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?DvAEstrak

SPerelitian ini hendak menguji pengaruh variabel — variabel yang telah ditentukan yaitu CR, DER, ROA

Q

ﬁdaﬁ PBY terhadap return saham pada perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
glnﬁonesw (BEI) pada periode 2012 — 2015. Teknik analisis data yang digunakan adalah pengujian regresi
g rgar berganda dan uji asumsi klasik dengan menggunakan software IBM SPSS Statistics 20.0. Hasil
vpengujian menunjukan bahwa data telah memenuhi asumsi klasik yaitu berdistribusi normal, tidak terjadi
“maltikalinearitas, tidak terdapat autokorelasi, dan tidak terjadi heteroskedastisitas. Berdasarkan hasil
gar’ﬁélisis regresi, dapat diketahui bahwa keempat variabel CR, DER, ROA dan PBV secara bersama — sama
=beppengaruh terhadap return saham. Secara parsial variabel ROA berpengaruh positif dan signifikan
gteg‘ladap return saham, sedangkan variabel lain (CR, DER, PBV) tidak berpengaruh terhadap return

~safam.
c

n

SAbstract

o This research seeks to examine the influence of variables that have determined that CR, DER, ROA, and
UPBV ta_return stock in the consumer goods industry companies listed on the Indonesian Stock Exchange
3(BEI) ia the period 2012 — 2015. The data analysis technique used is regression testing linear and classical
Tassumption by using IBM SPSS Statistics 20.0 software. The test results showed that the data has fulfilled
oclassical assumption of normal distribution, does not occur multicolinearity, there are no autocorrelation,
cand there is no heteroscedasticity. Based on the results of the regression analysis, it can be seen that the
Efour vartiables CR, DER, ROA, and PBV together has the same effect on stock returns. Partially ROA has
Spositive and significant effect on stock returns, while the other variables (CR, DER, PBV) has no effect on
§stock returns.

3

oKeywards

aStock Return, Company Performance, Financial Ratio, Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER),
cReturfi-on Assets (ROA), Price to Book Value (PBV)
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ZPenddRuluan

SDalam=kehidupan sehari — hari kita membeli barang — barang untuk kita konsumsi, seperti makanan dan

Zminuman, obat — obatan, peralatan rumah tangga, plastik, kertas, pakaian, alas kaki, yang sering kita

~'gunakatr, tetapi bagaimana jika kita tidak hanya mengeluarkan uang kita untuk membeli barang — barang
tersebut tetapi juga menginvestasikan sejumlah uang yang kita miliki di perusahaan — perusahaan yang
mempyroduksi barang — barang tersebut, sehingga kita juga dapat memperoleh tingkat pengembalian
(returfi) dari investasi yang kita lakukan. Seiring dengan makin berkembangnya dunia bisnis di Indonesia
yang didukung oleh perkembangan pasar modal, maka saham telah menjadi alternatif yang menarik bagi
para iavestor untuk dijadikan objek investasi. Banyak jenis saham yang terdaftar di BEI (Bursa Efek
Indonesia) yang bisa menjadi alternatif dalam berinvestasi, salah satunya saham — saham dari perusahaan
sektorgindustri barang konsumsi. Industri ini mempunyai potensi dan peluang perkembangan yang cukup
baik, @l ini didukung dengan adanya produk dari perusahaan — perusahaan barang konsumsi yang hampir
semuafnya dari produk perusahaan barang konsumsi ini dibeli dan dibutuhkan masyarakat setiap harinya di
seluruh_ Indonesia, sehingga sektor barang konsumsi ini menjadi salah satu yang menjanjikan untuk
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memeroleh return yang optimal. Dalam membuat keputusan pembelian terhadap suatu saham, maka
investor melakukan pertimbangan dengan menganalisis Kinerja suatu perusahaan, apakah baik atau buruk.
Analisis Kinerja suatu perusahaan dapat dengan menganalisis laporan keuangan tersebut, dengan melihat
rasio ~frasio keuangan perusahaan. Oleh karena itu, peneliti tertarik untuk meneliti bagaimana pengaruh
rasio —rasio keuangan yang sudah ditetapkan dan yang dapat dianalisis terhadap return saham, sehingga
“investot; dapat memeroleh return yang optimal. Diharapkan penelitian ini dapat bermanfaat untuk pihak
—perusahaan, pembaca, dan pihak lainnya.

d

uede

@Teori Penunjang
STeeri Keagenan mendeskripsikan hubungan suatu kontrak dimana satu atau lebih orang (principal)
=mémerijiitah orang lain (agent) untuk melakukan suatu jasa atas nama principal serta member wewenang
ék@ada agen membuat keputusan yang terbaik bagi prinsipal. Jika kedua pihak memiliki tujuan yang sama
wurituk memaksimumkan nilai perusahaan, maka diyakini agen akan bertindak dengan cara yang sesuai
%deﬁgan kepentingan prinsipal (Jensen dan Meckling, 1976). Masalah keagenan potensial terjadi apabila
gba@ian kepemilikan manajer atas saham perusahaan kurang dari seratus persen (Sartono, 2008). Dengan
—“proporsi kepemilikan yang hanya sebagian dari perusahaan membuat manajer cenderung bertindak untuk
ﬂké@entingan pribadi dan bukan untuk memaksimumkan keuntungan bagi pemegang saham. Hal inilah
vyang akan menyebabkan timbulnya biaya keagenan (agency cost).
CJegsen dan Meckling (1976) mendefinisikan agency cost sebagai jumlah dari biaya yang dikeluarkan
gpr‘ﬁmpal untuk melakukan pengawasan terhadap agen. Hampir mustahil bagi perusahaan untuk memiliki
~zer0 agency cost dalam rangka menjamin manajer akan mengambil keputusan yang optimal dari
Ep@dangan pemegang saham (shareholders) karena adanya perbedaan kepentingan yang besar diantara
“mierekaz, Dengan adanya teori ini dan masalah agensi yang diungkapkan, akan menjadi informasi dan
%sinyal Bagi investor untuk mengetahui keadaan perusahaan, apakah baik atau buruk, sehingga dilanjutkan
sdengansteori sinyal.
Signalling theory atau disebut teori sinyal adalah teori yang menyatakan bahwa pihak eksekutif
Uperusahaan memiliki informasi lebih baik mengenai perusahaannya akan terdorong untuk menyampaikan
3mformasl tersebut kepada calon investor agar harga saham perusahaannya meningkat (Ross,1977). Pada
owaktu hformasi diumumkan dan semua pelaku pasar sudah menerima informasi tersebut, pelaku pasar
Bterlebih dahulu menginterpretasikan dan menganalisis informasi tersebut sebagai sinyal baik (good news)
“atau sidiyal buruk (bad news). Jika pengumuman informasi tersebut sebagai signal baik bagi investor,
Smaka téfjadi perubahan dalam volume perdagangan saham. Informasi yang dipublikasikan sebagai suatu
Zpengumuman akan membirikan signal bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi. Jika
Spengumuman tersebut mengandung nilai positif, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu
“pengumuman tersebut diterima oleh pasar. (Jogiyanto dalam Butar-butar, 2011).
oDengan- dikatakan informasi yang diberikan mengakhibatkan pasar bereaksi saat pengumuman tersebut
<d|ter|ma oleh pasar, maka dilanjutkan dengan teori hipotesis pasar efisien.
cMenuflit Sartono (2008), pasar yang efisien adalah satu pasar di mana harga mencerminkan semua
sinformasi yang diketahui atau known information. Dalam pasar modal yang efisien semua analis
~meneritha dan mengevaluasi informasi baru yang berkaitan dengan setiap saham pada waktu yang hamper
Ssama.=Dengan demikian, maka harga saham akan menyesuaikan dengan segera yang mencerminkan
Zadanyas informasi baru tersebut. Empat kondisi yang harus dipenuhi agar satu pasar dikatakan secara
“infornaasional efisien adalah sebagai berikut:
1. imformasi harus dapat diperoleeh tanpa biaya dan tersedia bagi semua partisipan pasar modal pada
Saat yang sama
2. fidak ada biaya transaksi, pajak, dan barrier transaksi lainnya
3. Partisipan secara individu tidak akan mampu memengaruhi harga saham
4. semua partisipan pasar modal bersikap rasional yatiu mereka selalu ingin memaksimumkan
expected utility
Menugtt Sartono (2008), manajer pada umumnya tidak memiliki pengetahuan yang lebih tentang pasar
sahamgan tingkat bunga di masa mendatang, tetapi mereka umumnya lebih mengetahui kondisi dan
prospek perusahaan. Jika seorang manajer mengetahui prospek perusahaan lebih baik dari analis atau
investor, maka muncul apa yang disebut dengan asymmetric information. Asymmetric information dapat
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terjadi di antara dua kondisi yang ekstrem yaitu perbedaan informasi yang kecil sehingga tidak

memengaruhi manajemen, atau perbedaan yang sangat signifikan sehingga sangat berpengaruh terhadap

manajemen dan harga saham.

Teori struktur modal (MM) yang dipublikasikan oleh Modigliani dan Merton Miller pada tahun 1958, MM

memiliki’dua pembuktian mengenai struktur modal, yaitu:

1. Memulai dengan asumsi yang ketat khususnya tentang pasar modal yang efisien, kemudian
menggunakan satu proses arbitrase untuk membuktikan bahwa struktur modal tidak relevan. Dalam
pembuktiannya tampak bahwa jika nilai perusahaan yang menggunakan utang ternyata lebih tinggi
dari pada nilai perusahaan yang tidak menggunakan utang, maka investor yang memiliki saham di
perusahaan yang dibiayai dengan utang dapat meningkatkan pendapatannya dengan menjual
sahamnya dan menggunakan dana tersebut ditambah dengan utang untuk membeli saham
perusahaan yang tidak memiliki utang. Pengaruh transaksi ini mengakhibatkan harga saham
perusahaan yang memiliki utang turun sedangkan harga saham perusahaan yang tidak memiliki
titang naik, proses ini baru akan terhenti jika harga kedua saham tersebut sama. Dengan demikian,
fenurut MM harga saham tidak ditentukan oleh struktur modal.

2. Pengan adanya pajak maka nilai perusahaan atau harga saham dipengaruhi oleh struktur modal.
Asumsi yang digunakan adalah semakin tinggi proporsi utang yang digunakan maka akan semakin
tinggi harga saham. Hal ini disebabkan oleh return pemegang saham dibayarkan dari pendapatan
setelah pajak sementara return pemilik utang dibayarkan dari pendapatan sebelum pajak, dengan
demikian penggunaan utang mengakhibatkan pendapatan setelah pajak yang tersedia bagi
pemegang saham menjadi lebih besar dari pada jika perusahaan tidak menggunakan hutang.
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angka berpikir dari penelitian ini dapat digambarkan sebagai berikut:

Q CURRENT RATIO
(CR)

Hl

DEBTTOEQUITY | H2
RATIO (DER)

RETURN
SAHAM

RETURN ON H3
ASSET (ROA)

H4

PRICE TO BOOK
VALUE (PBV)
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ZHipotegis Penelitian

SH1: Carrent Ratio (CR) berpengaruh positif terhadap return saham.

=H2: Dgbt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif terhadap return saham.
~H3: Return On Asset (ROA) berpengaruh positif terhadap return saham.
§H4: PFice to Book Value (PBV) berpengaruh positif terhadap return saham.

“Metod@é-Penelitian
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 58
perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun
2012 = 2015. Sampel yang diambil menggunakan metode judgement sampling. Sumber data yang
diperoleh berasal dari laporan keuangan Indonesia Capital Market Directory (ICMD) dan laporan
keuangan yang berada di web Indonesia Stock Exchange (IDX). Data dianalisis dan di uji menggunakan
softwdre IBM SPSS Statistics 20.0 dengan uji asumsi klasik dan uji regresi linier berganda.

Hasil éian Pembahasan
1. Anpalisis Deskriptif. Menyatakan nilai mean, minimum, maksimum, dan standar deviasi.
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Tabel 1.1: Analisis Deskriptif

N Mean Maksimum Minimum St(.j‘ .
Deviasi
™[ cr [182 2,1440 7,90 0,29 1,41651
- T DER 182 1,3879 70,83 -31,04 6,24072
= = ROA 182 7,0990 66,90 -22,23 12,15206
g _g PBV 182 3,2642 58,48 -9,40 7,71470
a & | RETURN | 182 1,9152 62,00 -38,00 23,5032
3 . g Valid N_[ 182 ]
o B ) -
« >~

CVgplaba dependen yaitu return saham memiliki nilai rata — rata sebesar 1,91, nilai maksimum sebesar
762,00 dan minimumnya adalah -38,00 dengan nilai standar deviasi sebesar 23,55. Nilai maksimum return
gdlgerolgw dari data perusahaan PT Multi Bintang Indonesia Thk pada tahun 2013 perusahaan ini
3m6rupakan perusahaan yang bergerak di sub sektor makanan dan minuman, sedangkan nilai terendah
:reg,lrn %lperoleh dari data perusahaan PT Indopoly Swakarsa Industry Thk yang memproduksi berbagai
~jenis produk plastik dan kemasan.

“Variabel independen CR memiliki nilai rata — rata 2,14, nilai maksimum sebesar 7,90 dan nilai minimum
gacﬁlah% 29 dengan nilai standar deviasi sebesar 1,42. Nilai CR terbesar adalah merupakan data dari
gpepusal%an PT Kedaung Indah Can Tbk yang memproduksi kaleng, wadah logam dan enamel dapur,

ju

xse&angkzan nilai minimum dapat dilihat dari data perusahaan PT Argo Pantes Tbk yang memproduksi
gprﬁduk:tekstll dalam negri.

mv@naba independen DER memiliki nilai rata — rata sebesar 1,39, nilai maksimum 70,83 yang berasal dari
Edata péfusahaan PT Merck Sharp Dohme Pharma tahun 2013 yang beroperasi dalam ruang lingkup
gkegiata@ pembuatan, pengemasan, dan pengembangan produk farmasi. Sedangkan nilai minimum adalah -
~31,04 dapat dilihat pada data perusahaan yang sama tahun 2014. Variabel ini memiliki nilai standar
=Zdeviasicsebesar 6,24.

‘”Variabg independen ROA memiliki nilai rata — rata sebesar 7,09 dan nilai maksimum terdapat pada data
gperusah‘aan PT Multi Bintang Indonesia Tbhk pada tahun 2013, sedangkan nilai minimum terdapat pada
Odata peﬁjsahaan PT Bentoel Internasional Investama Tbk tahun 2014, variabel ini memiliki nilai standar
gdewasnsebesar 12,15.

SVariabél PBV memiliki nilai rata — rata sebesar 3,26, nilai maksimum sebesar 58,48 dan nilai
gminimébmnya adalah -9,40 dengan nilai standar deviasi sebesar 7,71. Nilai maksimum yang dihasilkan
cadalah data dari perusahaan PT Unilever Indonesia, sedangkan nilai minimum diperoleh dari data

gperusahaan PT Argo Pantes Tbk.

D ]
=)

=2. Up Asumsi Klasik. Ada empat pengujian dalam asumsi Kklasik, yaitu uji normalitas, uji
emultikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi.

ZUji nermalitas menggunakan Kolmogorov-Smirnov dengan nilai signifikansi sebesar 0,195 yaitu lebih
besar 'dari nilai o 0,05 hal ini berarti data berdistribusi normal. Data tersebut dapat dilihat pada tabel

“berikig]
: Tabel 2.1: Hasil Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov
g Unstandardized
5 Residual
=iy Komolgorov-
.°, Smirnov Z 1078
§ Sig. (2-tailed) 0,195

Uji I\/ﬁikolinearitas. Nilai VIF di bawah 10 dan nilai tolerance value diatas 0,10. Hasil uji dapat dilihat
dari tabel dibawah ini.

uepj JIm)
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Tabel 2.2: Hasil Uji Multikolinearitas

Keterangan Collinearity Statistics
Tolerance VIF
(Constant)
= T CR 0,844 1,185
= = DER 0,967 1,035
3 ROA 0,467 2,140
3 Y PBV 0,496 2,017
3

Gl

:Se;nua n|Ia| VIF dari masing — masing variabel dibawah 10 dan nilai tolerance diatas 0,10, maka dapat
Sdlspmpulkan tidak adanya multikolinearitas artinya tidak ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas
(indlependen).

T O

S— =

<Ufi heteroskedast|5|tas menggunakan uji Glejser, dengan pengambilan keputusan apabila nilai signifikasi
%le@h besar dari nilai o 0,05 berarti tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. Hasil uji heteroskedastisitas

“dapat dtIlhat dalam tabel berikut ini.

6

c C

é § ‘W Tabel 2.3: Hasil Uji Heteroskedastisitas
5 LQC ’ Keterangan Sig. (one-tailed)
52 2 CR 0,262

32 5 DER 0312

c ROA 0,063

2 = PBV  [0,190

:Masin([— masing variabel menunjukan nilai signifikansi yang lebih besar dari nilai a 0,05 maka terbebas
‘Sdari heteroskedastisitas yang berarti tidak terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke
pengamatan yang lain.

DUjI Autokorela5| menggunakan Durbin — Watson dengan pengambilan keputusan dU < DW < 4 — dU yang
3menyatakan bahwa tidak terdapat autokorelasi. Hasil uji autokorelasi dapat dilihat pada tabel dibawabh ini.

Tabel 2.4: Hasil Uji Autokorelasi
Model Durbin — Watson
1 1,912

dL du Tidakada  4-du 4-dL
| | | Autokorelasi | | |

I I I I I I
0 1,7128 11,8025 2,1975 2,2872 4

Dari hasil uji, nilai DW berada diantara dU dengan 4 — dU (dU < 1,912 < 4 — dU) menunjukan model
regresip terbebas dari autokorelasi yang berarti model regresi linier tidak memiliki korelasi antara
kesaldhan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode sebelumnya (t-1).

quins ueyingakuawl uep uey

L)

3. UjiSignifikansi simultan (uji statistik F). Pada dasarnya menunjukan apakah semua variabel independen
yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama — sama terhadap variabel dependen
denganspengambilan keputusan apabila nilai signifikasi hasil uji F lebih kecil dari nilai o 0,05. Hasil uji
statistik F dapat dilihat pada tabel dibawah ini.
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Tabel 3.1: Hasil Uji Statistik F

Model F Sig.
Regression 8,212 0,000

~Hasil diatas menunjukkan bahwa variabel independen yang digunakan dalam penelitian berpengaruh

Csecara

Q
=

persama — sama (simultan) terhadap variabel dependen.

§4. Uji stgnifikansi parameter individual (uji statsitik t). Pada dasarnya menunjukan seberapa jauh satu
svariabel independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen, dengan pengambilan
Skeputusan apabila nilai signifikansi uji t lebih kecil dari nilai o 0,05. Hasil uji statistik t dapat dilihat pada

“ta

Jagwins ueyingaiuaw uep ueywniuedsuaw edue) 1ul sijny eAdey yninjas neje ueibeqgas d

d

buepun-buepun 1bunpuq el

g INJIISU]) O

2| dibawah ini.

Tabel 4.1: Hasil Uji Statistik t

Variabel t Sig. (One-tailed)
(Constant) -1,867 0,032
CR 0,958 0,169
DER -0,073 0,471
ROA 3,107 0,001
PBV 0,846 0,199

Pengaruh dari variabel CR terhadap return saham.

Variabel CR berpengaruh positif sebesar 0,958 dengan nilai signifikansi 0,169 lebih besar
daripada 0,05 yang berarti tidak signifikan, sehingga tidak terdapat cukup bukti bahwa CR
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham perusahaan industri barang
konsumsi pada periode 2012 — 2015.

Pengaruh variabel DER terhadap return saham.

Variabel DER berpengaruh negative sebesar 0,073 dengan nilai signifikansi 0,471 yaitu lebih
besar daripada 0,05 yang berarti tidak signifikan, sehingga tidak terdapat cukup bukti bahwa
DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham perusahaan industri barang
konsumsi pada periode 2012 — 2015.

Pengaruh variabel ROA terhadap return saham.

Variabel ROA berpengaruh positif sebesar 3,107 dengan nilai signifikansi 0,001 lebih kecil
dari 0,05 yang berarti sangat signifikan, sehingga terdapat cukup bukti bahwa ROA
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham perusahaan industri barang
konsumsi pada periode 2012 — 2015.

Pengaruh variabel PBV terhadap return saham.

Variabel PBV berpengaruh positif sebesar 0,846 dengan nilai signifikansi sebesar 0,199 yang
berarti tidak signifikan, sehingga tidak terdapat cukup bukti bahwa PBV berpengaruh positif
dan signifikan terhadap return saham perusahaan industri barang konsumsi pada periode 2012
—2015.

5. Hasil regresi linear berganda, dilakukan dengan program SPSS 20.0 dengan o sebesar 0,05 sehingga
diperaleh persamaan sebagai berikut.

R=-5,769+1,198 CR-0,019 DER+0,608 ROA+0,253 PBV

6. Ko&fisien determinasi untuk mengukur seberapa besar kemampuan model dalam menerangkan variasi
variabel dependennya. Nilai koefisien determinasi dapat dilihat pada tabel dibawah ini.
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Tabel 6.1; Hasil Nilai Koefisien Determinasi

Model R R Square Adjusted R
Square
1 0,369 0,157 0,137

g\lilai koefisien determinasi adalah sebesar 0,157 yang berarti 15,7% variasi dari return saham dapat

««
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~dijelaskan oleh keempat variabel independen yang digunakan. Sisanya 84,3% dapat dijelaskan oleh
ovariabek independen lain yang tidak dikaji.

Pembahasan

=1 Hipotesis 1 menyatakan Current Ratio (CR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return

buepun-buepun 1bunpunig eydin

saham. Hasil dari penelitian ini menunjukan tidak terdapat cukup bukti bahwa Current Ratio (CR)
berpengaruh terhadap return saham perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) tahun 2012 — 2015. Untuk mengetahui berapa besar CR yang dimiliki
perusahaan, investor dapat membandingkan aset lancar dengan hutang lancar, CR yang tinggi maka
fhenunjukan kemampuan perusahaan menjamin kewajiban jangka pendeknya, namun disisi lain CR
yang tinggi juga menunjukan penggunaan aset lancar perusahaan yang tidak efisien. Selain itu, CR
tidak berhubungan secara langsung terhadap return saham, saat CR meningkat belum tentu return
saham saat itu juga meningkat karena jika aset lancar yang menjadi komponen CR tersebut
meningkat, ini bisa berasal dari adanya utang jangka panjang perusahaan yang juga meningkat, dan
ini tentunya mempengaruhi laba bersih perusahaan. Saat perusahaan menghasilkan laba, dan di sisi
fain perusahaan juga mempunyai hutang yang sifatnya adalah mengurangi laba, dan hal ini
menyebabkan dividend yang dibagikan juga lebih kecil maka menyebabkan investor kurang
tertarik dalam menginvestasikan sejumlah dananya di perusahaan tersebut. Disisi lain, CR yang
finggi menunjukan keadaan bahwa banyaknya aset lancar yang menganggur di perusahaan,
hanyaknya aset lancar ini menunjukan kurangnya kegiatan perusahaan dalam investasi untuk
menambah Kinerja, kurangnya kegiatan perusahaan untuk melakukan investasi menyebabkan laba
yang diperoleh perusahaan tidak optimal, maka dengan laba yang ditunjukan berkurang ini,
investor kurang meminati untuk membeli saham perusahaan tersebut dan ini juga membuat
tnvestor kurang mempertimbangkan CR dalam menilai kinerja suatu perusahaan, memprediksi
tingkat pengembalian yang didapatkan, serta keputusan pembelian suatu saham, sehingga CR tidak
berpengaruh terhadap return saham.

Hal ini juga dapat disebabkan oleh naik atau turunnya harga saham di bursa yang dipengaruhi oleh
adanya besar permintaan dan penawaran di pasar saham, juga adanya kecenderungan investor
memilih untuk investasi jangka pendek, yang dimana dalam membuat keputusan pembelian sebuah
saham menggunakan analisis teknikal, tidak melihat faktor fundamentalnya yang ada, sehingga
membuat variabel CR yang merupakan faktor fundamental kurang berpengaruh terhadap return
saham.

LHipotesis 2 menyatakan Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap

return saham. Hasil dari penelitian ini menunjukan tidak terdapat cukup bukti bahwa Debt to
Equity Ratio (DER) beroengaruh terhadap return saham perusahaan industri barang konsumsi yang
ferdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2012 — 2015. Rasio DER menunjukan seberapa besar
tingkat hutang suatu perusahaan dijamin oleh modalnya sendiri. DER tidak berpengaruh terhadap
return saham. Saat DER rendah tidak berarti return saham langsung meningkat. Kembali lagi,
feturn saham di pasar dapat dilihat dan dihitung dari perubahan harga sahamnya yang dipengaruhi
oleh besarnya permintaan dan penawaran terhadap saham tersebut. Meningkatnya hutang jangka
panjang namun tidak meningkatnya jumlah investasi yang dilakukan perusahaan untuk menambah
Kinerja perusahaan yang dapat dilihat pada aset tetap yang dimiliki perusahaan, sedangkan pada sisi
fain bunga yang dikenakan atas hutang tersebut terus bertambah, dengan kenaikan bunga atas
hutang dan hutang yang tidak digunakan secara optimal hal ini tentunya justru dapat mengurangi
laba yang dihasilkan perusahaan. Saat laba yang dihasilkan tidak bertambah jumlahnya karena
kurang optimalnya kinerja dan adanya kewajiban pembayaran hutang dan bunganya maka laba
bersih yang dihasilkan akan berkurang dan dividen yang dibagikan oleh pemegang saham juga
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lebih kecil. Oleh karena itu, hal ini menyababkan minat investor dalam menginvestasikan sejumlah
dananya akan berkurang, dan minat ini menunjukan besaran permintaan investor yang berpengaruh
terhadap harga saham, saat penawaran meningkat tetapi permintaan menurun maka harga saham
menjadi lebih kecil dan return yang diperoleh juga semakin kecil, sehingga DER tidak berpengaruh
terhadap return saham.

3. Klipotesis 3 menyatakan Return On Asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return
saham. Hasil dari penelitian ini menunjukan terdapat cukup bukti bahwa Return On Asset (ROA)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham perusahaan industri barang konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2012 — 2015. ROA yang semakin meningkat
menunjukan semakin baiknya kinerja perusahaan dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan
faba yang optimal di perusahaan, dengan meningkatnya laba, maka pemegang saham akan
memperoleh keuntungan juga melalui dividen yang meningkat. Meningkatnya dividen membuat
permintaan investor untuk investasi saham di perusahaan tersebut meningkat, dan hal ini membuat
harga saham juga meningkat. Sehingga, jika harga saham meningkat maka return saham yang
diharapkan berupa capital gain juga akan meningkat. Oleh karena itu, ROA berpengaruh positif
dan signifikan terhadap return saham.

. eHipotesis 4 menyatakan Price to Book Value (PBV) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
return saham. Hasil dari penelitian ini menunjukan tidak terdapat cukup bukti bahwa Price to Book
Value (PBV) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham perusahaan industri barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2012 — 2015. Secara teori, PBV yang
finggi menunjukan tingginya nilai pasar suatu saham dibandingkan dengan nilai bukunya. Jika
PBYV tinggi berarti permintaan investor terhadap saham perusahaan yang tinggi sehingga membuat
fAjlai pasar lebih tinggi dari pada nilai bukunya. Saat investor menilai suatu perusahaan tinggi, hal
ini membuat harga saham di pasar juga akan meningkat maka seharusnya return saham juga akan
tkut meningkat, namun harga saham di pasar yang terlalu tinggi juga memungkinkan untuk
thvestor tidak membeli saham tersebut dengan alasan ketersediaan dana dari investor, tingginya
Harga dan pertimbangan resiko dalam membeli dan menjual saham tersebut sehingga membuat
PBV yang meningkat atau harga saham di pasar yang meningkat dalam hal ini tidak secara
fangsung berpengaruh terhadap return saham. Disisi lain, biasanya perusahaan yang bonafide atau
biasa digolongkan sebagai saham blue chip memiliki rasio PBV > 1, artinya nilai pasar lebih tinggi
dibanding nilai buku. Namun, dalam penelitian ini data dari perusahaan yang digunakan sebagai
Sampel rata — rata menunjukan nilai PBV yang kurang dari satu (< 1) sehingga investor yang
melakukan investasi di perusahaan — perusahaan barang konsumsi tidak begitu mempertimbangkan
PBV dalam membuat keputusan pembelian saham dan memprediksi return yang akan didapatkan.
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%Kesimpulan dan Saran

=Kesimpulan
SDari hasil penelitian ditemukan hasil bahwa CR berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap return
=sahanf=yang berarti bahwa sangat kecil kemungkinan bahwa return saham dipengaruhi oleh rasio lancar
“tersebut, saat CR meningkat tidak serta merta harga saham ikut meningkat, sehingga belum juga tentu
creturnssaham akan ikut meningkat. DER berpengaruh negative tetapi tidak signifikan, hasil penelitian ini
ctidak $€jalan dengan teori yang dijabarkan dan saat DER menurun tidak serta merta harga saham di pasar
~akan meningkat, dan return akan ikut meningkat, dari hasil penelitian, DER tidak berpengaruh signifikan
terhadap return saham. ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham, yang berarti laba
sangatunmemengaruhi keputusan pembelian setiap investor pada suatu saham tertentu, dan hasil ini sesuai
dengan’teori yang dijabarkan, saat ROA meningkat, permintaan investor meningkat diikuti dengan harga
pasar yang naik, maka return yang dihasilkan juga akan naik. PBV berpengaruh positif tetapi tidak
signifikan, hal ini berarti saat PBV suatu perusahaan meningkat maka return saham kurang atau tidak

merespon adanya kenaikan dari PBV.

Saran
Karena: keterbatasan peneliti, maka terdapat saran — saran yang dapat dilakukan untuk penelitian
selanjutnya, seperti menggunakan variabel independen lain yang berhubungan dan memengaruhi return
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saham supaya dapat meningkatkan sensitivitas pengaruh variabel independen yang digunakan terhadap
return saham, juga menggunakan objek penelitian lain yang juga merupakan perusahaan go public yang
terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI). Melakukan penelitian lebih lanjut lagi mengenai pengaruh
informasi keuangan lain dan juga perngaruhnya terhadap variabel terkait lainnya.
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