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ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh financial metrics
terhadap return saham. Populasi dasar penelitian ini adalah perusahaan konsumen
dan bahan makanan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-2020.
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode purposive sampling
dan menghasilkan 80 sampel berdasarkan kriteria yang telah ditentukan. Teknik
analisis menggunakan analisis linier berganda dengan software IBM SPSS 26.
Berdasarkan hasil pengujian yang dilakukan, penelitian ini menunjukkan bahwa
current ratio, leverage dan earning per share berpengaruh positif namun tidak
signifikan terhadap saham. Return dan return on equity, net income margin tidak
berpengaruh negatif secara material terhadap return saham.

Kata Kunci : Rasio Keuangan, Return Saham, Perusahaan konsumsi dan

bahan makanan
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ABSTRACT

The purpose of this study is to examine the effect of financial metrics on
stock returns. The basic population of this research is consumer and food
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2016-2020. The method
used in this research is purposive sampling method and produces 80 samples based
on predetermined criteria. The analysis technique uses multiple linear analysis with
IBM SPSS 26 software. Based on the results of the tests performed, this study shows
that the current ratio, leverage and earnings per share have a positive but not
significant effect on stocks. Return and return on equity, net income margin has no
material negative effect on stock returns.

Keywords : Financial Ratios, Stock Returns, Consumption And Food Ingredients

Companies
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INTISARI

Studi ini menyoroti masalah dampak metrik keuangan terhadap return
saham. Penelitian ini mengkaji lima metrik sebagai variabel independen yang dapat
mempengaruhi return saham, yaitu current ratio, leverage ratio, return on equity,
earning per share, dan profit margin. Hasil pada suatu saham adalah selisih antara
harga jual dan harga beli saham tersebut. Investor mengharapkan keuntungan dari
berinvestasi di saham. Metrik keuangan seringkali menjadi dasar bagi investor.
Oleh karena itu, tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh indikator

keuangan terhadap return saham.

Penelitian ini menggunakan populasi yaitu. H. Perusahaan konsumen dan
makanan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-2020. Metode
yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode direct sampling dengan jumlah
sampel sebanyak 80 orang. Teknik analisis menggunakan software IBM SPSS 26
melalui multiple linear analysis. Berdasarkan hasil pengujian diperoleh hasil
sebagai berikut: Current Ratio tidak berpengaruh positif signifikan terhadap return
saham, Debt to Equity Ratio berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return
saham, Return on Equity berpengaruh negatif tetapi tidak signifikan. . Mengenai
laba per saham, laba per saham tidak berpengaruh positif signifikan terhadap laba

saham dan margin laba tidak berpengaruh negatif signifikan ternadap laba saham.

viii
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Dewasa kini, masyarakat memiliki lebih banyak akses terhadap informasi
apapun. Perkembangan teknologi menjadi katalis dalam pembentukan pola perilaku
masyarakat, termasuk dalam pengambilan keputusan dalam pengelolaan
keuangannya. MenurutNoviyarto (2010), keputusan konsumen sangat dipengaruhi
oleh perilaku konsumen yang dapat diukur berdasarkan empat faktor, yaitu faktor
budaya, faktor sosial, faktor pribadi, dan faktor psikologi. Faktor psikologi

merupakan faktor yang paling berpengaruh terhadap keputusan konsumen.

Lusiani (2012) menyatakan pentingnya psikologi masyarakat dalam
pengambilan keputusan dipengaruhi oleh perkembangan teknologi yang kian masif.
Teknologi diyakini berperan penting sebagai penggerak perekonomian di masa
depan. Selain itu, teknologi dan informasi juga dipandang sebagai komponen
penting bagi masyarakat untuk membuka kesempatan belajar. Namun demikian,
teknologi dapat memberikan dampak positif dan negatif bagi masyarakat. Dengan
demikian, perlu mekanisme untuk menekan dampak positif teknologi bagi
masyarakat melalui berbagai instrumen dan sinergi dari para pemangku

kepentingan.

Dalam konteks pengelolaan keuangan, peran teknologi sebagai katalis

utama pergeseran psikologis masyarakat dalam menentukan



keputusannyatercermin dari meningkatnya literasi digital yang terus melambung
tinggi dari tahun ke tahun. Tahun 2013 literasi digital masyarakat berada pada level
21.8 % dan terus meningkat hingga mencapai level 38.3 % pada tahun 2019.
Sementara itu, spesifik untuk indeks literasi sektor pasar modal berada pada level
3.79 % pada tahun 2013 dan enam tahun kemudian atau pada tahun 2019 menjadi
4.92 % (OJK, 2021). Selain faktor perkembangan teknologi, peran influencer dan
tokoh-tokoh penting atau role model dengan berbagai macam pendekatan seperti
pembuatan konten terus menstimulus masyarakat untuk gemar berinvestasi dan
menjadikan investasi sebagai motor utama pengelolaan keuangannya. Salah satu
jenis investasi yang dipopulerkan oleh para influencer tersebut adalah investasi
saham. Selain dapat berinvestasi dengan nilai yang relatif murah, saham merupakan
representasi dari Kinerja keuangan perusahaan yang sesungguhnya. Sehingga, tidak

terlalu sulit bagi masyarakat untuk mengenal skema perdagangan saham saat ini.

Sejalan dengan fenomena tersebut, berdasarkan data yang diperoleh dari PT
Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI), jumlah rekening efek terus mengalami

peningkatan dalam setahun terakhir.
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Gambar 1. 1Jumlah Sub Rekening di KSEI
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Sumber: KSEI, 2022 (data diolah)



Berdasarkan data yang diperoleh dari PT KSEI tersebut, pada Mei 2021
jumlah kepemilikan rekening efek mencapai 3.096.648 sedangkan setahun
berikutnya yaitu pada Mei 2022, jumlah rekening efek mencapai 5.128.091 atau
bertambah sebanyak 2.031.443 rekening dalam waktu satu tahun. Angka ini berarti
dalam setahun terakhir terjadi pertumbuhan sebesar 65.60 persen kepemilikan

rekening efek.

Besarnya minat investasi masyarakat saat ini disambut baik oleh iklim
perekonomian yang terus membaik dalam satu tahun terakhir. Masyarakat dapat
melakukan stock pick berdasarkan sektor-sektor yang dipandang sebagai prospek
bisnis yang cerah ke depan. Saham yang tercatat di Bursa Efek Indonesia saat ini
terdiri dari 9 sektor klasifikasi, yaitu:Pertanian, pertambangan, industri dasar dan
kimia, industri permesinan, real estate, infrastruktur, keuangan dan perdagangan
serta jasa. Dari kesembilan sektor tersebut, tentu saja memiliki karakteristik
masing-masing namun tetap saja inti dari investasi saham adalah mendapatkan

Return yang diharapkan dengan memperhatikan kinerja perusahaan.
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Sumber: Badan Pusat Statistik, 2022 (data diolah)

Tingginya minat masyarakat untuk berinvestasi saham serta pemulihan
ekonomi yang terus berjalan, memberikan dampak positif dan negatif bagi
masyarakat sebagai investor. Dampak positifnya yaitu masyarakat dapat
meningkatkan kekayaan mereka apabila berinvestasi dengan baik, artinya memiliki
pengetahuan untuk menentukan perusahaan atau saham mana yang akan dijadikan
portofolio mereka. Namun demikian, jika masyarakat tidak memiliki cukup
pengetahuan dalam menentukan portofolionya, maka masyarakat akan mengalami

kerugian investasi dan berpengaruh untuk kekayaan mereka.

Dengan timbulnya dampak negatif dari kurangnya pemahaman mengenai
pemilihan perusahaan yang baik, penelitian ini bermaksud agar masyarakat atau
investor dapat memilih perusahaan mana yang memiliki prospek yang bagus untuk
diberikan modal. Salah satu cara untuk melihat kondisi perusahaan yaitu dengan

melihat laporan keuangannya.



Menurut Hin(2008)dalam penelitian Sugiarti et al (2015), laporan keuangan
perusahaan menjadi pedoman bagi investor untuk menilai kondisi suatu perusahaan
tersebut. Laporan keuangan perusahaan mencerminkan seberapa kuat fondasi
perusahaan dalam menjalankan bisnisnya. Dalam laporan keuangan, terdapat
berbagai macam informasi keuangan yang dapat diolah untuk menentukan sejauh

mana perusahaan mampu memberikan keuntungan bagi pemegang sahamnya.

Rasio profitabilitas adalah metrik keuangan yang biasa digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba. Menurut Kasmir
(2016),rasio profitabilitas merupakan ukuran -yang digunakan untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan selama periode waktu
tertentu. Persentase ini juga mengatakan sesuatu tentang efisiensi operasi
perusahaan. Laba per saham (EPS), laba atas ekuitas (ROE) dan margin laba bersih

adalah tiga jenis metrik profitabilitas yang dapat digunakan (NPM).

Menurut Hidayat (2010: 125), dalam penelitian Koerniawan et al (2018),
“earnings per share” mengacu pada jumlah laba bersih yang dapat dihasilkan
perusahaan untuk setiap saham dengan melakukan aktivitasnya. Menurut Kasmir
(2016:204), “return on equity” didefinisikan oleh studi Dura (2021) sebagai rasio
untuk menghitung laba bersih setelah pajak dengan modal sendiri. MenurutKasmir
(2017:200) dalam penelitian Hasanudin (2020) menyatakan bahwa Net Profit
Margin merupakan ukuran keuntungan dengan membandingkan antara laba bersih

setelah bunga dan pajak dibandingkan dengan penjualan.



Selain rasio profitabilitas, berbagai rasio digunakan untuk menilai
keberhasilan suatu perusahaan. Rasio lancar adalah rasio likuiditas yang menilai
kemampuan perusahaan untuk memenuhi komitmen jangka pendeknya. Menurut
Syamsuddin(2007) statistik lain yang bisa digunakan untuk mengukur keberhasilan
perusahaan adalah rasio solvabilitas. Rasio utang terhadap ekuitas adalah salah satu
bentuk ukuran solvabilitas yang dapat digunakan (DER). DER didefinisikan oleh
Syamsuddin(2007) sebagai kemampuan modal perusahaan untuk memenuhi semua

komitmennya.

Berbagai rasio yang digunakan dalam mengukur kinerja perusahaan
merupakan landasan bagi investor untuk berinvestasi saham. Oleh karena itu,
penulis ingin menambah khazanah keilmuan khususnya di bidang akuntansi untuk
mengetahui sejauh mana dampak dari kinerja perusahaan yang tercermin dari
laporan keuangannya terhadap Return yang diterima oleh investor di pasar modal

Indonesia.

Return saham yang diterima penting bagi investor. Karena harapan dari
investasi saham yaitu ingin memperoleh laba atau Return. Diperolehnya Return dari
kegiatan investasi tersebut dapat menambah kekayaan investor. Selain itu, bagi
investor dan perusahaan Return saham juga penting, karena Return saham juga
dapat digunakan sebagai alat pengukur Kinerja perusahaan di masa yang akan
datang. Hal itu dapat dilihat dari seberapa lancar perusahaan membagikan Return

kepada para investornya.



Penelitian kali ini, penulis menggunakan data sampel dari perusahaan publik
yang bergerak di bidang konsumen dan pangan yang menurut penulis paling dekat
dengan kehidupan masyarakat sehari-hari. Selain itu, penulis ingin mengetahui
bagaimana pengaruh informasi keuangan rekening tahunan perusahaan konsumen
dan perusahaan makanan terhadap return saham yang diterima investor dengan

menggunakan analisis regresi dengan metode estimasi ordinary least square (OLS).

Dalam Studi Return Saham, penelitian Hartoko (2020) menunjukkan bahwa
current ratio berpengaruh positif terhadap Return Saham. Studi tambahan yang
mendukung hasil ini dapat ditemukan di Bintara et al. (2020) dan Chandra (2019).
Sugiarti dkk. (2015) menunjukkan bahwa current ratio berpengaruh negatif
terhadap return saham. Wardani dkk. menurut penelitian oleh (2019) dan Wardani

et al. (2019), rasio lancar merugikan kinerja investasi saham.

Menurut Sugiarti et al (2015), sesuai dengan hasil penelitian leverage
berpengaruh negatif terhadap return saham. Penelitian lain yang mendukung
penelitian ini adalah Hartinah et al. (2020), Supriantikasari & Utami (2019),
Hasanudin dkk. (2020), Dura (2021), Mangantar dkk. (2020), Handayani et al.
(2022), Fortune (2021), Larasati & Suhono (2022), Yulia (2021) dan Hartanti et al.
(2019). Namun menurut penelitian peneliti Wicaksono (2019) ini, leveraged capital
berpengaruh positif terhadap return saham. Hukmiyah dkk. sesuai dengan hasil

penelitian. (2019), rasio leverage berpengaruh positif terhadap return on equity.

Pada penelitian Sugiarti et al. (2015) menyatakan bahwa Return On Equity

memiliki pengaruh positif terhadap Return saham. Penelitian lain yang mendukung



penelitian tersebut yaitu penelitian Wardani et al. (2019), Dawam et al. (2022),
Pangestu & Wijayanto (2020) yang menyatakan bahwa Return On Equity
berpengaruh positif terhadap Return saham. Tetapi pada penelitian yang dilakukan
Hukmiyah et al. (2019) menyatakan bahwa Return On Equity memiliki pengaruh
negatif terhadap Return saham. Penelitian dari Hartinah et al. (2020) juga

menyatakan bahwa Return On Equity berpengaruh negatif terhadap Return saham.

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Hukmiyah et al. (2019), laba per
saham berpengaruh positif terhadap pengembalian pemegang saham. Handayani &
Zulyanti (2018), Fortune (2021), Pangestu & Wijayanto (2020), Dawam et al.
(2022) semuanya berpendapat bahwa earning per share berpengaruh positif
terhadap return saham yang didukung oleh penelitian ini. Sugiarti dkk. menurut
sebuah studi oleh (2015), Wicaksono (2019) menegaskan bahwa earning per share

berpengaruh negatif terhadap return saham.

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Hukmiyah et al. (2019), net profit
margin berpengaruh positif terhadap return saham. Penelitian ini didukung oleh
Nwaar (2016), Sari & Sugiyono (2016) yang menemukan bahwa net profit margin
berpengaruh positif terhadap return saham. Sebaliknya, Setiawan et al. (2018),
Hasanude et al. (2020) melaporkan bahwa net profit margin berpengaruh negatif

terhadap return saham.

Penelitian ini terkait dengan Sugiarti et al. (2015) pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang menguji pengaruh

pengembangan usaha terhadap return saham. Penelitian sebelumnya menggunakan



populasi perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia antara
tahun 2009 dan 2012, namun penelitian ini menggunakan populasi perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia antara tahun 2009 dan 2012.
Sedangkan sampel perusahaan konsumen dan makanan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia antara tahun 2016 dan 2020 digunakan dalam penelitian ini.
Pemilihan sampel dimaksudkan untuk memperkecil ruang lingkup penelitian
sehingga lebih terfokus pada perusahaan konsumsi dan bahan makanan agar lebih
memudahkan investor. Dimasukkannya variabel Net Profit Margin merupakan
variasi lain antara penelitian ini dengan penelitian sebelumnya. Kami memasukkan

faktor-faktor ini karena kami ingin menentukan dampaknya terhadap return saham.

Pemilihan perusahaan konsumsi dan bahan makanan sebagai sampel karena
Industri makanan dan minuman sedang diakselerasi untuk mengadopsi teknologi
industri 4.0. kinerja industri makanan dan minuman selama 2015-2019 rata-rata
tumbuh sebesar 8,16% atau di atas rata-rata pertumbuhan industri pengolahan
nonmigas sebesar 4,69%. Ditengah dampak pandemi, sepanjang triwulan 1V tahun
2020, terjadi kontraksi pertumbuhan industri nonmigas sebesar 2,52%. Namun
untuk industri makanan dan minuman masih mampu tumbuh positif sebesar 1,58%
pada tahun 2020. Selain itu makanan dan minuman juga menjadi peranan penting
dalam kontribusi ekspor industri pengolahan nonmigas. Pada periode Januari-
Desember 2020, total nnilai ekspor industri makanan dan minuman mencapai
USD31,17 Miliar atau menyumbang 23,78% terhadap ekspor industri pengolahan
nonmigas sebesar USD 131,05 Miliar(Kemenperin, 2021). Sehingga, hal ini tentu

akan menarik investor untuk menanamkan modalnya ke perusahaan konsumsi dan
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bahan makanan. Selain itu, perusahaan konsumsi dan bahan makanan lebih dekat
ke masyarakat dalam kehidupan sehari-hari. Sehingga masyarakat lebih familiar
kepada perusahaan yang menjadi bahan penelitian. Maka dari itu, adanya penelitian
ini dapat menjadi bahan informasi mengenai analisis fundamental dalam melakukan

aktivitas dan kegiatan investasi saham.

1.2.  Perumusan Masalah

Hasil dari adanya investasi saham adalah Return saham. namun untuk
memperoleh Return saham dari kegiatan investasi, investor perlu memilih
perusahaan yang memiliki prospek yang baik di masa yang akan datang. Dengan
cara melihat laporan keuangannya. Dalam laporan keuangan terdapat berbagai
macam informasi Keuangan yang dapat diolah untuk menentukan sejauh mana
perusahaan mampu. mmberikan keuntungan bagi investor. Berbagai rasio yang
digunakan antara lain Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On Equity,
Earning Per Share, Net Profit Margin. Return saham dipengaruhi oleh Current
Ratio(Bintara et al., 2020; Chandra, 2019; Hartoko, 2020), Return On
Equity(Dawam et al., 2022; Pangestu & Wijayanto, 2020; Sugiarti et al., 2015;
Wardani et al., 2019), Earning Per Share(Ratna Handayani & Zulyanti, 2018;
Hukmiyah et al., 2019; Rejeki, 2021), Net Profit Margin(Anwaar, 2016; Hukmiyah
etal., 2019; L. R. Sari & Sugiyono, 2016). Disisi lain Debt to Equity Ratio dampak
negatif bagi perusahaan(Dura, 2021; Hartinah et al., 2020; Mangantar et al., 2020;

Supriantikasari & Utami, 2019).
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Berdasarkan model hubungan antara variabel-variabel yang ditemukan

dalam penelitian sebelumnya, maka perumusan masalah dalam penelitian ini

adalah:

1.3.

Apakah Current Ratio(CR)berpengaruh terhadap Return saham yang diterima
investor?

Apakah Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap Return yang
diterima investor?

Apakah Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap Return yang diterima
investor?

Apakah Earning Per Share (EPS) berpengaruh terhadap Return yang diterima
investor?

Apakah Net Profit Margin (NPM) berpengaruh terhadap Return yang diterima

investor ?

Tujuan Penelitian

Berdasarkan wuraian yang sudah dituliskan sebelumnya, tujuan dari

penelitian ini adalah sebagai berikut:

Untuk mengetahui pengaruh antara Current Ratio(CR)terhadap Return saham
yang diterima investor.

Untuk mengetahui pengaruh antara Debt to Equity Ratio (DER)terhadap
Return saham yang diterima investor.

Untuk mengetahui pengaruh antara Return On Equity (ROE)terhadap Return

saham yang diterima investor.
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e Untuk mengetahui pengaruh antara Earning Per Share (EPS)terhadap Return
saham yang diterima investor.
e Untuk mengetahui pengaruh antara Net Profit Margin (NPM) terhadap Return

saham yang diterima investor.

1.4.  Manfaat Penelitian
Melalui penelitian ini, penulis berharap dapat memberikan manfaat kepada
pihak, yaitu:
e Bagi investor, penelitian ini akan memberikan tambahan informasi mengenai
analisis fundamental dalam melakukan aktivitas dan kegiatan investasi saham.
e Bagi perusahaan, penelitian ini dapat menjadi pertimbangan dalam penyusunan
dan pengambilan kebijakan keuangan untuk meningkatkan kinerja perusahaan
e Bagi peneliti, penelitian ini dapat menjadi tambahan referensi untuk melihat
lebih jauh hubungan antara Return saham dengan berbagai macam informasi

keuangan yang disampaikan perusahaan kepada publik.
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TINJAUAN PUSTAKA

2.1. Landasan Teori
2.1.1. Teori Sinyal

Menurut penelitian Brigham (2011) dan Dew (2017), signaling theory
adalah tindakan manajemen yang bertujuan untuk memberikan panduan kepada
investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek masa depan
organisasi. Informasi yang terdapat dalam laporan keuangan merupakan sinyal dari
perusahaan kepada para pemangku kepentingannya, yang dapat mempengaruhi
keputusan investasi. Semakin akurat sejarah suatu perusahaan, semakin besar pula
keinginan investor untuk membeli saham tersebut.

Definisi Teori Sinyal menurut Wijayanti (2011) dalam penelitian
Koerniawan et al (2018) menyatakan bahwa pada pengungkpan suatu informasi
terdapat kandungan informasi yang dapat menjadi sinyal untuk investor dan pihak
lainnya dalam pengambilan keputusan ekonomi. Menurut Sari & Zahrotun (2006)
dalam Simorangkir (2019) , Teori Sinyal menjelaskan alasan perusahaan memiliki
dorongan untuk memberikan informasi laporan keuangan kepada pihak eksternal.
Informasi adalah unsur yang penting untuk pelaku bisnis dan investor, sebab
informasi tersebut pada dasarnya berisi tentang keterangan, atau gambaran keadaan
masa lampau perusahaan, serta bagaimana kelangsungan dan pasaran efeknya

perusahaan pada masa yang akan datang. Apabila informasi yang disajikan relevan,
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lengkap dan aktual maka informasi tersebut dapat menjadi alat untuk analisis
pengambilan keputusan investasi oleh investor di pasar modal.

Hartono (2013) menerangkan bahwa informasi yang ditampilkan dapat
mempermudah pengambilan keputusan investasi bagi investor. Apabila informasi
yang ditampilkan bagus atau bernilai positif, hal tersebut diharapkan pasar dapat
menerima informasi yang ditampilkan. Ketika informasi yang ditampilkan telah
diterima dan pasar menerimanya, pelaku pasar akan menganalisis informasi dan
menginterprentasikan sebagai signal baik (good news) atau signal buruk (bad
news). Apabila informasi yang ditampilkan menjadi signal baik untuk investor,

volume perdagangan saham akan mengalami perubahan.

2.1.2. Saham

Definisi Saham menurut Azis (2015) dalam penelitian Anwar (2021),
menyatakan bahwa saham merupakan tanda penyertaan atau kepemilikan investor
individual, investor institusional maupun trader atas investasi mereka atau sejumlah
dana yang diinvestasikan dalam suatu perusahaan. Menurut Darmadji &
Fakhruddin (2011)saham adalah tanda kepemilikan dan kepentingan dalam
perusahaan atau korporasi oleh seseorang atau badan. Saham dalam bentuk surat
berharga yang menunjukkan bahwa pemilik surat berharga tersebut adalah pemilik
perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut .Menurut Fahmi
(2016)saham memiliki pengertian yaitu
a. Sebagai tanda bukti keterlibatan kepemilikan dana atau modal dalam suatu

perusahaan.
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b. Kertas yang tertera secara jelas berisi nama perusahaan, nilai nominal, serta
hak dan kewajiban yang dijelaskan kepada pemegang saham.
c. Persediaan yang siap dijual.

Menurut Tendelilin (2010)saham adalah bukti kepemilikan atas harta
kekayaan perseroan yang mengeluarkan sahamnya.Jika seorang investor memiliki
saham dalam suatu bisnis, mereka memiliki hak atas sebagian aset dan pendapatan
perusahaan, setelah memperhitungkan kontribusi investor terhadap komitmen

perusahaan untuk memenuhi kewajiban tersebut.

2.1.3. Current Ratio

Kasmir (2016) dalam penelitian Dura (2021)mendefinisikan "rasio lancar"
sebagai metrik yang menilai kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban
jangka pendek atau kewajiban yang akan jatuh tempo ketika ditagih secara
penuh. Ini adalah jumlah aset likuid yang dimiliki perusahaan untuk memenuhi
komitmen jangka pendek yang diantisipasi. Membandingkan total aset lancar
dengan total kewajiban lancar menghasilkan rasio lancar. Setelah menghitung rasio
lancar, ditentukan bahwa rasionya rendah, yang menunjukkan bahwa korporasi
kekurangan modal untuk memenuhi komitmen utangnya. Namun, jika perhitungan
rasio lancar menghasilkan rasio yang tinggi, belum tentu perusahaan dalam keadaan

sehat. Hal ini dapat terjadi jika kas di tangan tidak ditangani secara efektif..

Menurut penelitian Sukamulja (2019) dalam Hartinah et al (2020), “Current
Ratio” adalah rasio yang menilai kemampuan perusahaan untuk membayar seluruh
kewajiban jangka pendek dengan aset lancarnya. Menurut Sukamulja (2019) dalam

penelitian Hartinah et al (2020)Current Ratio merupakan rasio yang menghitung



16

kemampuan perusahaan untuk melunasi seluruh kwajiban jangka pendek dengan

menggunakan aset lancar yang dimiliki.

Rasio lancar adalah rasio yang mengukur likuiditas perusahaan dalam
memenuhi kewajiban pembayaran hutang jangka pendek dengan membandingkan
aktiva lancar perusahaan dengan kewajiban lancarnya. Pengertian current ratio ini
dapat mengarah pada kesimpulan bahwa current ratio merupakan rasio yang
mengukur likuiditas suatu perusahaan. Kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajiban jangka pendeknya dapat diukur dengan metrik ini, yang dapat
memberikan sinyal kepada investor dalam hal ini. Investor dapat menggunakan
sinyal ini untuk menentukan apakah suatu perusahaan memiliki masa depan atau

tidak.

Rasio lancar sering dihitung dengan menggunakan tolok ukur 200% (2:1),
yang dianggap sebagai ukuran yang memadal dan memadai bagi organisasi.
Kesimpulan yang dapat ditarik dari rasio tersebut adalah bahwa bisnis berada dalam

posisi yang aman di masa yang akan datang(Kasmir, 2016).

2.1.4. Debt to Equity Ratio

Menurut Kasmir (2016) dalam penelitian Dura (2021), “debt-to ratio”
adalah rasio yang digunakan untuk mengevaluasi utang terhadap ekuitas dan
menentukan jumlah kas peminjam (kreditur dan pemilik perusahaan). Tujuan dari
rasio utang terhadap ekuitas adalah untuk menentukan berapa banyak modal yang
digunakan sebagai jaminan atas utang. Semakin besar rasio utang terhadap ekuitas

perusahaan, semakin baik kemampuannya untuk memenuhi semua komitmennya.
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Jumlah kewajiban meningkat seiring dengan meningkatnya persentase utang dalam
struktur modal perusahaan.

Menurut Sukamulja (2019)dalam penelitian Hartinah et al. (2020)
menjelaskan debt-to-equity ratio sebagai rasio yang digunakan untuk menentukan
tingkat leverage suatu korporasi. Semakin menguntungkan rasio utang terhadap
ekuitas, yang mencerminkan leverage perusahaan, seharusnya semakin tinggi.
Semakin besar leverage perusahaan, semakin besar risiko yang ditanggungnya.
Siswandi (2010) dalam penelitian Tamba & Hasibuan (2022)mendefinisikan debt
to equity ratio sebagai rasio kewajiban lancar terhadap total ekuitas atau modal yang
menunjukkan dan mencerminkan komposisi atau struktur modal. Rasio kewajiban
lancar terhadap total ekuitas atau modal menggambarkan dan menggambarkan
komposisi atau struktur modal.

Debt-to-equity ratio merupakan ukuran leverage atau solvabilitas, menurut
Darsono & Ashari (2010). Rasio solvabilitas mengukur kapasitas perusahaan untuk
memenuhi komitmen keuangannya. Menurut Fahmi(2016), debt-to-equity ratio
adalah metrik yang digunakan untuk memeriksa data keuangan untuk menentukan

seberapa besar jaminan yang dimiliki kreditur.

Dalam portofolio dan investasi, Tendelilin (2010) menetapkan bahwa rasio
utang terhadap ekuitas mewakili kemampuan perusahaan untuk memenuhi
komitmennya melalui modal sendiri atau ekuitas yang digunakan untuk membayar
utang. Perusahaan mungkin merasa sulit untuk melunasi kewajibannya karena
keseluruhan hutang lebih besar dari modalnya, sehingga mereka memperoleh

tingkat pengembalian yang buruk..
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Dengan membandingkan total utang yang dimiliki dengan total ekuitas
sambil mengambil risiko, rasio utang terhadap ekuitas dapat dipahami sebagai
elemen pengungkit. Hal ini dapat disimpulkan dari penjelasan sebelumnya
mengenai pengertian debt to equity ratio yang dapat dilihat di atas. Rasio utang
terhadap ekuitas mengukur sejauh mana suatu bisnis dapat memenuhi komitmennya
dengan mengurangi pembayaran dari laba ditahannya sendiri, juga dikenal sebagai
ekuitas. Ketika investor melihat rasio hutang perusahaan terhadap jumlah modal
yang dimilikinya, hal itu mungkin menjadi sinyal bagi mereka tentang kesehatan

bisnis.

Menurut Kasmir(2014), rata-rata debt to equity ratio di sektor ini sebesar
80%.Jika rata-rata industri perusahaan lebih dari 80%, perusahaan tersebut
mungkin dianggap di bawah rata-rata. Aset Current / Current Ratio Kewajiban
Lancar: Ini menunjukkan bahwa tingkat hutang perusahaan (baik jangka panjang
maupun pendek) melebihi modal sendiri, sehingga beban lebih besar pada kreditur
luar perusahaan. Korporasi akan menghasilkan sedikit keuntungan karena beban

utangnya yang besar.

2.1.5. Return On Equity

Menurut Kasmir (2016), studi Duran (2021) mendefinisikan return on
equity sebagai rasio yang menghitung laba bersih setelah pajak atas ekuitas.
Indikator ini menggambarkan efisiensi penggunaan modal. Semakin baik, semakin
tinggi pengembalian ekuitas. Dengan demikian, posisi pemilik perusahaan akan
diperkuat. Namun, ketika pengembalian ekuitas buruk, itu akan menurun. Hal ini

akan membuat pemilik perusahaan semakin lemah.
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Menurut Sukamulja (2019), dalam penelitian Hartinah et al (2020), definisi
“return on equity” adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan untuk
memperoleh laba bersih dari ekuitasnya. "Pengembalian ekuitas” didefinisikan
sebagai rasio yang mengukur kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba
bersih dari ekuitasnya. Tingkat pengembalian investasi investor di perusahaan
ditentukan oleh rasio yang disebut pengembalian ekuitas. Rasio ini sangat penting
bagi pemegang saham.

Menurut Brigham dan Houston, (2013) dalam Tamba & Hasibuan
(2022)Return  On  Equityadalah = rasio yang digunakan untuk mengukur
pengembalian ekuitas biasa. Menurut Hery (2016), Aryaningsih et al.
(2018)menjelaskan bahwa “return on equity” digunakan sebagai ukuran berapa laba
bersih yang diperoleh atau diinvestasikan dalam ekuitas untuk setiap rupiah
ekuitas.

Untuk mencapai tingkat pengembalian yang diharapkan oleh investor, perlu
diketahui sejauh mana investasi para investor, terutama mengingat metrik
pengembalian ekuitas. Semakin besar return on equity suatu perusahaan, semakin
besar kemungkinan Kinerja perusahaan membaik dan harga sahamnya akan
membaik. Dengan kenaikan harga saham, investor pasti akan mendapatkan return
yang cukup besar. sehingga dapat berpengaruh yaitu karena tingkat pengembalian
yang meningkat dapat menarik minat investor.

Dari pembahasan dan uraian sebelumnya dapat disimpulkan bahwa “return
on equity” adalah metrik yang mengukur efisiensi suatu perusahaan dalam

menghasilkan laba dari ekuitasnya, tidak hanya mengukur jumlah laba yang
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dihasilkan, tetapi juga ekuitas. Modal yang digunakan untuk menghasilkan laba.
Itu. Rasio laba atas ekuitas dapat berfungsi sebagai sinyal bagi investor tentang
potensi perusahaan untuk memaksimalkan pengembalian modal. Investor
menyadari apakah perusahaan memiliki prospek yang menguntungkan atau tidak.
Return On Equityadalah norma 40% di industri. Jika Kinerja perusahaan
turun di bawah 40%, itu tidak baik. Sedangkan jika melebihi 40%, maka korporasi
tersebut memiliki kinerja yang sangat baik atau dapat dikatakan dalam kondisi yang
baik. Oleh karena itu, ketika suatu perusahaan mencapai pengembalian ekuitas yang
lebih baik daripada rata-rata industri, dapat diklaim bahwa perusahaan tersebut
sangat baik karena pemegang sahamnya mendapatkan tingkat pengembalian yang
lebih tinggi. Hal ini menunjukkan status ekonomi perusahaan dalam keadaan

menguntungkan dan sebaliknya(Kasmir, 2016).

2.1.6. Earning Per Share

Menurut Hidayat, (2010) dalam penelitian Koerniawan et al (2018)stilah
“earnings per share” mengacu pada tingkat laba bersih untuk setiap saham yang
mampu diperoleh perusahaan selama menjalankan kegiatan operasionalnya. Jumlah
ini dihitung dengan membandingkan laba setelah pajak dengan jumlah saham yang
beredar.

Menurut Fahm (2016), “earning per share” berarti persentase keuntungan
perusahaan yang dibagikan kepada pemegang saham berdasarkan jumlah saham
yang dimiliki oleh pemegang saham tersebut. Seperti yang didefinisikan oleh Van

Horne & Wachowicz (2014), laba per saham dihitung sebagai "laba setelah pajak
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(EAT) dibagi dengan jumlah saham biasa yang beredar". Ini adalah "laba setelah
pajak™ dibagi dengan jumlah saham biasa yang saat ini beredar.

Dalam menghitung besarnya keuntungan perusahaan, Hermuningsih
(2012)menggunakan rasio laba per saham. Laba per saham merupakan ukuran yang
digunakan untuk menentukan proporsi laba bersih perusahaan yang akan
dialokasikan kepada para pemegang sahamnya. Investor akan tertarik pada
perusahaan jika memiliki laba per saham yang tinggi. Kapasitas perusahaan untuk
mendistribusikan laba kepada pemegang sahamnya meningkat secara proporsional
dengan laba per saham perusahaan. Investor adalah orang yang paling
memperhatikan rasio ini karena semakin tinggi nilai keuntungan per saham,
semakin besar pula return yang diperoleh investor dari setiap saham yang
dimilikinya.

Dari hasil meninjau definisi sebelumnya, dapat ditarik kesimpulan bahwa
“earnings per share” adalah rasio yang menggambarkan besarnya return yang akan
diperoleh investor per lembar saham. Pengembalian ini dihitung dengan membagi
laba bersih setelah pajak dengan jumlah saham biasa yang beredar saat ini. Investor
dapat merasakan potensi pengembalian atas investasi mereka di perusahaan dengan
melihat rasio laba per saham, yang memberikan gambaran kinerja keuangan
perusahaan. Investor dapat menentukan apakah perusahaan memiliki masa depan

yang menjanjikan atau tidak dengan menggunakan rasio ini.

2.1.7. Net Profit Margin
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Penelitian Hasanudin (2020) menunjukkan bahwa “margin laba bersih”
perusahaan dapat ditentukan dengan membandingkan laba bersih perusahaan
setelah bunga dan pajak dengan penjualan. Perbandingan ini memberikan
pengukuran keuntungan perusahaan. Menurut interpretasi Diana (2018), net profit
margin merupakan rasio yang menunjukkan seberapa kompeten suatu perusahaan
dalam menghasilkan laba bersih dari penjualan. Definisi ini berasal dari studi yang
dilakukan oleh Mursalin (2020).

Setelah menelaah definisi di atas, maka dapat ditarik kesimpulan tentang net
profit margin: rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih berdasarkan volume penjualan yang dihasilkannya.
Informasi yang diperoleh investor tentang margin laba bersih mengirimkan sinyal
kepada mereka tentang jumlah laba yang dapat dihasilkan dari volume penjualan
tertentu. Investor dapat mengetahui apakah perusahaan memiliki masa depan yang

menjanjikan atau tidak berdasarkan rasio. ini.

2.2.  Penelitian Terdahulu

Berbagai penelitian telah dilakukan pada penelitian sebelumnya yang
menguji dampak metrik terhadap return saham. Berikut adalah beberapa penelitian
sebelumnya yang membahas dampak financial metrics terhadap return saham.

peneliti susun dan sajikan dalam tabel sebagai berikut:

Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu

No | Nama Peneliti, Objek Variabel Hasil
Judul Penelitian Penelitian Penelitian
dan Tahun
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Sugiarti et
al.(2015)Pengaruh
Kinerja
Perusahaan

Terhadap Return
Saham (Studi
pada Perusahaan
Manufaktur yang
Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia)

Perusahaan
manufaktur
yang terdaftar
di Bursa Efek
Indonesia
periode 2009 —
2012

Variabel

Dependen :

e Return
Saham

Variabel

Independen :

e Current
Ratio

e Debt to
Equity Ratio

e Return On
Equity

e Earning Per
Share

Current  ratio
berpengaruh
negatif terhadap

total shareholder

return, debt to
equity ratio
berpengaruh

negatif terhadap
total shareholder
return, return on
equity
berpengaruh
positif terhadap
total shareholder

return, earning
per share
berpengaruh

negatif terhadap
total shareholder
return on equity

Wardani et al | Perusahaan Variabel Current  Ratio
(2019)  Analisis | Manufaktur Dependen : berdampak
Current Ratio, | sektor industri | e Return negatif terhadap
Return On Equity, | dasar dan Saham return  saham,
Price Earning | bahan  kimia Return On
Ratio ~ Terhadap | yang terdaftar | Variabel Equity
Return Saham | di Bursa Efek | Independen : berdampak
Pada Sektor | Indonesia e Current positif terhadap
Industri Dasar | periode 2014 — Ratio return saham,
Dan Kimia Yang | 2016 e Return On | Price  Earning
Tercatat Di Bursa Equity Ratio berdampak
Efek Tahun 2014- e Price negatif terhadap
2016 Earning return saham
Ratio
Hartinah et al | Perusahaan Variabel Current ratio
(2020) Pengaruh | Food And | Dependen : tidak  memiliki
Current Ratio, | Baverage yang | e Return dampak negatif
Debt to Equity | terdaftar di Saham yang  material,
Ratio, Return On | Bursa Efek leverage tidak
Equity Terhadap | Indonesia Variabel memiliki
Return Saham | periode 2016 - | Independen : dampak negatif
Pada Perusahaan | 2018 e Current yang  material,
Food And Ratio return on equity
Baverage Yang e Debt to | tidak  memiliki
Terdaftar Di Equity Ratio | dampak negatif

yang material
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Bursa Efek e Return On
Indonesia Equity
Setiawan et | Perusahaan Variabel Current ratio
al.(2018)Pengaruh | sub sektor | Dependen : berpengaruh
Current Ratio | pulp& kertas | ¢ Return negatif terhadap
(CR), Debt to|yang terdaftar Saham return  saham,
Equity Ratio | di Bursa Efek debt to equity
(DER), Return On | Indonesia Variabel ratio
Equity (ROE). Net | periode 2012 — | Independen : berpengaruh
Profit Margin | 2016 e Current negatif terhadap
(NPM) Dan Ratio return  saham,
Earning Per e Debt to | return on equity
Share (EPS) Equity Ratio | berpengaruh
Terhadap Return e Return On | positif terhadap
Saham Pada Equity return saham, net
Perusahaan ~ Sub e Net  Profit | margin
Sektor Pulp & Margin berpengaruh
Kertas Yang o Earning Per negatif terhadap
Terdaftar Di JERE return  saham,
Bursa Efek efek earning per
Indonesia Tahun share negatif
2012-2016 mempengaruhi
pembelian

kembali saham

Supriantikasari & | Perusahaan Variabel Debt-to-Equity
Utami (2019) | manufaktur Dependen : Ratio

Pengaruh Return | sektor barang | « Return berpengaruh
On Asset, Debt to | konsumsi yang Saham negatif terhadap
Equity Ratio, | terdaftar di return  saham,
Current  Ratio, | Bursa Efek | Variabel Current  Ratio
Earning Per | Indonesia Independen : berpengaruh
Share dan Nilai | periode 2015 - | e Current positif terhadap
Tukar Terhadap | 2017 Ratio return saham dan
Return Saham e Earning Per | Earning per
(Studi kasus pada Share Share
perusahaan  Go e Nilai Tukar | Perpengaruh
Public sektor positif terhadap
konsumsi  yang return  saham,
listing di bursa Nilai Tukar
efek indonesia berpengaruh
periode 2015- negatif terhadap
2017) return saham
Wicaksono (2019) | Perusahaan Variabel Current ratio
Pengaruh Return | property dan | Dependen : tidak




25

On Asset, Current | real estate yang | e Return berpengaruh
Ratio,  Earning | terdaftar di Saham terhadap return
Per Share, Dan | Bursa Efek saham, gearing
Debt Equity Ratio | Indonesia Variabel berpengaruh
Terhadap Return | periode 2015 - | Independen : terhadap return
Saham Pada | 2017 e Return On | saham, earning
Perusahaan Asset per share tidak
Property Dan e Current berpengaruh
Real Estate Yang Ratio terhadap return
Terdaftar Di e Earning Per | Saham
Bursa Efek Share
Indonesia Tahun e Debt to
2015-2017 Equity Ratio
Hartoko  (2020) | Perusahaan Variabel Current ratio
Faktor-Faktor Manufaktur Dependen : berpengaruh
Yang yang listing di | ¢ Return positif terhadap
Mempengaruhi Bursa Efek Saham total shareholder
Return Saham | Indonesia return, Debt to
Pada Perusahaan | periode 2013- | Variabel equity ratio
Manufaktur Yang | 2017 Independen : berpengaruh
terdaftar di Bursa e Current Ratio | negatif terhadap
Efek  Indonesia e Debt to | total shareholder
(BEI) Equity Ratio | return,  Return
e Return —On | On AsSets
Asset berpengaruh

e Earning Per

negatif terhadap
total shareholder

Share :
return, Earning
per share
berpengaruh
positif terhadap
total shareholder
return

Hukmiyah et | Perusahaan Variabel Current ratio
al.(2019) manufaktur Dependen : berpengaruh
Pengaruh Current | sektor e Return negatif terhadap
Ratio (CR), | makanan dan Saham shareholder
Return On Asset | minuman yang return, earning
(ROA), Return On | terdaftar di | Variabel per share
Equity (ROE), | Bursa Efek | Independen : berpengaruh
Earning Per | Indonesia e Current positif terhadap
Share (EPS), Debt | periode 2016 - Ratio shareholder

to Equity Ratio | 2019 e Return On | return, return on
(DER), Dan Net Asset equity

Profit Margin berpengaruh

(NPM) Terhadap

negatif terhadap
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Return Saham e Return  On | shareholder
Perusahaan Equity return, gearing
Manufaktur e Earning Per | berpengaruh
(Sektor Makanan Share positif terhadap
Dan Minum) e Debt to | shareholder
Yang Terdaftar Di Equity Ratio | return, net profit
Bursa Efek e Net  Profit | margin
Indonesia Tahun Margin berpengaruh
2016-2019 positif terhadap
shareholder
return kembali.
mengembalikan
9. | Hasanudin et al | Perusahaan Variabel Current ratio
(2020) Pengaruh | jasa sub sektor | Dependen : berpengaruh
Current  Ratio, | telekomunikasi | e Return negatif terhadap
Debt To Equity | yang terdaftr di Saham shareholder
Dan Net Profit | Bursa Efek return, debt to
Margin Terhadap | Indonesia Variabel equity ratio
Return Saham | periode 2012 - | Independen : berpengaruh
Pada Perusahaan | 2018 e Current negatif terhadap
Jasa Sub Sektor Ratio shareholder
Telekomunikasi e Debt to | return, net
Yang Terdaftar Di Equity Ratio | Income  margin
BEI Periode 2012- e Net Profit | berpengaruh
2018 Margin negatif terhadap
shareholder
return
10. | Dura (2021) | Perusahaan Variabel Debt/equity ratio
Pengaruh  Return | sub sektor | Dependen : berpengaruh
On Equity (ROE), | property dan | e Return negatif terhadap
Debt to Equity | real estate Saham return  saham,
Ratio (DER), Dan | yang terdaftar Return on equity
Current Ratio | di Bursa Efek | Variabel berpengaruh
(CR)  Terhadap | Indonesia Independen : negatif terhadap
Return Saham | periode 2016 — | ¢ Return  On | return saham,
Perusahaan  Sub | 2018 Equity Current ratio
Sektor  Property e Debt to | berpengaruh
Dan Real Estate Equity Ratio | negatif terhadap
Yang Terdaftar Di e Current return saham
Bursa Efek Ratio
Indonesia
11. | Basalama et al. | Perusahaan Variabel Current  Ratio
(2017) Pengaruh | Automotive Dependen : berdampak
Current Ratio, | dan komponen | e Return negatif terhadap
DER dan ROA |yang terdaftar Saham return  saham,

Terhadap Return

di Bursa Efek

Debt-to-Equity
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Saham Pada | Indonesia Variabel Ratio berdampak
Perusahaan periode 2013 — | Independen : negatif terhadap
Automoyif  Dan | 2015 e Current return  saham,
Komponen Ratio Asset Return
Periode 2013- e Debt to | berdampak
2015 Equity Ratio | positif terhadap
e Return On | return saham.
Asset

12. | Mangantar et al. | Perusahaan Variabel Pengembalian
(2020) Pengaruh | manufaktur Dependen : ekuitas
Return On Asset, | subsektor food | ¢ Return berdampak
Return On Equity | and baverage Saham negatif terhadap
Dan Debt to|yang terdaftar pengembalian
Equity Ratio | di bursa efek | Variabel saham, rasio
Terhadap Return | indonesia Independen : utang terhadap
Saham Pada | periode 2013 - | ¢ Return  On | ekuitas
Subsektor Food | 2017 Asset berdampak
And Beverage Di e Return On | negatif terhadap
Bursa Efek Equity pengembalian
Indonesia o Debt to | Saham,

Equity Ratio | Pengembalian
modal
berdampak
negatif terhadap
pengembalian
saham

13. | Handayani et al. | Perusahaan Variabel Leverage ratio
(2022) Pengaruh | manufaktur Dependen : berpengaruh
Profitabilitas, sektor -industri | e Return negatif terhadap
Debt to Equity | barang Saham return  saham,
Ratio, Price to | konsumsi yang profitabilitas
Earning Ratio dan | terdaftar di | Variabel berpengaruh
Kapitalisasi Pasar | Bursa Efek | Independen : negatif terhadap
Terhadap Return | Indonesia e Profitabilitas | return  saham,

Saham

periode 2017 —
2020

e Debt to Equity
Ratio

e Price to
Earning Ratio

o Kapitalisasi
Pasar

price-to-earnings
ratio
berpengaruh
positif terhadap
return  saham,
market value
berpengaruh
negatif terhadap
return saham
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14. | Handayani & | Perusahaan Variabel Earning per
Zulyanti  (2018) | manufaktur Dependen : share
Pengaruh Earning | dalam bidang | e Return berpengaruh
Per Share (EPS), | makanan dan Saham positif terhadap
Debt to Equity | minuman yang return  saham,
Ratio (DER), Dan | terdaftar di | Variabel debt-to-equity
Return On Asset | Bursa  Efek | Independen : ratio
(ROA) Terhadap | Indonesia e Earning Per | berpengaruh
Return Saham | periode 2014 - Share positif terhadap
Pada Perusahaan | 2016 e Debt to | return  saham,
Manufaktur Yang Equity Ratio | return aset
Terdaftar Di BEI e Return On | berpengaruh
Asset positif terhadap
return saham
14. | Rejeki (2021) | Perusahaan Variabel Equity debt
Pengaruh Debt to | manufaktur Dependen : berpengaruh
Equity Ratio, | sektor e Return negatif terhadap
Earning Per | consumer Saham return  saham,
Share, Return On | goods = yang earning per share
Assets Dan Return | terdaftar di | Variabel berpengaruh
On Equity | Bursa Efek | Independen : positif terhadap
Terhadap Return | Indonesia e Debt to | return  saham,
Saham periode 2014 - Equity Ratio | return on equity
2018 e Earning Per | berpengaruh
Share positif terhadap
e Return  On | return saham
Asset
e Return On
Equity
15. | Larasati & | Perusahaan Variabel Earning per
Suhono  (2022) | manufaktur Dependen : share berdampak
Pengaruh Earning | makanan - dan | e Return negatif terhadap
Per Share, Debt to | minuman yang Saham pengembalian
Equity Ratio Dan | terdaftar di saham, leverage
Return On Equity | Bursa Efek | Variabel berdampak
Terhadap Return | Indonesia Independen : negatif terhadap
Saham periode 2016 — | o Earning Per pengembalian
2018 Share saham,
e Debt to | pengembalian
Equity Ratio | €kuitas
e Return  On | berdampak
Equity negatif terhadap

pengembalian
saham
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16. | Mulya et al. | Perusahaan Variabel Return on equity
(2020) Pengaruh | sub sektor | Dependen : berpengaruh
Return On Equity | pertambangan | e Return negatif terhadap
(ROE) Dan Debt | batubara yang Saham return  saham,
to Equity (DER) | terdaftar di leverage
Terhadap Return | Bursa Efek | Variabel berpengaruh
Saham Indonesia Independen : positif terhadap

periode 2016 - | ¢ Return  On | return saham
2019 Equity
o Debt to
Equity Ratio

17. | Yulia (2021) | “Perusahaan Variabel Leverage
Pengaruh Return | property dan | Dependen : berpengaruh
On Asset, Debt to | real estate | o Return negatif terhadap
Equity Ratio Dan | yang terdaftar Saham return  saham,
Suku Bunga | di Bursa Efek Return On
Terhadap Return | Indonesia Variabel Assets
Saham periode 2017 - | Independen : berpengaruh
Perusahaan 2019~ e Return  On | positif terhadap
Property Dan Asset return saham,
Real Estate Yang e Debt to | Suku bunga
Terdaftar Di BEI Equity Ratio | berpengaruh
Tahun 2017-2019 e SukuBunga | negatif terhadap

return saham

18. | Hartanti et al | Perusahaan Variabel Earning per
(2019)  Pengaruh | properti&real | Dependen : share
Earning Per | estate yang | e Return berpengaruh
Share Dan Debt to | terdaftar di Saham positif terhadap
Equity Ratio | Bursa Efek return  saham,
Terhadap  Return | Indonesia Variabel debt to equity
Saham Kebijakan | periode 2013 - | Independen : ratio
Deviden Sebagai | 2017 e FEarning Per | berpengaruh
Intervening Pada Share negatif terhadap
Perusahaan e Debt to | return saham
Property&Real Equity Ratio
Estate Yang
Terdaftar Di BEI
Periode 2013-

2017

19. | Pangestu & | Perusahaan Variabel Return on equity
Wijayanto (2020) | sub sektor | Dependen : berpengaruh
Pengaruh Return | logam  yang | e Return positif terhadap
On Assets (ROA), | terdaftar di Saham return  saham,
Return On Equity | Bursa Efek earning per share
(ROE), Earning Indonesia Variabel berpengaruh

Independen :

positif terhadap
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Per Share (EPS), | periode 2013 - | ¢ Return On | return  saham,
Price Earning | 2017~ Assets gearing
Ratio (PER), Dan e Return On | berpengaruh
Debt to Equity Equity positif terhadap
Ratio e Earning Per |return  saham,
(DER) Terhadap Share return on capital
Return Saham e Price berpengaruh
Earning Per | Positif terhadap
Share return  saham
e Debt to | yaitu price per.
Equity Ratio berbagi _ _positif.
efek positif pada
return saham

20. | Dawam et al. | Perusahaan Variabel Return on equity
(2022) Pengaruh | sub sektor pulp | Dependen : berpengaruh
Return On Asset | dan kertas | ¢ Return positif terhadap
(ROA), Return On | yang terdaftar Saham return  saham,
Equity (ROE), di bursa efek earning per share
Earning Per | indonesia Variabel berpengaruh
Share (EPS) Dan | periode 2017 - | Independen : positif terhadap
Debt to Equity | 20197 e Return On | return saham,
Ratio (DER), Asset gearing
Terhadap Return e Return _ On | berpengaruh
Saham (Studi Equity negatif terhadap
Pada Sub Sektor o Earning Per | feturn  saham,
Pulp Dan Kertas Share return on capital
Yang e Debt to | berpengaruh
Terdaftar Di Equity Ratio negatif terhadap
Bursa Efek return saham
Indonesia (BEI)

Periode  Tahun
2017-2019)

21. | Bintara et al. | Perusahaan Variabel Return on Total
(2020)Analysis of | Perbankan Dependen : Assets
Fundamental yang termasuk | e Return berpengaruh
Factors On Stock | dalam indeks Saham positif terhadap
Return kompas 100 Return  Saham,

yang terdaftar | Variabel Current  Ratio
di Bursa Efek | Independen : berpengaruh
Indonesia e Return On | positif terhadap
periode 2012- Asset Return Saham,
2016 e Current Ratio Debt to Stock
o Debt to | Ratio
Equity Ratio | berpengaruh
negatif terhadap

Return  Saham,
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e Price
Earnings
Ratio

e Price to Book
Value

Price
Ratio
berpengaruh
positif terhadap
Return ~ Saham,
berpengaruh
positif terhadap
Return ~ Saham
Rasio nilai Buku
Saham
berdampak
negatif terhadap
pengembalian

Earning

pemegang
saham
22. | Chandra Perusahaan Variabel Current ratio
(2019)The Effect | Manufaktur Dependen : berpengaruh
Of Current Ratio | Makanan dan | e Return saham | positif terhadap
And Size Firm On | Minuman yang return  saham,
Return Saham | terdaftar di | Variabel firm size
Food And | Bursa Efek | Independen : berpengaruh
BAverage Indonesia e Current Ratio | negatif terhadap
periode 2010- | ¢ Firm Size return saham
2015
23. | Anwaar Perusahaan Variabel Net Income
(2016)Impact  of | yang terdaftar | Dependen : Margin  positif
Firms’ di FTSE-100 | ¢ Return saham | untuk Stock
Performance On | index, London Return, Return
Stock Returns Stock Variabel on Stock positif
Exchange Independen : untuk Stock
selama periode | e Earning Per | Return, Return
2005-2014 Share on Investments
e Quick Ratio | positif untuk
e Return On | Stock  Return,
Assets Quick Ratio
e Return  On | Positif untuk
Equity Stocl_< Return,
e Net  Profit | Eaming per
Margin Share negatif
untuk Stock
Return.
24. | Sari & Sugiyono | “Perusahaan Variabel Net income
(2016) Pengaruh | Farmasi yang | Dependen : margin
NPM, ROE, EPS | terdaftar di | ¢ Return berpengaruh
Terhadap Return | Bursa Efek Saham positif terhadap
Saham Pada | Indonesia return  saham,
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Perusahaan Periode 2010- | Variabel return on equity
Farmasi Di BEI 2014~ Independen : berpengaruh
e Net Profit | negatif terhadap
Margin return  saham,
e Return On | earning per share
Equity berpengaruh
e Earning Per | positif terhadap
Share return saham

25. | Mursalin ~ (2020) | Perusahaan Variabel Net margin
Pengaruh Net | sektor otomotif | Dependen : berpengaruh
Profit Margin | dan komponen | e Return positif terhadap
(NPM) Terhadap | yang terdaftar Saham return saham
Return Saham | di Bursa Efek
Pada Sektor | Indonesia Variabel
Otomotif Dan | periode 2015- | Independen :

Komponen Yang | 2018 e Net Profit
Terdaftar Di Margin
Bursa Efek

Indonesia  (BEI)

Tahun 2015-

2018”

26. | Pauziantara et al. | PT Perusahaan | Variabel Net Profit
(2020) Pengaruh | Gas  Negara | Dependen . Margin, Earning
Net Profit Margin | Tbk yang | Return Saham Per Share,
(NPM), Earning | terdaftar di Return On Asset
Per Share (EPS), | Bursa Efek | Variabel berpengaruh
Dan Return On | Indonesia Independen : positif terhadap
Asset (ROA) | periode 2009- | Net Profit | Return saham
Terhadap Return | 2018 Margin
Saham Earning Per

Share

ReturnOn Equity

217.

Saharani et al.
(2019) Pengaruh
Current Ratio, Net

Profit Margin,
Price Earning
Ratio dan Earning
Per Share

Terhadap Return
Saham Pada
Perusahaan

Manufaktur Yang
Terdaftar Di
Bursa Efek

Perusahaan
Manufaktur
yang terdaftar
di Bursa Efek
Indonesia
periode 2014 -
2017

Variabel
Dependen
Return Saham

Variabel
Independen :
Current Ratio,
Net Profit
Margin,  Price

Earning Ratio,
Dept to Equity
Ratio, Earning
Per Share

Current  Ratio,
Net Profit
Margin tidak
berpengaruh

terhadap Return
Saham.  Price
Earning  Ratio
Debt to Equity
Ratio, Earning
Per Share
berpengaruh

terhadap Return
Saham
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Indonesia Tahun
2014-2017
28. | Setiyono & | Perusahaan Variabel Debt to equity,
Amanah  (2016) | Property and | Dependen : earning per share
Pengaruh Kinerja | Realestate Return Saham berpengaruh
Keuangan  Dan | yang terdaftar positif signifikan
Ukuran di Bursa Efek | Variabel terhadap return
Perusahaan Indonesia Independen : saham. Current
Terhadap Return | (BEI) pada | Current Ratio, | ratio, return on
Saham tahun 2012 - | Debt to Equity | equity dan firm
2014 Ratio, Return On | size tidak
Equity, Earning | berpengaruh
Per Share positif signifikan
terhadap return
saham
29. | Larasati & | Perusahaan Variabel Earning per
Suhono  (2022) | Makanan dan | Dependen : share, leverage,
Pengaruh Earning | Minuman yang | Return Saham return on equity
Per Share, Debt to | terdaftar di tidak
Equity Ratio dan | Bursa Efek | Variabel berpengaruh
Return On Equity | Indonesia Independen : terhadap return
Terhadap Return | periode 2016- | Earning Per | saham
Saham 2018 Share, Debt to
Equity - Ratio,
Return On
Equity

2.3. Pengembangan Hipotesis dan Kerangka Penelitian
2.3.1. Current Ratio dan Return Saham

Menurut Brigham dan Houston (2014) dalam penelitian Rima (2018)*“teori
sinyal adalah cara pandang pemegang tentang peluang perusahaan dalam
meningkatkan nilai perusahaan di masa yang akan datang, dimana informasi
tersebut diberikan oleh manajemen perusahaan kepada para pemegang saham.”

tindakan tersebut dilakukan oleh perusahaan sebagai isyarat kepada pemegang
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saham atau investor mengenai prospek perusahaan kedepannya sehingga dapat

membedakan perusahaan berkualitas baik dan perusahaan berkualitas buruk.

Kekuatan rasio lancar menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
membayar kewajiban jangka pendek atau segera ketika ditagih secara total, seperti

dikemukakan Kasmir (2016) dalam penelitian Duran (2021).

Investor mendapatkan sinyal yang sesuai dengan penjelasan yang diberikan
oleh teori sinyal ketika melihat rasio saat ini. Mempertimbangkan informasi yang
diberikan oleh rasio saat ini adalah sesuatu yang mungkin dilakukan investor jika
mereka melihatnya. Apakah korporasi kesulitan memenuhi komitmen jangka
pendeknya atau tidak.Menurut Anggraen- (2015), peningkatan current ratio
menyebabkan dua jenis efek. Di satu sisi likuiditas perusahaan membaik, di sisi lain
perusahaan tidak lagi memiliki peluang untuk menghasilkan keuntungan tambahan.
Karena perusahaan menyisihkan dana tunal yang seharusnya digunakan untuk
investasi yang menghasilkan keuntungan bagi perusahaan, maka dana tersebut tidak

dapat digunakan.

“Hasil Penelitian yang dilakukan Hartoko (2020) menyatakan bahwa
current ratio berpengaruh positif terhadap return sahamyang dapat diartikan sebagai
nilai current ratio yang tinggi menunjukkan hal tersebut ketersediaan aktiva lancar
guna melunasi kewajiban lancarnya tinggi.” Penelitian lain yang mendukung
penelitian ini yaitu oleh Bintara et al. (2020), Chandra (2019). Berdasarkan uraian

diatas, hipotesis pertama dapat dirumuskan sebagai berikut :
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H1 : Current Ratio berpengaruh positif terhadap Return saham

perusahaan konsumsi dan bahan makanan.
2.3.2. Debt to Equity Ratio dan Return Saham

Menurut penelitian Kasmir (2016) dan Dura (2021), debt to equity ratio
adalah rasio yang digunakan untuk menganalisis hutang K dengan ekuitas dan
untuk mengetahui jumlah uang yang diberikan oleh peminjam. Informasi ini dapat
ditemukan dengan membagi total utang dengan total ekuitas (kreditur dan pemilik
perusahaan). Signal theory merupakan salah satu metode yang dapat digunakan
manajemen perusahaan untuk memberikan gambaran tentang peluang perusahaan
untuk meningkatkan nilai perusahaan di masa yang akan datang. Dalam metode ini,
informasi diberikan oleh manajemen perusahaan kepada pemegang saham sebagai
sinyal kepada pemegang saham atau investor tentang prospek masa depan
perusahaan agar pihak-pihak tersebut dapat membedakan antara perusahaan yang
berkualitas tinggi. Penelitian yang dilakukan oleh Rima (2018) dan Brigham and
Houston (2014) menunjukkan bahwa kedua bisnis tersebut memiliki tingkat

kualitas yang kurang baik.

Investor dapat diberi sinyal tentang kontras antara jumlah hutang dan
jumlah modal yang dipegang oleh perusahaan dengan menggunakan informasi yang
diberikan tentang rasio hutang terhadap ekuitas. Investor dapat menentukan
kemampuan perusahaan untuk memenuhi semua komitmennya dengan melihat
rasio utang terhadap ekuitas. Rasio ini membandingkan total utang perusahaan
dengan total ekuitasnya. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Harjadi (2013)

dan Anggraeni (2015), penurunan kinerja perusahaan disebabkan oleh banyaknya
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hutang yang menumpuk. Akibatnya, korporasi kesulitan memenuhi semua
komitmen ini. Ketika rasio utang terhadap ekuitas tinggi, ini menunjukkan bahwa
seluruh jumlah utang yang dimiliki perusahaan lebih banyak daripada jumlah total
ekuitas. Karena itu, pengaruhnya lebih besar pada beban yang dibebankan pada

kreditur perusahaan karena tingginya risiko kegagalan yang dihadapi perusahaan.

MenurutSugiarti et al (2015) bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh
negatif tidak signifikan terhadap Return saham. penelitian lain yang mendukung
penelitian ini yaitu olenHartinah et al. (2020), Supriantikasari & Utami (2019),
Erari (2014), Hasanudin et al. (2020), Dura (2021), Basalama et al. (2017),
Mangantar et al. (2020), Handayani, et al. (2022), Rejeki (2021), Larasati & Suhono
(2022), Yulia (2021), dan Hartanti et al. (2019), . Berdasarkan uraian yang
disampaikan diatas, dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut :

H2  : Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif terhadap Return saham
perusahaan konsumsi dan bahan makanan
2.3.3. Return On Equity dan Return Saham

Menurut penelitian (Dura, 2021) (Kasmir, 2016), return on equity
merupakan metrik yang mengukur laba bersih setelah pajak dengan ekuitas.
Signaling theory adalah suatu cara untuk memberikan gambaran kepada
manajemen tentang peluang perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan di
masa depan, dimana manajemen memberikan informasi kepada pemegang saham
sebagai sinyal kepada pemegang saham atau investor tentang prospek masa depan

perusahaan. perusahaan, mis. bahwa mereka dapat membedakan antara perusahaan
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berkualitas baik dan Brigham and Houston (2014) perusahaan berkualitas buruk

dalam penelitian Rima (2018).

Informasi mengenai Return On Equity dapat memberikan sinyal kepada
investor tentang penggunaan modal sendiri untuk menghasilkan laba. Dengan
melihat Return On Equity, investor dapat melihat apakah perusahaan mampu

menggunakan modalnya untuk menghasilkan laba atau tidak.

MenurutSugiarti et al. (2015)Return On Equity berpengaruh positif terhadap
Return saham. penelitian lain yang mendukung penelitian ini yaitu oleh Wardani et
al.(2019), Dawam et al. (2022), Pangestu & Wijayanto (2020). Berdasarkan uraian
diatas, dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut :
H3 : Return On Equity berpengaruh positif terhadap Return saham
perusahaan konsumsi dan bahan makanan.
2.3.4. Earning Per Share dan Return Saham

Menurut. Darmadji (2012) dalam penelitian Sari & Hermuningsih
(2020)dikatakan bahwa “earnings per share” adalah rasio yang menampilkan
bagian keuntungan dari setiap saham.. Earning Per Share menggambarkan
profitabilitas perusahaan yang tergambar pada setiap lembar saham. Menurut
Brigham dan Houston (2014) dalam penelitianRima (2018) Teori Sinyal adalah
cara pandang pemegang tentang peluang perusahaan dalam meningkatkan nilai
perusahaan di masa yang akan datang, dimana informasi tersebut diberikan oleh
manajemen perusahaan kepada para pemegang saham. tindakan tersebut dilakukan

oleh perusahaan sebagai isyarat kepada pemegang saham atau investor mengenai
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prospek perusahaan kedepannya sehingga dapat membedakan perusahaan

berkualitas baik dan perusahaan berkualitas buruk.

Informasi tentang laba per saham perusahaan dapat berfungsi sebagai sinyal
bagi investor mengenai kapasitas perusahaan untuk menghasilkan keuntungan
untuk setiap saham. Peningkatan laba per saham menunjukkan bahwa perusahaan
semakin berkembang, kondisi keuangan membaik baik dari segi penjualan maupun
keuntungan yang meningkat, dan laba per saham yang lebih tinggi menunjukkan
bahwa perusahaan mampu menghasilkan laba bersih per saham. Selain itu,
peningkatan laba per saham menunjukkan bahwa perusahaan mampu menghasilkan

laba bersih per saham.

Menurut penelitian Hukmiyah (2019), earning per share berpengaruh positif
terhadap return pemegang saham. Penelitian lain yang mendukung penelitian ini
adalah Handyaani & Zulyanti (2018), Fortune (2021), Hartanti et al. (2019),
Pangestu & Wijayanto (2020) dan Dawam et al. (2022) yang menyatakan bahwa
earning per share berpengaruh positif terhadap return pemegang saham.
Berdasarkan uraian di atas, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H4  : Earning Per Share berpengaruh positif terhadap retrun saham
perusahaan konsumsi dan bahan makanan.Kerangka Peneliti

2.3.5. Net Profit Margin dan Return saham

Menurut Sutrisno (2009) dalam penelitianSetiawan et al (2018) menyatakan
bahwa Net Profit Margin adalah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan

keuntungan dibandingkn dengan penjualan yang dicapai. Sesuai dengan teori sinyal
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yang dikemukakan oleh Brigham & Houston (2014) dalam penelitian Rima(2018)
menyatakan bahwa Teori Sinyal adalah cara pandang pemegang tentang peluang
perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan di masa yang akan datang,
dimana informasi tersebut diberikan oleh manajemen perusahaan kepada para
pemegang saham. tindakan tersebut dilakukan oleh perusahaan sebagai isyarat
kepada pemegang saham atau investor mengenai prospek perusahaan kedepannya
sehingga dapat membedakan perusahaan berkualitas baik dan perusahaan

berkualitas buruk.

Ketika sebuah perusahaan memiliki margin laba bersih yang besar, itu
merupakan indikasi bahwa perusahaan  tersebut berjalan dengan baik dan
melakukan pekerjaan yang produktif. Oleh karena itu, kenaikan net profit margin
akan mengirimkan  sinyal kepada investor - bahwa perusahaan mampu
memaksimalkan laba pada tingkat penjualan tertentu. Ini adalah sinyal yang dicari

investor.

Hasil penelitian dariHukmiyah et al (2019)menyatakan bahwa Net Profit
Margin berpengaruh positif terhadap Return saham. Penelitian lain yang
mendukung penelitian tersebut yaitu penelitian dari Anwaar (2016), Sari &
Sugiyono (2016)yang menyatakan Net Profit Margin berpengaruh positif terhadap
Return saham. berdasarkan uraian diatas, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai
berikut :

H5 : Net Profit Margin berpengaruh positif terhadap Return saham

perusahaan konsumsi dan bahan makanan
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Gambar 2. 1 Kerangka Penelitian
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BAB Il

METODE PENELITIAN

3.1.  Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan pada saat penulisan ini adalah penelitian
kuantitatif. Penelitian kuantitatif adalah jenis penelitian yang digunakan untuk
mempelajari populasi atau sampel tertentu dengan mengumpulkan data dan
menganalisis data secara statistik untuk menguji asumsi yang dibuat

sebelumnya. (Sugiyono, 2017)

3.2.  Jenis dan Sumber Data

Data yang dipergunakan dalam penelitian ini merupakan data kuantitatif
dari 16 perusahaan terbuka yang berada dalam sektor konsumsi dan bahan makanan
yang membagikan dividen selama lima tahun berturut — turut dari tahun 2016

hingga tahun 2020. Data dalam penelitian ini- bersumber dari OJK, KSEI, dan BEI.

3.3.  Populasi dan Sampel
3.3.1. Populasi

Menurut Darmanah (2019), populasi adalah item atau topik dari suatu
wilayah yang digeneralisasikan yang memiliki ciri dan karakteristik tertentu yang
didefinisikan, diperiksa, dan kemudian dibuat kesimpulan tentangnya. Definisi ini
dapat ditemukan di artikel. Populasi penelitian ini adalah perusahaan makanan dan
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016 sampai dengan

2020.
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3.3.2. Sampel

Menurut Darmanah (2019), sampel mewakili populasi dalam hal ukuran dan
karakteristik. Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian khusus
ini dikenal sebagai purposive sampling. Berikut adalah daftar persyaratan yang
harus dipenuhi untuk pengambilan sampel dengan menggunakan metode purposive
sampling:

1. Perusahaan konsumsi dan bahan makanan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2016 — 2020
2. Perusahaan membagikan deviden berturut-turut tiap tahunnya dalam

periode 2016 — 2020.

3.4. Metode Pengumpulan Data
Data sekunder diambil dari laporan tahunan perusahaan yang bergerak di
bidang konsumsi dan bahan makanan yang terdaftar di BEI antara tahun 2016 dan

2020.

3.5.Variabel Penelitian
3.5.1. Variabel Terikat (Dependent)

Variabel dependen atau variabel dependen (Y) adalah variabel yang
dipengaruhi oleh variabel independen. Variabel dependen atau dependen dalam
penelitian ini adalah return saham. Dalam penelitian ini return saham dijadikan
sebagai variabel dependen. Subyek utama penelitian ini adalah return saham
perusahaan konsumen dan makanan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode

2016-2020.



43

Return saham dihitung sebagai total return saham dan perubahan harga
saham selama periode t dikalikan dengan periode t-1. Hal ini menunjukkan bahwa
semakin banyak perubahan harga saham maka semakin tinggi kinerja saham
tersebut. Rumus penelitian Sari & Hermuningsih (2020) digunakan dalam

perhitungan keuntungan properti (Hartono, 2014) yaitu sebagai berikut:

Pe—P,_4

Ri= ——= x 100%
Piq
Keterangan :
Rt : Return Saham
Pt : Harga saham saat ini
Pr1  : Harga saham periode sebelumnya

3.5.2. Variabel Bebas (Independent)

Variabel bebas atau independen adalah variabel yang secara tidak langsung
mempengaruhi nilai “variabel terikat” (Sugiyono, 2018). Variabel independen
dalam penelitian ini adalah current ratio, debt to equity ratio, return on equity dan

earning per share.

3.5.2.1.Current Ratio

Menurut Sukamulja (2019:88) dalam penelitian Hartinah et al. (2020)rasio
lancar adalah rasio yang digunakan untuk menentukan apakah korporasi memiliki
kemampuan untuk melunasi seluruh komitmen jangka pendeknya dengan
menggunakan aset lancarnya atau tidak. Perhitungan rasio lancar menggunakan

rumus sebagai berikut :
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Aktiva Lancar

Current Ratio = —
Kewajiban Lancar

3.5.2.2.Debt to Equity Ratio

MenurutSugiarti et al (2015)debt-to-equity ratio adalah perbandingan antara
jumlah hutang yang dimiliki perusahaan dengan jumlah modal yang dimiliki
perusahaan untuk diinvestasikan. Rasio utang terhadap ekuitas adalah alat yang
berguna untuk menentukan apakah ekuitas atau aset bersih perusahaan mampu
membayar utang perusahaan atau tidak.. Perhitungan Debt to Equity Ratio
menggunakan rumus dari Aryani & Rita (2016) dalam penelitianSari &

Hermuningsih (2020) yaitu sebagai berikut :

. . Total Hutang
Debt to Equity Ratio = ——X100%
Total Ekuitas

3.5.2.3.Return On Equity

Return on Equity Menurut Mohamad (2015) dalam Riset Sari &
Hermuningsih (2020), yang dapat mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih berdasarkan modal yang diberikan. Hal ini dapat
dilakukan dengan membandingkan jumlah laba bersih dengan jumlah modal.

Rumus untuk menghitung return on equity adalah sebagai berikut :

. Laba Bersih Setelah Pajak
Return On Equity = Ekuitas x 100%

3.5.2.4.Earning Per Share
Menurut Sugiarti et al (2015)merupakan perbandingan antara laba yang

dihasilkan perusahaan dengan jumlah saham beredar. Perbandingan ini digunakan
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untuk menentukan nilai saham perusahaan. Rasio ini menggambarkan berapa
banyak keuntungan yang dihasilkan untuk setiap saham biasa di perusahaan. Rumus
yang digunakan untuk menghitung Earning Per Share menggunakan rumus dari
Darmadji (2012) dalam penelitianSari & Hermuningsih (2020) yaitu sebagai
berikut :

Laba Bersih Setelah Pajak
Jumlah Saham beredar

Earning Per Share =

3.5.2.5.Net Profit Margin

Menurut Putra & Kindangen (2016:237) dalam penelitian Pauziantara et al.
(2020) menyatakan besar kecilnya Profit Margin pada setiap transaksi penjualan
dipengaruhi oleh dua faktor, yaitu net sales dan laba usaha. Perolehan net operating
income tergantung dengan pendapatan yang diperoleh dari penjualan (sales) dan
besarnya biaya usaha (operating sales). Ketika perusahaan dalam Kkinerja
keuangannya mampu menghasilkan laba bersih atas penjualan yang semakin
meningkat, maka hal tersebut dapat memiliki dampak kepada meningkatnya
pendapatan yang akan diperoleh para pemegang saham. berikut rumus Net Profit
Margin oleh Kasmir (2019:237) dalam penelitian Pauziantara et al. (2020) sebagai
berikut :

Earning After Interst and tax (EAIT)
Sales

Net Profit Margin =

3.5.  Teknik Analisis
Dalam penelitian ini, analisis regresi data panel digunakan sebagai analisis, dan

pendekatan OLS (Ordinary Least Squares) digunakan sebagai teknik estimasi.



46

Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh X (variabel bebas) terhadap Y (variabel

terikat) digunakan regresi linier berganda dengan rumus yaitu:

Y =a+ B1X1 + BzXz + B3X3 + B4X4 + BsXs +e

Keterangan

Y = Return saham

a = konstanta

X1 = Current Ratio

X2 = Debt to Equity Ratio

X3 = Return On Equity

Xa = Earning Per Share

Xs = Net Profit Margin

B1, B2, B3, B4 Ps =Koefisien regresi variabel bebas
e =estimasi kesalahan (error)

3.5.1. Uji Asumsi Klasik
3.5.1.1.Uji Multikolonieritas

Uji multikolinearitas digunakan untuk menguji apakah model regresi
mengungkapkan atau tidak adanya keterkaitan antara beberapa variabel yang
dianggap independen. Model regresi yang tepat tidak akan memiliki hubungan
antara variabel independen. Seharusnya tidak ada hal seperti itu. Jika terdapat
korelasi antar variabel independen, maka variabel tersebut tidak dapat dikatakan
orthogonal. Variabel independen dikatakan ortogonal jika tidak ada hubungan

antara salah satu nilai korelasi dari variabel independen lainnya.

Memanfaatkan nilai toleransi dan faktor inflasi varians akan memungkinkan

Anda untuk menentukan apakah ada hubungan antara variabel-variabel ini (VIF)
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atau tidak. Jika nilai tolerance 0,10 atau nilai VIF 10, hal ini menunjukkan adanya
multikolinearitas. Jika nilai toleransi lebih kecil atau sama dengan nilai VIF, hal ini

menunjukkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas pada data..(Ghozali, 2021)

3.5.1.2.Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah faktor perancu atau
variabel residual dalam model regresi berdistribusi normal atau tidak. Baik uji t
maupun uji f membuat asumsi bahwa nilai residu mengikuti distribusi normal. Ini
adalah pengetahuan umum. Jika asumsi ini tidak dipenuhi, uji statistik yang
digunakan akan menjadi tidak berarti karena ukuran sampel yang terbatas.
(Ghozali, 2021) Uji Kolmogorov-Smirnoyv adalah salah satu yang menentukan
apakah residual mengikuti distribusi normal atau tidak. Apakah ini terjadi atau tidak

dalam proses pengambilan keputusan yang khas, jika:

1. Hasil Sig. > 0,05 maka data terdistribusi normal

2. Hasil Sig. < 0,05 maka data tidak terdistribusi normal

3.5.1.3.Uji Heterokesdastisitas

Tujuan dariuji heteroskedastisitas adalah untuk menentukan apakah
residual dari satu pengamatan berbeda secara signifikan dari yang lain dalam hal
variansnya dalam model regresi. Hal ini disebut sebagai homoskedastisitas ketika
varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap sama; di sisi lain,
itu disebut sebagai heteroskedastisitas ketika variansnya berbeda. Jika suatu model
regresi memiliki homoskedastisitas atau tidak memiliki heteroskedastisitas, maka

model tersebut dianggap baik. (Ghozali, 2021) Uji Glesjer digunakan dalam
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penelitian ini untuk menetapkan ada atau tidaknya heteroskedastisitas dilihat pada
taraf signifikansi lebih besar dari 5% atau 0,05%; Namun, hasil menunjukkan

bahwa tidak ada bukti heteroskedastisitas.

3.5.1.4.Uji Autokorelasi

Dalam regresi linier, uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada
tidaknya hubungan antara kesalahan perancu yang terjadi pada periode t dengan
kesalahan perancu yang terjadi pada periode t-1 (sebelumnya). Jika ada korelasi,
maka ada "masalah dengan autokorelasi”. Fenomena autokorelasi terjadi ketika
pengamatan berurutan yang dikumpulkan = selama periode waktu tertentu
dihubungkan satu sama lain. Masalah ini terjadi karena fakta bahwa residu, juga
dikenal sebagai galat pengganggu, tidak terpisah dari satu pengamatan ke
pengamatan berikutnya. (Ghozali, 2021)Dalam  investigasi khusus ini, kami

menggunakan Uji Durbin-Watson menggunakan parameter yang dijelaskan di

bawah ini:

Hipotesis Nol Keputusan Jika
Tidak ada Autokorelasi Positif Tolak 0<d<dl
Tidak ada autokorelasi positif No decision dl<d<du
Tidak ada korelasi negatif Tolak 4-dl<d<4
Tidak ada korelasi negatif No decision 4—du<d<4-dl
Tidak ada autokorelasi, positif Tidak ditolak du<d<4-du
atau negatif
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3.5.2. Uji Statistik t
Uji statistik t digunakan untuk menentukan, dalam bentuknya yang paling
dasar, sejauh mana efek dari satu variabel penjelas atau variabel independen secara

independen dapat menjelaskan varians dalam variabel independen. (Ghozali, 2021)

Kriteria dari uji statistik t yaitu antara lain sebagai berikut :

1. Jika nilai signifikansi < 0,05 dapat diartikan bahwa variabel independen secara
individual berpengaruh terhadap variabel independen.
2. Jika nilai signifikansi > 0,05 dapat diartikan bahwa variabel independen secara

individual tidak berpengaruh terhadap variabel dependen.

3.5.3. Uji Statistik F
Uji F adalah uji anova yang ingin menguji b1, b2 dan b3 sama dengan nol,

atau :

Ha:bl #b2 #........ #bk#0

Uji F akan memberikan indikasi , apakah Y berhubungan linear terhadap
X1, X2, X3. Jikanilai F signifikan atau Ha: bl #b2 #......... # bk # 0 maka ada salah
satu atau semuanya variabel independen signifikan. Namun jika nilai F tidak
signifikan berarti HO : bl = b2 =......... = bk = 0 maka tidak ada satupun variabel

independen yang signifikan. (Ghozali, 2021)
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BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1. Deskripsi Objek Penelitian

Penelitian ini mencoba mengidentifikasi rasio keuangan terhadap return
saham perusahaan konsumen dan makanan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2016-2020. Laporan tahunan berfungsi sebagai sumber data sekunder yang
digunakan dalam penelitian ini. Dalam penelitian ini, strategi yang dikenal sebagai
purposive sampling, yang melibatkan pengumpulan data berdasarkan kriteria
tertentu, digunakan. Untuk penyelidikan khusus ini, kami menggunakan Kriteria

berikut:



Tabel 4. 1 Perolehan Sampel Penelitian
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No. Kriteria Pemlihan Sampel Jumlah
1. Perusahaan konsumsi dan bahan makanan yang terdaftar 54
di Bursa Efek Indonesia periode 2016 — 2020
2. | Perusahaan yang tidak membagikan deviden berturut — (38)
turut tiap tahunnya selama periode 2016 — 2020
Jumlah Sampel 16
Jumlah sampel x 5 tahun 80

Sumber : Data sekunder, 2022 (data diolah)

Berdasarkan Tabel 4.1 , diperoleh sebanyak 16 perusahaan dengan periode

5 tahun sehingga diperoleh sebanyak 80 data pengamatan yang digunakan sebagai

sampel dalam penelitian .ini. Sampel tersebut dipilih karena sudah memenuhi

kriteria yang ditentukan untuk kebutuhan analisis penelitian.

4.2.

Deskripsi Variabel Penelitian

a. Return Saham

Sebanyak 80 sampel perusahaan konsumsi dan bahan makanan

memiliki nilai Return Saham rata — rata sebesar 0,1170. Nilai Return Saham

tertinggi sebesar 1,4477 yang dimiliki oleh perusahaan PT Charoen

Phokphand Indonesia Tbk pada tahun 2018. Sedangkan nilai Return saham

terendah sebesar -0,4017 yang dimiliki oleh perusahaan PT Handala Jaya

Sampoerna Tbk pada tahun 2019

b. Current Ratio
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Sebanyak 80 sampel perusahaan konsumsi dan bahan makanan
memiliki nilai Current Ratio rata — rata sebesar 2,7623. Nilai Current Ratio
tertinggi sebesar 8,6379 yang dimiliki oleh perushaan PT Delta Jakarta Tbk
pada tahun 2017. sedangkan nilai terendah sebesar 0,6056 yang dimiliki
oleh perusahaan PT Unilever Indonesia Tbk pada tahun 2016.

c. Debt to Equity Ratio

Sebanyak 80 sampel perusahaan konsumsi dan bahan makanan
memiliki nilai Debt to Equity Ratio rata — rata sebesar 1,0673. Nilai Debt
to Equity Ratio tertinggi sebesar 4,2279 yang dimiliki oleh perusahaan PT
Millenium Pharmacon International Tbk pada tahun 2019. sedangkan nilai
terendah sebesar 0,1635 yang dimiliki oleh perusahaan PT Ultra Jaya Milk

Industry & Trading Company Thbk pada tahun 2018.

d. Return On Equity

Sehanyak 80 sampel perusahaan konsumsi dan bahan makanan
memiliki nilai Return On Equity rata — rata sebesar 0,2854. Nilai Return On
Equity tertinggi sebesar 1,4509 yang dimiliki oleh perusahaan PT Unilever
Indonesia Thk pada tahun 2020. sedangkan nilai terendah sebesar 0,0122
yang dimiliki oleh perusahaan PT Millenium Pharmacon International Tbk
pada tahun 2020.
e. Earning Per Share

Sebanyak 80 sampel perusahaan konsumsi dan bahan makanan

memiliki nilai Earning Per Share rata — rata sebesar 239,00. Nilai Earning
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Per Share tertinggi sebesar 1194,00 yang dimiliki oleh perusahaan PT
Unilever Indonesia Tbk pada tahun 2018. sedangkan nilai terendah sebesar
2,00 yang dimiliki oleh perusahaan PT Millenium Pharmacon International
Tbk pada tahun 2020.
f.  Net Profit Margin

Sebanyak 80 sampel perusahaan konsumsi dan bahan makanan
memiliki nilai Net Profit Margin rata — rata sebesar 0,1123. Nilai Net Profit
Margin tertinggi sebesar 0,3900 yang dimiliki oleh perusahaan PT Multi
Bintang Indonesia Tbk pada tahun 2017. sedangkan nilai terendah sebesar
0,0011 yang dimiliki oleh perusahaan PT Millenium Pharmacon

International Thk pada tahun 2020.

Analisis Data

4.3.1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Dalam penyelidikan khusus ini, data yang diperoleh dari masing-masing

variabel penelitian menjadi sasaran analisis statistik deskriptif. Informasi tersebut

terdiri dari jumlah observasi, nilai rata-rata, nilai terendah, nilai maksimum, dan

standar deviasi. Current ratio, debt-to-equity ratio, return on equity, earning per

share, dan net profit margin merupakan contoh variabel independen yang digunakan

dalam penelitian ini. Berikut hasil perhitungan analisis deskriptif yang dilakukan

pada masing-masing variabel dengan menggunakan program SPSS 26 (Statistical

Package for Social Science) :

Tabel 4. 2 Hasil Analisis Statistik Deskriptif
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N | Minimum | Maximum | Mean Std. Deviation
Return Saham 80 -0,4017 1,4477| 0,117006 0,3165160
Current Ratio 80 0,6056 8,6379| 2,762275 1,9429342
Debt to Equity Ratio | 80 0,1635 4,2279( 1,067313 1,0563331
Return On Equity 80 0,0122 1,4509| 0,285447 0,3595076
Earning Per Share 80 2,00 1194,00( 239,0000 246,18157
Net Profit Margin 80 0,0011 0,3900( 0,112256 0,0886676
Valid N (listwise) 80

Sumber : Data sekunder, 2022 (data diolah)

Return Saham pada tabel Analisis Statistik Deskriptif dengan jumlah 80
sampel menunjukan bahwa Return Saham memiliki nilai rata rata atau mean yaitu
sebesar 0,117006 dan standar deviasi sebesar 0,3165160 sehingga data yang
diperoleh untuk variabel tersebut kurang baik atau bisa diartikan bahwa persebaran
data tidak merata karena nila dari rata- rata atau mean yang diperoleh sebagai
vaiabel tersebut lebih kecil dibandingkan dengan nilai standar deviasi yang
dihasilkan. Nilai minimum dari Return Saham sebesar -0,4017 yang dimiliki oleh
perusahaan PT Hansala Jaya Sampoerna Tbk pada tahun 2019, sedangkan nilai
maksimum dimiliki oleh perusahaan PT Charoen Phokphand Indonesia Tbhk pada

tahun 2018

Current Ratio pada tabel Analisis Statistik Deskriptif dengan jumlah 80
sampel menunjukan bahwa Current Ratio memiliki nilai rata — rata atau mean yaitu
sebesar 2,762275 dan standar deviasi sebesar 1,9429342. Nilai rata-rata atau mean
lebih besar dibandingkan dengan standar deviasi sehingga dapat diartikan kualitas
data yang diperoleh sabagai variabel tersebut baik karena penyebaran data yang
merata karena nilai rata — rata yang diperoleh nilainya lebih besar dari nilai standar

deviasi. Nilai maksimum yang diperoleh dari Current Ratio yaitu sebesar 8,6379
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yang dimiliki oleh perusahaan PT Delta Jakarta Tbk pada tahun 2017, sedangkan
nilai minimum dari Current Ratio yaitu sebesar 0,6056 yang dimiliki oleh

perusahaan PT Unilever Indonesia pada tahun 2016.

Debt to Equity Ratio pada tabel Analisis Statistik Deskriptif dengan jumlah
80 sampel menunjukan bahwa Debt to Equity Ratio memiliki nilai rata — rata atau
mean sebesar 1,067313 lebih besar dibandingkan dengan standar deviasi yaitu
sebesar 1,0583331 yang dapat diartikan bahwa kualitas data yang diperoleh untuk
variabel tersebut memiliki kualitas yang baik karena data tersebut memiliki
penyebaran data yang merata. Nilai maksimum dari Debt to Equity Ratio yaitu
sebesar 4,2279. Nilai maksimum tersebut dimiliki oleh perusahaan PT Millenium
Pharmacon International Thk pada tahun 2019. Sedangkan untuk nilai minumun
dari Debt to Equity Ratio yaitu memiliki nilai sebesar 0,1635 yang dimiliki oleh

perusahaan PT Ultra Jaya Milk Industry & Trading Company Tbk pada tahun 2018.

Return On Equity pada tabel Analisis Statistik Deskriptif dengan jumlah 80
sampel menunjukkan bahwa Return On Equity memiliki nilai rata — rata atau mean
sebesar 0,285447 lebih kecil dibandingkan dengan standar deviasi yang memiliki
nilai sebesar 0,3595075 hal ini dapat diartikan bahwa kualitas data yang diperoleh
dari rasio Return On Equity untuk variabel tersebut memiliki kualitas yang kurang
baik karena data tersebut memiliki penyebaran yang tidak merata. Nilai maksimum
dari Return On Equity diperoleh sebesar 1,4509 yang dimiliki oleh perusahaan PT
Unilever Indonesia Tbk pada tahun 2019. Sedangkan untuk nilai minimum dari
Return On Equity diperolah nilai sebesar 0,0122 yang dimiliki oleh perusahaan PT

Millenium Pharmacon International Tbk pada tahun 2020.
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Earning Per Share pada tabel Analisis Statistik Deskriptif dengan jumlah
80 sampel menunjukan bahwa Earning Per Share memiliki nilai rata — rata atau
mean sebesar 239,0000 nilai tersebut lebih kecil dari nilai standar deviasi yang
diperoleh nilai sebesar 246,18157 hal tersebut diartikan bahwa kualitas data yang
diperoleh untuk variabel memiliki kualitas data yang kurang baik dikarenakan data
tersebut memiliki penyebaran yang tidak merata. Nilai maksimum dari Earning Per
Share diperoleh nilai sebesar 1194,00 yang dimiliki perusahaan PT Unilever
Indonesia Thk pada tahun 2018. Sedangkan untuk nilai minumun dari Earning Per
Share diperoleh nilai yaitu sebesar 2,00 yang dimiliki oleh perusahaan PT

Millenium Pharmacon International Thk pada tahun 2020.

Net Profit Margin pada tabel Analisis Statistik Deskriptif dengan jumlah 80
sampel menunjukkan bahwa Net Profit Margin memiliki nilai rata — rata atau mean
sebesar 0,112256 nilai tersebut lebih besar dari standar deviasi yang memiliki nilai
sebesar 0,886676 yang dapat diartikan bahwa data tersebut memiliki kualitas yang
baik sebagai variabel karena data tersebut memiliki penyebara data yang merata.
Nilai maksimum dari Net Profit Margin yaitu sebesar 0,3900 yang dimiliki oleh
perusahaan PT Multi Bintang Indonesia Tbk pada tahun 2017 sedangkan untuk nlai
minimun dari Net Profit Margin diperoleh nilai sebesar 0,0011 yang dimiliki oleh

perusahaan PT Millenium Pharmacon Indonesia Tbk pada tahun 2020.

4.3.2. Hasil Uji Asumsi Klasik

1. Uji Normalitas
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Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah faktor perancu atau
variabel residual dalam model regresi berdistribusi normal atau tidak. Baik uji t
maupun uji f membuat asumsi bahwa nilai residu mengikuti distribusi normal. Ini
adalah pengetahuan umum. Jika anggapan ini tidak terpenuhi, uji statistik akan
menjadi tidak berarti untuk ukuran sampel yang begitu kecil (Ghozali, 2021).
Distribusi normal dapat dikatakan ada pada data ketika garis yang menggambarkan
data sebenarnya mengikuti garis diagonal atau ketika nilai Sig uji Kolmogorov
Smirnov lebih besar dari 0,05. Berikut adalah daftar hasil uji normalitas yang

dilakukan dengan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov :

Tabel 4. 3 Hasil Uji Kolmogorov Smirnov

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 80
Normal Parameters®” Mean 0,0000000
Std. Deviation 0,31452537
Most Extreme Differences Absolute 0,096
Positive 0,096
Negative -0,062
Test Statistic 0,096
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,066°

Sumber : Data sekunder, 2022 (data diolah)

Berdasarkan tabel yang berisi hasil uji normalitas, nilai statistik uji adalah
0,096, dan nilai signifikansinya adalah 0,066. Karena nilai signifikansi lebih besar
dari 0,05, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa data mengikuti distribusi normal.

2. Uji Multikolonieritas
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Uji multikolinearitas digunakan untuk menguji apakah model regresi
mengungkapkan atau tidak adanya keterkaitan antara beberapa variabel yang
dianggap independen. Model regresi yang tepat tidak akan memiliki hubungan
antara variabel independen. Seharusnya tidak ada hal seperti itu. Jika terdapat
korelasi antar variabel independen, maka variabel tersebut tidak dapat dikatakan
orthogonal. Variabel independen dikatakan ortogonal jika tidak ada hubungan
antara salah satu nilai korelasi dari variabel independen lainnya.

Memanfaatkan nilai toleransi dan faktor inflasi varians akan memungkinkan
Anda untuk menentukan apakah ada hubungan antara variabel-variabel ini (VIF)
atau tidak. Kemungkinan terjadi multikolinearitas jika nilai tolerance 0,10 atau
sama dengan nilai VVIF yang lebih dari 10. Jika nilai tolerance lebih dari 0,10 atau
sama dengan nilai VVIF, maka ini menunjukkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas.

Berikut adalah daftar hasil uji multikolinieritas yang dapat dilihat di bawah ini:

Tabel 4. 4 Hasil Uji Multikolinieritas

Coefficients?

Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF
1 Current Ratio 0,402 2,485
Debt to Equity Ratio 0,600 1,667
ReturnOn Equity 0,362 2,765
Earning Per Share 0,474 2,108
Net Profit Margin 0,389 2,570

Sumber : Data sekunder, 2022 (data diolah)



59

Dari tabel semua variabel independen memiliki nilai VIF < 10,00 dan nilai
dari Tolerance > 0,10 yang dapat diartikan bahwa tidak adanya multikolinearitas
antar variabel independen.

3. Uji Heteroskedastisitas

Tujuan dari uji heteroskedastisitas adalah untuk menentukan apakah residual
dari satu pengamatan berbeda secara signifikan dari yang lain dalam hal variansnya
dalam model regresi. Hal ini disebut sebagai homoskedastisitas ketika varians dari
residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap sama; di sisi lain, itu disebut
sebagai heteroskedastisitas ketika variansnya berbeda. Jika suatu model regresi baik
memiliki homoskedastisitas atau tidak memiliki heteroskedastisitas, maka dianggap
berkualitas tinggi (Ghozali, 2021).. Untuk mengetahui ada atau tidaknya
heteroskedastisitas, penelitian ini menggunakan uji Glejser. Tidak ada bukti
heteroskedastisitas dalam data jika tidak ada hubungan statistik yang signifikan
antara salah satu variabel dan variabel independen. Di sisi lain, seseorang dapat
menyatakan bahwa data menunjukkan heteroskedastisitas jika dapat ditunjukkan
bahwa variabel independen memiliki pengaruh yang signifikan secara statistik
terhadap variabel dependen. Hal ini menjadi sangat jelas dengan fakta bahwa
probabilitas signifikansi lebih besar dari 0,05 atau 5%. Berikut hasil pengujian

heteroskedastisitas berikut: :

Tabel 4. 5 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients t Sig.
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B Std. Error Beta

1 (Constant) 0,272 0,080 3,413| 0,001
Current Ratio -0,016 0,020 -0,144| -0,792( 0,431
Debt to Equity -0,008 0,030 -0,038| -0,255( 0,799
Ratio
ReturnOn -0,038 0,115 -0,063| -0,329| 0,743
Equity
Earning Per 3,342E-5 0,000 0,038| 0,227| 0,821
Share
Net Profit 0,098 0,451 0,040| 0,217| 0,829
Margin

Sumber : Data sekunder, 2022 (data diolah)

Berdasarkan tabel yang memuat hasil uji heteroskedastisitas, masing-
masing variabel bebas memiliki nilai signifikansi lebih dari 0,05. Oleh karena itu,
dapat ditarik kesimpulan bahwa model regresi ini menunjukkan homoskedastisitas,
atau dapat diartikan tidak menunjukkan heteroskedastisitas. Kedua interpretasi ini

dimungkinkan.

4. Uji Autokorelasi

Dalam regresi linier, uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui ada
tidaknya hubungan antara kesalahan perancu yang terjadi pada periode t dengan
kesalahan perancu yang terjadi pada periode t-1 (sebelumnya). Jika ada korelasi,
maka ada "masalah dengan autokorelasi”. Fenomena autokorelasi terjadi ketika
pengamatan berurutan yang dikumpulkan selama periode waktu tertentu
dihubungkan satu sama lain. Masalah ini terjadi karena fakta bahwa residu, juga
dikenal sebagai galat pengganggu, tidak terpisah dari satu pengamatan ke
pengamatan berikutnya. Dalam penyelidikan khusus ini, kami menggunakan uji

Durbin-Watson. Berikut adalah dasar pemikiran untuk menarik kesimpulan tentang
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ada atau tidaknya autokorelasi, yang akan dinyatakan dengan cara sebagai berikut

Tabel 4. 6 Dasar Pengambilan Keputusan Ada Tidaknya Autokorelasi

atau negatif

Hipotesis Nol Keputusan Jika
Tidak ada Autokorelasi Positif Tolak 0<d<dl
Tidak ada autokorelasi positif No decision di<d<du
Tidak ada korelasi negatif Tolak 4-dl<d<4
Tidak ada korelasi negatif No decision 4—du<d<4-dl
Tidak ada autokorelasi, positif Tidak ditolak du<d<4-du

Sumber : Ghozali, 2021

Tabel 4. 7 Hasil Uji Autokorelasi Durbin-Watson

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 0,112° 0,013 -0,054 0,3249776 2,131
Sumber : Data Sekunder, 2022 (data diolah)
Tabel 4. 8Durbin-Watson
N DW DL DU 4-DL 4-DU
80 2,131 1,5070 1,7716 2,4930 2,2284

Sumber : Data sekuder, 2022 (data diolah)
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Berdsarkan tabel Durbin-Watson diatas nilai dari DW atau durbin-watson
diperoleh nilai sebesar 2,131. Pada penelitian ini, jumlah dari data (n) = 80 dan k =
4 (k adalah jumlah dari variabel independen) maka dihasilkan nilai dl sebesar
1,5070, nilai du yaitu sebesar 1,7716 , nilai dari 4-dl yaitu sebesar 2,4930 dan nilai
dari 4-du yaitu sebesar 2,2284. Dari tabel durbin-watson maka diperoleh persamaan

yaitu du < dw < 4-du yang dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi.

4.3.3. Regresi Linier Berganda

Model regresi yang baik adalah- model yang telah memenuhi persyaratan uji
asumsi klasik, vyaitu data tersebut harus normal, model terbebas dari
multikolonieritas, bebas ' dari autokorelasi, serta terbebas juga dari
heterokedastisitas. Dari analisis sebelumnya dinyatakan sudah terbukti bahwa
model persamaan didalam penelitian ini sudah dinyatakan baik. Hasil dari uji

persamaan regresi disajikan sebagai berikut :

Tabel 4. 9 Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 0,058 0,117 0,497| 0,620
Current Ratio 0,011 0,030 0,066| 0,365 0,716
Debt to Equity 0,019 0,045 0,065| 0,433 0,667
Ratio
ReturnOn -0,019 0,169 -0,022| -0,112| 0,911
| Equity




Earning Per 0,000 0,000 0,139| 0,830
Share

Net Profit -0,258 0,661 -0,072| -0,390
Margin

a. Dependent Variable: Return Saham

Berdasarkan tabel diatas, dapat disusun persamaan regresi sebagai berikut :

Y =0,058 + 0,011 X1 + 0,019 X2 -0,019 + 0,000 - 0,258 + e

Keterangan :

Y = Return Saham

X1 = Current Ratio

X2 = Debt to Equity Ratio
X3 = ReturnOn Equity
X4 = Earning Per Share
X5 = Net Profit Margin

e = Estimasi Kesalahan

Dari persamaan yang telah diperoleh, disimpulkan sebagai berikut :

Koefisien regresi kecuali variabel ReturnOn Equity dan Net Profit Margin

memiliki tanda positif. Hal ini menunjukkan bahwa meningkatnya Current Ratio,

Debt to Equity Ratio, dan Earning Per Share maka akan diperoleh peningkatan

Return Saham. Namun dari hasil nilai prediktor yang telah diperoleh selanjutnya

dibuktikan dengan pengujian hipotesis.
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4.3.4. Uji Statistik t

Uji Statistik t pada dasarnya menunjukan seberapa jauh pengaruh satu
variabel penjelas atau independen secara individual dalam menerangkan variasi
variabel independen. Uji statistik t ini digunakan untuk mengetahui apakah
hipotesis diterima atau ditolak dengan menggunakan sig sebagai perbandingan.

Probabilitas dalam penelitian ini menggunakan nilai probabilitas sebesar 0,05.

1. Jika nilai sig < 0,05, atau t hitung > t tabel maka terdapat pengaruh
signifikan variabel x terhadap variabel Y
2. Jika nilai sig > 0,05, atau t hitung < t tabel maka tidak terdapat pengaruh

signifikan variabel X terhadap variabel Y
Nilai t tabel disajikan sebagai berikut :
t tabel =t (a/ 2 5 n-k-1) =1 (0,025 ; 74) = 1,99254
Berikut ini merupakan hasil dari pengujian uji statistik t :

Tabel 4. 10 Hasil Uji Statistik t

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 0,058 0,117 0,497| 0,620
Current Ratio 0,011 0,030 0,066 0,365| 0,716
Debt to Equity 0,019 0,045 0,065 0,433| 0,667
Ratio
ReturnOn -0,019 0,169 -0,022( -0,112( 0,911
Equity
Earning Per 0,000 0,000 0,139 0,830| 0,409
| Share
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Net Profit -0,258 0,661 -0,072| -0,390| 0,697
Margin

Sumber : Data sekunder diolah, 2022

Berdasarkan tabel diatas maka dapat diuji hipotesis sebagai berikut :

1.

4.

Pengujian Hipotesis 1

Hasil dari pengujian pengaruh Current Ratio terhadap Return saham
menunjukkan arah positif yaitu sebesar 0,011 dan nilai t = 0,365 dengan
signifikansi sebesar 0,716 > 0,05 yang dapat diartikan bahwa Current Ratio
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Return Saham. Sehingga
hipotesis 1 ditolak.

Pengujian Hipotesis 2

Hasil dari pengujian pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Return Saham
menunjukkan arah positif yaitu sebesar 0,19 dan nilai t = 0,433 dengan
signifikansi sebesar 0,667 > 0,05 yang dapat diartikan bahwa Debt to Equity
Ratio berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Return Saham.
Sehingga hipotesis 2 ditolak.

Pengujian Hipotesis 3

Hasil dari pengujian pengaruh ReturnOn Equity terhadap Return Saham
menunjukkan arah negatif yaitu sebesar -0,019 dan nilai t = - 0,112 dengan
signifikansi sebesar 0,911 > 0,05 yang dapat diartikan bahwa ReturnOn
Equity berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Return Saham.
Sehingga hipotesis 3 ditolak.

Pengujian Hipotesis 4
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Hasil dari pengujian pengaruh Earning Per Share terhadap Return saham
menunjukkan arah positif yaitu sebesar 0,000 dan nilai t = 0,830 dengan
signifikansi sebesar 0,409 > 0,05 yang dapat diartikan bahwa Earning Per
Share berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Return Saham.
Sehingga hipotesis 4 ditolak.

Pengujian Hipotesis 5

Hasil dari pengujian pengaruh Net Profit Margin terhadap Return Saham
menunjukkan arah negatif yaitu sebesar — 0,258 dan nilai t = - 0,390 dengan
signifikansi sebesar 0,697 > 0,05 yang dapat disimpulkan bahwa Net Profit
Margin berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Return Saham.
Sehingga hipotesis 5 ditolak.

Tabel Hipotesis

Hipotesis Keterangan B Sig. Keputusan

H1

Current Ratio 0,011 0,716 Ditolak
berpengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap
Return Saham

H2 Debt to Equity Ratio 0,019 0,667 Ditolak
berpengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap
Return Saham

H3 ReturnOn Equity -0,019 0,911 Ditolak

berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap
Return Saham
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H4 Earning  Per  Share 0,000 0,409 Ditolak
berpengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap
Return Saham

H5 Net  Profit  Margin -0,258 0,697 Ditolak

berpengaruh negatif dan

tidak signifikan terhadap
Return Saham

4.3.5. Uji Statistik F
Uji statistik yang dikenal dengan “F” merupakan uji yang dapat digunakan
untuk mengetahui apakah semua variabel bebas berpengaruh atau tidak terhadap

variabel bebas secara keseluruhan(Ghozali, 2021) .

1. Jika nilai sig < 0,05, atau F hitung > F tabel maka terdapat pengaruh variabel
X secara simultan atau bersama - sama terhadap variabel Y
2. Jika nilai sig > 0,05, atau F hitung < F tabel maka tidak terdapat pengaruh

variabel X secara simultan atau bersama — sama terhadap variabel Y

Nilai F tabel adalah sebagai berikut :

Ftabel=F (k;n-kK)=F (5;75)=2,34

Berikut dibawah ini merupakan hasil dari pengujian statistik F :

Tabel 4. 11 Hasil Uji Statistik F

ANOVA?
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Sum of Mean
Model Squares df Square F Sig.
1 Regression 0,099 5 0,020 0,188| 0,966°
Residual 7,815 74 0,106
Total 7,914 79

Sumber : Data sekunder diolah, 2022

Pengujian pengaruh variabel bebas secara bersama — sama terhadap variabel
terikat dilakukan dengan menggunakan pengujian uji F. Hasil dari pengujian
statistik f diperoleh nilai F hitung = 0,188 dengan nilai signifikansi sebesar 0,966.
Batas signifikansi menggunakan batas sebesar 0,05, maka nilai dari signifikansi
dari uji F lebih besar dari 0,05. Hal ini dapat di simpulkan bahwa secara simultan
variabel Current Ratio, Debt to Equity Ratio, ReturnOn Equity, Earning Per Share,

dan Net Profit Margin tidak berpengaruh signifikan terhadap Return Saham.

4.4. Pembahasan

4.4.1. Pengaruh Current Ratio terhadap Return Saham

Current Ratio berpengaruh positif tidak signifikan artinya bahwa kenaikan
Current Ratio meningkatkan Return Saham. Tetapi, menurut statistik tidak
signifikan dengan nilai probabilitas atau sig. sebesar 0,716 > 0,05 sehingga

peningkatan Current Ratio untuk menghasilkan Return Saham tidak terlalu kuat.

Current Ratio yang rendah menunjukkan bahwa perusahaan memiliki
masalah dalam pemenuhan kewajiban jangka pendeknya. Current Ratio yang
pendek juga menurunkan harga pasar dari harga saham. kinerja yang bagus dari

suatu perusahaan tidak dapat dilihat melalui Current Ratio yang tinggi. Walaupun
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ketika perusahaan memiliki Current Ratio yang tinggi menandakan bahwa
perusahaan tersebut memiliki kemampuan yang bagus dalam pemenuhan
kewajiban jangka pendeknya. Namun Current Ratio yang besar apabila tidak
digunakkan dengan baik maka perusahaan tidak akan memperoleh laba yang
maksimal. Dengan tingginya Current Ratio belum tentu menjamin hutang jangka
pendek perusahaan akan dibayar karena proporsi dari aktiva lancar yang tidak
menguntungngkan jika saldo kas yang berlebihan, jumlah piutang yang dimiliki,
dan persediaan yang terlalu tinggi. Hal tersebut menandakan bahwa investor tidak
melihat Current Ratio yang dimiliki oleh perusahaan sebagai dasar pengambilan
keputusan. Pemenuhan kewajiban jangka pendek perusahaan tidak menjadi
prioritas bagi investor. Perusahaan dalam penelitian ini merupakan perusahaan —
perusahaan yang cukup terkenal di indonesia. Perusahaan konsumsi dan bahan
makanan pada tahun 2016 sampai 2020 sedang digenjot untuk mengejar industri
4.0 sehingga pengaruh dari psikologi investor yang menganggap bahwa perusahaan
konsumsi dan bahan makanan dalam penelitian ini_bakal memiliki prospek yang
bagus di masa depan menjadikan hal tersebut yang mempengaruhi keputusan
investor. Sehingga Current Ratio tidak terlalu berpengaruh terhadap keputusan
investor. Penelitian ini sejalan dengan penelitian dari Saharani et al. (2019),
Hasanudin et al. (2020), yang menyatakan bahwa Current Ratio berpengaruh

positif tidak signifikan terhadap Return Saham

4.4.2. Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Return Saham
Debt to Equity Ratio berpengaruh positif artinya bahwa Debt to Equity Ratio

yang tinggi meningkatkan Return Saham. Tetapi, menurut statistik tidak signifikan
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dengan nilai probabilitas atau sig. sebesar 0,667 > 0,05 sehingga peningkatan Debt

to Equity Ratio untuk menghasilkan Return Saham tidak terlalu kuat.

Investor memiliki pandangan yang berbeda mengenai Debt to Equity Ratio.
Investor memandang bahwa perusahaan yang tumbuh memerlukkan hutang sebagai
dana tambaha untuk pendanaan operasional perusahaan. Dengan besarnya biaya
yang diperlukkan tidak mungkin dipenuhi dengan modal sendiri. Ditambah dengan
kondisi ekonomi pada tahun 2016 sampai 2020 imbas dari kenaikan BBM yang
membuat harga bahan baku, biaya operasional, dan biaya distribusi ditambah lagi
dengan adanya pandemi Covid-19 yang membuat biaya-biaya menjadi naik. Selama
hutang digunakan untuk meningkatkan pendapatan perusahaan, maka hal tersebut
akan memberikan sinyal kepada investor. Namun ada pula faktor lain yaitu faktor
psikologi. Faktor psikologi investor membuat Debt to Equity Ratio tidak
berpengaruh terhadap Return saham. perusahaan yang menjadi objek penelitian
merupakan perusahaan yang besar dan cukup terkenal. Sehingga investor menjadi
overconfidance terhadap keputusan mereka untuk berinvestasi. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian dari Basalama et al.(2017), Mangantar et al. (2020),
Supriantikasari & Utami (2019) yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio

berpengaruh positif tidak signifikan terhadap Return Saham.

4.4.3. Pengaruh ReturnOn Equity terhadap Return Saham

ReturnOn Equity berpengaruh negatif yang artinya setiap kenaikan
ReturnOn Equity menurunkan Return Saham. Tetapi, menurut statistik tidak
signifikan dengan tingkat probabilitas atau sig. sebesar 0,911 > 0,05 sehingga

pengaruh ReturnOn Equity tidak terlalu kuat.
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Kondisi perekonomian yang terjadi dengan adanya peningkatan harga BBM
dari tahun 2016 sampai 2020 membuat biaya operasional semakin meningkat.
Ditambah dengan adanya pandemi Covid-19 pada tahun 2020. Perusahaan
Konsumsi dan Bahan Makanan agar dapat terus bersaing, perusahaan mungkin
mengambil resiko yang terlalu besar untuk meningkatkan ReturnOn Equity
misalnya dengan mengambil hutang yang tinggi. sehingga akan mempengaruhi
investor dalam keputusan investasinya. Namun dengan persaingan yang ketat
tersebut investor juga akan melihat bahwa ketika perusahaan bersaing dengan
mengambil resiko yang tinggi sebagai bagian dari strategi bisnis untuk mengejar
industri 4.0 . Ketika kinerja perusahaan baik maka resiko tersebut dapat diatasi
dengan baik oleh perusahaan sehingga investor tidak terlalu memperhatikan
ReturnOn Equity. Hasil Penelitian ini sejalan dengan penelitian dari Mangantar et
al. (2020) Hartinah et al. (2020), A. N. Sari & Hermuningsih(2020) yang
menyatakan bahwa ReturnOn Equity berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap

Return Saham.

4.4.4. Pengaruh Earning Per Share terhadap Return Saham

Earning Per Share berpengaruh positif tidak signifikan artinya kenaikan Earning
Per Share meningkatkan Return Saham. tetapi menurut statistik tidak signifikan
dengan nilai probabilitas atau sig. sebesar 0,409 > 0,05 sehingga pengaruh dari

Earning Per Share tidak terlalu kuat

Earning Per Share yang meningkat menunjukkan bahwa perusahaan mampu
menhasilkan laba yang baik dan meningkatkan prospek perusahaan hal tersebut

menyebabkan meningkatnya keyakinan investor. Selain itu meningkatnya Earning
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Per Share menyebabkan perusahaan membayar deviden lebih tinggi, yang dapat
meningkatkan Return saham bagi pemegang saham. namun Earning Per Share
tidak menjadi indikator utama pengambilan keputusan investor. Rasio Earning Per
Share dapat dimanipulasi melalui hutang dan ekuitas sehingga Earning Per Share
tidak berpengaruh keputusan investor. Penelitian ini sejalan dengan penelitian dari
Pauziantara et al. (2020), Hukmiyah et al. (2019), Larasati& Suhono (2022) yang
menyatakan bahwa Earning Per Share berpengaruh positif tidak signifikan terhadp

Return Saham.

4.4.5. Pengaruh Net Profit Margin terhadap Return Saham

Net Profit Margin berpengaruh negatif tidak signifikan yang berarti meningkatnya
Net Profit Margin menurunkan Return saham, tetapi menurut statististik tidak
signifikan dengan nilai probabilitas atau sig. sebesar 0,697 > 0,05 sehingga

pengaruh Net Profit Margin tidak terlalu kuat

Perusahaan konsumsi dan bahan makanan terdampak sekali terhadap kenaikan
BBM pada tahun 2019 sampai 2020 ditambah dengan adanya pandemi Covid-19
sehingga perusahaan perlu juga mengejar laba dengan menaikkan harga produk
secara tidak wajar sehigga dapat menurunkan laba perusahaan. Net Profit Margin
tidak mengukur kualitas dari aset perusahaan dan Net Profit Margin tidak mengukur
kapasitas .perusahaan untuk menghasilkan pendapatan di masa depan. Dengan
adanya faktor psikologi investor juga membuat investor tidak memperhatikkan
rasio ini. Sehingga Net Profit Margin tidak berpengaruh signifikan terhadap Return

Saham. penelitian ini sejalan dengan penelitian dari Setiyono& Amanah (2016),
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Saharani et al. (2019) yang menyatakan bahwa Net Profit Margin berpengaruh

negatif tidak signifikan terhadap Return Saham

BAB V

PENUTUP
5.1. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh current ratio,
debt to equity ratio, return on equity, earning per share, dan net profit margin
terhadap return saham perusahaan konsumsi dan bahan makanan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. antara tahun 2016 dan 2020. Ada total 80 sampel ketika
model regresi berganda digunakan, dan jumlah int ditentukan oleh data yang telah
dikumpulkan dan pengujian yang telah dilakukan. Dimungkinkan untuk menarik

kesimpulan bahwa :

1) Hasil pengujian yang menguji pengaruh current ratio terhadap return saham
menunjukkan bahwa current ratio memang memiliki pengaruh yang
menguntungkan terhadap return saham, meskipun pengaruhnya tidak terlalu

besar.



2)

3)

4)

5)

5. 2.

5.3.
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Hasil pengujian pengaruh debt-to-equity ratio terhadap return saham, debt-to-
equity ratio memiliki pengaruh yang menguntungkan secara marjinal terhadap
return saham. Efek ini dapat diabaikan.

Hasil pengujian pengaruh ReturnOn Equity terhadap Return Saham
enunjukkan bahwa return on equity tidak memiliki pengaruh yang merugikan
secara substansial terhadap return saham.

Hasil pengujian pengaruh Earning Per Share terhadap Return Saham
menunjukkan bahwa laba per saham tidak memiliki pengaruh menguntungkan
yang signifikan terhadap return saham.

Hasil pengujian pengaruh Net Profit Margin terhadap Return Saham
menunjukkan bahwa Net Profit Margin berpengaruh negatif tidak signifikan

terhadap Return Saham.

Keterbatasan Penelitian

Terdapat beberapa keterbatasan dalam melakukan uji penelitian.

1. Beberapa perusahaan tidak menampilkan laporan keuangannya dalam situs
web resmi perusahaan, karena keterbatasan waktu maka beberapa laporan
keuangan tidak diperoleh dari situs web resmi perusahaan tersebut.

2. Hasil dari pengujian menunjukkan hasil yang tidak signifikan

Saran

Dari keterbatasan yang telah disampaikan, maka untuk penelitian

selanjutnya dapat melakukan hal sebagai berikut :
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1. Untuk penelitian selanjutnya dapat menghubungi pihak perusahaan melalui
kontak yang ada dalam situs web resmi perusahaan apabila perushaan tidak
mencantumkan laporan keuangannya di situs web resmi perusahaan
tersebut.

2. Menambah variabel independen yang berpengaruh terhadap Return saham
agar memberikan hasil penelitian yang bervariasi dan beragam misalnya

seperti Price Earning Ratio dan Total Asset Turnover.
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