundaamental

Analisis fundamental adalah pemeriksaan kekuatan yang mendasari
dalam mempengaruhi kesejahteraan ekonomi, kelompok industri dan
perusahaan. Di tingkat perusahaan, analisis fundamental melibatkan
pemeriksaan data keuangan, manajemen, konsep bisnis dan persaingan. Ini
adalah metode menganalisis harga saham perusahaan menggunakan akuntansi
historis dan data keuangan (Fredrick & Muiva, 2015).

Analisis fundamental digunakan untuk menghitung nilai intrinsik
sebenarnya dari suatu saham dan untuk menemukan peluang di mana nilai
saham itu berbeda dari harga pasar saat ini. Untuk melakukan ini, analisis
fundamental melihat faktor ekonomi, yang dikenal sebagai fundamental.
Dasar-dasar ini terutama ditemukan dalam laporan keuangan perusahaan,
serta laporan tentang berbagai indikator dan variabel ekonomi makro.
Analisis fundamental didasarkan pada asumsi bahwa ada penundaan waktu
dalam mempengaruhi harga saham oleh fundamental ini (Petrusheva &

Jordanoski, 2016).
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Menurut Suresh (2013) dalam penelitianya yang berjudul A Study On
Fundamental and Technical Analysis menyatakan bahwa tujuan analisis
fundamental adalah :

1. Untuk memprediksi arah ekonomi nasional karena kegiatan ekonomi
mempengaruhi laba perusahaan, sikap dan harapan investor dan
akhirnya harga sekuritas.

2. Untuk memperkirakan perubahan harga saham dengan mempelajari
kekuatan yang beroperasi dalam ekonomi secara keseluruhan, serta
pengaruh yang khas untuk industri dan perusahaan.

3. Untuk memilih waktu dan sekuritas yang tepat untuk investmen

2.4 Analisis Rasio Keuangan

2.4.1 Definisi Analisis Rasio Keuangan

Analisis rasio keuangan adalah penulisan ulang data akuntansi ke dalam
bentuk perbandingan dalam rangka mengidentifikasi kekuatan dan kelemahan
keuangan perusahaan. Rasio tersebut memberikan dua cara bagaimana membuat
perbandingan dan data keuangan perusahaan yang berarti kita dapat meneliti rasio
antar waktu untuk meneliti pergerakannya dan dapat untuk membandingkan rasio

perusahaan dengan perusahaan lainya (Keown, dkk 2011)

Analisis laporan keuangan adalah pemilihan, evaluasi, dan interpretasi
data keuangan, bersama dengan informasi terkait lainnya, untuk membantu dalam
investasi dan pengambilan keputusan keuangan. Selain itu, ini juga merupakan
proses mengidentifikasi kekuatan keuangan dan kelemahan perusahaan dengan

membangun hubungan antara item neraca dan laporan laba rugi (akuntansi untuk
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situs web manajemen). Salah satu alat dalam analisis laporan keuangan adalah
analisis rasio keuangan. Karena laporan keuangan biasanya panjang, akan lebih
efisien dan strategis untuk mengambil angka-angka yang penting dan
menghubungkannya dalam formula yang telah ditentukan yang dikembangkan

melalui waktu oleh para sarjana keuangan dan akuntansi (Florenz, 2012).

Menurut Theogene (2017) dalam penelitian yang berjudul The
Contribution of Financial Ratios Analysis on Effective Decision Making in
Commercial Banks mengatakan analisis rasio keuangan penting bagi manajemen,
pemilik, personel, pelanggan, pemasok, pesaing, badan pengatur, pembayar pajak
dan pemberi pinjaman masing-masing memiliki pandangan mereka dalam
menerapkan analisis laporan keuangan dalam evaluasi mereka dan membuat
penilaian tentang kesehatan keuangan organisasi. Banyak organisasi keuangan
juga membandingkan nilai rasio mereka sendiri dengan mereka untuk organisasi
serupa yang mencari perbedaan yang dapat menunjukkan kelemahan atau peluang

untuk perbaikan.

Rasio keuangan adalah metode yang paling populer dan paling banyak
digunakan dalam analisis keuangan karena dapat digunakan sebagai data masukan
dari model matematika yang lebih kompleks. Rasio keuangan terutama digunakan
untuk kesederhanaan dan nilai informasi tambahan dalam suatu analisis. Rasio ini
memungkinkan untuk menganalisis evolusi situasi keuangan perusahaan (analisis

tren), analisis cross-sectional dan analisis komparatif. (Myskova & Hajek, 2017)
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Goyal (2016) mengatakan bahwa analisis rasio adalah alat yang banyak
digunakan dalam analisis keuangan. Ini didefinisikan sebagai penggunaan
sistematis rasio untuk menginterpretasikan laporan keuangan sehingga kekuatan
dan kelemahan perusahaan serta kinerja historisnya dan kondisi keuangan saat ini
dapat ditentukan. Oleh karena itu, analisis rasio melibatkan statistik jumlah (atau
item) dari laporan keuangan dan membentuk rasio dengannya, untuk

meningkatkan penilaian dan keputusan yang terinformasi.

Rasio dapat dibagi menjadi empat kategori utama:

1. Rasio likuiditas
2. Leverage Rasio atau Rasio Solvabilitas atau Rasio Struktur Modal
3. Rasio Aktivitas atau Perputaran atau Rasio Modal Kerja
4. Rasio Profitabilitas
2.4.2 Jenis-Jenis Rasio Keuangan
Rasio keuangan di kelompokan menjadi empat yaitu :
1. Rasio Likuiditas
Rasio likuiditas adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Rasio ini penting karena
kegagalan dalam membayar kewajiban dapat menyebabkan
kebangkrutan perusahaan (Fahmi, 2016). Likuiditas mengacu pada
kecepatan dalam pengalihan aset menjadi uang tunai, rasio likuiditas
terutama berfokus pada cash flows, ini merupakan indikator untuk
mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka

pendeknya. Manajemen likuiditas dapat dicapai melalui penggunaan
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aset yang efektif (Durrah dkk, 2016). Rasio yang digunakan dalam

penelitian ini adalah :

a. Current Ratio (CR)
Rasio ini adalah perbandingan dari aset lancar (current assets)
dengan liabilitas jangka pendek (current liability), yang dimana rasio
tersebut menunjukan kemampuan perusahaan untuk membayar
hutangnya saat jatuh tempo dengan menggunakan aset lancarnya.
Semakin tinggi rasio lancarnya, maka akan semakin besar
kemampuan perusahaan untuk membayar berbagai tagihanya. Tetapi
rasio ini harus dianggap sebagai ukuran kasar maka dari itu harus
didukung oleh perhitungan yang lebih kualitatif secara
komprehensif. CR dapat dirumuskan sebagai berikut :

Current Assets
CR

"~ Current Liabilities

2. Rasio Profitabilitas
Rasio profitabilitas adalah indikator untuk efisiensi keseluruhan
perusahaan. Ini biasanya digunakan sebagai ukuran untuk penghasilan
yang dihasilkan oleh perusahaan selama periode waktu berdasarkan
tingkat penjualan, aset, modal yang digunakan, kekayaan bersih dan laba
per saham. Rasio profitabilitas mengukur kapasitas penghasilan
perusahaan, dan itu dianggap sebagai indikator untuk pertumbuhan,

keberhasilan dan pengendaliannya. Kreditur misalnya, juga tertarik pada
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rasio profitabilitas karena mereka menunjukkan kemampuan perusahaan
untuk memenuhi kewajiban bunga. Pemegang saham juga tertarik pada
profitabilitas. Ini akan menunjukkan kemajuan dan tingkat
pengembalian investasi mereka (Kabajeh dkk, 2012). Rasio ini
digunakan untuk mengukur seberapa tingkat keuntungan perusahaan
yang dapat diperoleh oleh perusahaan. Semakin besar tingkat
keuntungan menunjukan semakin baik manajemen dalam mengelola
perusahaan. Rasio profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini
adalah :
a. Return On Assets (ROA)
Rasio ini adalah pengembalian atas aset-aset yang menentukan
jumlah pendapatan bersih yang dihasilkan dari aset-aset perusahaan
dengan menghubungkan pendapatan bersih ke total aset (Keown
dkk, 2005). Semakin besar hasil perhitungan ROA maka hal tersebut
menunjukan bahwa Kinerja dari periusahaan tersebut juga semakin
membaik dikarenakan tingkat pengembalian investasi yang semakin

besar. ROA dapat dirumuskan sebagai berikut :

EAT
> Asset

ROA =

b. Return On Equity (ROE)
Rasio ini menunjukan kemampuan perusahaan untuk dapat
menghasilkan laba atas investasi berdasarkan nilai buku para

pemegang saham, dan sering kali digunakan untuk membandingkan

dua atau lebih perusahaan dalam industri yang sama (Horne, 2009).
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ROE dihitung dengan mengambil laba setelah pajak dan dividen
preferensi tahun tertentu dan membaginya dengan nilai buku ekuitas
(saham biasa) pada awal tahun tahun. (Wet & Toit, 2006). ROE

dapat dirumuskan sebagai berikut :

EAT
> Equity

ROE =
3. Rasio Solvabilitas
Rasio solvabilitas digunakan untuk mengevaluasi kemampuan
perusahaan untuk membayar tagihannya dalam jangka panjang. Pemberi
pinjaman, investor, dan lembaga pemeringkat kredit sangat prihatin
dengan kemampuan perusahaan untuk memenuhi  komitmen
operasionalnya. Rasio arus kas berguna untuk mengukur kekuatan
perusahaan secara berkelanjutan (Kajanathan & Velnampy, 2014). Rasio
yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk
memenuhi kewajiban financialnya pada saat perusahaan tersebut di
likuidasi adalah rasio solvabilitas. Rasio Solvabilitas yang digunakan
dalam penelitian ini adalah :
a. Debt to Equity Ratio (DER)
Menurut Kamar (2017) Debt to Equity Ratio (DER) adalah salah
satu rasio solvabilitas. DER adalah rasio yang digunakan untuk
menilai utang terhadap ekuitas dengan membandingkan seluruh
utang, termasuk kewajiban lancar dengan keseluruhan ekuitas. Debt

to Equity Ratio digunakan sebagai ukuran yang digunakan dalam
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menganalisis laporan keuangan untuk menunjukkan jumlah agunan
yang tersedia bagi kreditur. Rasio ini adalah rasio total utang
terhadap modal sendiri adalah perbandingan total utang yang
dimiliki olen modal sendiri perusahaan (ekuitas). Rumus sebagai
berikut:

Y Liabilities
> Equity

DER =
2.5 Return Saham
Return mengacu pada imbalan keuangan yang diperoleh sebagai hasil
dari membuat investasi. Sifat pengembalian bergantung pada bentuk
investasi. Misalnya sebuah perusahaan yang berinvestasi dalam aset tetap dan
operasi bisnis mengharapkan pengembalian dalam bentuk laba, yang dapat
diukur sebelum-menarik, sebelum pajak atau setelah pajak dasar, dan dalam
bentuk peningkatan arus kas. Seorang investor yang membeli saham biasa
mengharapkan pengembalian dalam bentuk pembayaran dividen dan capital
gain (kenaikan harga saham). Seorang investor yang membeli obligasi
korporasi mengharapkan pengembalian reguler dalam bentuk pembayaran
bunga (Acheampong dkk, 2014)
Pengembalian saham didefinisikan sebagai keuntungan atau kerugian
modal sebagai akibat dari investasi di pasar saham. Pengembalian saham
diterima melalui perdagangan di pasar sekunder dalam bentuk capital gain

(perubahan harga saham) dan dividen. Harga saham ditentukan oleh
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permintaan dan penawaran, yang biasanya dipengaruhi oleh karakteristik
perusahaan dan / atau variabel makroekonomi (Sayedi & Ghazali, 2017)

2.6 Penelitian Terdahulu

Penelitian Muhammad (2018) dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh
current ratio, earning per share, debt to equity ratio, dan return on asset terhadap
return saham. Dalam penelitian tersebut menggunakan sampel 115 perusahaan
non keuangan yang terdaftar di Karachi Stock Exchange (KSE) pada periode
2003-2011 dengan menggunakan metode panel data. Hasil penelitian menunjukan
earning per share (EPS), return on assets (ROA), dan debt to equity ratio (DER)
memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap return saham kecuali current

ratio (CR) yang tidak berpengaruh positif terhadap return saham.

Penelitian Petcharabul dan Romprasert (2014) dengan tujuan untuk
mengetahui pengaruh rasio keuangan terhadap return saham. Rasio keuangan
yang digunakan dalam penelitian ini adalah current ratio, debt to equity ratio,
inventory turnover, return on equity, price earning ratio. Penelitian tersebut
meneliti perusahaan di bidang industri teknologi yang terdaftar di Stock Exchange
of Thailand (SET) pada periode 1997 sampai tahun 2011 dengan menggunakan
metode purposive sampling dan alat uji Ordinary Least-Squares Regression (OLS
estimate). Hasil penelitian menunjukan hanya ROE dan PER yang memiliki
pengaruh signifikan terhadap return saham. Sedangkan untun INTO, CR, dan

DER tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham.
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Penelitian Allozi dan Obeidat (2016) dengan tujuan untuk mengetahui
pengaruh rasio keuangan terhadap return saham. Rasio keuangan yang digunakan
dalam penelitian adalah rasio profitabilitas dengan NPM, GPM, ROA, ROE, EPS
dan rasio solvabilitas dengan DR, DER, CR. Dalam penelitian tersebut
menggunakan sampel 65 perusahaan di sektor manufaktur yang terdaftar di
Amman Stock Exchange pada periode 2001 sampai dengan 2011 selama 10 tahun.
Penelitian tersebut menggunakan metode purposive sampling dan alat uji multiple
regression and descriptive statistic. Hasil penelitian menunjukan dari rasio
profitabilitas yang berpengaruh signifikan terhadap return saham adalah GPM,
ROA, ROE, dan EPS. Jadi keseluruhan rasio profitabilitas berpengaruh signifikan.
Sedangkan dari rasio solvabilitas DR, DER dan CR tidak berpengaruh signifikan

terhadap harga saham.

Penelitian Oktavia dan Norita (2009) dengan tujuan untuk mengetahui
pengaruh current ratio, debt to equity ratio, activity ratio, dan return on assets
terhadap return saham. Dalam penelitian tersebut menggunakan sample 6
perusahaan di sektor telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
dari periode 2010 sampai 2014. Penelitian tersebut meggunakan metode purposive
sampling dan alat uji regresi. Hasil dari penelitian tersebut CR, AR, ROA, DER

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap return saham.

Penelitian Kohansal dkk (2013) dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh
current ratio, aset turnover, return on assets, return on equity, debt to equity ratio
terhadap harga saham. Seperti yang kita ketahui bahwasanya harga yang tinggi

dari saham menunjukan bahwa kondisi perusahaan tersebut baik dan return yang
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di dapat juga meningkat. Penelitian tersebut meneliti perusahaan di industri
makanan yang terdaftar di Stock Exchange of Iran dengan periode 1992-2010.
Penelitian tersebut menggunakan purposive sampling dalam pengambilan sample
dan menggunakan alat uji VAR. Hasil dari penelitian tersebut CR menunjukan
pengaruh yang positif secara periodik. AR memberikan dampak positif dan
negatif karena sangak fluktuatif. DER, ROA dan ROE memiliki dampak positif

terhadap harga saham seperti CR.

Penelitian Kebriaee-zadeh dkk (2013) meneliti tentang pengaruh DER,
working capital to assets, CR, NPM, Operating cycle, market share, inflation rate
of medicinal product prices, total assets dan exchange rate apakan memiliki
pengaruh terhadap return saham. Objek yang di teliti adalah 22 perusahaan
farmasi yang terdaftar di Tehran Stock Exchange dengan periode lebih dari 7
tahun. Penelitian tersebut menggunakan metode panel data. Hasil dari penelitian
tersebut bahwa DER, working capital to assets, CR, NPM, Operating cycle,
market share, inflation rate of medicinal product prices, total assets dan exchange
rate memiliki pengaruh yang signifikan terhadap return saham perusahaan

farmasi.

Penelitian Ulzanah dan Murtagi (2015) bertujuan untuk mengetahui
pengaruh EPS, DER, dan CR terhadap keuntungan perusahaan. Objek penelitian
tersebut adalah perusahaan LQ45 yang terdaftar di bursa efek indonesia dari tahun
2009 sampai 2013. Penelitian tersebut menggunakan metode purposive sampling.

Alat uji yang digunakan adalah multiple regression multiple linear. Hasil dari
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penelitian tersebut menunjukkan bahwa EPS, DER, dan CR memiliki pengaruh

yang signifikan terhadap return perusahaan.

2.7 Pengembangan Hipotesis

2.7.1 Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Return Saham

Rasio likuiditas adalah rasio yang menunjukan kemampuan perusahaan untuk
membayar kewajiban-kewajibanya yang segera harus dipenuhi atau hutang jangka
pendek. Current Ratio bisa diketahui dengan cara membandingan antara aset
lancar (current assets) dengan liabilitas jangka pendek (current liability), yang
dimana rasio tersebut menunjukan kemampuan perusahaan untuk membayar
liabilitas jangka pendek dengan menggunakan aset lancarnya. Semakin tinggi
rasio lancarnya, maka akan semakin besar kemampuan perusahaan untuk
membayar berbagai tagihanya, jadi secara tidak langsung perusahaan dalam
kondisi baik keuangan perusahaanya sehingga kemungkinan perusahaan di
likuidasi kecil dan investor menganggap perusahaan beroperasi dengan baik
sehingga dapat menutup kewajiban jangka pendeknya sehingga ketika CR tinggi

maka nilai return saham juga akan meningkat.

Penelitian yang ilakukan oleh Kebriaezadeh (2013) menunjukan hasil bahwa
Current Ratio (CR) berpengaruh positif terhadap return saham. Hasil penelitian
tersebut di dukung oleh Oktavia dan Novita (2009), Kohansal dkk (2013),
Ulzanah dan Murtaqgi (2015), dan Khotimah (2015) yang juga menunjukkan hasil
dari penelitian masing-masing peneliti bahwa Current Ratio berpengaruh positif

terhadap return saham.
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Sehingga dapat disimpulkan sebagai berikut :

H1 : Current Ratio (CR) berpengaruh positif signifikan terhadap return

saham.

2.7.2 Pengaruh Return On Assets (ROA) terhadap Return Saham

ROA adalah salah satu rasio profitabilitas yang dimana hal tersebut dapat
diketahui dengan cara membandingkan antara laba bersih setelah pajak atau
Earning After Tax (EAT) dengan total aset. Semakin besar hasil perhitungan ROA
maka hal tersebut menunjukan bahwa Kinerja dari periusahaan tersebut juga
semakin membaik dikarenakan tingkat pengembalian investasi yang semakin
besar. Investor dalam melakukan investasi cenderung melihat perusahaan yang
memiliki tingkat profitabilitas tinggi, dari hal tersebut dapat meningkatkan harga

saham dan berpengaruh terhadap return perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Kohansal (2013) menunjukan hasil bahwa
Return On Assets (ROA) memiliki pengaruh positif terhadap return saham.
Penelitian tersebut didukung oleh hasil penelitian Wasih dkk (2016), Har (2015),
Muhammad (2018), Allozi dan Obeidat (2009) yang dimana juga me nunjukan
hasil ROA berpengaruh positif terhadap harga saham. Sehingga dapat

disimpulkan hipotesis sebagai berikut :

H2 : Return On Assets (ROA) berpengaruh positif signifikan terhadap return

saham.

2.7.3 Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Return Saham
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Rasio ini menunjukan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan dengan modal sendiri yang dimiliki, sehingga ROE ini ada yang
menyebut sebagai rentabilitas modal sendiri, yang dimana laba yang
diperhitungkan adalah laba bersih dipotong pajak atau EAT. Salah satu keputusan
investor untuk berinvestasi adalah melihat seberapa besar perusahaan dapat
mendapatkan profit, salah satunya return on equity (ROE), yang dimana berarti
seberapa optimal perusahaan dapat menghasilkan pengembalian dari modal yang
ada. Semakin ringgi ROE maka semakin banyak investor yang berminat untuk
berinvestasi di perusahaan tersebut hal tersebut dapat mengakibatkan naiknya
harga saham yang berarti kondisi perusahaan membaik. Dengan tingginya harga
saham dapat berpengaruh terhadap return saham. Penelitian yang dilakukan oleh
Er dan Vuran (2012) menunjukan hasil bahwa ROE berpengaruh positif terhadap
return saham. Penelitian tersebut didukung oleh hasil penelitian Nurhakim dkk

(2007), Kohanzal (2013), dan Allozi (2016).

Sehingga dapat disimpulkan :

H3 : Return On Equity (ROE) berpengaruh positif signifikan terhadap return

saham.

2.7.4 Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return Saham

Debt to Equity Ratio (DER) adalah salah satu rasio solvabilitas. DER adalah
rasio yang digunakan untuk menilai utang terhadap ekuitas dengan
membandingkan seluruh utang, termasuk kewajiban lancar dengan keseluruhan

ekuitas. Debt to Equity Ratio digunakan sebagai ukuran yang digunakan dalam

31



menganalisis laporan keuangan untuk menunjukkan jumlah agunan yang tersedia
bagi kreditur. Dalam teori financial leverage mengindikasikan perusahaan yang
menggunakan sumber modal yang memiliki beban tetap seperti hutang dapat
meningkatkan optimalisasi kinerja perusahaan dan dapat meningkatkan laba yang
akan didapatkan. Selain itu penelitian Modigliani dan Miller dengan jumlah
hutang yang semakin meningkat dapat memperkecil beban pajak dalam
pencatatan akuntansi yang akan dibayarkan. Biaya modal dengan hutang seperti
obligasi atau hipotik relatif rendah contohnya apabila dengan saham apabila laba
yang didapat meningkat beban untuk deviden juga meningkat, sedangkan apabila
dengan hutang disaat laba meningkat bunga yg dibayarkan tetap tidak ikut
meningkat. Maka dari itu hipotesis yang saya gunakan DER berpengaruh positif
dengan return saham. Penelitian dari Muhammad (2018) menunjukan hasil bahwa
DER berpengaruh positif terhadap return saham. Hal tersebut didukung oleh
penelitian dari Oktavia (2009), Kohansal (2013), Kebriaezadeh (2013), Ulzanah
(2011), dan Baroroh (2015) yang juga menyatakan bahwa DER memiliki pengarh

signifikan terhaddap return saham.

Sehingga dapat disimpulkan hipotesis sebagai berikut :

H4 : Debt to Equity Ratio berpengaruh positif signifikan terhadap return

saham.

2.8 Kerangka Konsep Penelitian
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Berdasarkan dari penjelasan dari hipotesis diatas bahwa Current Ratio (CR),
Return on Assets (ROA), Return On Equity (ROE), dan Debt to Equity Rati

(DER) berpengaruh terhadap return saham.

Gambar 2.1
Kerangka Konsep Penelitian

Variabel Bebas Variabel Terikat

Current ratio (CR)

(+)
Return On Assets (ROA) (+)

Return On Equity (ROE) (+) Return Saham (RS)

Debt to Equity Ratio (DER)
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BAB I11

METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Populasi dan Sampel

3.1.1 Populasi

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas : obyek atau subyek
yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti
untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulanya. Populasi bukan hanya
sekedar jumlah yang ada pada subyek dan obyek yang dipelajari, tetapi meliputi
seluruh karakteristik atau sifat yang dimiliki oleh subyek dan obyek tersebut
(Sugiyono, 2015). Populasi yang akan digunakan sebagai objek dalam penelitian
ini adalah seluruh perusahaan yang termasuk di Jakarta Islamic Index (JII) pada

periode 2014-2017.

3.1.2 Sampel

Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh
populasi tersebut. Bila populasi besar, dan peneliti tidak mungkin mempelajari
semua yang ada pada populasi, maka peneliti dapat menggunakan sampel yang
diambil dari populasi. Apa yang dipelajari dari sampel memiliki kesimpulan yang
akan diberlakukan untuk populasi. Untuk itu sampel yang diambil dari populasi

harus representatif atau mewakili (Sugiyono, 2015).

Sample penelitian ini adalah non probability sampling, yaitu dimana setiap

unsur yang terdapat dalam populasi tidak memiliki kesempatan atau peluang yang
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sama untuk dipilih sebagai sampel. Pemilihan unit sampling didasarkan pada
pertimbangan pada pertimbangan atau penilaian subjektif dan tidak pada

penggunaan teori probabilitas (Siregar, 2014).

Penggunaan sampel penelitian ditentukan melalui purposive sampling dengan 4

kriteria sebagai berikut:

1. Perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) sampai tahun
2017.

2. Saham perusahaan yang aktif diperdagangkan atau aktif dalam
melakukan transaksi di BEI.

3. Perusahaan yang terdaftar di JII yang menyampaikan laporan
keuangan per 31 Desember secara rutin selama empat tahun sesuai
dengan periode yang diperlukan peneliti, yaitu 2014,2015, 2016, dan
2017 (laporan keuangan per 31 Desember merupakan laporan yang
telah diaudit sehingga laporan keuangan tersebut dapat dipercaya).

4. Perusahaan yang terdaftar di JIl yang menyampaikan datanya secara
lengkap sesuai dengan informasi yang diperlukan, yaitu Current Ratio
(CR), Return On Assets (ROA), Return On Equity (ROE), Debt to

Equity Ratio (DER) dan Return saham.

Dari keseluruhan jumlah perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic
Index sebanyak 30 perusahaan berdasarkan data yang diperoleh dari Galeri
Investasi. Dari 30 perusahaan tersebut hanya 18 perusahaan yang memenubhi

kriteria.
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3.2 Teknik Pengumpulan Data dan Sumber Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam melakukan penelitian ini
dengan memperoleh data yang jelas dan akurat, yaitu dengan cara dokumentasi,
peneliti mendapatkan data sekunder berupa laporan keuangan yang berisi neraca
dan laporan laba rugi perusahaan di Pojok Bursa Fakultas Ekonomi Universitas
Islam Indonesia. Sumber data dari penelitian ini merupakan data sekunder yang

diperoleh melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id.

3.3 Definisi Variabel Penelitian
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah :

3.3.1 Variabel Terikat

Variabel terikat (dependent variable), yaitu variabel yang dipengaruhi atau
yang menjadi akibat dari variable bebas (independent variable). Variabel terikat
yang digunakan untuk penelitian ini adalah return saham. Return saham bisa
diketahui dengan menghitung selisih antara harga saham saat ini dengan harga
saham sebelumnya. Untuk menghitung besarnya return saham dapat diperoleh

dengan cara :

Pt Pt—l
Rs =
Pt—l
Dimana
Rs = Return Saham
P, = Harga Saham saat ini

P,_; = Harga Saham kemarin
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3.3.2 Variabel Bebas

Variabel bebas (independent variable), yaitu variabel yang mempengaruhi
atau menjadi sebab timbulnya variabel terikat. Variabel bebas dalam penelitian ini

adalah CR, ROA, ROE, DER.

1. Current Ratio (CR), digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban keuangan jangka pendeknya.
CR dirumuskan sebagai berikut:

Current Assets
CR

"~ Current Liabilities

2. Return On Assets (ROA), menunjukkan seberapa banyak laba bersih
yang bisa diperoleh dari seluruh kekayaan yang dimiliki perusahaan.
Semakin tinggi rasio ini berarti semakin baik kinerja suatu

perusahaan. ROA dirumuskan sebagai berikut :

3. Return On Equity (ROE), digunakan untuk mengukur seberapa
banyak keuntungan yang menjadi hak pemilik modal sendiri. Semakin
tinggi rasio ini berarti Kinerja perusahaan semakin baik . ROE

dirumuskan sebagai berikut :

EAT

ROE = ———
> Equity
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4. Debt to Equity Ratio (DER), digunakan untuk mengukur seberapa
mampu perusahaan dapat memenuhi kewajiban keuanganya pada saat
perusahaan di likuidasi. DER dirumuskan sebagai berikut :

Y Liabilities
DER = ———
> Equity

3.4 Teknik Analisis Data
3.5.5 Statistik Deskriptif

Statistik yang digunakan untuk penelitian ini adalah statistik deskriptif
yang dimana menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau
menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud
membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi. Penelitian yang
dilakukan pada populasi tanpa diambil sampelnya jelas akan menggunakan
statistik deskriptif (Sugiyono, 2015).

3.5.6 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi Kklasik adalah salah satu persyaratan yang digunakan dalam
analisis untuk penelitian yang menggunakan statistik inferensial, khususnya
statistik parametik. Artinya, jika penelitian tidak menggunakan formula statistik

parametik maka tidak diperlukan uji asumsi klasik (Widodo, 2017)

Dalam analisis regresi linear berganda perlu menghindari penyimpangan
asumsi klasik supaya tidak timbul masalah dalam penggunaan analisis tersebut.
Untuk tujuan tersebut maka harus dilakukan pengujian terhadap empat asumsi

klasik berikut ini.
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1. Uji Normalitas

Uji normalitas digunakan untuk dapat mengetahui apakah
distribusi dari variabel independen dan dependen normal. Data yang
baik adalah data yang memiliki hasil distribusi antara variabel
independen dan dependen tersebut normal. Pengujian normalitas
menggunakan uji normal Kolmogrov-Smirnov (Widodo, 2017). Data
analisis dengan bantuan komputer program SPSS. Data pengambilan
keputusan berdasarkan probabilitas lebih besar dari 0,05 maka data

dalam penelitian berdistribusi normal.

2. Uji Multikolinearitas

Uji multikolinieritas digunakan untuk mengetahui ada tidaknya
gejala multikoliniearitas diantaranya dapat digunakan dengan
mengetahui efek ko-liniearitas. Gejala multikoliniearitas dapat
diketahui jika diantara variabel independen terdapat korelasi yang kuat

atau mendekati sempurna.

Model data yang baik adalah tidak terjadinya multikolinearitas
antara variabel bebas. Uji multikolinearitas tersebut dapat dengan cara
melihat nilai tolerance lebih dari 0,1 dan nilai VIF kurang dari 10

berarti ada multikolonieritas (Widodo, 2017)

3. Uji Autokorelasi.

Uji Autokorelasi digunakan untuk menguji apakah dalam model

regresi linear terdapat korelasi antara kesalahan pengganggu dalam
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periode t dengan periode t-1 (sebelumnya). Apabila terdapat korelasi
antara kesalahan pengganggu dalam periode t dengan periode t-1 disebut
problem autokorelasi. Model regresi yang baik adalah model regresi yang

bebas dari autokorelasi (Widodo,2017)

Salah satu cara yang dapat digunakan untuk mendeteksi ada atau
tidaknya autokorelasi yaitu Uji Durbin-Watson (DW test). Pengambilan

keputusan ada tidaknya autokorelasi sebagai berikut:

a. Bila nilai DW terletak antara batas atas (dU) dan 4-dU, maka koefisien
autokorelasi sama dengan nol, berarti tidak ada autokorelasi positif.
b. Bila nilai DW lebih rendah daripada batas bawah (dL), maka koefisien
autokorelasi lebih besar daripada nol, berarti ada autokorelasi positif.
c. Bila nilai DW lebih besar daripada 4-dL, maka koefisien autokorelasi
lebih kecil daripada nol, berarti ada autokorelasi negatif.
d. Bila nilai DW terletak diantara batas atas dan batas bawah atau DW
terletak diantara 4-dU dan 4-dL, maka hasilnya tidak ada korelasi.
4. Uji Heteroskedastis
Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji terjadinya
perbedaan antara variance residual dalam suatu periode pengamatan ke
periode pengamatan yang lain. Hasil uji heteroskedastisitas yang baik
adalah tidak terjadi heterokesdatisitas. Cara untuk memprediksi ada
tidaknya hetekosdatisitas dalam suatu model dapat diketahui melalui

gambar scatterplot.
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Berdasarkan scatterplot apabila titik-titik menyebar diaats dan
dibawah, titik tidak hanya berkumpul diatas atau dibawah saja,
penyebaran titik-titik tidak membentuk suatu pola bergelombang, dapat
disimpulkan data tersebut tidak menganding heterokesdatisitas. Jika dari
gambar tersebut membentuk suatu pola, dan titik-titik tidak menyebar
hasil tsb salah satu model yg tidak baik dan mengandung
heterokesdatisitas (Widodo, 2017).

3.5.7 Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linear berganda digunakan untuk mendapatkan informasi
variabel independen yang terdiri dari Current Ratio (CR), Return On Assets
(ROA), Return On Equity (ROE), dan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh
terhadap veriabel dependen yaitu return saham. Persamaan regresi linear berganda

untuk digunakan dalam penelitian ini adalah :

RS=a+ bl CR + b2 ROA + b3 ROE + b4 DER + ¢

Dimana:

RS = Return Saham

a = Konstanta

b1, b2, b3, b4 = Koefisien regresi

CR = Curent Ratio

ROA = Return On Assets

ROE = Return On Equity

DER = Debt to Equity Ratio

€ = Kesalahan estimasi (error term)
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3.5.8 Analisis Koefisisen Determinasi

Koefisien determinasi pada regresi linear sering diartikan sebagai seberapa
besar kemampuan semua variabel bebas dalam menjelaskan varians dari variabel
terikatnya. Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu (0<R2<1). Nilai
R2 vyang kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam
menjelaskan variasi variabel dependen amat terbatas. Nilai yang mendekati satu
berarti variabel-variabel independen memberikan hampir semua informasi yang

dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali, 2018).

Dalam penelitian ini menggunakan regresi linear berganda, maka masing-
masing variabel independen vyaitu rasio CR, ROA, ROE, DER secara parsial
maupun secara simultan mempengaruhi variabel dependen, yaitu return saham
yang dinyatakan dalam RS untuk menyatakan koefisien determinasi atau seberapa
besar pengaruh rasio CR, ROA, ROE, DER secara simultan atau bersama-sama
terhadap return saham (RS), sedangkan r2 untuk menyatakan koefisien

determinasi parsial variabel independen terhadap variabel dependen.

3.5 Uji Hipotesis

3.5.1 Uji Parsial (Uji t)

Uji t digunakan untuk menguji koefisien regresi secara parsial dari
variabel independennya. Untuk pengujian dalam penelitian ini digunakan program
SPSS 16.0. Untuk menentukan nilai t-statistik tabel, ditentukan dengan tingkat
signifikansi 5 % dengan derajat kebebasan. Cara menguji uji t adalah dengan cara

melihat signifikansi dari hasil uji t, apabila dibawah 5% maka berpengaruh
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signifikan. Dengan kata lain kita menerima alternatif yang menyatakan bahwa
suatu variabel independen memiliki pengaruh terhadap variabel dependen secara

individual.

3.5.2 Uji Simultan (Uji F-Statistik)

Uji F-statistik digunakan untuk menguji besarnya pengaruh dari seluruh
variabel independen secara bersama-sama atau simultan terhadap variabel

dependen. Untuk pengujian dalam penelitian ini digunakan program SPSS 16.0.

Untuk menentukan nilai F tabel, tingkat signifikansi yang digunakan
sebesar 5%. Dengan syarat apabila besaran F signifikan (signifikansi F < 0,05)
maka terdapat pengaruh antara semua variabel independen terhadap variabel
dependen. Pengujian koefisien regresi simultan atau uji F digunakan utnuk
menguji apakah hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini diterima atau tidak
dengan mengetahui apakah variabel independen secara bersama-sama (simultan)

mempengaruhi variabel dependen

Kriteria Pengujian :

e Terima Ho, jika koefisien F hitung lebih besar dari 5% (lihat taraf
signifikansi pada output ANOVA)
e Tolak Ho, jika koefisien F hitung lebih kecil atau sama dengan 5% (lihat

taraf signifikansi pada output ANOVA)
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BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Pada bab ini diuraikan hasil analisis data yang telah terkumpul dan
diperoleh untuk mendukung penelitian ini mengenai apakah Current Ratio (CR),
Return On Assets (ROA), Return On Equity (ROE), dan Debt Equity Ratio (DER)
sebagai variabel bebas berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat dari
penelitian ini yaitu Return Saham. Dalam penelitian ini menggunakan data
sekunder yaitu perushaan yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JI1) yang
diperoleh dari Galeri Investasi Bursa Efek Indonesia di Fakultas Ekonomi

Universitas Islam Indonesia.

Hasil dari analisis data tersebut akan menjadi informasi dalam menjawab
permasalahan yang dipaparkan dalam bab sebelumnya. Dari permasalahan dan
perumusan modal yang telah dipaparkan dalam bab sebelumnya, serta
kepentingan yang digunakan untuk hipotesis maka teknik yang digunakan untuk

penelitian ini menggunakan Analisis Regresi Berganda.

4.1 Gambaran Objek Penelitian

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang terdaftar dalam Jakarta
Islamic Index (JIl). Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah 30
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index yang telah go public dan
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Sample penelitian yang dipakai adalah
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) pada tahun 2014, 2015,

2016, dan 2017.
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Pemilihan sampel yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan cara
purposive sampling, yaitu dengan menggunakan seleksi dari jumlah total populasi
dengan menentukan beberapa kriteria yang sesuai dengan tujuan penelitian.

Adapun kriteria yang digunakan :

1. Perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) sampai tahun
2017.

2. Saham perusahaan yang aktif diperdagangkan atau aktif dalam
melakukan transaksi di BEI.

3. Perusahaan yang terdaftar di JII yang menyampaikan laporan
keuangan per 31 Desember secara rutin selama empat tahun sesuai
dengan periode yang diperlukan peneliti, yaitu 2014,2015, 2016, dan
2017 (laporan keuangan per 31 Desember merupakan laporan yang
telah diaudit sehingga laporan keuangan tersebut dapat dipercaya).

4. Perusahaan yang terdaftar di JIl yang menyampaikan datanya secara
lengkap sesuai dengan informasi yang diperlukan, yaitu Current Ratio
(CR), Return On Assets (ROA), Return On Equity (ROE), Debt to

Equity Ratio (DER) dan harga saham.
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Dari 30 perusahaan yang memenuhi Kriterian penelitian melalui purposive

sampling. Perusahaan tersebut adalah :

Tabel 4.1
Saham JII (Jakarta Islamic Index)
Tahun 2014 - 2017

JI1 2014-2017

No | Kode Saham Nama Saham

1 | ADRO Adaro Energy Thk

2 | AKRA AKR Corporindo Thk

3 | ASII Astra International Thk

4 | BSDE Bumi Serpong Damai Thk

5 | ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk

6 | INCO Vale Indonesia Thk

7 | INDF Indofood Sukses Makmur Thk

8 | KLBF Kalbe Farma Tbk

9 | LPKR Lippo Karawaci Thk

10 | LSIP PP London Sumatra Indonesia Thk

11 | PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Thk

12 | PTPP PP (Persero) Thk

13 | SMGR Semen Indonesia (Persero) Thk

14 | SMRA Summarecon Agung Tbhk

15 | TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk

16 | UNTR United Tractors Thk

17 | UNVR Unilever Indonesia Tbk

18 | WIKA Wijaya Karya (Persero) Thk

Sumber : Galeri Investasi BEI UlI

4.2 Analisis Statistik Deskriptif
Dari data perusahaan yang telah dikumpulkan akan dianalisis dan diolah
menggunakan alat statistik yaitu statistik deskriptif. Pengolahan menggunakan

statistik digunakan untuk menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau
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menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud
membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi. Jadi tujuan dari
analisis ini adalah memberikan gambaran tentang variabel-variabel yang akan
diteliti. Analisis statistik deskriptif mmberikan informasi mengenai maksimum,
minimum, rata-rata (mean), simpangan baku (standard deviation), dan ukuran
sampel yang akan diteliti.

Maksimum adalah nilai terbesar dari suatu pengamatan dalam penelitian,
sedangkan minimun adalah nilai terkecil dari suatu pengamatan dalam penelitian.
Rata-rata (mean) adalah hasil dari penumlahan nilai dari seluruh data dibagi
dengan banyaknya jumlah data. Simpangan baku (standard deviation) adalah akar
dari hasil jumlah kuadrat dari selisih nilai data dengan rata-rata dibagi dengan
banyaknya jumlah data. Standar deviasi digunakan untuk mengukur seberapa luas
penyebaran atau penyimpangan dari nilai data tersebut dengan nilai rata-rata
(mean). Nilai standar deviasi tinggi menunjukan data dalam variabel tersebut
semakin menyebar dari nilai rata-ratanya, dan juga sebaliknya apabila nilai
standar deviasinya kecil maka menunjukan penyebaranya nilai rata-rata dalam
variabel tersebut semakin remdah. Hasil analisis statistik deskriptif dapat dilihat

pada tabel 4.2
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Hasil Uji Statistik Deskriptif

Tabel 4.2

N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
CR 72 60,56 691,33 229,4393 134,13059
ROA 72 -,70 41,50 8,1117 8,90533
ROE 72 -1,07 135,85 17,7382 28,35948
DER 72 19,59 511,31| 100,3099 82,41508
Return Saham 72 -47,72 78,22 5,7424 24,15019
Valid N (listwise) 72

Sumber : Olah data 2019

Berdasarkan hasil pengolahan data pada tabel 4.2 diatas menunjukan

bahwa jumlah data penelitian ini sebanyak 72 data observasi. Hasil statistik

deskriptif diatas memaparkan jumlah data observasi, rata-rata (mean), standar

deviasi, nilai minimum dan maksimum untuk setiap variabel sebagai berikut.

1. Current Ratio (CR) menunjukan nilai rata-rata 229,4393 yang berarti

perusahaan memiliki kemampuan untuk membayar kewajiban jangka
pendeknya rata-rata sebesar 229,4393%. Nilai standar deviasi memiliki
nilai 134,13059 memiliki arti dalam periode penelitian penyimpangan data
dari variabel CR sebesar 134,13059% dari rata-ratanya 229,4393% yang
artinya hasil rata-rata CR lebih besar dari pada nilai standar deviasi. Hal
tersebut menandakan variabel CR bersifat homogen. Nilai minimum 60,56
dari Current Ratio terdapat perusahaan PT Unilever Tbk pada tahun 2016
yang berarti perusahaan Unilever memiliki kemampuan untuk membayar
kewajiban jangka pendeknya mengalami penurunan terbesar yaitu 60,56%.
Nilai maksimum sebesar 691,33 dari current ratio terdapat pada

perusahaan Lippo Karawaci yang berarti perusahaan PT Lippo Karawaci
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Tbk pada tahun 2015 memiliki kemampuan untuk membayar hutang
jangka pendeknya mengalami kenaikan terbesar yaitu 691,33%.

Return On Assets (ROA) menunjukan nilai rata-rata 8,1117 yang berarti
perusahaan dalam periode tersebut rata-rata perusahaan memperoleh
keuntungan sebesar 8,1117%. Nilai standar deviasi memiliki nilai 8,90533
memiliki arti dalam periode penelitian penyimpangan data dari variabel
ROA sebesar 8,90533% dari rata-ratanya 8,1117% yang artinya hasil rata-
rata ROA lebih rendah dari pada nilai standar deviasi. Hal tersebut
menandakan variabel ROA bersifat heterogen. Nilai minimum dari ROA
sebesar -0,70 yang terdapat pada perusahaan PT Vale Indonesia Tbk pada
tahun 2017 yang berarti perusahaan mengalami kerugian terbesar yaitu -
0,70%. Nilai maksimum dari ROA sebesar 41,50 yang terdapat pada
perusahaan PT Unilever Tbk pada tahun 2015 yang berarti perusahaan PT
unilever mengalami keuntungan terbesar yaitu 41,50%.

Return On Equity (ROE) menunjukan nilai rata-rata 17,7382 yang berarti
perusahaan dalam periode tersebut rata-rata perusahaan memperoleh
keuntungan sebesar 17,7382%. Nilai standar deviasi memiliki nilai
28,35948 memiliki arti dalam periode penelitian penyimpangan data dari
variabel ROE sebesar 28,35948 % dari rata-ratanya 17,7382% yang
artinya hasil rata-rata ROE lebih rendah dari pada nilai standar deviasi.
Hal tersebut menandakan variabel ROE bersifat heterogen. Nilai minimum
dari ROE sebesar -1,07 yang terdapat pada perushaan PT Adaro Energy

Tbk pada tahun 2014 yang berarti perusahaan PT Adaro Energy Tbk
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mengalami kerugian terbesar yaitu -1,07%. Nilai maksimum dari ROE
sebesar 135,85 yang terdapat pada perusahaan PT Unilever Tbk pada
tahun 2016 yang berarti perusahaan PT Unilever Tbk mengalami
keuntungan terbesar yaitu 135,85%.

Debt to Equity Ratio (DER) menunjukan nilai rata-rata 100,3099 yang
berarti perusahaan dalam periode tersebut kemampuan dalam membayar
utangnya rata-rata sebesar 100,3099%. Nilai standar deviasi memiliki nilai
82,41508 memiliki arti dalam periode penelitian penyimpangan data dari
variabel DER sebesar 82,41508% dari rata-ratanya 100,3099% yang
artinya hasil rata-rata DER lebih tinggi dari pada nilai standar deviasi. Hal
tersebut menandakan variabel DER bersifat homogen. Nilai minimum dari
DER sebesar 19,59 yang terdapat pada perusahaan PT Kalbe Farma Thk
pada tahun 2017 yang berarti kemampuan perusahaan PT Kalbe Farma
Tbk dalam membayar utangnya mengalami penurunan terbesar yaitu
19,59%. Nilai maksimum dari DER sebesar 511,31 yang terdapat pada PT
PP pada tahun 2014 yang berarti kemampuan perusahaan dalam
membayar utangnya mengalami peningkatan terbesar yaitu 511,31%.
Return Saham menunjukan nilai rata-rata 12,5428 yang berarti perusahaan
dalam periode tersebut rata-rata perusahaan memperoleh keuntungan
sebesar 12,5428%. Nilai standar deviasi memiliki nilai 48,43757 memiliki
arti dalam periode penelitian penyimpangan data dari variabel Return
saham sebesar 48,43757% dari rata-ratanya 12,5428% yang artinya hasil

rata-rata Return Saham lebih rendah dari pada nilai standar deviasi. Hal
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tersebut menandakan variabel Return Saham bersifat heterogen. Nilai
minimum dari Return Saham sebesar -54,90 yang terdapat pada PT Valey
Indonesia Thk pada tahun 2019 yang berarti perusahaan mengalami
kerugian terbesar yaitu -54,90%. Nilai maksimum dari Return Saham
sebesar 229,13 yang terdapat pada perusahaan PT Adaro Energy Tbk pada
tahun 2016 yang berarti perusahaan mengalami keuntungan terbesar yaitu

229,13%.

4.3 Uji Asumsi Klasik
4.3.1 Uji Normalitas

Uji normalitas digunakan untuk dapat mengetahui apakah distribusi dari
variabel residual normal atau tidak. Data yang baik adalah data yang memiliki
hasil distribusi antara variabel independen dan dependen tersebut normal.
Pengujian normalitas menggunakan uji normal Kolmogrov-Smirnov (Widodo,
2017). Hasil dari uji normalitas dengan menggunakan kolmogorov-smirnov seperti

pada tabel 4.3 berikut:
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Tabel 4.3
Uji Normalitas

Unstandardized

Residual
N 72
ab Mean OE-7
Normal Parameters Std. Deviation 46117752
Absolute ,083
Most Extreme Differences Positive ,049
Negative -,083
Kolmogorov-Smirnov Z ,704
Asymp. Sig. (2-tailed) ,704

Hasil Olah data 2019
Hasil uji normalitas menggunakan uji kolmogrov-smirnov menghasilkan

nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0.704. Dari hasil tersebut maka dapat
disimpulkan data residual model regresi tersebut terdistribusi dengan normal,
dikarenakan nilai dari Asymp. Sig. (2-tailed) diatas 5% atau (0,704 > 0,05).
Dengan hasil diatas maka uji normalitas menunjukan bahwa asumsi normalitas
terpenuhi dan dapat disimpulkan data atau variabel yang digunakan dalam
penelitian memiliki pendistribusian yang normal dan layak untuk digunakan

sebagai data penelitian.

4.3.2 Uji Multikolinearitas

Uji multikolinieritas digunakan untuk mengetahui ada tidaknya gejala
multikoliniearitas diantaranya dapat digunakan dengan mengetahui efek ko-
liniearitas. Gejala multikoliniearitas dapat diketahui jika diantara variabel
independen terdapat korelasi yang kuat atau mendekati sempurna. Model data
yang baik adalah tidak terjadinya multikolinearitas antara variabel bebas. Uji

multikolinearitas tersebut dapat dengan cara melihat nilai tolerance lebih dari 0,1
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dan nilai VIF kurang dari 10 berarti tidak ada multikolonieritas (Widodo, 2017).

Hasil uji multikolieanaritas adalah sebai berikut :

Tabel 4.4
Hasil Uji Multikolinearitas
Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
CR ,590 1,694
1 ROA ,281 3,564
ROE ,287 3,481
DER ,614 1,630

Sumber : Olah data 2019

Hasil uji multikoliniearitas diperoleh dari bagian Collinierity Statistic,
nilai tolerance > 0,10 atau < 1 dengan nilai tolerance CR sebesar 0,590; nilai
tolerance ROA sebesar 0,281; nilai tolerance ROE sebesar 0,287; nilai tolerance
DER sebesar 0,614. Sedangkan untuk nilai VIF adalah < 10, dengan nilai VIF dari
CR sebesar 1,694; nilai VIF dari ROA sebesar 3,564; nilai VIF dari ROE sebesar
3,481; nilai VIF dari DER sebesar 1,630.

Analisis diatas menunjuknan bahwa ROA dan ROE yang termasuk dalam
rasio profitabilitas tidak memiliki pengaruh satu sama lain. Hal tersebut
dikarenakan ROE berkonsentrasi dalam jumlah laba yang diterima perusahaan
dengan jumlah uang yang telah diinvestasikan pemegang saham pada perusahaan
dan ROE mengukur efisiensi manajemen modal atau keuangan. Sedangkan untuk
ROA adalah jumlah laba yang diperoleh perusahaan sehubungan dengan total
sumber daya dengan total aset dan ROA mengukur efisiensi modal atau
manajemen operasi. Hal tersebut didukung oleh penelitian Maemunah dan Nur

(2013) yang berjudul Pengaruh ROA dan ROE terhadap Return Saham padap PT

53



Astra Otoparts Tbk yang menunjukan hasil uji multikolinearitas tolerance value
dari ROA dan ROE adalah 0,701 dan 0,766 yang menandakan tidak ada korelasi
antara ROA dan ROE.

Dari hasil nilai VIF dan Tolerance dapat disimpulkan model regresi
tersebut tidak mengandung multikolienaritas. Sehingga untuk pengujian
berikutnya dapat dilanjutkan karena hasil tersebut sudah memenuhi pengujian
asumsi klasik yaitu tidak terjadi multikoliniearitas.

4.3.3 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke
pengamatan yang lain. Model regresi yang baik adalah homoskedastisitas.
Berdasarkan scatterplot apabila titik-titik menyebar diaats dan dibawabh, titik tidak
hanya berkumpul diatas atau dibawah saja, penyebaran titik-titik tidak membentuk
suatu pola bergelombang, dapat disimpulkan data tersebut tidak menganding
heterokesdatisitas. Jika dari gambar tersebut membentuk suatu pola, dan titik-titik
tidak menyebar hasil tsb salah satu model yg tidak baik dan mengandung
heterokesdatisitas (Widodo, 2017).Metode uji heteroskedastisitas dalam
penelitian ini  menggunakan diagram scatterplot. Berikut hasil dari uji

heteroskedastisitas :

54



Regression Studentized Residual

Gambar 4.2
Hasil Uji Heteroskedastisitas

Scatterplot

Dependent Variable: Return Saham

Regression Standardized Predicted Value

Sumber : Hasil Olah data, 2019

Dari hasil grafik scatterplot pada gambar 4.6 diatas terlihat pola penyebaran

data. Hasil pola penyebaran data diatas berupa titik-titik yang menyebar di atas

dan dibawah pada scatterplot, yang dimana tidak membentuk suatu pola tertentu.

Sehingga dari pola tersebut dapat ditarik kesimpulan bahwa tidak terjadi

heteroskedastisitas. Jadi uji asumsi heterokedastisitas terpenuhi.

4.3.4 Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi digunakan untuk menguji apakah dalam model regresi

linear terdapat korelasi antara kesalahan pengganggu dalam periode t dengan

periode t-1 (sebelumnya). Apabila terdapat korelasi antara kesalahan pengganggu

dalam periode t dengan periode t-1 disebut problem autokorelasi. Model regresi

yang baik adalah model regresi yang bebas dari autokorelasi (Widodo,2017)
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Salah satu cara yang dapat digunakan untuk mendeteksi ada atau tidaknya
autokorelasi yaitu Uji Durbin-Watson (DW test). Pengambilan keputusan ada

tidaknya autokorelasi sebagai berikut:

a. Bila nilai DW terletak antara batas atas (dU) dan 4-dU, maka koefisien
autokorelasi sama dengan nol, berarti tidak ada autokorelasi positif.

b. Bila nilai DW lebih rendah daripada batas bawah (dL), maka koefisien
autokorelasi lebih besar daripada nol, berarti ada autokorelasi positif.

c. Bila nilai DW lebih besar daripada 4-dL, maka koefisien autokorelasi
lebih kecil daripada nol, berarti ada autokorelasi negatif.

d. Bila nilai DW terletak diantara batas atas dan batas bawah atau DW
terletak diantara dU dan 4-dU, maka hasilnya tidak dapat.

Berikut adalah tabel yang menunjukkan hasil uji autokorelasi.

Tabel 4.5
Hasil Uji Autokorelasi
Model R R Square Adjusted R Std. Error of the | Durbin-Watson
Square Estimate
1 2718 ,073 ,018 AT474 2,231

Sumber : Olah data 2019

Berdasarkan hasil uji autokorelasi pada gambar 4.7 diketahui hasil uji
autokorelasi tersebut pada nilai Durbin-Watson adalah 2,231. Jumlah variabel
dalam penelitian ini ada 5 variabel yaitu 4 variabel independen dan 1 variabel
dependen, serta jumlah data yang digunakan adalah 72 data. Jika dilihat d-upper
dari tabel Durbin-Watson sebesar 1,73664. Ketentuan untuk membuktikan bahwa

data yang digunakan terbebas dari autokorelasi yaitu jika dU < d < 4 — dU, dari
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ketentuan tersebut maka data yang digunakan terbebas dari autokorelasi karena

1,73664 < 2,231 <4 —1,73664.

4.4 Analisis Regresi Berganda

Analisis regresi linear berganda digunakan untuk mendapatkan informasi
variabel independen yang terdiri dari Current Ratio (CR), Return On Assets
(ROA), Return On Equity (ROE), dan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh
terhadap veriabel dependen yaitu return saham. Hasil analisis regresi berganda

menggunakan program spss dapat dilihat pada Tabel 4.3 berikut:

Tabel 4.6
Analisis Regresi Berganda
Model Unstandardized Coefficients Standardized
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 1,022 1,075
CR ,489 311 ,241
1 ROA ,094 ,155 ,135
ROE ,009 ,032 ,059
DER AT71 ,216 ,327

Hasil olah data 2019
Hasil analisis regresi linier berganda pada tabel 4.2 menunjukan

persamaan regresi linear berganda yang diperoleh adalah Y = 1,022 + 0,489CR +

0,094ROA + 0,009ROE + 0,471DER

Persamaan analisis regresi diatas menjelaskan bahwa terdapat hubungan
yang negatif antara Current Ratio (CR) dengan Return Saham (RS), terdapat
hubungna negatif antara Return On Assets (ROA) dengan Return Saham (RS),
terdapat hubungan negatif antara Return On Equity (ROE) dengan Return Saham
(RS) dan terdapat hubungan positif antara Debt to Equity Ratio (DER) dengan

Return Saham (RS). Dari persamaan tersebut dapat diartikan sebagai berikut :
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1. Nilai Konstanta adalah 1,022. Hal tersebut dapat diartikan apabila nilai
dari seluruh variabel independen adalah (CR, ROA, ROE, DER) adalah 0,
maka besarnya return saham sebesar 1,022%.

2. Hasil dari koefisien regresi variabel likuiditas (Current Ratio) sebesar
0,489. Nilai tersebut menunjukan bahwa apabila setiap penambahan 1
(satu) nilai Current Ratio akan mengalami kenaikan Return Saham sebesar
0,489%.

3. Hasil dari koefisien regresi variabel profitabilitas ROA (Return On
Assets) sebesar 0,094. Nilai tersebut menunjukan bahwa apabila setiap
penambahan 1 (satu) nilai Return On Assets akan mengalami peningkatan
Return Saham sebesar 0,094%.

4. Hasil dari koefisien regresi variabel profitabilitas ROE (Return On
Equity) sebesar 0,009. Nilai tersebut menunjukan bahwa apabila setiap
penambahan 1 (satu) nilai Return On Equity akan mengalami peningkatan
Return Saham sebesar 0,009%

5. Hasil dari koefisien regresi variabel solvabilitas DER (Debt to Equity
Ratio) sebesar 0.471 Nilai tersebut menunjukan bahwa apabila setiap
penambahan 1 (satu) nilai Debt to Equity Ratio akan meningkatkan Return
Saham sebesar 0.471%

4.5 Analisis Koefisien Determinasi

Koefisien Korelasi digunakan untuk melihat seberapa erat hubungan antar
variabel indepenmenden dan dependen. Koefisien determinasi (R2) pada intinya

mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel
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dependen. Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu (0<R2<1). Nilai
R2 vyang kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam
menjelaskan variasi variabel dependen amat terbatas. Nilai yang mendekati satu
berarti variabel-variabel independen memberikan hampir semua informasi yang
dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali, 2018). Hasil

Koefisien korelasi dan determinasi ditunjukan pada tabel 4.8

Tabel 4.7
Koefisien Determinasi
Model R R Square Adjusted R Std. Error of the
Square Estimate
1 2712 ,073 ,018 AT474

Sumber : Hasil Olah data 2019

Hasil dari nilai R pada tabel 4.8 sebesar 0,271. Dari hasil tersebut dapat
disimpulkan bahwa CR, ROA, ROE, dan DER bersama-sama memiliki korelasi
sebesar 0,271% terhadap Return Saham. Nilai dari R square (R?) sebesar 0.073
yang berari bahwa besarnya konstribusi variabel independen CR, ROA, ROE,
DER terhadap Return Saham sebesar 7,3% sedangkan sisanya sebesar 93,7%
dipengaruhi oleh beber faktor yang tidak termasuk dalam model regresi dalam

penelitian ini.

4.6 Uji Hipotesis

461 UjiT

Uji statistik T digunakan untuk dapat menunjukan seberapa besar
pengaruh dari satu variabel independen terhadap variabel dependen. Jadi uji

hipotesis ini bertujuan untuk mendapatkan informasi apakah Current Ratio (CR),
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Return On Assets (ROA), Return On Equity (ROE), dan Debt to Equity Ratio

(DER) berpengaruh terhadap Return Saham secara individual.

Hasil uji t dengan menggunakan SPSS sebagai berikut :

Tabel 4.8
Uji Parsial (Uji-t)
Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta

(Constant) 1,022 1,075 -,951 ,345

CR ,489 311 ,241 1,571 , 121
1 ROA ,094 ,155 ,135 ,607 ,546

ROE ,009 ,032 ,059 ,269 ,789

DER AT1 ,216 327 2,176 ,033

Sumber : Hasil olah data, 2018

1.

Pengujian Hipotesis Pertama

Berdasarkan hasil uji statistik T diatas menunjukan bahwa Current Ratio
(CR) berpengaruh positif tidak signifikan terhadap Return Saham. Tabel
4.9 diperoleh nilai b sebesar 0,489 dan signifikansi Current Ratio (CR)
terhadap Return Saham sebesar 0,121. Tingkat signifikansi adalah sebesar
o = 5% maka dari hasil perhitungan diatas hasil koefisien regresi tersebut
tidak signifikan karena p = 0,121 > 0,05. Berdasarkan hasil tersebut dapat
disimpulkan Current Ratio berpengaruh positif tidak signifikan terhadap
return saham sehingga hipotesis petama “tidak didukung”.

Pengujian Hipotesis Kedua

Berdasarkan hasil uji statistik T diatas menunjukan bahwa Return On
Assets (ROA) berpengaruh positif tidak signifikan terhadap Return Saham.
Tabel 4.9 diperoleh nilai b sebesar 0,094 dan signifikansi Return On

Assets (ROA) terhadap Return Saham sebesar 0,546. Tingkat signifikansi
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adalah sebesar a = 5% maka dari hasil perhitungan diatas hasil koefisien
regresi tersebut signifikan karena p = 0,546 < 0,05. Berdasarkan hasil
tersebut dapat disimpulkan Return On Assets (ROA) berpengaruh positif
tidak signifikan terhadap return saham sehingga hipotesis kedua “tidak
didukung”.

Pengujian Hipotesis Ketiga

Berdasarkan hasil uji statistik T diatas menunjukan bahwa Return On
Equity (ROE) memiliki pengaruh positif tidak signifikan terhadap Return
Saham. Tabel 4.9 diperoleh nilai b sebesar 0,009 dan signifikansi Return
On Equity (ROE) terhadap Return Saham sebesar 0,789. Tingkat
signifikansi adalah sebesar a = 5% maka dari hasil perhitungan diatas
hasil koefisien regresi tersebut signifikan karena p = 0,789 > 0,05.
Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan Return On Equity (ROE)
memiliki pengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham sehingga
hipotesis petama “tidak didukung”.

Pengujian Hipotesis Keempat

Berdasarkan hasil uji statistik T diatas menunjukan bahwa Debt to Equity
Ratio (DER) ada pengaruh positif signifikan terhadap Return Saham.
Tabel 4.9 diperoleh nilai b sebesar 0,471 dan signifikansi Debt to Equity
Ratio (DER) terhadap Return Saham sebesar 0,033. Tingkat signifikansi
adalah sebesar a = 5% maka dari hasil perhitungan diatas hasil koefisien
regresi tersebut signifikan karena p = 0,033 < 0,05. Berdasarkan hasil

tersebut dapat disimpulkan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh
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positif signifikan terhadap return saham sehingga hipotesis petama

“diterima”.

462 UjiF
Uji F-statistik digunakan untuk menguji besarnya pengaruh dari seluruh
variabel independen secara bersama-sama atau simultan terhadap variabel
dependen. Untuk pengujian dalam penelitian ini digunakan program SPSS 16.0.
Untuk menentukan nilai F tabel, tingkat signifikansi yang digunakan
sebesar 5%. Dengan syarat apabila besaran F signifikan (signifikansi F < 0,05)
maka terdapat pengaruh antara semua variabel independen terhadap variabel

dependen. Hasil uji F dapat ditunjukkan pada tabel 4.5 :

Tabel 4.9
Tabel Uji Simultan (Uji F)
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
Regression 1,194 4 ,299 1,325 270°
1 Residual 15,101 67 ,225
Total 16,295 71

Berdasarkan dari hasil perhitungan pada tabel 4.8 di atas, diperoleh hasil nilai
signifikansi sebesar 0,270. Dikarenakan nilai signifikansi dari data tersebut > 0,05
maka dapat disimpulkan tidak ada pengaruh CR, ROA, ROE, DER terhadap

return saham.
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Tabel 4.10

Rekapitulasi Hasil Penelitian

Variabel Hipotesis Ho diterima /| Kesimpulan
ditolak
CR Ho: CR tidak berpengaruh positif Ho diterima CR tidak
signifikan terhadap Return Saham. berpengaruh
H1:CR berpengaruh positif positif
signifikan terhadap Return Saham. signifikan
terhadap Return
Saham.
ROA Ho: ROA tidak berpengaruh positif Ho diterima ROA tidak
signifikan terhadap Return Saham. berpengaruh
H2:ROA berpengaruh positif positif
signifikan terhadap Return Saham. signifikan
terhadap Return
Saham.
ROE Ho : ROE tidak berpengaruh positif Ho diterima ROE tidak
signifikan terhadap Return Saham. berpengaruh
Hs: ROE berpengaruh positif positif
signifikan terhadap Return Saham. signifikan
terhadap Return
Saham.
DER Ho : DER tidak berpengaruh positif Ho ditolak DER
signifikan terhadap Return Saham. berpengaruh
Ha4: DER berpengaruh positif positif
signifikan terhadap Return Saham. signifikan

terhadap Return
Saham.

4.6 Pembahasan

4.6.1 Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Return Saham

Hasil uji statistik T diatas menunjukan

bahwa Current Ratio (CR)

memiliki pengaruh positif tidak signifikan ternadap Return Saham. Tabel 4.9

diperoleh nilai b sebesar 0,489 dan signifikansi Current Ratio (CR) terhadap

Return Saham sebesar 0,121. Tingkat signifikansi adalah sebesar o = 5% maka

63




dari hasil perhitungan diatas hasil koefisien regresi tersebut tidak signifikan
karena p = 0,121 > 0,05.

Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan Current Ratio tidak
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Hal tersebut dikarenakan ada
indikasi investor dalam mengambil keputusan investasi kurang memperhatikan
aspek fundamental perusahaan yang dalam penelitian ini salah satunya diwakili
oleh CR maka dari itu CR tidak berpengaruh terhadap return saham. Hal tersebut
dibuktikan dengan rata-rata CR 229% tetapi rata-rata return saham hanya sebesar
5% jadi CR tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham.

Hasil tersebut didukung dengan penelitian yang dilakukan oleh Gharaibeh
(2014) yang berjudul Capital Structure, Liquidity, and Stock Return. Penelitian
tersebut meneliti 15 perusahaan industri yang terdaftar di Amman Stock Exchange
pada periode 2009-20012. Hasil penelitian tersebut menunjukan bahwa tidak ada
hubungan positif dan signifikan antara Current Ratio dan Return Saham. Tidak
jauh beda dengan Current Ratio, Struktur modal menunjukan hasil tidak ada
pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Return Saham.

Menurut Petcharabul dan Rompraser, (2014) dalam penelitianya yang
berjudul Technology Industry on Financial Ratios and Stock Returns yang
meneliti perusahaan di industri teknologi yang terdaftar di Stock Exchange of
Thailand pada tahun 1997-2011. Menunjukan hasil Current Ratio, Debt to Equity
Ratios, dan Inventory Turnover tidak berpengaruh positif terhadap Return Saham.
Sedangkan hanya ROE dan PE yang memilki hasil berpengaruh terhadap Return

Saham.
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Hasil penelitian lain yang mendukung hasil penelitian ini salah satunya
adalah Stefano (2015). Penelitian tersebut meneliti 18 perusahaan di industri
properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian tersebut
menunjukan hanya ROA yang memiliki pengaruh positif terhadap return saham,
sedangkan CR, DER, TAT, dan PER tidak berdampak atau berpengaruh terhadap
Return Saham

4.6.2 Pengaruh Return On Assets (ROA) Terhadap Return Saham

Hasil uji statistik T menunjukan bahwa Return On Assets (ROA)
berpengaruh positif tidak signifikan Return Saham. Tabel 4.9 diperoleh nilai b
sebesar 0,094 dan signifikansi Return On Assets (ROA) terhadap Return Saham
sebesar 0,546. Tingkat signifikansi adalah sebesar oo = 5% maka dari hasil
perhitungan diatas hasil koefisien regresi tersebut signifikan karena p = 0,546 >
0,05. Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan Return On Assets (ROA)

tidak berpengaruh terhadap return saham.

Hal tersebut dikarenakan kemampuan perusahaan dalam mendapatkan
keuntungan dan memaksimalkan dalam mengelola aset-aset perusahaan masih
belum maksimal, hal tersebut menyebabkan ROA tidak berpengaruh signifikan
terhadap return saham hal tersebut terdapat pada data penelitian dimana rata-rata
ROA relatif kecil walaupun secara keseluruhan data yang saya gunakan ROA
positif namun relatif memiliki ROA yang kecil bahkan ada 5 data perusahaan
yang minus atau mengalami kerugian. Maka dari itu roa tidak berpengaruh

signifikat terhadap return saham
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Hasil penelitian tersebut didukung dengan beberapa penelitian terdahulu.
Aryanti (2016) dalam penelitian yang bertujuan untuk mengetahui ROA, ROE,
NPM dan CR terhadap return saham perusahaan yang terdaftar di JII pada tahun
2012-2015. Hasil penelitian tersebut adalah ROE, NPM dan CR memiliki
pengaruh terhaddap return saham sedangkan hanya ROA yang tidak berpengaruh

positif terhadap return saham.

Penelitian Sudarsono (2016) yang berjudul Faktor-Faktor Yang
Mempengaruhi Return Saham Perusahaan Property dan Real Estate Yang
Terdaftar Pada Bursa Efek Indonesia Tahun 2009-2014. Penelitian tersebut
menggunakan uji hipotesis uji statistik t-test memiliki hasil inflasi, tingkat suku
bunga, nilai tukar dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap return
saham. Sedangkan hanya ROA dan DER yang tidak memiliki pengaruh terhadap

return saham.

4.6.3 Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Return Saham

Hasil uji statistik T diatas menunjukan bahwa Return On Equity (ROE)
berpengaruh positif tidak signifikan terhadap Return Saham. Tabel 4.9 diperoleh
nilai b sebesar 0,009 dan signifikansi Return On Equity (ROE) terhadap Return
Saham sebesar 0,789. Tingkat signifikansi adalah sebesar a = 5% maka dari hasil
perhitungan diatas hasil koefisien regresi tersebut signifikan karena p = 0,789 >

0,05.

Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan Return On Equity (ROE)

tidak berpengaruh terhadap return saham. Hal tersebut dikarenakan kemampuan
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perusahaan dalam mendapatkan keuntungan dalam mengelola modal perusahaan
masih belum optimal, hal tersebut menyebabkan ROE tidak berpengaruh terhadap
return saham . Selain itu adanya indikasi investor di indonesia yang lebih
mengharapkan mendapat keuntungan yang cepat sehingga investasi yang
dilakukan bersifat spekulatif. Hal tersebut berdampak pada pelaku pasar dalam
mengambil keputusan investasi kurang memperhatikan aspek fundamental
perusahaan yang dalam penelitian ini salah satunya diwakili oleh ROE. Maka dari
itu pemegang saham tidak menggunakan ROE sebagai salah satu tolak ukur untuk
pengambilan keputusan dalam transaksi jual beli saham, jadi dari itu ROE tidak

berpengaruh terhadap return saham.

Kesimpulan dari hasil penelitian tersebut didukung oleh hasil penelitian
Anwaar (2016) yang berjudul Impact of Firms Performance on Stock Returns
(Evidence from Listed Companies of FTSE-100 Index London, UK) yeng
bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari EPS, QR, ROA, ROE, NPM terhadap
return saham. Hasil penelitian menunjukan NPM dan ROA secara signifikan
terhadap return saham. Sedangkan ROE, EPS, dan QR tidak memiliki pengaruh

terhadap return saham.

Hasil penelitian Nurhakim, dkk (2016) yang bertujuan untuk untuk
mengetahui pengaruh rasio profitabilitas dan inflasi pada saham terhadap return
saham di perusahaan industri farmasi padah tahun 2011-2014. Penelitian tersebut
menunjukan bahwa hanya ROA dan NPM yang memiliki pengaruh terhadap
return saham. Sedangkan untuk ROE, GPM dan inflasi tidak berpengaruh

terhadap return saham. Penelitian lain dari Hadiningrat, dkk (2017) yang
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bertujuan untuk dapat mengetahui pengaruh dari rasio likuiditas dan profitabilitas
terhadap return saham perusahaan yang terdaftar pada LQ45 pada tahun 2011-
2015. Hasil penelitan tersebut menunjukan ROE dan CR yang mewakili rasio

profitabilitas dan likuiditas tersebut tidak berpengaruh terhadap return saham.

4.6.4 Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Return Saham

Hasil uji statistik T diatas menunjukan bahwa Debt to Equity Ratio (DER)
ada pengaruh positif signifikan terhadap Return Saham. Tabel 4.9 diperoleh nilai
b sebesar 0,471 dan signifikansi Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return
Saham sebesar 0,033. Tingkat signifikansi adalah sebesar a = 5% maka dari hasil
perhitungan diatas hasil koefisien regresi tersebut signifikan karena p = 0,033 <

0,05.

Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan Debt to Equity Ratio (DER)
berpengaruh positif terhadap return saham. Hal tersebut dikarenakan menunjukan
bahwa perusahaan dapat memaksimalkan hutang perusahaan sebagai modal
perusahaan untuk berjalanya operasional perusahaan dan mengembangkan
perusahaan tersebut yang akan bedampak terhadap harga saham yang meningkat

dan menyebabkan return saham juga meningkat.

Selain itu hal tersebut selaras dengan financial leverage penggunaan
sumber daya yang memiliki beban tetap dengan harapan akan memberikan
tambahan keuntungan yang lebih besar dari pada beban tetapnya, sehingga hal
tersebut dapat berpengaruh dalam hal meningkatkan return saham perusahaan dan

meningkatkan keuntungan yang tersedia bagi pemegang saham. Teori Modigliani
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dan Merton Miller tentang pajak maka pengunaan utang pada perusahaan
cenderung meningkatkan nilai sebuah perusahaan. Hal ini terjadi karena utang
berakibat timbulnya biaya bunga, di mana komponen biaya bunga menjadi

pengurang laba sebelum pajak, sehingga pajak perusahaan menjadi lebih rendah.

Hasil penelitian tersebut selaras dengan hasil penelitian Kebriaee-zadeh,
(2013) yang memiliki tujuan untuk mengetahui pengaruh antara DER, working
capital to total asset, CR, NPM, operating cycle, market share, inflation, total
asset, exchange rate dengat return saham perusahaan farmasi yang terdaftar di
Tehran Stock Exchange dengan periode 7 tahun. Hasil dari penelitian tersebut
menyimpulkan seluruh variabel independen memiliki pengaruh positif terhadap

return saham termasuk DER.

Penelitian secara empiris yang dilakukan oleh Anisa, (2015) yeng
bertujuan untuk dapat mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi return saham
perusahaan di sektor otomotif dan komponen pada periode 2010-2014 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian tersebut menyampaikan hanya
variabel ROA dan DER yang berpengaruh positif terhadap return saham.

Sedangkan untuk CR, PER, PBV tidak berpengaruh terhadap return saham.

Wijaya, (2015) dalam penelitianya yang berjudul The Effect of Financial
Ratios toward Stock Returns among Indonesia Manufacturing Companies
bertujuan untuk mengetahui pengaruh ROA, DER, dividen yield, earning yield dan

book to market terhadap return saham perusahaan manufaktur di indonesia pada
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periode 2008-2013. Hasil dari penelitian tersebut menyatakan seluruh variabel

independen berpengaruh positif terhadap return saham termasuk DER.

BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN
5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil dari penelitian yang telah dijelaskan di bab sebelumnya
maka dapat disimpulkan sebagai berikut :
1. Current Ratio (CR) berpengaruh positif tidak signifikan terhadap Return
Saham. Tabel 4.9 diperoleh nilai b sebesar 0,489 dan signifikansi Current
Ratio (CR) terhadap Return Saham sebesar 0,121. Tingkat signifikansi
adalah sebesar a = 5% maka dari hasil perhitungan diatas hasil koefisien
regresi tersebut tidak signifikan karena p = 0,121 > 0,05.
2. Return On Assets (ROA) berpengaruh positif tidak signifikan Return

Saham. Tabel 4.9 diperoleh nilai b sebesar 0,094 dan signifikansi Return
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On Assets (ROA) terhadap Return Saham sebesar 0,546. Tingkat
signifikansi adalah sebesar o = 5% maka dari hasil perhitungan diatas
hasil koefisien regresi tersebut signifikan karena p = 0,546 > 0,05.
Berdasarkan hasil tersebut dapat disimpulkan Return On Assets (ROA)
tidak berpengaruh terhadap return saham.

3. Return On Equity (ROE) berpengaruh positif tidak signifikan terhadap
Return Saham. Tabel 4.9 diperoleh nilai b sebesar 0,009 dan signifikansi
Return On Equity (ROE) terhadap Return Saham sebesar 0,789. Tingkat
signifikansi adalah sebesar a = 5% maka dari hasil perhitungan diatas
hasil koefisien regresi tersebut signifikan karena p = 0,789 > 0,05.

4. Debt to Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap return saham. Hasil uji statistik T diatas diperoleh nilai b sebesar
0,471 dan signifikansi Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return
Saham sebesar 0,033. Tingkat signifikansi adalah sebesar a = 5% maka
dari hasil perhitungan diatas hasil koefisien regresi tersebut signifikan
karena p = 0,033 < 0,05.

5.2 Saran

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka saran yang

diberikan untuk peneliti selanjutnya, sebagai berikut :

1. Diharapkan untuk penelitian selanjutnya menambahkan sample penelitian
tidak hanya dalam perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index.
Bisa dengan menambahkan dengan perusahaan di sektor lain seperti

manufaktur, perbankan dll.
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2. Disarankan penelitian selanjutnya menambah periode penelitian, tidak
hanya 4 tahun. Sehingga dapat diharapkan dengan jumlah periode yang
bertambah hasil dari penelitian lebih valid dan akurat.

3. Penelitian  selanjutnya diharapkan menambahkan variabel bebas

(independen)
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LAMPIRAN 1

Daftar Nama Perusahaan Jakarta Islamic Index Yang Menjadi Sampel
Penelitian Periode 2014-2017

JIl 2014-2017
No | Kode Saham Nama Saham
1 | ADRO Adaro Energy Thk
2 | AKRA AKR Corporindo Thk
3 | ASlI Astra International Thk
4 | BSDE Bumi Serpong Damai Thk
5 | ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk
6 | INCO Vale Indonesia Thk
7 | INDF Indofood Sukses Makmur Thk
8 | KLBF Kalbe Farma Thk
9 | LPKR Lippo Karawaci Tbk
10 | LSIP PP London Sumatra Indonesia Thk
11 | PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Thk
12 | PTPP PP (Persero) Thk
13 | SMGR Semen Indonesia (Persero) Thk
14 | SMRA Summarecon Agung Tbk
15 | TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk
16 | UNTR United Tractors Thk
17 | UNVR Unilever Indonesia Tbk
18 | WIKA Wijaya Karya (Persero) Thk




LAMPIRAN 2

Laporan Keuangan Perusahaan Jakarta Islamic Index Yang Menjadi

Sampel Penelitian Periode 2014-2017

2014
No | Kode Saham | CR ROA ROE DER Return Saham

1 | ADRO 16417 | -054 | -1.07 | 96.78 3.04
o | AKRA 10836 | -037 |-092 |44.26 0.43
3 | ASII 13098 |001 |002 |96.38 358
4 | BSDE 20556 | 1416 | 2166 |52.96 2.98
5 | ICBP 21942 | 012 |021 |7162 4772
6 | INCO 20821 |7.38 |965 |30.74 41.06
7 | INDF 18101 |-042 |-090 |11373 143
g | KLBF 34036 | 17.06 | 2174 |27.40 24,25
g | LPKR 51747 | 829 | 17.82 | 114.84 1217
10| SSP 24963 | 1067 | 1327 |24.42 17.12
11 | PGAS 17062 | 1203 | 2523 |109.77 411
1o | PTPP 13768 | 364 | 2226 |511.31 68.24
13 | SMGR 22095 | 1622 | 2227 |37.30 10,002
14 | SMRA 13690 |9.02 | 2315 | 156.64 14,54
15 | THKM 10611 | 1500 | 2474 |64.92 17.08
16 | UNTR 206.04 |801 |12.54 |56.52 13.15
17 | UNVR 7149|4150 | 124.86 | 200.87 10.66
18 | WIKA 11225 |472 | 1508 | 219.66 29.5
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Kode 2015
No Saham | CR ROA ROE DER Return Saham
1 [APRO 154039 | 0.43 0.76 77.71 3167
o | AKRA 114956 | 0.17 0.36 41.80 17.78
3 |ASIh 13793 | 0.34 0.66 93.97 39
4| BSPE 157316 | 653 10.64 63.02 14.91
5| 1CBP 19360 | 0.38 0.62 62.08 2359
6| 'NCO | 40061 |221 275 24.82 25.81
7| NDF 117053 | 1.6 269 112.96 7,59
g | KLBF | 36078 | 15.02 1881 | 25.22 268
o |LPKR 169133 |2.48 5.41 118.47 12.61
10| 2210 |7.04 8.49 20.59 26.01
11| PEAS 15813 | 6.20 1332 | 11487 28,07
12| PTPP V4307 441 1642 | 21221 78.22
13|SMOR 115070 1186 | 1649 | 30.04 22,72
14 | SMRA | 16531 | 567 1413 | 149.12 35,60
15| THKM 3509 | 1408 | 2496 | 77.86 12.00
16 | INTR 101477 | 452 7.11 57.24 5.63
17| UNVR 16540 3700 | 101220 | 20585 27.21
18 | WIKA 111850 | 359 1293 | 260.46 21,91
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Kode 2016
No Saham | CR ROA ROE DER Return Saham
1 [APRO 194710 |522  |900 | 7228 35,87
o |AKRA 115700 | 661  |1297 | 96.06 21.77
3| A 199394 | 699 | 1308 |87.16 6.23
4|BSPE 159106 |534 |841 |5753 6.00
5 1CBP 453094 009 010 |2131 27.10
6| 'NCO  |453094 |009 |010 |2131 -13.05
7|'NPF 15081 |591  |11.04 |87.01 16.44
g | KLBF 41311 | 1544 |1886 | 22.16 8.15
o |LPKR 154547 269 |556 | 10658 -15.37
10| Joase1 |27 775 | 2371 173
11| P6AS 26058 |452  |973 | 11558 33.24
12| PTPP 115331 |369  |1067 | 189:30 558
13| SMOR 119705 | 1025 | 1483 | 4465 118.30
14 | SMRA 150626 | 201|741 | 15485 111
15| TEKM 119907 | 1624 | 2764 | 70.18 33.78
16 | UNTR 190988 708 |1198 |50.14 110,61
17 |UNVR 16056 3816 | 13585 | 255.97 11.79
18| WIKA 114756 369  |911 | 14762 110.99

82




2017

Kode Saham | CR ROA ROE DER Return Saham
ADRO 255.94 | 7.87 13.11 66.54 69.49
AKRA 162.38 | 5.95 11.09 86.31 1.96
ASll 122.86 | 7.84 14.82 89.12 12.72
BSDE 237.35 | 11.29 17.77 57.38 -7.46
ICBP 242.83 | 11.21 17.43 55.57 2.40
INCO 46176 | (0.70) | (0.84) | 2007 11.54
INDF 150.27 | 5.85 11.00 88.08 10.14
KLBF 450.94 | 14.76 17.66 19.59 6.45
LPKR 513.68 | 1.51 2.87 90.13 -29.30
LSIP 52093 | 7.83 9.40 19.97 5.01
PGAS 387.44 | 2.35 4.64 97.47 -16.30
PTPP 14448 | 413 12.10 193.35 -19.43
SMGR 156.78 | 4.17 6.71 60.86 1.32
SMRA 14593 | 2.46 6.37 159.32 -26.71
TLKM 104.82 | 16.48 29.16 77.01 13.23
UNTR 180.44 | 9.33 16.14 73.05 65.40
UNVR 6337 | 37.05 135.40 | 265.46 9.84
WIKA 134.40 | 2.97 9.27 212.22 -15.71
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LAMPIRAN 3

Hasil Uji Olah Data SPSS

Descriptive
Descriptive Statistics
Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
CR 72 60,56 691,33 229,4393 134,13059
ROA 72 -,70 41,50 8,1117 8,90533
ROE 72 -1,07 135,85 17,7382 28,35948
DER 72 19,59 511,31 100,3099 82,41508
Return Saham 72 -47,72 78,22 5,7424 24,15019
Valid N (listwise) 72
Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual
N 72
Mean OE-7
Normal Parameters®”
Std. Deviation 46117752
Absolute ,083
Most Extreme Differences Positive ,049
Negative -,083
Kolmogorov-Smirnov Z ,704
Asymp. Sig. (2-tailed) , 704
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Uji Multikolinearitas

Coefficients?®

Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
CR ,590 1,694
ROA ,281 3,564
' ROE ,287 3,481
DER ,614 1,630

a. Dependent Variable: Return Saham

Uji Heterokesdatisitas

Scatterplot
Dependent Variable: Return Saham
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Uji Autokorelasi

Model Summary®

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the | Durbin-Watson
Square Estimate
1 2712 ,073 ,018 AT474 2,231
a. Predictors: (Constant), DER, ROA, CR, ROE
b. Dependent Variable: Return Saham
Regresi Linear Berganda
Model Unstandardized Coefficients Standardized
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 1,022 1,075
CR ,489 311 ,241
1 ROA ,094 ,155 ,135
ROE ,009 ,032 ,059
DER AT1 ,216 ,327
Uji F
ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 1,194 4 ,299 1,325 270°
1 Residual 15,101 67 ,225
Total 16,295 71

a. Dependent Variable: Return Saham

b. Predictors: (Constant), DER, ROA, CR, ROE
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Koefisien Determinasi

Model Summary

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the
Square Estimate
1 2712 ,073 ,018 AT474

a. Predictors: (Constant), DER, ROA, CR, ROE

Uji T
Coefficients®
Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta

(Constant) 1,022 1,075 -,951 ,345
CR ,489 311 ,241 1,571 ,121
1 ROA ,094 ,155 ,135 ,607 ,546
ROE ,009 ,032 ,059 ,269 ,789
DER AT71 ,216 327 2,176 ,033

a. Dependent Variable:

Return Saham
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