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Abstrak

Untuk dapat menginterpretasikan informasi akuntansi yang relevan dengan tujuan
dan kepentingan pemakainya telah dikembangkan seperangkat teknik analisis yang
didasarkan pada laporan keuangan yang dipublikasikan.Salah satu teknik tersebut yang
diaplikasikan dalam praktek bisnis adalah analisis rasio keuangan. Kinerja keuangan
perusahaan sangat berpengaruh terhadap saham yang telah diterbitkan perusahaan bagi
investor. Kinerja keuangan tersebut dapat diukur dengan menggunakan rasio keuangan
yang telah ditetapkan perusahaan, karena rasio keuangan yang merupakan suatu informasi
dapat menggambarkan hubungan antara berbagai macam akun (account) dari laporan
keuangan dan juga dapat mencerminkan keadaan keuangan serta hasil operasional
perusahaan yang akan berpengaruh terhadap tingkat kenaikan returnsaham.

Populasi penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sektor food and beverage
periode tahun 2009-2013. Penarikan sampel menggunakan metode judgement sampling.
Teknik analisis data menggunakan regresi berganda dengan alat statistik SPSS.

Hasil penelitian ini menunjukkan tidakada pengaruh yang signifikan antara Current
Ratio(CR) Debt to Equity Ratio(DER) dan Total Assets Turnover (TAT) terhadap return
saham. Sedangkan terhadap pengujian Return On Assets (ROA) dengan return saham
diperoleh hasil yang signifikan.

Kata kunci : return saham, current ratio, Debt to Equity Ratio, Total Assets Turnover,
Return On Assets.

PENDAHULUAN

Informasi akuntansi dalam laporan
keuangan sangat penting bagi para pelaku
bisnis seperti investor dalam pengambilan

pemakai dengan membantu mereka dalam
mengevaluasi peristiwa masa lalu, masa kini,
atau masa yangakan datang, menegaskan atau

keputusan. Agar bermanfaat informasi  mengkoreksihasil evaluasimerekadimasalalu.
harus relevan untuk memenuhi kebutuhan  Untuk dapat menginterpretasikan informasi
pemakai  dalam  proses  pengambilan akuntansi yang relevan dengan tujuan dan

keputusan. Informasi dikatakan relevan jika
dapat mempengaruhi keputusan ekonomi

kepentingan pemakainya telah dikembangkan
seperangkat teknik analisis yang didasarkan
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pada laporan keuangan yang dipublikasikan.
Salah satu teknik tersebut yang diaplikasikan
dalam praktek bisnis adalah analisis rasio
keuangan

Rasio keuangan dalam hal ini yang disebut
faktor fundamental yang merupakan studi
untuk mempelajari hal-hal yang berhubungan
tentang keuangan bisnis dengan maksud
untuk memahami sifat dasar dan karakteristik
operasional ~ perusahaan  yang  sudah
menerbitkan saham. Oleh itu kinerja keuangan
perusahaan sangat berpengaruh terhadap
saham yang telah diterbitkan perusahaan bagi
investor. Kinerja keuangan tersebut dapat
diukur dengan menggunakan rasio keuangan
yang telah ditetapkan perusahaan, karena rasio
keuangan yang merupakan suatu informasi
dapat menggambarkan hubungan antara
berbagai macam akun (account) dari laporan
keuangan dan juga dapat mencerminkan
keadaan keuangan serta hasil operasional
perusahaan yang akan berpengaruh terhadap
tingkat kenaikan refurn saham.

Ulupui(2009) menyatakan rasio
keuangan dapat mempengaruhi return
saham, yang meliputi rasio likuiditas,

rasio solvabilitas, rasio aktivitas dan rasio
profitabilitas. Dengan hasil bahwa hanya rasio
aktivitas yang mempunyai pengaruh negative
dan rasio likuiditas, rasio solvabilitas dan
rasio profitabilitas  berpengaruh  positif
terhadap return saham. Sedangkan penelitian
Trisnaeni (2007) juga membahas pengaruh
kinerja keuangan terhadap return saham, yang
meliputi rasio leverage, rasio profitabilitas dan
rasiopasar, yang menyatakan hasil bahwa rasio
leverage dan rasio profitabilitas mempunyai
pengaruh yang negative terhadap return
saham, sedangkan rasio pasar berpengaruh
positif terhadap return saham.

Suharli (2005) dalam “study empiris
terhadap dua factor yang mempengaruhi return
saham pada industry food dan baverages di
Bursa Efek Jakarta” dengan periode laporan

keuangan tahun 2001-2004. Hasil pengujian
statistik menunjukan bahwa debt toequity ratio
mempunyai pengaruh negatif dan beta saham
berpengaruh positif terhadap refurn saham.

Dari pengujian-pengujian  yang telah
dilakukan oleh berbagai peneliti terdahulu
masih terjadi perbedaan hasil penelitian
(research gap) mengenai kinerja keuangan
perusahaan yang berpengaruh terhadap
return saham. Karena tidak semua kinerja
keuangan mempunyai pengaruh yang positif
dan signifikan terhadap refurn saham, sebab
lain juga bisa dijadikan tolak ukur dalam
mengambil keputusan investasi misalnya
terjadinya krisis atau factor ekonomi
lainya. Dalam penelitian ini penelitithanya
menggunakan analisis laporan keuangan yang
dapat mengukur kinerja keuangan perusahaan
dengan menggunakan rasio Current Ratio
(CR), Debt to Equity Ratio (DER), TotalAssets
Turnover (TAT) dan Return On Assets (ROA)
terhadap return saham.

RUMUSANMASALAH
Berdasarkan latar belakang masalah

diatas, maka dapat dirumuskan masalah pokok

dalam penelitian adalah sebagai berikut:

1) Apakah Current Ratio (CR) berpengaruh
terhadap return saham?

2) Apakah Debt to Equity Ratio (DER)
berpengaruh terhadap return saham?

3) Apakah Total Assets Turnover (TAT)
berpengaruh terhadap return saham?

4) Apakah Return On Assets (ROA)
berpengaruh terhadap return saham?

METODE PENELITIAN
Rancangan Penelitian

Penelitian ini termasuk jenis penelitian
survei (survey research) yaitu penelitian yang
tidak melakukan perubahan atau tidak ada
perlakuan khusus terhadap variabel-variabel
yang diteliti (non experimental).
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Defini konseptual variabel
Return Saham (YY)

Return saham dapat diartikan sebagai
tingkat kembalian keuntungan yang dinikmati
oleh pemodal atas suatu investasi yang
dilakukannya. Tanpa adanya ke untungan
yang dapat dinikmati dari suatu investasi,
tentunya pemodal tidak akan mau repot-repot
melakukan investasi, yang pada akhirnya tidak
ada hasilnya. Dalam penelitian ini perhitungan
terhadap return hanya menggunakan return
total, yang dimana return total membandingkan
harga saham periode sekarang dengan harga
saham sebelum periode tertentu.

Current Ratio (X1)

Merupakan rasio yang mengukur
kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajiban jangka pendeknya yang telah
jatuh tempo, yang dimana currentratio
mengubungkan antara aktiva lancar dengan
kewajiban lancar untuk memperlihatkan
keamanan klaim kreditur, apabila terjadi
kesalahan.

Debt to Equity Ratio (X2)

Merupakan rasio yang digunakan
untuk mengukur tingkat leverage dalam
menunjukan kemampuan perusahaan untuk
memenuhi  kewajiban  jangka panjang,
yang dimana rasio Debt to Equity Ratio
menghubungkan antara total debt dengan total
equitas.

Total Assets Turnover (X3)

Merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur seberapa baik tingkat efisien
dalam seluruh aktiva perusahaan untuk
menunjang kegiatan penjualan, yang dimana
Total Assets Turnover yang menghubungkan
antarapenjualan dengan totalaktiva.

Return On Assets(X4)

Merupakan rasio digunakan untuk
mengukur efektifitas perusahaan didalam
mengahasilkan keuntungan dengan

memanfaatkan aktiva yang dimilikinya. Yang
dimana Return On Assets menghubungkan
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antara laba bersih sesudah pajak dengan total
aktiva.

Definisi Operasional

Return Saham (Y)

Menurut Jogiyanto, 2003 : 110 dalam
mengukur return saham dapat dihitung dengan
formulasi sebagai berikut:

rg= PL-Pit—1
Pit—1
Keterangan :
Rs : Return saham
Pt : Harga saham pada periode t.
Pt-1 : Harga saham sebelum periode t.

Current ratio (X1)
Dalam penelitian iniproksiatau pengukuran
Current ratio dihitung dengan formulasi seba-
gai berikut:

Aktiva Lancar

Currentratio =
Hutang Lancar

Debttoequity ratio

Dalam penelitian ini
pengukuran Debttoequity ratio
dengan formulasi sebagai berikut:

Debt to Equity Ratio = Total debt
Total equitas

proksi atau
dihitung

Total assets turnover

Dalam penelitian iniproksiatau
pengukuran Total assets turnover dihitung
dengan formulasi pada halaman sebagai

berikut:
Pejualan

Total aktiva

Total assets turnover =

Return on assets

Dalam penelitian ini proksi atau
pengukuran Return on assets (ROA) di hitung
dengan formulasi sebagai berikut:

Return On Assets =

Laba bersih

Total aktiva
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Pengujian Hipotesis
Uji t-Statistik

Uji t digunakan untuk mengetahui
pengaruh masing-masing variabel independen
terhadap variabeldependen, yang dimana uji
t ditentukan dengan memperhatikan tanda
positif negatif koefisien regresi dengan tingkat
signifikansi 0,05.

Berdasarkan dari hasil uji hipotesis (t-test)
variable Current Ratio (CR) menunjukan nilai
dari t hitung sebesar 1,147 dengan tingkat
signifikansise besar 0,257. Sedangkan nilai
t table untuk uji satu arah dengan df = n-k-1
dengan o = 0,05 yang diperoleh sebesar 1,673.
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
t hitung (1,147) < t tabel (1,673). Hal ini
diartikan tidak ada pengaruh yang signifikan
antara Current Ratio (CR) dengan return
saham.

Berdasarkan dari hasil uji hipotesis (t-test)
variable Debt to Equity Ratio menunjukan
nilai t hitung sebesar 0,540 dengan tingkat
signfikansi sebesar 0,591. Sedangkan nilai
t table untuk uji satu arah dengan df = n-k-
1 pada a = 0,05 yang diperoleh sebesar
1,673. Dengan demikian dapat disimpulkan
bahwa t hitung (0,540) < ttabel (1,673). Hal
ini diartikan bahwa tidak ada pengaruh yang
signifikan antara Debt to Equity Ratio (DER)
dengan return saham.

Berdasarkan dari hasil uji hipotesis (t-test)
variable Total Assets Turnover menunjukan
nilai t hitung sebesar -0,505 dengan tingkat
signifikansi sebesar 0,616. Sedangkan nilai
t table untuk uji satu arah dengan df = n-k-1
pada a = 0,05 yang diperoleh sebesar 1,673.
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
t hitung (-0,505) < t table (1,673). Artinya
bahwa tidak ada pengaruh yang signifikan
antara Total Assets Turnover (TAT) terhadap
return saham.

Berdasarkan dari hasil uji hipotesis (t-test)
variable Return On Assets (ROA) menunjukan
nilai t hitung sebesar 2,578 dengan tingkat

signifikansi sebesar 0,013. Sedangkan nilai
t tebel untuk uji satu arah dengan df = n-k-1
pada a = 0,05 yang diperoleh sebesar 1,673.
Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa t
hitung (2,578) > t table (1,673). Hal ini berarti
terdapat pengaruh signifikan antara Return On
Assets (ROA) dengan return saham.

Pembahasan
1. Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap
return saham

Hasil penelitian menunjukan bahwa
Current Ratio (CR) yang memiliki pengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap return
saham. Karena dalam hal ini jika Aktiva
Lancar yang dimiliki perusahaan naik, artinya
perusahaan mampu dalam melunasi kewajiban
jangka pendeknya yang nantinya akan dapat
menaikkan profitabilitas perusahaan dan juga
akan berpengaruh terhadap refurn saham.
Akan tetapi para investor lebih memperhatikan
rasio-rasio yang lain, yang dapat konsisten
berpengaruh terhadap return saham, misalnya
pada cash ratio atau cash potition.

Hasil penelitian ini bertentangan dengan
penelitian yang dilakukan Ulupui, yang
menyatakan bahwa Current Ratio (CR) yang
berpengaruh positif dan signifikan terhadap
pengambilan  keputusan refurn  saham.
Yang mengidentifikasikan bahwa pemodal
akan memperoleh refurn yang lebih tinggi
jika perusahaan mampu memenuhi utang
jangka pendeknya. Perbedaan ini mungkin
disebabkan  oleh  perbedaaan pemilihan
sampel.

2. Pengaruh Debtto Equity Ratio (DER)
terhadap return saham

Hasil penelitian menujukan bahwa
variable Debtto  Equity Ratio (DER)
mempunyai pengaruh yang positif dan tidak
signifikan terhadap refurn saham. Tidak
adanya pengaruh Debt to Equity Ratio (DER)
terhadap refurn saham dikarenakan sebagian
investor hanya menggap bahwa perusahaan
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yang memiliki prospek keberanian yang baik
untuk menggunakan hutang yang tinggi dalam
struktur modalnya, maka proporsi hutang
yang semakin tinggi akan menyebabkan fixed
payment yang tinggi dan akan menimbulkan
risiko kebangkrutan atau terlikuidasi.

Hasil dari penelitian ini mendukung
pada penelitian yang dilakukan oleh Ulupui,
yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio
(DER) tidak memberikan pengaruh yang
signifikan terhadap return saham.

3. Pengaruh Total Assets Turnover (TAT)
terhadap return saham

Hasil penelitian menunjukan bahwa
variable Total Assets  Turnover (TAT)
memiliki pengaruh yang negative dan tidak
signifikan terhadap return saham. Karena
dalam aktivitas perusahaan yang rendah pada
tingkat penjualan tetentu, akan mengakibatkan
semakin besarnya dana kelebihan yang
tertanam pada  aktiva-aktiva yang tidak
produktif, sehingga dapat menyebabkan total
assets turnover (TAT) menjadi turun. Kejadian
lainnya juga bias menjadi dampak pada total
assets misalnya pada saat perekonomian
kurang baik atau terjadinya inflasi yang
nantinya berdampak pada refurn saham.

Hasil penelitian ini mendukung dari
penelitian yang dilakukan oleh Ulupui yang
menyatakan kesimpulan sama, bahwa rasio
aktivitas tidak bermanfaaat untuk mengukur
return saham karena kebanyakan investor
hanya melihat assets yang baru yang lebih
efisien karena pengaruh teknologi dan jika
keadaan inflasi, assets bisa menjadi mahal
atau turun yang dapat menyebabkannya naik
turunya return saham perusahaan.

4. Pengaruh Return On Assets (ROA)
terhadap refurn saham

Pada variable Return On Assets
(ROA) memiliki pengaruh yang positif dan
signifikan terhadap refurn saham. Hal ini
mengidentifikasikan bahwa nilai perusahaan
ditentukan oleh earning power dari aktiva
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perusahaan. Akan tetapi hasil yang positif
menunjukan bahwa semakin tinggi erning
power maka akan semakin tinggi pula tingkat
efisiensi perputaran  aktiva dan semakin
tinggi pula profit margin yang diperoleh
oleh perusahaan, yang akan berdampak
pada peningkatan nilai perusahaan dan
mengakibatkan return saham meningkat.
Hasil penelitian ini  mengidentifikasikan
bahwa para investor masth menggunakan
Return On Assets (ROA) sebakai tolak ukur
kinerja perusahaan yang digunakan untuk
memprediksi total refurn saham, dengan
demikian Return On Assets (ROA) yang
semakin besarakan menunjukan kinerja
perusahaan naik sehingga return saham juga
akan naik.

Hasil ini mendukung penelitian yang
dilakukan oleh Ulupui yang menyatakan hal
yang sama bahwa return on asstes memiliki
pengaruh yang positif dan signifikan terhadap
return saham.

Kesimpulan
1. Jika Aktiva Lancar yang dimiliki
perusahaan naik, artinya perusahaan

mampu dalam melunasi kewajiban jangka
pendeknya yang nantinya akan dapat
menaikkan profitabilitas perusahaan dan
juga akan berpengaruh terhadap return
saham.

2. Tidak adanya pengaruh Debt to Equity
Ratio (DER) terhadap return saham
dikarenakan sebagian investor hanya
menggap bahwa perusahaan yang memiliki
prospek keberanian yang baik untuk
menggunakan hutang yang tinggi dalam
struktur modalnya, maka proporsi hutang
yang semakin tinggi akan menyebabkan
fixed payment yang tinggi dan akan
menimbulkan risiko kebangkrutan atau
terlikuidasi.

3. Aktivitas  perusahaan  yang
pada tingkat penjualan tetentu,

rendah
akan
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mengakibatkan semakin besarnya dana
kelebihan yang tertanam pada aktiva-
aktiva yang tidak produktif, sehingga dapat
menyebabkan fotal assets turnover (TAT)
menjadi turun.

4. Investor masih menggunakan Return On
Assets (ROA) sebakai tolak ukur kinerja
perusahaan yang digunakan untuk
memprediksi total return saham, dengan
demikian Return On Assets (ROA) yang
semakin besar akan menunjukan kinerja
perusahaan naik sehingga return saham
juga akannaik.

Saran

Bagi investor, tidak semua rasio
keuangan di Bursa Efek Indonesia dapat
dijadikan parameter yang  baik untuk
memprediksi perubahan refurn perusahaan
manufaktur. Rasio ROA dapat dipergunakan
dalam menjelaskan refurn saham perusahaan
manufaktur sehingga rasio ini perlu
menjadi pertimbangan bagi investor dalam

menganalisis  kinerja  perusahaan, yang
mempengaruhi kenaikan refurn saham.
Penelitian ini  diharapkan dapat

digunakan sebagai tambahan referensi bagi
penelitian selanjutnya dibidang yang sama
yang akan dating untuk dikembangkan dan
diperbaiki, misalnya dengan memperpanjang
periode pengamatan sehingga dapat lebih
mencerminkan hasil penelitian.
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