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ABSTRAK

Dalam penelitian ini menggunakan 3 kategori rasio keuangan yaitu rasio likuiditas yang
diproksikan dengan current ratio, Profitabilitas yang diproksikan dengan Return on equity
dan rasio penilian pasar yang diproksikan dengan FEarning per share. Penelitian ini
bertujuan untuk mengetahui pengaruh Likuiditas, Profitabilitas dan Nilai Pasar terhadap
Return saham di perusahaan Food and Beverage di Bursa Efek Indonesia periode tahun
2011-2015. Jumlah sampel yang digunakan sebanyak 10 sampel berdasarkan metode
Purposive Sampling. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi linear
berganda. Hasil penelitian berdasarkan uji t menunjukkan hasil bahwa (1) secara parsial
CR berpengaruh positif dan signifikan terhadap Refurn saham. (2) secara parsial ROE
berpengaruh positif dan signifiikan terhadap Return Saham. (3) secara parsial EPS
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Refurn saham.

Kata kunci: current ratio, return on equity, earning per share, return saham

ABSTRACT

In this study using three categories of financial ratios are liquidity ratios proxied with
current ratio, Profitability is proxied with return on equity and market penilian ratios
proxies with Earning per share. This study aims to determine the effect of Liquidity,
Profitability and Market Value on the Return of shares in Food and Beverage companies in
Indonesia Stock Exchange period 2011-2015. The number of samples used were 10 samples
based on the method. The analysis technique used is multiple linear regression analysis.
The results showed results. (1) partially. (2) partially ROE. Positive and significant to
Stock Return. (3) partially EPS has a positive and significant effect on.

Keywords: current ratio, return on equity, earning per share, stock return
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PENDAHULUAN

Pertumbuhan serta perkembangan perusahaan tidak terlepas dari tujuan
utamanya yaitu meningkatan laba perusahaan. Peningkatan laba perusahaan dapat
mendukung kesejahteraan dan kemakmuran dari pemilik perusahaan.
Pengalokasian dana yang baik, mencerminkan kondisi keuangan perusahaan yang
baik pula. Investasi merupakan salah satu cara yang dilakukan oleh perusahaan
dalam mengalokasikan dananya. Melalui investasi perusahaan dapat
mengharapkan keuntungan di masa yang akan datang. Investasi merupakan
komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya lainnya yang dilakukan pada saat
ini, dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan di masa yang akan datang.
(Tandelilin,2016:2). Sunariyah (2011:4) menyatakan bahwa penanaman modal
untuk salah satu atau lebih aktiva yang dimiliki dan biasanya berjangka waktu
lama dengan harapan mendapatkan keuntungan di masa yang akan datang dapat
dilakukan dengan cara berinvestasi. Pihak-pihak yang melakukan kegiatan
investasi disebut dengan investor. Tujuan utama investor berinvestasi adalah
untuk memperoleh keuntungan atau yang disebut dengan return. Pihak yang
memiliki kelebihan dana biasanya menginvestasikan dananya dalam bentuk

investasi nyata maupun investasi keuangan.

Fahmi (2012:4) menyatakan bahwa investasi nyata (real investment) adalah
bentuk investasi yang melibatkan aset berwujud, seperti tanah, gedung, mesin-
mesin dan pabrik, sedangkan investasi keuangan (financial investment) adalah
bentuk investasi yang melibatkan kontrak tertulis seperti saham biasa (common

stock) dan obligasi (bond). May (2015:3) menyatakan bahwa investasi adalah
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penempatan sejumlah uang atau modal dalam sebuah instrumen (misalnya: saham,
emas, obligasi) dengan harapan modal atau uang tersebut akan bertambabh.
Investasi dilakukan dalam jangka waktu yang cukup lama, yaitu dalam hitungan
bulan bahkan hingga dalam hitungan tahun. Investor dalam berinvestasi
dihadapkan pada keputusan menahan konsumsi saat ini guna konsumsi yang akan
datang. Artinya investasi digunakan untuk memperbesar dana guna konsumsi di
masa mendatang, maka investasi dapat dipahami sebagai konsumsi yang ditunda

(Tandelilin, 2010:3).

Terdapat dua potensi return dalam investasi, yaitu capital gain/loss dan
dividen saham. Investasi memiliki daya tarik bagi investor karena dengan
investasi saham investor memiliki harapan untuk memperoleh keuntungan berupa
capital gain ataupun dividen saham yang tinggi. Tempat penghubung antara
investor dengan perusahaan yang membutuhkan dana melalui perdagangan
instrumen jangka panjang seperti obligasi, saham dan lainnya adalah melalui
pasar modal. Peran besar pasar modal di era globalisasi saat ini sangat dirasakan
oleh para pelaku ekonomi, khususnya bagi pihak yang membutuhkan dana jangka

panjang untuk membiayai aktivitas operasional perusahaannya.

Fahmi (2012:52) menyatakan pasar modal merupakan tempat berbagai
pihak, khususnya perusahaan menjual saham (sfock) dan obligasi (bond), dengan
tujuan dari hasil penjualan tersebut nantinya akan dipergunakan sebagai tambahan
dana atau memperkuat modal perusahaan . Pasar modal merupakan salah satu
sumber kemajuan ekonomi, karena dapat menjadi wadah bagi perusahaan untuk

mendapatkan dana dan sebagai sarana bagi investor untuk berinvestasi. Investasi
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yang sering dilakukan di pasar modal berupa investasi dalam bentuk saham. Pasar
modal dapat mendorong terciptanya alokasi dana yang efisien, karena dengan
adanya pasar modal maka pihak yang kelebihan dana (investor) dapat memilih
alternatif investasi yang memberikan return yang paling optimal. Investor dapat
menginvestasikan dananya kepada perusahaan yang membutuhkan dana pada
pasar modal dengan harapan memperoleh imbalan (return), sedangkan pihak
perusahaan dapat memanfaatkan dana yang diperoleh dari investor untuk
kelangsungan bisnisnya tanpa harus menunggu tersedianya dana dari operasional
perusahaan. Menurut Sunariyah (2011:11) pihak-pihak pengguna dari pasar
modal tersebut adalah para individu, masyarakat, pemerintah, organisasi dan
perusahaan. Perusahaan menerbitkan dan menjual saham dengan tujuan mencari
dana tambahan untuk perusahaan sendiri. Sedangkan pemerintah menerbitkan
obligasi juga untuk memperoleh dana tambahan. May (2015:75) menyatakan
disisi lain, pasar modal juga menjadi sarana bagi masyaraat untuk berinvestasi

pada instrumen keuangan seperti saham, obligasi, reksa dana, dan lain-lain.

Saham adalah bukti kepemilikan sebuah perusahaan. Selembar saham yaitu
selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah pemilik
dari suatu perusahaan yang menerbitkan saham (May, 2015: 68). Saham
merupakan instrumen investasi yang banyak dipilh para investor karena saham
mampu memberikan tingkat keuntungan yang menarik. Membeli saham suatu
perusahaan berarti investor menginvestasikan modal atau dana yang nantinya
akan digunakan oleh pihak manajemen untuk membiayai kegiatan operasional

perusahaan. Menilai harga saham merupakan hal yang mendasar dan harus
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diketahui oleh investor. Tanpa penilaian dan analisis yang baik para investor akan
mengalami kerugian apabila berinvestasi pada saham yang salah. Keputusan
untuk membeli saham terjadi apabila nilai perkiraan suatu saham dimasa
mendatang akan berada diatas harga pasar, sebaliknya keputusan untuk menjual
saham terjadi apabila nilai perkiraan suatu saham akan berada dibawah harga
pasar. Return merupakna hal penting yang diharapkan dalam melakukan aktivitas

investasi saham.

Tandelilin (2010:102) menyatakan bahwa return merupakan salah satu
faktor yang memotivasi investor berinvestasi dan juga merupakan imbalan atas
keberanian investor menanggung risiko dari investasi yang dilakukannya. Saat
harga saham mengalami peningkatan, maka pemegang saham akan memperoleh
capital gain, demikian sebaliknya jika harga saham turun maka pemegang saham
akan memperoleh capital loss. Hartono (2016:263) menyatakan bahwa return
dapat berupa Return realisasi yang sudah terjadi atau Return ekspektasi yang
belum terjadi tetapi yang diharapkan akan terjadi dimasa mendatang. Melakukan
analisis tentang Return saham diperlukan adanya informasi yang bersifat
fundamental dan teknikal. Analisis teknikal adalah analisis yang dilakukan dengan
cara memperhatikan tren harga saham dengan menggunakan grafik historis harga.
Sedangkan analisis Fundamental merupakan analisa perusahaan berdasarkan
laporan keuangan untuk investasi jangka panjang. Bagi para investor yang
melakukan analisis fundamental, informasi laporan keuangan yang diterbitkan
perusahaan merupakan salah satu jenis informasi yang paling mudah dan paling

murah didapatkan dibanding informasi lainnyan (Tandelilin, 2010:364). Secara
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fundamental, pelaku pasar akan mencari perusahaan yang mampu menghasilkan

laba yang baik dan terus meningkat.

Sartono (2014:113) menyatakan dengan menganalisis prestasi keuangan,
seorang analis keuangan akan dapat merencanakan dan menerapkan ke dalam
setiap tindakan secara konsisten dengan tujuan memaksimumkan kesejahteraan
pemegang saham. semakin baik kinerja keuangan perusahaan, maka harga saham
akan mengalami peningkatan sehingga investor memperoleh capital gain. Kinerja
keuangan perusahaan yang baik akan dapat membuat perusahaan mampu
membayar dividen kepada para investor sehingga dalam hal ini terjadi
peningkatan Retfurn saham. Menurut Husnan (2012:72) pemilihan aspek-aspek
yang akan dinilai perlu dikaitkan dengan tujuan analisis. Investor akan lebih
berkepentingan dengan kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan secara
keseluruhan. Pemilihan aspek rasio keuangan meliputi rasio likuiditas, rasio
solvabilitas/leverage, rasio profitabilitas/rentabilitas, rasio aktivitas usaha dan
rasio pasar. Dalam penelitian ini menggunakan 3 kategori rasio keuangan yaitu

rasio likuiditas, Profitabilitas dan rasio penilian pasar.

Brigham and Houston (2010:134) menyatkan Likuiditas merupakan rasio
yang menunjukkan hubungan antara kas dan aset lancar perusahaan lainnya
dengan kewajiban lancarnya. Likuiditas menunjukkan kemampuan perusahaan
membayar kewajiban jangka pendeknya dengan aktiva yang dimiliki oleh
perusahaan tersebut. Agar perusahaan selalu likuid, maka posisi dana lancar yang

tersedia harus lebih besar dari pada utang lancar. Sependapat dengan Harahap
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(2009:301) yang menyatakan bahwa rasio likuiditas merupakan rasio yang
mengukur kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya.

Semakin baik kemampuan likuiditas perusahaan maka akan semakin
menarik minat investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut.
Alat ukur yang digunakan untuk mengukur likuiditas adalah dengan Current Ratio
(CR), Quick Ratio (QR), Cash Ratio, Net Working Capital to Sales, Current
Assets to Sales, namun dalam penelitian ini akan digunakan Current Ratio (CR)
karena Current Ratio (CR) menunjukkan sejauh mana aktiva lancar menutupi
kewajiban lancar. Semakin tinggi Current Ratio (CR) maka perusahaan dianggap
mampu untuk melunasi kewajiban jangka pendeknya sehingga akan menarik
investor untuk membeli saham perusaahaan, pada akhirnya akan meningkatkan
harga saham. Peningkatan harga saham tersebut akan menguntungkan perusahaan
sehingga return saham dari perusahaan ikut meningkat. Sebaliknya Current ratio
yang rendah biasanya dianggap menunjukkan terjadinya masalah dalam likuiditas
(Sawir,2009:10).

Turunnya likuiditas berarti perusahaan tidak mampu untuk melunasi
kewajiban jangka pendek, sehingga investor tidak tertarik untuk menanamkan
modalnya pada perusahaan, ini berarti permintaan saham akan turun. Turunnya
permintaan saham tersebut mengakibatkan turunnya harga saham dan akan
menurunkan pula return saham perusahaan. Uraian tersebut menjelaskan bahwa
likuiditas mempunyai pengaruh terhadap refurn saham. Penelitian yang dilakukan
Tabillah (2013) menemukan hasil bahwa CR berpengaruh signifikan terhadap

harga saham yang tentu saja akan berpengaruh terhadap return saham. Penelitian

4487



I Gusti Ayu Ika Yuni Nandani, Pengaruh Likuiditas...

tersebut didukung oleh penelitian Pratama dan Erawati (2014) dengan hasil
penelitian yang diperoleh ialah CR berpengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham, sehingga berpengaruh positif pula terhadap return saham. Penelitian
yang dilakukan oleh Aga et al. (2013), Setiyawan (2014) dan Purnamasari (2014)
mengenai Current Ratio memperoleh hasil bahwa ada pengaruh positif dan
signifikan antara Current Ratio dengan Return saham, sedangkan penelitian yang
dilakukan oleh Antara, dkk (2014), Medial (2015), Trisnawati (2015) yang
memperoleh hasil berbeda yaitu Current Ratio tidak berpengaruh terhadap Return
saham. Penelitian yang dilakukan oleh Trisnawati (2015) menyatakan bahwa
untuk para investor, CR tidak memiliki pengaruh dikarenakan investor hanya
melihat pada kegiatan usaha perusahaan tanpa melihat likuiditas perusahaan. Hal
ini mengakibatkan variabel CR tidak digunakan oleh para investor sebagai

pertimbangan dalam berinvestasi pada suatu perusahaan.

Pertumbuhan profitabilitas perusahaan merupakan salah satu indikator
penting yang digunakan untuk menilai prospek perusahaan di masa yang akan
datang. Apabila prospek perusahaan baik, maka harga sahamnya akan meningkat
dan mengakibatkan peningkatan pada return saham dari perusahaan tersebut.
Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam
kaitannya dengan penjualan, total aktiva ataupun modal sendiri (Sartono,
2014:124). Bagi investor jangka panjang akan sangat berkepentingan dengan
analisis profitabilitas, misalnya pemegang saham akan melihat keuntungan nyata
yang akan diterima dalam bentuk dividen. Alat ukur yang digunakan untuk

mengukur profitabilitas adalah dengan Profit Margin, Return on Assets (ROA),
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dan Return On Equity (ROE). Penelitian ini menggunakan Return On Equity
(ROE) karena Return On Equity (ROE) dapat menerangkan bagaimana laba dapat
diperoleh pemegang saham melalui kemampuan dan modal sendiri yang dimiliki
perusahaan. ROE dapat dihitung dengan membagi laba bersih dengan jumlah
ekuitas perusahaan (Tandelilin, 2010:372). ROE mengukur kemampuan
perusahaan menghasikan laba bersih berdasarkan modal sendiri (Hanafi,
2008:42). Kenaikan rasio ini berarti terjadi kenaikan laba bersih dari perusahaan
yang bersangkutan, sehingga para investor akan tertarik untuk menanamkan
modalnya pada perusahaan. Ketika permintaan saham meningkat, maka harga
saham akan naik. Kenaikan harga saham akan mengakibatkan return saham
perusahaan akan naik pula, demikian sebaliknya. Ini berarti profitabilitas
mempunyai pengaruh terhadap refurn saham. Beberapa penelitian yang dilakukan
oleh Pratama dan Erawati (2014), Safitri (2015), Mariani (2016), Suhalry (2006),
Haghiri (2012), Hutami (2012), Ghi (2015) dan Nurazi (2016) menyatakan bahwa
ROE berpengaruh positif terhadap Return saham, Penelitian tersebut berbeda
dengan penelitian yang dilakukan oleh Hutami (2012), Itabillah (2013), Ginting
(2012) dan Zahro (2012) yang memperoleh hasil bahwa ROE tidak berpengaruh
terhadap return saham. Penelitian yang dilakukan oleh Trisnawati (2015)
menyatakan ROE tidak memiliki pengaruh terhadap return saham menandakan
bahwa perusahaan tidak dapat menjamin ekuitasnya dengan laba, yang harus
dilakukan perusahaan untuk meningkatkan ROE yaitu perusahaan harus
manambah modal dan meningkatkan penggunaan modal untuk meningkatkan

laba.
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Rasio penilaian pasar merupakan rasio yang menunjukkan pengakuan pasar
terhadap kondisi keuangan yang dicapai perusahaan. Aspek penilaian/pasar dapat
dilihat dari perbandingan antara harga saham dengan posisi keuangan perusahaan
(Wiagustini,2010:77). Alat ukur yang digunakan dalam penelitian ini adalah
earning per share (EPS) karena komponen penting yang harus diperhatikan dalam
analisis perusahaan adalah laba per lembar saham yang akan diperoleh nantinya
oleh para pemegang saham. Besarnya EPS suatu perusahaan bisa diketahui dari
informasi laporan keuangan perusahaan. EPS merupakan rasio yang digunakan
untuk mengukur jumlah laba per lembar saham. Brigham & Houston (2010:150)
menyatakan bahwa EPS merupakan rasio yang berhubungan dengan harga saham

perusahaan.

Rasio ini memberikan indikasi bagi manajemen tentang bagaimana
pandangan investor terhadap risiko dan prospek perusahaan di masa depan. rasio
pasar digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan bersih dari setiap lembar saham biasa yang beredar. Rasio ini
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam meraih laba bersih yang
diperuntukkan bagi pemegang saham atas dasar lembar saham yang
diinvestasikan. Semakin tinggi EPS, maka semakin tinggi pula harga saham
perusahaan yang mengakibatkan perusahaan memperoleh keuntungan, sehingga
return saham perusahaan pun ikut mengalami peningkatan. Uraian diatas
menjelaskan bahwa EPS mempunyai pengaruh terhadap return saham. Menurut
penelitian yang dilakukan Trisnawati (2015) dan Yanti (2013) Earning Per Share

(EPS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Refurn saham, sedangkan
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penelitian yang dilakukan oleh Nurrohman (2013) Earning Per Share (EPS) tidak
memiliki pengaruh terhadp Refurn saham. Penelitian yang dilakukan oleh
Sinambela (2013) menyatakan bahwa hal tersebut dapat dijelaskan bahwa
walaupun tingkat jumlah uang (rupiah) yang dihasilkan dari setiap lembar saham
biasa yang beredar semakin meningkat, belum tentu refurn saham yang akan
diterima oleh investor juga akan semakin meningkat, karena masih terdapat faktor
lain yang mempengaruhi refurn saham. Faktor lain yang mempengaruhi

diantaranya adalah faktor fundamental, faktor pasar, dan faktor makro.

Perusahaan yang diteliti dalam penelitian ini adalah perusahaan yang
bergerak dalam sektor barang konsumsi yaitu Food and Beverages dari tahun
2011-2015. Perusahaan food and beverages dipilih sebagai unit analisis karena
memegang peranan penting dalam memenuhi kebutuhan konsumen. Minat
masyarakat terhadap barang yang dihasilkan dalam industri tersebut sudah
menjadi kebutuhan. Meningkatnya pertumbuhan jumlah penduduk di Indonesia,
mengakibatkan volume kebutuhan terhadap makanan dan minuman juga terus
mengalami peningkatan. Perusahaan Food and Beverages memiliki prospek yang
cukup bagus dan cenderung diminati oleh investor sebagai salah satu target
investasinya. Perusahaan Food and Beverages merupakan kategori barang
konsumsi perusahaan manufaktur dimana produknya sangat dibutuhkan
masyarakat, sehingga prospek menguntungkan baik dimasa sekarang maupun
dimasa yang akan datang. saham perusahaan tersebut merupakan saham saham
yang paling tahan krisis ekonomi dibandingkan dengan sektor lain karena dalam

kondisi krisis atau tidak sebagian besar produk Food and Beverages tetap
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dibutuhkan masyarakat. Keadaan ini terlihat dari tahun 2011 hingga 2015 terdapat

15 perusahaan sektor Food and Beverages di Bursa Efek Indonesia tetapi hanya

10 perusahaan yang masuk sesuai kriteria sampel penelitian. Perkembangan

return saham yang diperdagangkan selama periode 2011-2015 dapat dilihat pada

Tabel 1.

Tabel 1.

Daftar return saham pada perusahaan sektor Food and Beverage di PT Bursa
Efek Indonesia periode 2011-2015

NO. KODE NAMA

PERUSAHAAN SAHAM
2011

SAHAM
2012

RETURN RETURN RETURN RETURN
SAHAM
2013

SAHAM
2014

RETURN
SAHAM
2015

(%)

1 AISA  PT. Tiga Pilar
Sejahtera Food
Tbk

2 CEKA PT Wilmar
Cahaya
Indonesia Tbk.

3 DLTA PT. Delta
Djakarta Tbk

4 ICBP PT. Indofood
CBP Sukses
Makmur Tbk

5 INDF PT. Indofood
Sukses Makmur
Tbk

6 MLBI PT. Multi
Bintang
Indonesia Tbk

7 MYOR PT. Mayora
Indah Tbk

8 ROTI PT. Nippon
Indosari
Corporindo Tbk

9 STTP PT. Siantar Top
Tbk

10 ULTJ  PT. Ultrajaya
Milk Industry
and Tranding
Company Tbk

-37,35

-13,64

-7,08

11,23

-5,64

30,57

33,43

29,47

79,22

-10,74

(%)
78,79

36,84

89,73

50,00

27,17

86,32

40,35

71,73

52,17

23,15

32,41

-10,77

49,02

30,77

12,82

62,40

52,43

-26,73

47,62

78,73

46,50

29,31

2,63

28,43

2,27

30,20

-19,62

35,78

86,26

-17,33

(%)
-42,24

-717,50

-33,00

2,86

-23,33

-31,50

46,44

-8,66

4,99

6,05

Jumlah

78,11

-35,76

101,30

123,29

13,29

177,99

153,03

101,59

270,26

79,86

Rata-
rata

15,62

-7,15

20,26

24,66

2,66

35,60

30,61

20,32

54,05

15,97

Sumber : Data Diolah, 2017
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Tabel 1 menunjukkan bahwa return saham sepuluh (10) perusahaan yang
terdaftar dalam sektor Food and Beverages mengalami fluktuasi. Fluktuasi yang
terjadi selama 5 (lima) tahun inilah yang mendasari untuk dilakukannya penelitian
mengenai variabel apa saja yang mempengaruhi naik turunnya return saham pada
perusahaan sektor Food and Beverage di Bursa Efek Indonesia periode tahun
2011-2015. Salah satu faktor internal perusahaan yang mempengaruhi minat
investor dalam menanamkan modalnya adalah masalah kinerja keuangan

perusahaan.

Menurut Kasmir (2010:110) rasio likuiditas merupakan raio yang
menjelaskan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya,
investor akan memperoleh Return saham yang tinggi jika kemampuan perusahaan
memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan baik. Hal ini sependapat dengan
penelitian yang dilakukan oleh Wuryaningrum, dkk (2015), Valintino (2013),
Purnamasari (2014), Setiyawan (2014), Safitri (2015), Dadrasmoghadam (2015),
Sha (2015) yang menyatakan bahwa likuiditas yang di proksikan dengan Current
Ratio mempunyai pengaruh positif terhadap return saham. Dari uraian diatas
dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut :

H;: Likuiditas berpengaruh positif terhadap Return saham

Brigham & Houston (2010:150) menyatakan bahwa investor menyukai nilai
ROE yang tinggi, dan Roe yang tinggi umumnya memiliki korelasi positif dengan
harga saham yang tinggi. ROE merupakan rasio laba bersih terhadap ekuitas biasa
yang mengukur tingkat pengembalian atas investasi pemegang saham biasa.

Rasio ini mengakibatkan manajemen dapat melihat secara fokus besarnya laba
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bersih yang dapat dihasilkan dari jumlah modal yang diperoleh oleh para
pemegang saham. Nilai ROE yang tinggi akan memberikan efek positif terhadap
para investor. Hal tersebut akan membuat harga saham bersangkutan akan
mengalami peningkatan sehingga return sahampun akan meningkat. Menurut
Wiagustini (2010:81) ROE digunakan untuk mengukur Return atas modal sendiri
dari suatu perusahaan. Sependapat dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Safitri (2015), Mariani (2016), Hutami (2012), Taani & Mari’e (2011)
menyatakan bhawa Return On Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Return saham. Dari uraian diatas dapat dirumuskan hipotesis sebagai

berikut:

Ha: Profitablitas berpengaruh positif terhadap Return saham.

Menurut Tandelilin (2010:373) informasi Earning Per Share (EPS) suatu
perusahaan menunjukkan besarnya laba bersih perusahaan yang siap dibagikan
kepada semua pemegang saham perusahaan. Besarnya Earning Per Share (EPS)
suatu perusahaan bisa diketahui dari informasi laporan keuangan perusahaan.
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Priatinah (2012), Valintino (2013),
Trisnawati (2015), Hidayat (2011), Yanti (2013), Talamati (2015), Azim Khan
dan Igbal Khan (2011), Sharma (2011), Maholtra dan Tandon (2013), Wang et al.
(2013), dan Omete (2013) menyatakan bahwa FEarning Per Share (EPS)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham sehingga akan
berpengaruh pula terhadap return saham. Dari uraian diatas dapat dirumuskan

hipotesis sebagai berikut :

Hs: Nilai Pasar berpengaruh positif terhadap Return saham
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METODE PENELITIAN

Desain penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian
kuantitatif yang berbentuk asosiatif. Penelitian asosiatif merupakan penelitian
yang menjelaskan hubungan antara dua variabel atau lebih. Penelitian ini
menggambarkan pengaruh Likuiditas yang diukur dengan CR, Profitabilitas yang
diukur dengan ROE, dan Nilai pasar yang diukur dengan EPS terhadap Return
saham. Penelitian ini dilakukan pada Bursa Efek Indonesia di sektor Food and
Beverage melalui laporan keuangan yang dipublikasikan dalam www.idx.co.id
serta return saham yang di publikasikan dalam www.yahoofinance.com periode

tahun 2011-2015.

Likuiditas (CR) (X1) HI1 (+)
Profitabilitas (ROE) (X2) H2 () Return Saham (Y)
H3 (+)
Nilai Pasar (EPS) (X3)

Gambar 1. Model Penelitian

Return saham merupakan imbalan berupa capital gain (loss) yang diperoleh
oleh investor dari investasi yang dilakukan pada saham individu yang dinyatakan
dalam persentase pada perusahaan sektor Food and Beverage periode tahun 2011-

2015. Rumus yang digunakan untuk menghitung Return saham :

Return Saham = % X 1009 oo (1)

t-1
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Keterangan :
Pt = Harga Saham Sekarang
Pt-1 = Harga Saham Periode Lalu

Rasio Likuiditas yang di proksikan dengan Current Ratio menunjukkan
sejauh mana perusahaan mampu membayar utang/kewajiban jangka pendeknya.
Semakin besar perbandingan antara aktiva dengan utang lancar perusahaan,
semakian tinggi pula kemampuan perusahaan menutupi kewajiban jangka
pendeknya. Menghitung CR perusahaan Food and Beverage di BEI tahun 2011-
2015 adalah dalam bentuk persentase. Sartono (2014:66) menyatakan rumus yang

digunakan untuk menghitung Current Ratio adalah sebagai berikut :

Aktiva lancar
CR =——

o Utang lancar

Rasio Profitabilitas yang diproksikan dengan Return On Equity (ROE)
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat laba perusahaan atas
modal sendiri dari perusahaan. Hasil dari Return On Equity (ROE) pada umumnya
dinyatakan dalam persen. Menghitung ROE pada perusahaan Food and Beverage
di BEI periode tahun 2011-2015 adalah dalam persentase. Wiagustini (2010:81)
menyatakan rumus yang digunakan untuk menghitung Return On Equity (ROE)

adalah sebagai berikut :

laba bersih setelah pajak

ROE = X 100%....ccovverciiennns 3)

modal sendiri

Rasio nilai pasar yang diproksikan dengan earning per share (EPS)
merupakan rasio yang digunakan untuk menghitung tingkat keuntungan yang

diperoleh oleh investor per lembar saham. Menghitung EPS perusahaan Food and

4496



E-Jurnal Manajemen Unud, Vol. 6, No. 8, 2017: 4481-4509

Beverage di BEI periode tahun 2011-2015 adalah dalam satuan rupiah. Wiagustini
(2010:81) menyatakan rumus yang digunakan untuk menghitung Earning Per

Share (EPS) adalah sebagai berikut :

laba bersih setelah pajak
EPS = 2

jumlah lembar saham

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif dan
data kualitatif. Data kuantitatif dalam penelitian ini adalah data Refurn saham dan
data laporan keuangan serta data kualitatif adalah data gambaran umum
perusahaan manufaktur sektor Food and Beverage di Bursa Efek Indonesia
periode tahun 2011-2015. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data sekunder yaitu data yang diperoleh dalam bentuk data yang sudah

diolah oleh pihak lain.

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor Food and
Beverage di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2015 yang berjumlah 15
perusahaan. Metode penentuan sampel dalam penelitian ini adalah Purposive
Sampling. Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
metode observasi non partisipant, yaitu observasi yang dilakukan dengan

perantara tanpa melibatkan diri dan hanya sebagai pengamat.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis data deskriptif dilakukan untuk memberikan gambaran atau
deskripsi mengenai variabel yang diteliti dimana terdiri dari CR (X1), ROE (X>),
EPS (X3) dan return saham (Y). Uji statistik deskriptif mencangkup nilai rata-rata

(mean), nilai minimum, nilai maksimum, dan standar deviasi dari data penelitian.
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Untuk memperjelas dan mempermudah pemahaman atas hasil penelitian ini, akan
dideskripsikan hasil dari masing-masing faktor yang menjadi variabel dalam

penelitian ini. Hasil statistik deskriptif disajikan pada tabel 2 berikut ini.

Tabel 2.
Hasil Uji Statistik Deskriptif
N Minimum Maximum Mean Std.

Deviation
RS 50 -77,50 89,73 21,9126 37,72125
CR 50 58,50 202,20 133,378 41,34442
ROE 50 1,00 59,00 20,4524 11,53758
EPS 50 22,90 7717,51 1331,1828 1772,4327

Valid N
(listwise)

Sumber: Data Diolah, 2017.

Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif pada tabel 2 dapat dijelaskan bahwa
jumlah data yang digunakan dalam penelitian ini berjumlah 50. Tabel tersebut
menguraikan nilai minimum, maksimum, rata-rata dan standar deviasi dari
masing-masing variabel. Hasil pengujian statistik deskriptif selama periode
pengamatan menunjukkan bahwa :

Variabel return saham memiliki nilai minimum sebesar -77,50% yang
dimiliki oleh perusahaan PT. Wilmar Cahaya Indonesia Tbk (CEKA) di tahun
2015, artinya di tahun 2015 penurunan return saham kemungkinan disebabkan
oleh penurunan variabel seperti likuiditas, profitabilitas, dan nilai pasar, dimana
investor tidak tertarik membeli saham dari perusahaan. Nilai maksimum return
saham sebesar 89,73% yang dimiliki oleh perusahaan PT. Delta Djakarta Tbk
(DLTA) di tahun 2012, ini berarti return saham DLTA mengalami peningkatan
sebesar 89,73 % dibandingkan dengan tahun 2011. Kenaikan return saham PT.

Delta Djakarta disebabkan karena adanya kenaikan pada CR, ROE, dan EPS
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sehingga investor sangat tertarik membeli saham dari perusahaan tersebut. Nilai
mean Return Saham adalah 21,9126 yang berarti bahwa rata-rata return saham
sebesar 21,9126 dan memiliki Standar deviasi sebesar 37,72125 menunjukkan
variasi yang terdapat di dalam return saham.

Variabel CR memiliki nilai minimum sebesar 58,00% ditemukan pada
perusahaan PT. Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) di tahun 2015, artinya PT.
Multi Bintang Indonesia Tbk tidak mampu membayar kewajiban jangka
pendeknya karena ratio CR berada dibawah 100%. Nilai maksimum CR adalah
202,00% dimiliki oleh perusahaan PT. Tiga Pilar Sejahtera Tbk (AISA) di tahun
2014, artinya PT. Tiga Pilar Sejahtera Tbk sangat mampu dalam membayar
kewajiban jangka pendek perusahaannya karena ratio CR berada diatas 100%.
Nilai rata-rata CR adalah 133,3778 dan memiliki standardeviasi sebesar 41,34442.

Variabel ROE mempunyai nilai minimum sebesar 1,00% yang dimiliki oleh
perusahaan PT. Mayora Indah Tbk (MYOR) pada tahun 2014, artinya tingkat
keuntungan yang diperoleh perusahaan atas ekuitas yang digunakan sebesar
1,00%. Laba bersih yang dapat dicapai perusahaan PT. Mayora Indah Tbk dengan
menggunakan modal sendiri di tahun 2014 sangat kecil, hanya mencapai 1%.
Nilai maksimum 59,00 dimiliki oleh perusahaan PT. Siantar Top Tbk (STTP)
pada tahun 2011. Berbeda dengan PT. Siantar Top Tbk yang mempunyai ROE
sebesar 59,00% di tahun 2011, ini berarti laba bersih yang dicapai dengan
menggunakan modal sendiri dari perusahaan PT. Siantar Top Tbk adalah sebesar
59,00%. Rata-rata perbandingan antara laba berseih setelah pajak dengan ekuitas

perusahaan sebesar 20,4524 dan memiliki standar deviasi sebesar 11,53758.
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Variabel EPS memiliki nilai minimum sebesar Rp 22,90 pada perusahaan
PT. Nippon Indosari Corporation Tbk (ROTI) di tahun 2011, artinya keuntungan
per lembar saham dari pemilik saham ROTI di tahun 2011 sebesar Rp 22,90. Nilai
maksimum EPS adalah Rp 7717,51 dimiliki oleh perusahaan PT. Multi Bintang
Indonesia Tbk pada tahun 2014. Artinya laba per lembar saham yang diterima
oleh pemegang saham MLBI di tahun 2014 adalah sebesar Rp 7717,51. Nilai rata-
rata EPS adalah 1331.1828 dan memiliki standar deviasi 1772,43247.

Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis data
regresi linier berganda. Berdasarkan estimasi regreasi linier berganda dengan
menggunakan program SPSS. Berdasarkan Tabel 3. dapat diketahui persamaan
regresi linear berganda yaitu sebagai berikut:

Y =-43,280+ 0,228 X1 +1,426X> + 0,006X3

Tabel 3.
Hasil Analisis Regresi Liniear Berganda
Model Unstandardized Coefficients  Standardiz T Sig.
ed
Coefficient
s
B Std. Beta
Error
1 (Constant) -43,280 13,456 -3,216 0,002
CR 0,228 0,103 0,275 2,215 0,032
ROE 1,426 0,402 0,436 3,550 0,001
EPS 0,006 0,002 0,272 32,384 0,021
R? 0,425
Adjusted R? 0,388
Sig. F hitung 0,000

Sumber: Data Diolah, 2017.

Nilai konstanta sebesar -43,280 memiliki arti bahwa apabila nilai dari CR,

ROE dan EPS perusahaan sebesar 0, maka nilai return saham perusahaan adalah

sebesar -43,280.
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Nilai koefisien regresi X; sebesar 0,228 memiliki arti apabila CR
perusahaan naik sebesar 1% maka return saham perusahaan akan meningkat
sebesar 22,8 % dengan syarat ROE dan EPS konstan atau sama dengan nol.
Koefisien regresi CR bertanda positif menandakan bahwa CR berpengaruh positif
terhadap return saham.

Nilai Koefisien regresi X, sebesar 1,426 memiliki arti apabila ROE
perusahaan naik sebesar 1% maka return saham perusahaan akan meningkat
sebesar 142,6% dengan syarat CR dan EPS konstan atau sama dengan nol.
Koefisien ROE bertanda positif menandakan bahwa ROE berpengaruh positif
terhadap return saham.

Nilai Koefisien regresi X3 sebesar 0,006 memiliki arti apabila EPS perusahaan
naik sebesar 1% maka pembagian refurn saham perusahaan akan meningkat
sebesar 0,6% dengan syarat CR dan ROE konstan atau sama dengan nol.
Koefisien regresi EPS bertanda positif menandakan bahwa EPS berpengaruh

positif terhadap return saham.

Koefisien determinasi (R?) mengukur seberapa jauh kemampuan model
dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah
di antara nol dan satu. Nilai R? yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel
independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen amat terbatas. Nilai
yang mendekati satu berarti variabel-variabel independen memberikan hampir
semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen.
Hasil analisis koefisien determinasi (R?) disajikan pada Tabel 4.6 menunjukkan

bahwa nilai adjusted R? adalah 0,388. Ini berarti bahwa varian dari variabel bebas
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yang terdiri dari CR, ROE dan EPS mampu menjelaskan variabel terikat yaitu
return saham sebesar 38,8% Sisanya sebesar 61,2% dijelaskan oleh variabel lain
yang tidak dijelaskan dalam model atau dijelaskan oleh sebab-sebab lain diluar
model regresi.

Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Return Saham

Berdasarkan Tabel 3 menunjukkan bahwa CR memiliki koefisien regresi
sebesar 0,228 dengan nilai signifikansi 0,032 yang berarti bahwa nilai signifikansi
CR lebih kecil dari taraf nyata 0,05. Hasil penelitian ini menunjukan Current
Ratio (CR) berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. Teori
menyatakan bahwa semakin tinggi CR, maka semakin baik pula kemampuan
perusahaan dalam melunasi hutang jangka pendeknya, sehingga akan menarik
minat investor untuk membeli saham dari perusahaan tersebut. Naiknya
permintaan saham, akan menaikkan pula harga saham sehingga return sahampun
ikut meningkat. Hal tersebut telah dibuktikan dari hasil penelitian kesepuluh
perusahaan Food and Beverage di BEI periode tahun 2011-2015 bahwa CR
berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. Meihat kondisi tersebut
maka akan memberikan sinyal bagi para investor untuk berinvestasi pada
perusahaan yang bersangkutan.

Bukti empiris yang mendukung hasil penelitian ini adalah penelitian yang
dilakukan oleh Sha (2015), Aga et al. (2013), Wuryaningrum, dkk (2015) serta
Tamunnu dan Farlaen (2015) menyatakan bahwa CR berpengaruh positif dan
signifikan terhadap return saham perusahaan.

Pengaruh Return on Equity terhadap Refurn Saham
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Tabel 3 menunjukan bahwa ROE memiliki koefisien regresi sebesar 1,426
dengan nilai signifikansi 0,001. Nilai signifikansi yang dimiliki oleh variabel
ROE berada di bawah taraf nyata yaitu 0,05 sehingga variabel ROE memiliki
pengaruh positif signifikan terhadap return saham. Teori menyatakan nilai ROE
yang tinggi dapat diartikan bahwa perbandingan laba bersih perusahaan terhadap
modal sendiri juga tinggi, dimana perusahaan mampu menaikkan laba bersih
dengan modal sendiri yang dimiliki oleh perusahaan. Semakin tinggi ROE, maka
semakin tinggi pula harga saham perusahaan sehingga akan meningkatkan return
saham perusahaan tersebut. Hal ini tentu saja akan menarik minat para investor
untuk menanamkan modalnya pada perusahaan. Hasil penelitian kesepuluh
perusahaan Food and Beverage di BEI periode tahun 2011-2015 menunjukkan
bahwa ROE berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. Hal ini akan
memberikan sinyal bagi para investor untuk berinvestasi pada perusahaan yang
bersangkutan.

Bukti empiris yang mendukung hasil penelitian ini adalah penelitian yang
dilakukan oleh Dadrasmoghadam & Akbari (2015), Haghiri & Soleyman (2012),
Ghi (2015), Nurazi & Uman (2016), Wijesudera et al. (2015) serta Susanti (2016)
memperoleh hasil bahwa ROE berpengaruh positif dan signifikan terhadap return
saham perusahaan.

Pengaruh Earning Per Share terhadap Return Saham

Berdasarkan Tabel 3 menunjukan bahwa Earning Per Share memiliki

koefisien regresi sebesar 0,006 dengan nilai signifikansi 0,021 yang berarti lebih

kecil dari taraf nyata 0,05. Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa EPS
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memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Teori
menyatakan bahwa semakin tinggi EPS maka semakin tinggi pula Refurn saham
yang diperoleh perusahaan. Nilai EPS yang tinggi menunjukkan kinerja
perusahaan yang baik, dimana EPS akan menggambarkan kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan keuntungan bersih dari setiap lembar saham dari perusahaan.
Keadaan tersebut tentu akan menarik minat investor untuk menginvestasikan
dananya pada perusahaan, karena jika EPS yang diberikan semakin besar, maka
akan berdampak pada meningkatnya harga saham perusahaan serta meningkatkan
return saham perusahaan. Hasil penelitian kesepuluh perusahaan Food and
Beverage di BEI periode tahun 2011-2015 menunjukkan bahwa EPS mempunyai
pengaruh positif dan signifikan terhadap refurn saham, sehingga hal ini akan
memberikan sinyal pada investor untuk berinvestasi pada perusahaan yang
bersangkutan.

Bukti empiris menunjukan hasil penelitian ini mendukung penelitian yang
dilakukan oleh Hidayat (2011) uji t atau uji parsial menunjukkan bahwa EPS
memiliki pengaruh positif terhadap retun saham, sependapat dengan penelitian
Yanti (2013) berdasarkan hasil analisis ditemukan bahwa Earning Per Share
(EPS) mampu mempengaruhi harga saham secara parsial sehingga akan
meningkatkan return saham perusahaan, sependapat dengan penelitian yang
dilakukan oleh Talamati (2015) menyatakan bahwa variabel Earning Per Share
(EPS) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap refurn saham.

SIMPULAN DAN SARAN
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Berdasarkan hasil penelitian yang diperoleh melalui pengujian statistik serta
pembahasan seperti yang telah diuraikan pada bab sebelumnya, maka dapat
disimpulkan bahwa, likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return
saham, hal ini berarti bahwa semakin baik tingkat likuiditas dari perusahaan,
maka semakin tertarik investor untuk membeli saham perusahaan sehingga return
saham perusahaan akan meningkat. Profitabilitas berpengaruh positif dan
signifikan terhadap Return saham, hal ini berarti bahwa semakin baik tingkat
profitabilitas dari perusahaan, maka semakin tertarik pula investor untuk
menanamkan modalnya pada perusahaan sehingga akan meningkatkan return
saham perusahaan. Nilai Pasar berpengaruh positif terhadap Refurn saham
diterima, hal ini berarti bahwa semakin tinggi EPS, maka semakin tinggi pula
return saham yang diperoleh perusahaan.

Berdasarkan hasil penelitin dan simpulan yang telah dipaparkan, maka
peneliti dapat menyarankan beberapa hal berikut, bagi investor, agar dapat
mempertimbangkan rasio keuangan yaitu likuiditas, profitabilitas, dan nilai pasar
dalam membantu mengambil keputusan investasi pada saham yang tepat, karena
variabel-variabel independen tersebut secara parsial telah terbukti memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap refurn saham. Bagi perusahaan, agar
memperhatikan laporan keuangan terutama pada rasio likuiditas, profitabilitas,
dan nilai pasar yang telah terbukti memiliki pengaruh yang positif dan signifikan
terhadap return saham, serta perusahaan sebaiknya lebih meningkatkan kinerja

perusahaan. Kinerja perusahaan yang baik akan berpengaruh terhadap
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meningkatnya nilai rasio keuangan serta akan menarik minat investor untuk
berinvestasi sehingga return saham perusahaan pun akan meningkat.
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