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ABSTRAK

Dalam Bursa Efek Indonesia (BEI), peningkatan dan penurunan return saham dipengaruhi
beberapa factor. Faktor — factor tersebut merupakan factor internal dan eksternal perusahaan.
Informasi yang terkandung dalam laporan keuangan perusahaan, merupakan factor yang berasal
dari dalam perusahaan. Dalam penelitian ini, pengaruh internal perusahaan dianalisis melalui rasio
Likuiditas, Leverage, dan Profitabilitas secara parsial maupun simultan terhadap return saham
pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI pada tahun 2007 sampai 2014.
Jumlah data yang digunakan dalam penelitian sebanyak 14 perusahaan. Data dianalisis dengan
metode verivikatif, analisis yang digunakan meliputi uji asumsi klasik, Analsis Linier Berganda,
Analisis Koefisien Korelasi, Analysis of Variance, Uji parsial (Uji t), Analisis Koefisien
Determinasi dengan program SPSS. Hasil analisis dengan perhitungan SPSS menunjukan bahwa
secara parsial hanya variabel profitabilitas saja yang di hitung dengan Return On Equity
mempengaruhi return saham sebesar 3,391, Sedangkan secara simultan seluruh variabel bebas
berpengaruh signifikan terhadap return saham dengan nilai sebesar 0,099
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PENDAHULULAN

Perkembangan Investasi di Indonesia saat ini semakin berkembang, ditandai dengan
semakin banyaknya penanaman modal asing (PMA) di indonesia. Hal ini akan berdampak positif
pada peningkatan perekonomian Indonesia baik secara langsung maupun tidak langsung. Dikutip
dari Bisnis.com, CNN Indonesia -- United Nations Conference Trade and Development
(UNCTAD), sebuah organisasi di bawah naungan Perserikatan Bangsa-Bangsa (PBB), telah
merilis laporan terbaru terkait investasi dunia yang dirangkum dalam World Investment Report

2015.



Investor pada umumnya mempunyai tujuan utama untuk meningkatkan
kesejahteraan, yaitu dengan mengharapkan return dalam bentuk defiden maupun capital gain.
Return Saham yang tinggi merupakan harapan yang ingin dicapai oleh investor. Tingkat
pengembalian investor merupakan jumlah peluang yang mungkin akan diterima oleh investor
melalui serangkaian pertimbangan, dalam memperkirakan tingkat pengembalian yang akan
diperoleh, para investor akan melakukan analisis terhadap kinerja keuangan (Sawidji
Widoatmodjo, 2009:66) berpendapat bahwa informasi laporan keuangan diperlukan untuk
mengetahui tingkat kesehatan keuangan perusahaan, apabila kondisi perusahaan sehat, maka
memiliki peluang besar untuk mencetak laba di masa — masa mendatang sehingga bisa diharapkan
untuk membagi deviden atau membayar bunga — bunga obligasi dan harga saham akan meningkat.
Analisis terhadap kinerja perusahaan dilakukan dengan cara menghitung faktor — faktor yang

berpengaruh terhadap return saham.

Investor menggunakan pasar modal untuk keperluan investasi dimana Pasar modal pada
dasarnya menjembatani hubungan antara pemilik dana (investor) dengan pengguna dana (emiten).
Pasar modal memberikan peran besar bagi perekonomian suatu negara karena pasar modal
memberikan dua fungsi sekaligus, yakni fungsi ekonomi dan fungsi keuangan. Pasar modal
dikatakan memiliki fungsi ekonomi karena pasar modal menyediakan fasilitas atau wahana yang
mempertemukan dua kepentingan yaitu Investor dan Emiten untuk melakukan seluruh aktivitas
perdagangan berbagai instrumen keuangan jangka panjang, sedangkan fungsi keuangan dari pasar
modal adalah sebagai penyedia dana bagi para pelaku pasar modal untuk melakukan kegiatan

investasinya.

Dana yang didapat oleh perusahaan dari pasar modal dapat digunakan untuk

pengembangan usaha, ekspansi, dan penambahan modal kerja. Selain itu, pasar modal juga dapat



menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada instrumen keuangan seperti saham,
obligasi, reksadana, dan lain — lain. Umumnya investor menanamkan modalnya di pasar modal
pada Instrumen saham, untuk mendapatkan return saham berupa dividen maupun capital gain.
Return Saham yang tinggi merupakan tujuan dari investor dalam berinvestasi di pasar modal, tetapi

return saham bisa mengalami kenaikan atau bahkan penurunan yang drastis.

Berdasarkan fakta di atas bahwa tidak ada kepastian mengenai return yang akan didapatkan
oleh investor ketika melakukan investasi saham, tentu seorang investor tidak ingin melakukan
kesalahan dalam pengambilan keputusan investasi, oleh karena itu perlu diketahui faktor-faktor
yang mempengaruhi return saham, sehingga harapan untuk memperoleh return yang maksimal

dapat tercapai.

TINJAUAN PUSTAKA
A. Pengertian Return Saham

Jogiyanto, (2010:203) mengungkapkan Return saham merupakan hasil yang telah
diperoleh dari investasi di pasar modal. Return dapat berupa Return Realisasi dan Return
Ekspetasi yang belum terjadi tetapi yang diharapkan dimasa yang mendatang. Return
Realisasi merupakan Return yang telah terjadi, dihitung berdasarkan data historis. Return
Realisasi sangat penting karena digunakan sebagai dasar untuk Return Ekspetasi dan resiko

dimasa mendatang.

B. Rasio Keuangan

Dalam menentukan keputusan berinvestasi, para investor umumnya melakukan
analisis untuk mengetahui tingkat pengambilan yang di harapkan. Para investor

melakukan penganalisisan menggunakan rasio — rasio perusahaan yang terdapat pada



laporan keuangan perusahaan tersebut. Agus Harjito dan Martono, (2011:55) secara garis

besar rasio — rasio yang digunakan oleh para investor tersebut merupakan:

1) Rasio Likuiditas (Liquiditiy Ratio)

Rasio likuiditas merupakan rsaio yang menunjukan hubungan antara
perusahaan dan aktiva lancar lainnya dengan hutang lancar. Rasio likuiditas
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban —

kewajiban finanasialnya yang harus segera dipenuhi atau kewajiban jangka pendek.

2) Rasio Aktivitas (Activity Ratio)

Rasio aktivitas atau biasa dikenal juga dengan rasio efisiensi, yaitu rasio yang
mengatur efisiensi perusahaan dalam menggunakan aset — asetnya. Artinya dalam hal
ini adalah mengukur kemampuan manajemen perusahaan dalam mengelola
persediaan barang mentah, barang dalam proses, dan barang jadi, serta kebijakan

manajemen dalam mengelola aktivitas lainnya dan kebijakan pemasaran.

3) Rasio Leverage Finansial (Financial Leverage Ratio)

Rasio Leverage Finansial, yaitu rasio yang mengukur seberapa banyak
perusahaan menggunakan dana dari hutang (pinjaman). Dalam rasio ini dapat terlihat

seberapa banyak perusahaan dibiayai oleh pihak luar.

4) Rasio Keuntungan (Profitability Ratio)

Rasio keuntungan atau Rentabilitas, yaitu rasio yang menunjukan

kemampuan perusahaan untuk memperoleh keuntungan dari penggunaan modal.



Empat rasio — rasio keuangan diatas merupakan rasio yang banyak dilihat oleh para
investor, analisis dilakukan untuk mengetahui kelemahan dan posisi perusahaan. Selain itu,

analisis dilakukan untuk mengetahui besarnya dividen yang didapat pada masa mendatang.

METODOLOGI PENELITIAN

Metode penelitian dapat diartikan sebagai cara ilmiah yang digunakan untuk mendapatkan
data dengan tujuan dan kegunaan tertentu Sugiyono, (2010 : 2). Dalam penelitian ini, penulis
meneliti mengenai perubahan Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Return On
Equity (ROE) serta perubahan Return Saham pada perusahaan makanan dan minuman di Bursa
Efek Indonesia (BEI) pada periode 2007 — 2014. Metode yang digunakan dalam penelitian ini

adalah metode deskriptif verifikatif.

Populasi dalam penelitian ini adalah semua Perusahaan yang tergabung dalam saham
sektor makanan dan minuman yang tercatat di Bursa efek Indonesia (BEI) pada periode 2007 —
2014. Jumlah populasi dalam penelitian ini adalah 20 perusahaan (Berdasarkan data dari IDX).
Jumlah sampel yang memenuhi kriteria sebanyak 14 perusahaan, dengan pengamatan kinerjanya
selama 8 tahun, sehingga jumlah sampel keseluruhan 112. Artinya sampel telah memenuhi batas

minimal analisis kuantitatif yaitu (skala ordinal), menurut Sunyoto (2011).

Model analisis yang digunakan adalah analisis regresi liner berganda. Model analisis
regresi linier berganda digunakan untuk menjelaskan hubungan dan seberapa besar pengaruh
variabel - variabel bebas terhadap variabel dependen. Analisis regresi linier berganda dalam
penelitian ini digunakan untuk mengetahui pengaruh Current Ratio, Debt to Equty Ratio, dan
Return On Equity, terhadap Return saham pada perusahaan makanan dan minuman yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2010 - 2014. Untuk dapat melakukan analisis regresi



linier berganda diperlukan uji asumsi klasik. Langkah-langkah uji asumsi klasik pada penelitian

ini sebagai berikut:

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Berdasarkan hasil penelitian untuk mengetahui pengaruh rasio Likuiditas, Leverage, dan
Profitabilitas terhadap return saham pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar di

bursa efek Indonesia (BEI) Tahun 2007 — 20014 diperleh hasil sebagai berikut:

Tabel 1
Hasil Uji t
Coefficients?
Model Standardized
Unstandardized Coefficients | Coefficients
B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 24809 13.619 1.822 071
CR 041 058 .065 707 481
DER -1.415 1172 -116 -1.207 230
ROE 437 129 325 3.391 .001

a. Dependent Variable: RS

Interpretasi hasil pengujian untuk masing-masing variabel independen adalah sebagai
berikut:
1. Pengaruh Likuiditas Terhadap Return Saham
Hasil uji t untuk variabel likuiditas (CR) menghasilkan nilai thiung Sebesar 0,707 yang berarti
lebih kecil dari nilai twper (1,833) maka pada tingkat kekeliruan 5% hipotesis yang diajukan
ditolak. Jika disajikan dalam kurva Uji t (uji satu sisi) maka dapat dilihat pada gambar di

bawah ini:
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Gambar 4.6
Kurva Uji-t Variabel Likuiditas

Berdasarkan Gambar 4.6 di atas, maka dapat diketahui bahwa nilai thiwung berada dalam daerah
penerimaan Ho, dengan demikian dapat dinyatakan bahwa dengan taraf signifikansi sebesar
5% diperoleh kesimpulan tidak terdapat pengaruh likuiditas terhadap return saham.
Pengaruh Leverage Terhadap Return Saham

Hasil uji t untuk variabel leverage (DER) menghasilkan nilai thitung S€besar -1,207 yang
berarti lebih kecil dari nilai tnel (1,833) maka pada tingkat kekeliruan 5% hipotesis yang
diajukan diterima. Jika disajikan dalam kurva Uji t (uji satu sisi) maka dapat dilihat pada

gambar di bawah ini:
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Gambar 4.7
Kurva Uji-t Variabel Leverage



Berdasarkan Gambar 4.7 di atas, maka dapat diketahui bahwa nilai thiuung berada dalam daerah
penerimaan Ho, dengan demikian dapat dinyatakan bahwa dengan taraf signifikansi sebesar
5% diperoleh kesimpulan tidak terdapat pengaruh leverage terhadap return saham.

3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Return Saham
Hasil uji t untuk variabel profitabilitas (ROE) menghasilkan nilai thiwung Sebesar 3,391 yang
berarti lebih besar dari nilai twanel (1,833) maka pada tingkat kekeliruan 5% hipotesis yang
diajukan diterima. Jika disajikan dalam kurva Uji t (uji satu sisi) maka dapat dilihat pada

gambar di bawah ini:
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Gambar 4.8
Kurva Uji-t Variabel Profitabilitas

Berdasarkan Gambar 4.8 di atas, maka dapat diketahui bahwa nilai thitung berada dalam
daerah penolakan Ho, dengan demikian dapat dinyatakan bahwa dengan taraf signifikansi sebesar

5% diperoleh kesimpulan terdapat pengaruh profitabilitas terhadap return saham.

KESIMPULA DAN SARAN

Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan maka dapat disimpulkan sebagaiberikut:



1. Kondisi likuiditas (current ratio), leverage (debt to equity ratio) dan profitabilitas

(return on equity) pada perusahaan sektor makanan dan minuman yang listing di Bursa

Efek Indonesia pada Periode 2007-2014 adalah sebagai berikut :

a.

Rata-rata current ratio perusahaan makanan dan minuman periode 2007-2014
mengalami fluktuasi yang diakibatkan oleh kondisi perekonomian Indonesia
maupun oleh kondisi politik dan keamanan yang baik secara langsung maupun
tidak langsung mempengaruhi terjadinya perubahan Likuiditas saham.

Rata-rata debt to equity ratio perusahaan makanan dan minuman periode 2007-
2014 tinggi. Artinya perusahaan-perusahaan yang masuk dalam kelompok
makanan dan minuman kurang baik dalam mengcover kewajibannya dengan modal
sendiri yang dimilikinya.

Rata-rata return on equity perusahaan makanan dan minuman selama periode 2007-
2014 relatif stabil yang berarti efektifnya perusahaan dalam menghasilkan laba atas

ekuitasnya

2. Rata-rata return saham pada perusahaan makan dan minuman selama periode 2007-

2014 mengalami fluktuatif yang disebabkan oleh harga tinggi atau rendahnya

permintaan dan penawaran akan saham.

3. Likuiditas, leverage dan profitabilitas secara simultan berpengaruh terhadap return

saham sebesar. Secara parsial likuiditas dan leverage tidak berpengaruh terhadap return

saham sedangkan profitabilitas berpengaruh terhadap peningkatan return saham pada

perusahaan makanan dan minuman.



Saran

Berdasarkan kesimpulan maka dapat diperoleh saran sebagai berikut:

1. Bagi Perusahaan
Perusahaaan penting meningkatkan kinerja penjualannya agar investor lebih tertarik
atas return saham dari investasi yang mereka tanam pada perusahaan tersebut

2. Bagi Investor
Disarankan kepada para investor bahwa sebelum mengambil keputusan berinvestasi
pada sektor industri makanan dan minuman sebaiknya memperhatikan return on equity
dari untuk menilai prospek perusahaan dimasa datang.

3. Bagi Penelitian Lanjutan
Penelitian mendatang hendaknya dapat digunakan variabel yang lain seperti ROA,
MVA, PBV, PDB, asset size, earning variability dan lain sebagainya yang diharapkan
dapat meningkatkan nilai koefisien determinasi sehingga model yang ada akan dapat

digunakan untuk memprediksi return saham lebih akurat.
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