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                                                     ABSTRAK 
 

Perekonomian saat ini sedang ramai dibicarakan mengenai investasi pasar modal 

khususnya saham. Masyarakat saat ini mulai menyadari akan pentingnya berinvestasi di 

pasar modal. Dalam berinvestasi, para investor perlu melakukan analisis yang tepat agar 

modal yang ditanamkan mendapat return yang sesuai dengan yang diharapkan. 

Untuk menganalisa suatu perusahaan dapat dilakukan dengan menghitung rasio 

profitabilitas, solvabilitas dan rasio lancar perusahaan tersebut. Dari tingkat profitabilitas, 

solvabilitas dan rasio lancar, kita dapat melihat kinerja secara umum apakah perusahaan ini 

memiliki kinerja yang baik atau buruk. Dengan kinerja perusahaan yang baik tentu dapat 

berdampak pada return saham yang investor dapatkan. 

Dalam penelitian ini, variabel bebas yang digunakan yaitu: Return on Equity (ROE), 

Return on Equity (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), & Loan to Deposit Ratio (LDR). 

Sedangkan variabel terikat yang diuji yaitu Return Saham perusahaan. Dari variabel tersebut 

dapat dirumuskan masalah apakah ROE, ROA, DER, dan LDR berpengaruh terhadap return 

saham yang diperoleh para investor. Dari rumusan masalah tersebut maka peneliti 

menggunakan teknik analisis data uji klasik dan analisis regresi data panel. 

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa : Return On Equity berpengaruh negatif 

tidak signifikan terhadap return saham. Return On Asset berpengaruh positif tidak 

signifikan terhadap return saham. Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif signifikan 

terhadap return saham. Loan To Deposit Ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap 

return saham. 

 

Kata Kunci: Return Saham, Return On Equity, Return On Asset, Debt To Equity Ratio, 

dan Loan To Deposit Ratio. 

 

The economy is currently busy talking about investment in the capital market, especially 

stocks. People are now starting to realize the importance of investing in the capital market. 

In investing, investors need to do the right analysis so that the invested capital gets the 

expected return. 

To analyze a company can be done by calculating the ratio of profitability, solvency and 

current ratio of the company. From the level of profitability, solvency and current ratio, we 

can see the general performance of whether this company has a good or bad performance. 

Good company performance can certainly have an impact on the stock returns that investors 

get. 

In this study, the independent variables used Return on Equity (ROE), Return On Asset 

(ROA), Debt to Equity Ratio (DER), & Loan to Deposit Ratio (LDR). While the dependent 

variable being tested is the company's stock return. From these variables, the problem can 

be formulated whether ROE, ROA, DER, and LDR affect the stock returns obtained by 

investors. From the formulation of the problem, the researchers used classical test data 

analysis techniques and multiple regression analysis. 

The results of this study indicate that: Return on Equity has no significant negative effect 

on stock returns. Return on Assets has no significant positive effect on stock returns. Debt 

to Equity Ratio has a significant negative effect on stock returns. Loan To Deposit Ratio 

has a significant negative effect on stock returns. 

 

Keywords: Stock Returns, Return On Equity, Return On Asset, Debt To Equity Ratio, 

and Loan To Deposit Ratio.  
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PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Fenomena dalam beberapa tahun terakhir dapat dilihat terjadi pertumbuhan 

harga saham yang meningkat. Masyarakat mulai menyadari akan pentingnya 

investasi. Peningkatan harga saham juga sangat signifikan dalam beberapa tahun 

kebelakang, harga saham yang meningkat akan meningkatkan return saham bagi 

investor. Hal ini merupakan sebuah kesempatan yang baik untuk masyarakat 

berinvestasi. 

Return saham adalah suatu tingkat pengembalian saham yang diharapkan atas 

investasi yang dilakukan dalam saham atau beberapa kelompok saham melalui suatu 

portofolio. Semakin baik kinerja keuangan suatu perusahaan maka diharapkan harga 

saham meningkat dan akan memberikan keuntungan (return) saham bagi investor. 

Return saham dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti rasio likuiditas dan 

rasio profitabilitas dari suatu perusahaan. Rasio likuiditas dan rasio profitabilitas 

dapat dianalisis melalui laporan keuangan yang diterbitkan oleh perusahaan. 

Investor sebelum menanamkan dananya pada suatu perusahaan akan melakukan 

analisis dan prediksi atas kondisi keuangan perusahaan melalui laporan keuangan. 

Salah satu cara yang biasa digunakan dalam menilai suatu perusahaan adalah 

pendekatan fundamental. Hal-hal yang termasuk dalam analisis fundamental antara 

lain adalah analisis ekonomi dan industry, penilaian perusahaan secara individu baik 

dengan menggunakan variabel penelitian seperti dividen maupun pendapatan 

(income). 

Didalam analisis fundamental terdapat beberapa rasio keuangan yang dapat 

mencerminkan kondisi keuangan dan kinerja suatu perusahaan. Rasio-rasio 

keuangan itu terbagi lima yaitu rasio likuiditas, solvabilitas, profitabilitas, aktivitas 

dan rasio nilai pasar. Rasio-rasio keuangan tersebut digunakan untuk menjelaskan 

kekuatan dan kelemahan dari kondisi keuangan suatu perusahaan yang dapat 

digunakan untuk memprediksi return saham di pasar modal. Rasio-rasio yang 

digunakan dalam penelitian ini meliputi rasio likuiditas, solvabilitas dan 

profitabilitas. 

Rasio profitabilitas yang berfungsi dan sering digunakan untuk memprediksi 

harga saham atau return saham adalah Return On Equity (ROE). Return On Equity 

(ROE) digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 

laba dari investasi pemegang saham. ROE merupakan pengukuran penting bagi 

investor calon investor baru, karena investor tersebut dapat mengetahui seberapa 

efisiennya sebuah perusahaan mengolah uang yang diinvestasikan untuk mendanai 

suatu operasional pada perusahaan dalam mensukseskan perusahaan tersebut. 

Selain ROE, rasio profitabilitas yang sering digunakan yaitu Return on Asset 

(ROA). ROA digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dari total asset yang dimiliki. ROA menjadi pengukuran penting 

bagi para calon investor, karena dapat mengetahui seberapa jauh tingkat efisiensi 

suatu perusahaan dalam mengelolah asset yang dimiliki untuk menghasilkan 

keuntungan bagi perusahaan. 

Rasio yang mewakili rasio solvabilitas adalah Debt to Equity Ratio (DER). Debt 

to Equity Ratio untuk mengetahui hubungan antara utang jangka panjang dengan 

jumlah modal sendiri yang telah diberikan oleh pemilik perusahaan. Semakin tinggi 

DER berarti modal sendiri semakin sedikit dibanding dengan hutangnya (Sutrisno, 
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2013:224). Bagi perusahaan, sebaiknya besarnya hutang tidak boleh melebihi modal 

sendiri agar beban tetapnya tidak terlalu tinggi. 

Rasio yang mewakili rasio likuiditas adalah Loan to Deposit Ratio (LDR) 

merupakan rasio likuiditas yang menunjukkan tingkat kemampuan bank dalam 

menyalurkan dana pihak ketiga untuk mengukur seberapa jauh kemampuan bank 

dalam membayar kembali penarikan dana yang dilakukan deposan dengan 

mengandalkan kredit yang diberikan sebagai sumber likuiditasnya. Semakin tinggi 

LDR menunjukan bahwa bank tersebut mempunyai kinerja keuangan yang baik 

karena bank dapat memanfaatkan penyaluran kredit atas dana pihak ketiga dengan 

baik.  

Tingkat likuiditas yang dimiliki oleh perusahaan dapat diukur menggunakan 

Loan to Deposit Ratio. Dalam Loan to Deposit Ratio dapat diketahui sejauh mana 

pemberian kredit kepada nasabah dapat mengimbangi kewajiban bank untuk segera 

memenuhi permintaan depositor yang ingin menarik kembali uangnya. Tingkat 

solvabilitas perusahaan dapat diukur menggunakan Debt to Equity Ratio. Dalam 

DER dapat diketahui hubungan antara hutang jangka panjang dengan jumlah modal 

yang diberikan oleh pemilik perusahaan. Tingkat profitabilitas perusahaan dapat 

diukur menggunakan Return on Equity dan. Dalam ROE dapat diketahui seberapa 

besar kemampuan perusahaan alam menghasilkan kas atau setara dengan kas. 

 

B. Identifikasi Masalah 

 

1. Apa saja faktor-faktor yang memengaruhi return saham ? 

 

2. Bagaimana pengaruh Return On Equity (ROE) yang terjadi terhadap return 

saham pada perusahaan sektor perbankan ? 

 

3. Bagaimana pengaruh Return On Asset (ROA) yang terjadi terhadap return saham 

pada perusahaan sektor perbankan ? 

 

4. Bagaimana pengaruh Debt To Equity Ratio (DER) yang terjadi terhadap return 

saham pada perusahaan sektor perbankan ? 

 

5. Bagaimana pengaruh Loan To Deposit Ratio (LDR) yang terjadi terhadap return 

saham pada perusahaan sektor perbankan ? 

 

C. Batasan Masalah 

 

1. Bagaimana pengaruh Return On Equity (ROE)  yang terjadi terhadap return 

saham pada perusahaan sektor perbankan ? 

 

2. Bagaimana pengaruh Return On Asset (ROA)  yang terjadi terhadap return 

saham pada perusahaan sektor perbankan ? 

 

3. Bagaimana pengaruh Debt To Equity Ratio (DER)  yang terjadi terhadap return 

saham pada perusahaan sektor perbankan ? 

 

4. Bagaimana pengaruh Loan To Deposit Ratio (LDR) yang terjadi terhadap return 

saham pada perusahaan sektor perbankan ? 
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D. Batasan Penelitian 

1. Perusahaan – perusahaan sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) pada tahun 2017 – 2020. 

 

2. Perusahaan – perusahaan sektor perbankan yang telah melakukan penerbitan 

saham (Go Public). 

 

3. Perusahaan – perusahaan sektor perbankan yang memiliki data – data yang 

diperlukan untuk melakukan penelitian ini. 

 

E. Rumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah dan batasan masalah yang telah diungkapkan 

diatas, maka Penulis merumuskan masalah sebagai berikut : “ Bagaimana pengaruh 

Return on Equity (ROE), Return on Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER) dan 

Loan To Deposit Ratio (LDR) terhadap return saham perusahaan sektor perbankan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2017 – 2020?” 

 

F. Tujuan Penelitian 

1. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh positif atau negatif dari variabel 

Return on Equity (ROE) dan Return on Asset (ROA)  terhadap return saham 

pada perusahaan sektor perbankan. 

 

2. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh positif atau negatif dari variabel 

Debt to Equity Ratio (DER) terhadap return saham pada perusahaan sektor 

perbankan. 

 

3. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh positif atau negatif dari variabel 

Loan To Deposit Ratio (LDR) terhadap return saham pada perusahaan sektor 

perbankan. 

 

G. Manfaat Penelitian 

1. Bagi investor dan calon investor, hasil penelitian ini diharapkan mampu 

menyajikan informasi tambahan yang dapat digunakan sebagai bahan 

pertimbangan dalam menentukan keputusan investasi untuk memilih dan 

membeli saham perusahaan sektor industri barang konsumsi di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) sehingga bisa memperoleh return yang maksimal. 

 

2. Bagi akademisi, hasil penelitian ini dapat dijadikan informasi atau bahan 

masukan bagi peneliti selanjutnya yang akan melakukan penelitian tentang 

objek sejenisnya. 

 

3. Bagi penulis, mengetahui lebih jauh tentang pengaruh ROE, ROA, DER dan 

LDR terhadap return saham yang diberikan perusahaan.  
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METODE PENELITIAN 

 

A. Obyek Penelitian 

 

Dalam penelitian ini, objek penelitian yang akan digunakan adalah perusahaan-

perusahaan sektor industri perbankan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia 

(BEI) pada periode 2017-2020.  Melalui objek penelitian ini, data-data yang akan 

diamati adalah data-data ROE (Return on Equity), ROA (Return on Asset), DER 

(Debt to Equity Ratio), dan LDR (Loan To Deposit Ratio). 

 

B. Desain Penelitian 

 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Saunders et al. (2016:166) 

menyatakan bahwa penelitian kuantitatif meneliti hubungan antara variabel, yang 

diukur secara numerik dan dianalisis menggunakan berbagai teknik statistik dan 

grafis. Penelitian ini dibuat dengan tujuan untuk menjelaskan pengaruh hubungan 

kausal antara variabel Return on Equity, Return on Asset, Debt to Equity Ratio dan 

Loan To Deposit Ratio terhadap return saham perusahaan yang tergabung pada BEI 

periode tahun 2017-2020. 

 

C. Variabel Penelitian 

Terdapat dua jenis variabel dalam penelitian ini yaitu variabel dependen (terikat) 

dan variabel independen (variabel bebas). Berikut variabel-variabel yang ada dalam 

penelitian ini: 

 

1. Variabel Dependen 

Variabel dependen adalah variabel tidak bebas yang dapat dipengaruhi oleh 

variabel independen. Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah return saham pada perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar 

di BEI pada periode 2017-2020. Return saham dapat dihitung dengan rumus: 

 

𝑅𝑖 =
𝑃𝑡 − 𝑃𝑡 − 1

𝑃𝑡 − 1
 

2. Variabel Independen 

Variabel independen merupakan variabel bebas yang mempengaruhi variabel 

dependen. Variabel-variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

 

a) Return on Equity (ROE) 

Rasio ini menunjukkan tingkat pengembalian yang dihasilkan oleh 

manajemen dari modal yang disediakan oleh pemilik perusahaan. Return 

on Equity dapat dihitung dengan rumus : 

 

𝑅𝑂𝐸 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠 𝑃𝑒𝑚𝑒𝑔𝑎𝑛𝑔 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
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b) Return on Asset (ROA) 

 

Rasio ini menunjukkan tingkat pengembalian yang dihasilkan oleh 

manajemen dari asset yang tersedia pada perusahaan. Return on Asset dapat 

dihitung dengan rumus : 

 

𝑅𝑂𝐴 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

 

c) Debt to Equity Ratio (DER) 

 

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio solvabilitas yang 

digunakan untuk melihat seberapa besar hutang perusahaan dengan ekuitas 

yang dimiliki. DER dapat dihitung dengan rumus: 

 

𝐷𝐸𝑅 =  
Total Hutang

Total Ekuitas
 

 

d) Loan To Deposit Ratio (LDR) 

 

Loan To Deposit Ratio merupakan rasio likuiditas yang digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka 

pendeknya. LDR dapat dihitung dengan rumus:  

  

𝐿𝐷𝑅 =  
Kredit

Dana Pihak Ketiga
 

 

D. Teknik Pengambilan Sampel 

 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor industri perbankan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode empat tahun yaitu 2017-2020. 

Sampel yang ditarik dalam penelitian ini sebanyak 32 perusahaan. 

Purposive sampling adalah teknik penentuan sampel dengan pertimbangan 

tertentu. Seperti yang digunakan dalam penelitian ini yaitu purposive sampling. 

Kriteria yang digunakan adalah sebagai berikut: 

 

1. Perusahaan-perusahaan dalam sektor perbankan yang secara terus-menerus 

telah terdaftar dan tercatat di BEI periode 2017-2020. 

2. Perusahaan sampel memiliki data lengkap untuk variabel-variabel yang akan 

diteliti selama empat tahun yaitu tahun 2017-2020.  

3. Tersedianya data laporan keuangan tahunan perusahaan selama kurun waktu 

penelitian yaitu tahun 2017-2020. 

 

Sampel dalam penelitian ini disajikan dalam tabel 3.1 yang dapat dilihat pada 

lampiran 1. 

 

E. Teknik Pengumpulan Data 

 

Menurut Sugiyono (2016) teknik pengumpulan data merupakan langkah yang 

paling strategis dalam penelitian, karena tujuan dari penelitian adalah mendapatkan 
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data. Teknik yang digunakan yaitu teknik studi dokumen dengan data yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, sumber yang tidak langsung 

memberikan data kepada pengumpul data, seperti melalui orang lain atau lewat 

dokumen. Data yang digunakan adalah data perusahaan industri perbankan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2017 sampai dengan 2020 yang 

terdiri dari nama perusahaan sektor industri perbankan, laporan keuangan dan harga 

saham dari setiap perusahaan sektor industri barang konsumsi. Sumber-sumber data 

penelitian diperoleh dari website resmi Bursa Efek Indonesia yaitu Indonesian Stock 

Exchange (IDX) dan www.finance.yahoo.com. 

 

F. Teknik Analisis Data 

 

Penelitian ini menggunakan data panel. Data panel merupakan data hasil 

observasi yang menggabungkan antara data cross section dan time series. Data time 

series meliputi satu obyek tetapi dalam beberapa periode (dalam penelitian ini 

menggunakan data tahunan). Data cross section terdiri atas beberapa atau banyak 

responden dengan beberapa jenis data (dalam penelitian ini menggunakan data 

return saham, ROE, ROA, DER dan LDR) dalam jangka waktu beberapa periode. 

Analisis data pada penelitian ini menggunakan Eviews. 

Teknik analisis data yang digunakan adalah: 

 

1. Estimasi Regresi Data Panel 

a. Model Common Effect 

Model common effect merupakan model estimasi yang menggabungkan 

data time series dan data cross section. Dalam pendekatan ini tidak 

memperhatikan 33 dimensi individu maupun waktu sehingga kita bisa 

menggunkan metode OLS (Metode ini digunakan untuk meminimalisir 

jumlah kuadrat kesalahan dengan mengestimasi suatu garis regresi) untuk 

mengestimasi model data panel. Dalam pendekatan ini diasumsikan bahwa 

perilaku data antar perusahaan sama dalam berbagai kurun waktu. 

b. Model Fixed Effect 

Model fixed effect mengasumsikan bahwa slope (koefisien regresi) tetap 

antar ruang dan waktu. Estimasi model fixed effect dapat dilakukan dengan 

menggunakan dummy untuk menjelaskan perbedaan intersep tersebut. 

Model estimasi ini disebut juga dengan Least Squares Dummy Variable. 

c. Model Random Effect 

Model random effect merupakan suatu model estimasi regresi data panel 

dengan asumsi koefisien slope konstan dan intersep berbeda antar individu 

dan antar waktu (random effect). Variabel dummy di dalam model fixed 

effect bertujuan untuk mewakili ketidaktahuan tentang model yang 

sebenarnya. Hal ini juga membawa konsekuensi berkurangnya derajat 

kebebasan (degree of freedom) yang pada akhirnya mengurangi efesiensi 

parameter. Penyelesaian dalam masalah ini bisa diatasi dengan 

menggunakan variabel gangguan yang dikenal dengan metode random 

effect.  
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Tiga model yang telah disebutkan harus diuji untuk menentukan model mana 

yang sesuai untuk digunakan melalui tiga jenis pengujian berikut: 

 

1) Uji Chow digunakan untuk menentukan apakah model terpilih common 

effect atau fixed effects. H0 ditolak jika nilai dari probabilitas F lebih kecil 

dari alpha, yaitu lebih kecil dari 0,05. 

H0 : Model common effect 

H1 : Model fixed effects. 

 

2) Uji Hausman digunakan untuk melihat apakah fixed effects ataukah random 

effects sebagai model yang terbaik. H0 ditolak jika nilai dari probabilitas F 

lebih kecil dari alpha, yaitu lebih kecil dari 0,05. 

H0 : Model random effect 

H1 : Model fixed effects. 

 

3) Uji Langrange Multiplie (LM) digunakan untuk mengetahui apakah model 

yang tepat digunakan random effect atau common effect. Uji ini 

dikembangkan oleh Breusch Pagan. Metode Breusch Pagan untuk uji 

signifikansi random effect didasarkan pada nilai residual dari metode OLS. 

H0 ditolak apabila nilai residual Breusch Pagan lebih kecil dari 0,05. 

H0 : Model common effect 

H1 : Model random effects. 

 

2. Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik dilakukan untuk menguji apakah model yang 

dipergunakan tersebut mewakili atau mendekati kenyataan yang ada, sehingga 

dapat diketahui kelayakan dari model yang digunakan. Uji asumsi klasik terdiri 

beberapa hal yaitu: 

 

a. Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 

variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Jika dapat 

berdistribusi normal, maka analisis dapat digunakan. Dalam penelitian 

ini, peneliti menggunakan uji Histogram – Normality Test & Jarque-

Bera. 

Hipotesis dalam pengujian ini adalah: 

H0 : Data residual berdistribusi normal 

Ha : Data residual tidak berdistribusi normal 

Jika Probability > nilai α (α = 5%), maka terima H0 yang berarti 

data residual berdistribusi normal dan sebaliknya. 

 

b. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (variabel independen). 

Model regresi diharapkan tidak terdapat korelasi antar variabel bebas. 

Multikolinearitas ini dapat dilihat dari output EViews 10 pada table 

correlation. Apabila angka korelasi lebih besar dari 0.8 maka terdapat 

multikolinearitas. 
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Hipotesis dalam pengujian ini adalah: 

H0 : Tidak terjadi multikolinearitas antar variabel bebas 

H1 : Terjadi multikolinearitas antar variabel bebas 

 

c. Uji heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model 

regresi terjadi ketidaksamaan varians dari satu pengamatan ke 

pengamatan lainnya. Jika varians dari satu pengamatan ke pengamatan 

lainnya tetap, maka disebut homokedastisitas dan disebut 

heterokedastisitas bila sebaliknya. Ada tidaknya heteroskedastisitas 

dapat dilihat pada tabel coefficients, dengan acuan sebagai berikut: 

Nilai signifikansi > 0.05 maka tidak terdapat heteroskedastisitas. 

Nilai signifikansi < 0.05 maka terdapat heteroskedastisitas. 

 

3. Analisi Regresi Berganda  

Analisi regresi sederhana digunakan dalam situasi dimana satu variabel 

bebas dihipotesiskan akan mempengaruhi satu variabel terikat. Metode analisis 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi berganda. Analisis data 

dalam penelitian ini menggunakan bantuan program Eviews. Metode estimasi 

dengan menggunakan data panel dapat dilakukan melalui tiga pendekatan yang 

meliputi: common effect, fixed effect, dan random effect. Adapun bentuk model 

regresi berganda dalam penelitian ini: 

 

r = β0 + β1 (ROE) + β2 (ROA) + β3 (DER) + β4 (LDR) 

 

r = Return Saham 

β0 = Konstanta 

β1 = Koefisien ROE 

β2 = Koefisien ROA 

β3 = Koefisien DER 

β4 = Koefisien LDR 

ROE = Return On Equity 

ROE = Return On Asset 

DER = Debt To Equity Ratio 

LDR = Loan To Deposit Ratio 

 

4. Uji F (F-test)  

 

Uji Statistik F menunjukkan apakah semua variabel independen yang 

dimasukkan kedalam model mempunyai pengaruh secara bersamaan terhadap 

variabel dependen. 

Hipotesis Statistik: 

H0 : β1 = β2 = β3 = β4 = 0 

Ha : β1 ≠ β2 ≠ β3 ≠ β4 ≠ 0 

Kriteria keputusan: 

a. Jika probabilitas > 0.05, maka terima H0. 

b. Jika probabilitas < 0.05, maka tolak H0. 
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5. Uji Koefisien Regresi (t-test) 

Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 

variabel independen secara individual terhadap variabel dependen. 

Hipotesis Statistik: 

H01 : β1 = 0 

Ha1 : β1 > 0 

H02 : β2 = 0 

Ha2 : β2 > 0 

H03 : β3 = 0 

Ha3 : β3 ≤ 0 

H04 : β4 = 0 

Ha4 : β4 < 0 

 

Kriteria Keputusan: 

a. Jika probabilitas (signifikan) > 0.05, maka terima H0. 

b. Jika probabilitas (signifikan) < 0.05, maka tolak H0. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 
A. Pengujian Model 

 

Penelitian ini menggunakan metode regresi data panel sehingga analisis ini 

dilakukan sebelum pengujian hipotesis untuk menentukan model mana yang tepat 

untuk digunakan antara common effect, fixed effect & random effect. Berikut 

pengujian yang dilakukan untuk menentukan model yang akan digunakan: 

 

1. Uji Chow 

Berdasarkan hasil dari uji Chow, nilai probabilitas Chi-square 0,000 < 

0,05 sehingga model fixed effect lebih sesuai dari pada common effect. Hasil 

analisis Eviews dapat dilihat pada lampiran 2. 

 

2. Uji Hausman 

Berdasarkan hasil uji Hausman, didapat probabilitas senilai 0,0009 < 0,05 

maka model fixed effect lebih sesuai dari pada random effect. Hasil analisis 

Eviews dapat dilihat pada lampiran 2. 

 

Setelah dilakukan pengujian chow & hausman, model yang tepat untuk 

digunakan dalam penelitian ini adalah model Fixed Effect. 

 

B. Analisis Deskriptif  

Variabel Return On Equity mempunyai nilai rata-rata 1,112 dan standar deviasi 

sebesar 33,186 yang menunjukkan bahwa ROE menjadi tolak ukur bagi para 

investor terhadap nilai return saham. Nilai minimum variabel ROE sebesar -353,340 

yang dimiliki oleh Bank Panin Dubai Syariah Tbk dan nilai maksimum sebesar 

17,750 yang dimiliki oleh Bank Central Asia. ROE Bank Panin Dubai Syariah Tbk 

menjadi yang terendah dikarenakan pada tahun 2017, PNBS mengalami kerugian 

sebesar Rp. 968.851.000.000 yang disebabkan peningkatan pembiayaan bermasalah 

pada tahun 2017. Hal ini menyebabkan Bank Panin Dubai Syariah harus melunasi 

pembiayaan macet yang ada. 
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Variabel Return On Asset mempunyai nilai rata-rata 0,398 dan standar deviasi 

sebesar 2.117. Hal ini menunjukkan bahwa rata-rata ROA yang terdapat pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI selama periode 2017-2020 tidak terlalu 

besar yaitu hanya sebesar 0,39%. Nilai minimum variabel ROA sebesar -11,230 

yang dimiliki oleh Bank Panin Dubai Syariah Tbk dan nilai maksimum sebesar 

3,130 yang dimiliki oleh Bank Central Asia. Hal ini sejalan dengan keadaan Bank 

Panin Dubai Syariah yang memiliki kerugian cukup besar pada tahun 2017. 

Variabel Debt To Equity Ratio mempunyai nilai rata-rata 6,042 dengan standar 

deviasi sebesar 3,403. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan perbankan yang 

terdaftar di BEI periode 2017-2020 memang memiliki hutang yang besar apabila 

dibandingkan dengan ekuitasnya. Nilai minimum variabel DER sebesar 0,580 yang 

dimiliki oleh Bank IBK Indonesia dan nilai maksimum sebesar 30,470 yang dimiliki 

oleh Bank Panin Dubai Syariah Tbk. Hal ini disebabkan oleh ekuitas Bank Panin 

Dubai Syariah yang rendah pada tahun 2017 karena digunakan untuk membayar 

pembiayaan bermasalah. 

Variabel Loan To Deposit Ratio mempunyai nilai rata-rata 0,837 dengan standar 

deviasi terkecil dibandingkan variabel lainnya yaitu sebesar 0,177. Standar deviasi 

yang kecil menunjukkan bahwa LDR tidak terlalu berpengaruh terhadap Return 

Saham atau tidak terlalu menjadi perhatian bagi investor.  

Nilai minimum variabel LDR sebesar 0,390 yang dimiliki oleh Bank Capital 

Indonesia dan nilai maksimum sebesar 1,6 yang dimiliki oleh Bank Woori Saudara 

Indonesia 1906. 

 

C. Hasil Penelitian 

 

1. Uji Asumsi Klasik 

 

a. Uji Normalitas 

Uji normalitas adalah untuk melihat apakah nilai residual terdistribusi 

normal atau tidak. Model regresi yang baik adalah memiliki nilai residual 

yang terdistribusi normal. Berdasarkan hasil uji normalitas, nilai probabilitas 

0,67 > 0,05 maka data berdistribusi normal. Hasil analisis Eviews dapat 

dilihat pada lampiran 3. 

b. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas adalah untuk melihat ada atau tidaknya korelasi yang 

tinggi antara variabel-variabel bebas dalam suatu model regresi. Jika ada 

korelasi yang tinggi di antara variabel-variabel bebasnya, maka hubungan 

antara variabel bebas terhadap variabel terikatnya menjadi terganggu. 

Berdasarkan hasil dari pengujian tersebut menunjukkan angka korelasi  dari 

setiap variabel < 0,8 maka tidak terjadi multikolinearitas. Hasil analisis 

Eviews dapat dilihat pada lampiran 3. 

c. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas adalah untuk melihat apakah terdapat 

ketidaksamaan varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang 

lain. Model regresi memenuhi persyaratan jika terdapat kesamaan varians 

dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain tetap atau disebut 

homoskedastisitas. Berdasarkan hasil uji heterokedastisitas didapat nilai 

probabilitas seluruh variabel > 0,05 maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 

Hasil analisis Eviews dapat dilihat pada lampiran 3. 
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2. Pengujian Hipotesis  

 

a. Uji Keberartian Model (Uji F) 

Uji F dilakukan untuk mengetahui apakah semua variabel memiliki 

pengaruh secara bersamaan terhadap variabel dependen. Berdasarkan hasil 

uji F, nilai probabilitas yang didapat senilai 0,017 < 0,05 sehingga dapat 

disimpulkan bahwa variabel Return On Equity, Return On Asset, Debt To 

Equity Ratio dan Loan To Deposit Ratio memiliki pengaruh secara 

bersamaan terhadap Return Saham. Hasil analisis Eviews dapat dilihat pada 

lampiran 4 

b. Uji Koefisien Regresi (Uji t)  

Berdasarkan hasil uji t, probabilitas untuk ROE senilai 0,694 > 0,05 maka 

ROE berpengaruh tidak signifikan terhadap return saham, dengan nilai t 

negatif. Hal ini menunjukkan bahwa ROE yang dihasilkan oleh perusahaan 

tidak selalu menjadi tolak ukur bagi para investor dan kenaikan ROE bisa 

berdampak turunnya return saham, sehingga berpengaruh negatif pada 

return saham yang dihasilkan. ROE berpengaruh negatif tidak signifikan 

karena penurunan ROE tidak selalu disebabkan oleh penurunan laba 

perusahaan. Contoh pada kasus BBCA ditahun 2019, meskipun laba 

bersihny meningkat, tetapi ROE nya turun dikarenakan total ekuitasnya juga 

meningkat. Karena itu, return saham pada Bank Central Asia ditahun 2019 

tetap mengalami kenaikan walaupun tingkat ROE menurun.  

Maka selama perusahaan dapat meningkatkan laba, maka return saham 

akan tetap meningkat sehingga tidak terlalu bergantung kepada tingkat ROE. 

Nilai probabilitas dari ROA senilai 0,933 > 0,05 maka ROA berpengaruh 

tidak signifikan terhadap return saham, dengan nilai t positif. Hal ini 

menunjukkan bahwa kenaikan ROA berjalan bersamaan dengan kenaikan 

return saham. Namun hasil tidak signifikan karena nilai rata-rata dari ROA 

perusahaan perbankan di BEI periode 2017-2020 hanya senilai 0.398. nilai 

tersebut tidak terlalu besar dan jarang menjadi perhatian para investor 

Nilai probabilitas dari DER senilai 0,004 < 0,05 maka DER berpengaruh 

secara signifikan terhadap return saham, dengan nilai t negatif. Hal ini 

menunjukkan bahwa kenaikan DER akan menyebabkan penurunan terhadap 

return saham, dikarenakan DER yang tinggi merupakan signal negatif bagi 

para investor dikarenakan memiliki risiko hutang yang tinggi bagi 

perusahaan. 

Nilai probabilitas dari LDR senilai 0,008 < 0,05 maka LDR berpengaruh 

secara signifikan terhadap return saham, dengan nilai t negatif. Hal ini 

menunjukkan bahwa kenaikan LDR pada perusahaan menyebabkan 

penurunan pada return saham. LDR yang tinggi memberi signal negatif bagi 

para investor dikarenakan hal ini menunjukkan tingkat likuiditas perusahaan 

yang rendah, sehingga perusahaan memiliki risiko gagal bayar yang tinggi. 

Hasil analisis Eviews dapat dilihat pada lampiran 4 

 

B. Pembahasan 

 

1. Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Return Saham  

Dari hasil pengujian yang dilakukan menyatakan bahwa ROE berpengaruh 

Negatif tidak signifikan pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI periode 

2017-2020. 
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Hasil pengujian menunjukkan bahwa kenaikan atau penurunan ROE belum 

terbukti berpengaruh pada Return Saham. Penurunan ROE bisa menyebabkan 

kenaikan Return Saham begitu pula sebaliknya. ROE adalah rasio profitabilitas 

yang digunakan untuk mengukur laba bersih setelah pajak dengan modal atau 

ekuitas. Penurunan ROE bisa disebabkan karena tingginya nilai modal atau 

ekuitas. Contoh pada BBCA ditahun 2019, meskipun laba bersihnya meningkat, 

tetapi ROE nya turun dikarenakan total ekuitasnya juga meningkat. Karena itu, 

return saham pada Bank Central Asia ditahun 2019 tetap mengalami kenaikan 

walaupun tingkat ROE menurun. Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba dapat membangun kepercayaan para investor untuk menanamkan modal 

pada perusahaan tersebut, hal ini akan meningkatkan harga saham yang akan 

berdampak pada meningkatnya return saham dari perusahaan tersebut. Maka 

return saham akan tetap meningkat dan tidak terlalu bergantung kepada rasio 

ROE selama perusahaan memiliki kemampuan menghasilkan laba. Oleh karena 

itu, ROE berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap return saham. 

2. Pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap Return Saham 

Dari hasil pengujian yang dilakukan menyatakan bahwa ROA berpengaruh 

positif tidak signifikan pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI periode 

2017-2020. 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa jika ROA mengalami kenaikan, maka 

Return saham akan mengalami kenaikan begitu pula sebaliknya. ROA merupakan 

rasio yang menunjukan kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari aktiva. 

ROA digunakan untuk mengetahui kinerja perusahaan berdasarkan kemampuan 

perusahaan dalam mengelola jumlah aset yang dimiliki. ROA yang tinggi 

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari 

pengelolahan aset. Namun nilainya terlalu kecil sehinggal para investor tidak 

terlalu memperhatikan tingkat ROA dalam keputusan investasi. Maka daripada 

itu ROA berpengaruh positif terhadap Return Saham namun tidak signifikan. 

Penelitian ini sejalan dengan Nela Mirda Wasih, Tumpal Manik & Hj. Asmaul 

Husna (2017) dan Farkhan Ika (2012) yang menyatakan bahwa ROA 

berpengaruh positif terhadap Return Saham. 

3. Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER) terhadap Return Saham 

Dari hasil pengujian yang dilakukan menyatakan bahwa DER berpengaruh 

negatif signifikan pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI periode 

2017-2020. 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa DER memiliki pengaruh negatif dan 

signifikan terhadap return saham. Hal ini disebabkan karena tingkat DER yang 

tinggi bisa menjadi signal negatif bagi para investor. DER yang tinggi 

menunjukkan tingginya risiko hutang yang dimiliki oleh sebuah perusahaan 

dilihat dari komposisi hutang dan modal yang dimiliki. Dengan risiko hutang 

yang tinggi, menyebabkan para investor tidak percaya untuk menaruh modal pada 

perusahaan tersebut. Oleh karena itu, manajemen hutang yang baik perlu 

dilakukan oleh perusahaan supaya tidak terlalu tinggi untuk menghindari 

kesulitan bayar dan bunga hutang yang terlalu tinggi. Maka dapat dipahami 

bahwa meningkatnya DER dapat berpengaruh negatif signifikan terhadap return 

saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan Lia Fatimah Selviyana (2018), Nela 

Mirda Wasih, Tumpal Manik & Hj. Asmaul Husna (2017) yang menyatakan 

bahwa DER berpengaruh negatif terhadap Return Saham. 
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4. Pengaruh Loan To Deposit Ratio (LDR) terhadap Return Saham   

Dari hasil pengujian yang dilakukan menyatakan bahwa LDR berpengaruh 

negatif signifikan pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI periode 

2017-2020. 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa LDR memiliki pengaruh negatif dan 

signifikan terhadap return saham. Hal ini disebabkan karena tingkat LDR yang 

tinggi bisa menjadi signal negatif bagi para investor. LDR yang terlalu tinggi 

mengindikasikan risiko gagal bayar yang tinggi dikarenakan tingkat likuiditas 

yang rendah. , hal ini dikarenakan perusahaan perbankan dengan tingkat LDR 

yang tinggi menunjukkan bahwa penyaluran kredit terlalu berlebih atau dana 

pihak ketiga yang terlalu sedikit yang menyebabkan tingginya risiko gagal bayar 

apabila terjadi penarikan dana yang besar dari para nasabah. Oleh karena itu 

tingkat LDR perusahaan yang tinggi dapat menurunkan minat para investor untuk 

menaruh modal pada suatu perusahaan. Untuk menurunkan tingkat LDR, 

perusahaan dapat meningkatkan jumlah pengumpulan dana pihak ketiga karena 

jika mengurangi penyaluran kredit, hal ini akan berdampak pada penurunan 

pendapatan yang diperoleh perusahaan sehingga akan berdampak buruk bagi 

perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan Rohyatin Isnaini (2014) yang 

menyatakan bahwa LDR berpengaruh negatif terhadap Return Saham.  
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SIMPULAN DAN SARAN 

 

A. Simpulan 
 

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, maka kesimpulan yang dapat ditarik 

dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Return On Equity (ROE) berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap Return 

Saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI periode 2017-2020.  

2. Return On Equity (ROA) berpengaruh positif tidak signifikan terhadap Return 

Saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI periode 2017-2020. 

3. Debt To Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif signifikan terhadap Return 

Saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI periode 2017-2020. 

4. Loan To Deposit Ratio (LDR) berpengaruh negatif signifikan terhadap Return 

Saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI periode 2017-2020. 

 

B. Saran 
Mengingat masih adanya keterbatasan dalam penelitian ini, maka saran yang 

diharapkan dapat membantu dalam penelitian berikutnya untuk melakukan 

penelitian lebih lanjut yaitu sebagai berikut: 

1.  untuk menambah atau mencoba untuk menggunakan variabel-variabel lain 

dikarenan Return Saham tentunya tidak hanya dipengaruhi oleh empat variabel 

dalam penelitian ini. 

2. Dengan adanya penelitian ini diharapkan para investor dapat lebih 

mempertimbangkan perkembangan laba perusahaan secara individual 

dikarenakan dalam penelitian ini pada rasio profitabilitasnya memiliki pengaruh 

yang tidak signifikan baik itu ROE atau ROA. 

3. Melalui penelitian ini diharapkan untuk perusahaan dapat mengelolah tingkat 

DER dan LDR supaya tidak terlalu tinggi karena kedua variabel tersebut 

mempengaruhi secara signifikan terhadap Return Saham. 
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LAMPIRAN 1 

 

Tabel Sampel Penelitian 

 

NO. KODE NAMA PERUSAHAAN 

1 INPC Bank Artha Graha Internasional 

2 BNBA Bank Bumi Arta Tbk. 

3 BACA Bank Capital Indonesia Tbk. 

4 BBCA Bank Central Asia Tbk. 

5 BNGA Bank CIMB Niaga Tbk. 

6 BDMN Bank Danamon Indonesia Tbk. 

7 BGTG Bank Ganesha Tbk. 

8 AGRS Bank IBK Indonesia Tbk. 

9 BINA Bank Ina Perdana Tbk. 

10 ARTO Bank Jago Tbk. 

11 BBKP Bank KB Bukopin Tbk. 

12 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk. 

13 MAYA Bank Mayapada Internasional Tb 

14 BNII Bank Maybank Indonesia Tbk. 

15 MEGA Bank Mega Tbk. 

16 BABP Bank MNC Internasional Tbk. 

17 NOBU Bank Nationalnobu Tbk. 

18 BBNI Bank Negara Indonesia (Persero 

19 BBYB Bank Neo Commerce Tbk. 

20 NISP Bank OCBC NISP Tbk. 

21 PNBN Bank Pan Indonesia Tbk 
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22 PNBS Bank Panin Dubai Syariah Tbk. 

23 BJBR Bank Pembangunan Daerah Jawa B 

24 BJTM Bank Pembangunan Daerah Jawa T 

25 BNLI Bank Permata Tbk. 

26 BKSW Bank QNB Indonesia Tbk. 

27 BBRI Bank Rakyat Indonesia Persero 

28 AGRO Bank Raya Indonesia Agroniaga Tbk. 

29 BSIM Bank Sinarmas Tbk. 

30 BBTN Bank Tabungan Negara (Persero) 

31 BVIC Bank Victoria International Tb 

32 SDRA Bank Woori Saudara Indonesia 1 
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LAMPIRAN 2 

Estimasi Analisis Regresi Data Panel 

Hasil Analisis Uji Chow 
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Hasil Analisis Uji Hausman 

 

 
 

 

Hasil Uji Deskriptif 

 

 LOGY X1 X2 X3 X4 

 Mean -1.442163  1.111797  0.398281  6.072500  0.836641 

 Median -1.366684  4.400000  0.580000  5.520000  0.830000 

 Maximum  2.763170  17.75000  3.130000  30.47000  1.600000 

 Minimum -4.605170 -353.3400 -11.23000  0.580000  0.390000 

 Std. Dev.  1.387128  33.18628  2.117141  3.369252  0.176930 

 Skewness  0.294840 -9.678320 -3.077510  3.389277  0.686476 

 Kurtosis  3.298675  103.3695  14.87664  23.43080  6.498440 

      

 Jarque-Bera  1.201558  55726.45  954.3408  2471.288  75.32841 

 Probability  0.548384  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

      

 Sum -95.18275  142.3100  50.98000  777.2800  107.0900 

 Sum Sq. Dev.  125.0680  139868.8  569.2502  1441.686  3.975655 

      

 Observations  66  128  128  128  128 
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LAMPIRAN 3 

Uji Asumsi Klasik 

Hasil Uji Normalitas 
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16

-2.0 -1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Series: Standardized Residuals

Sample 2017 2020

Observations 66

Mean      -4.04e-17

Median   0.000000

Maximum  1.686784

Minimum -2.206631

Std. Dev.   0.811568

Skewness  -0.197090

Kurtosis   2.626754

Jarque-Bera  0.810401

Probability  0.666843

 

 

 

Hasil Uji Multikolinearitas 

 

 

 X1 X2 X3 X4 

X1  1.000000  0.700506 -0.596380  0.007230 

X2  0.700506  1.000000 -0.259517  0.119844 

X3 -0.596380 -0.259517  1.000000 -0.097046 

X4  0.007230  0.119844 -0.097046  1.000000 
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Hasil Uji Heteroskedastisitas 
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LAMPIRAN 4 

Pengujian Hipotesis 

Hasil Uji F dan Uji T 

 

 

Dependent Variable: LOGY   

Method: Panel Least Squares   

Date: 02/18/22   Time: 21:10   

Sample: 2017 2020   

Periods included: 4   

Cross-sections included: 28   

Total panel (unbalanced) observations: 66  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 6.428087 2.154378 2.983732 0.0052 

X1 -0.029972 0.075654 -0.396176 0.6945 

X2 0.019297 0.229125 0.084218 0.9334 

X3 -0.630113 0.203032 -3.103515 0.0038 

X4 -5.373330 1.905631 -2.819711 0.0080 

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     R-squared 0.657692     Mean dependent var -1.442163 

Adjusted R-squared 0.345587     S.D. dependent var 1.387128 

S.E. of regression 1.122128     Akaike info criterion 3.374733 

Sum squared resid 42.81182     Schwarz criterion 4.436384 

Log likelihood -79.36620     Hannan-Quinn criter. 3.794242 

F-statistic 2.107279     Durbin-Watson stat 3.124550 

Prob(F-statistic) 0.017874    
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LAMPIRAN 5 

Contoh Laporan Keuangan 

Neraca 
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Laporan Laba Rugi 

 


