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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menemukan bukti empiris pengaruh rasio 
aktivitas, rasio likuiditas, rasio solvabilitas dan rasio profitabilitas terhadap return 
saham. Objek penelitian yaitu perusahaan manufaktur yang terdaftar diBEI tahun 
2008 sampai 2010. sampel penelitian yaitu 62 perusahaan manufaktur yang 
memenuhi kriteria sampel penelitian. Metode yang digunakan adalah Regresi Linier 
Berganda (Multiple Linear Regression). 

Hasil analisis menunjukkan bahwa rasio aktivitas yang diproksikan oleh Total 
Assets Turn Over (TATO) , rasio likuiditas yang diproksikan oleh Current Ratio 
(CR), rasio Solvabilitas yang diproksikan oleh Debt to Equity Ratio (DER) dan rasio 
profitabilitas yang diproksikan oleh Return on Equity (ROE) secara simultan terdapat 
pengaruh yang signifikan terhadap return saham.Secara Parsial variabel Total Assets 
Turn Over dan Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap return saham , 
sedangkan variabel Current Ratio dan Return on Equity memiliki pengaruh yang 
signifikan terhadap variabel return saham. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa semakin besarnya Current Ratio akan 
berakibat pada rendahnya tingkat likuidasi yang dihadapi perusahaan sehingga nilai 
perusahaan akan maksimal dan peluang return saham yang akan diperoleh investor 
juga semakin besar. Berpengaruhnya Return on Equity terhadap return saham 
menunjukkan bahwa ketika nilai ROE semakin besar maka perusahaan semakin 
efisien dalam memanfaatkan modal, dalam menghasilkan keuntungan. Hal ini 
membuktikan bahwa semakin besar nilai ROE menunjukkan bahwa perusahaan 
semakin mampu dalam memberikan keuntungan kepada pemegang saham sehingga 
investor tertarik untuk membeli saham. 

Kata Kunci : Return saham, Total Assets Turn Over , Current Ratio, Debt to Equity 
Ratio dan Return on Equity. © U
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Dalam pembangunan perekonomian suatu negara dibutuhkan biaya atau 

dana yang tidak sedikit. Dana tersebut dapat diperoleh dari pinjaman maupun 

modal sendiri, yang dalam penggunaannya dana dapat dialokasikan sebagai suatu 

investasi, dimana investasi disini dapat diartikan sebagai penanaman modal untuk 

satu atau lebih aktiva yang dimiliki dan biasanya berjangka waktu lama dengan 

harapan mendapatkan keuntungan dimasa yang akan datang.Sehubungan dengan 

investasi pada pasar modal, pemerintah Indonesia beranggapan bahwa pasar 

modal merupakan sarana yang dapat mendukung percepatan pembangunan 

ekonomi Indonesia. Hal ini dimungkinkan karena pasar modal menggalang 

pergerakan dana jangka panjang dari masyarakat (investor) yang kemudian 

disalurkan pada sektor-sektor produktif dengan harapan sektor tersebut dapat 

berkembang dan menghasilkan lapangan pekerjaan yang baru bagi masyarakat. 

 Bagi perusahaan yang ingin masuk ke pasar modal perlu memperhatikan 

syarat-syarat yang dikeluarkan Bapepam sebagai regulator pasar modal. Selain itu, 

perusahaan juga harus mampu meningkatkan nilai perusahaan sehingga terjadi 

peningkatan penjualan sahamnya dipasar modal. Jika diasumsikan investor adalah 

seorang yang rasional, maka investor  tersebut pasti akan sangat memperhatikan 

aspek fundamental untuk menilai ekpektasi imbal hasil yang akan diperolehnya. 

Dalam mengambil keputusan investasi pada suatu perusahaan, investor 

pada umumnya melakukan analisis fundamental yang didapat dari analisis laporan 

keuangan perusahaan emiten. Analisis fundamental menyatakan bahwa tingkat 

1 
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keuntungan perusahaan akan mempengaruhi harga saham. Informasi fundamental 

secara umum dapat digambarkan sebagai informasi yang berkaitan dengan data 

keuangan historis suatu perusahaan. Informasi laba dalam laporan keuangan yang 

dipublikasikan sebagai salah satu kunci bagi investor  maupun kreditur dalam 

mengambil keputusan investasi. Investasi selalu berkaitan dengan resiko 

ketidakpastian di masa yang akan datang. Karena itu investor akan menanamkan 

modalnya pada saham yang mempunyai tingkat return yang tinggi dengan resiko 

yang minimal. Untuk analisis saham, seorang investor menggunakan analisis 

fundamental yang lebih memfokuskan pada data-data keuangan historis. Alternatif 

yang dipilih tergantung pada investor dalam menilai resiko dari investasi yang 

dilakukan dan tingkat pengembalian atau return yang diinginkan. 

Pernyataan Standar Akutansi Keuangan No.2 beranggapan bahwa arus kas 

historis berguna dalam hal : 1) menunjukan jumlah, waktu dan kepastian arus kas 

masa depan, 2) meneliti kecermatan taksiran arus kas masa depan. Informasi yang 

terdapat dalam cash flow bermanfaat, dapat dilihat atau tercermin dari perilaku 

investor yang dalam hal ini adalah return saham. Data dari cash flow juga diuji 

sebagi informasi penting untuk investor dalam mengambil keputusan.untuk 

mengimplementasikan informasi arus kas dalam keputusan investasinya, investor 

perlu mengetahui pengaruh informasi arus kas terhadap investasi yang 

dilakukannya sehingga investor dapat mengambil keputusan investasinya dengan 

cepat dan tepat atas dasar informasi arus kas. 

Sebelum melakukan suatu investasi, para investor perlu mengetahui dan 

memilih saham-saham mana yang dapat memberikan keuntungan paling optimal 

bagi dana yang diinvestasikan. Dalam kegiatan analisis dan memilih saham, para 
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investor memerlukan informasi-informasi yang relevan dan memadai melalui 

laporan keuangan perusahaan. Bapepam melalui keputusan ketua Bapepam No. 

Kep. 38/PM/1996 tentang laporan tahunan, telah mewajibkan para emiten untuk 

menyampaikan laporan tahunan agar terdapat transparansi dalam pengungkapan 

berbagai informasi yang berhubungan dengan kinerja emiten yang bersangkutan 

melalui keputusan Ketua Bapepam No. Kep. 38/PM/1996 tentang laporan 

tahunan. 

Ekspektasi dari para investor terhadap investasinya adalah memperoleh 

tingkat return (pengembalian) sebesar-besarnya dengan resiko tertentu. Return 

tersebut dapat berupa capital gain ataupun deviden untuk investasi pada saham 

dan pendapatan bunga untuk investasi pada surat hutang. Return tersebut yang 

menjadi indikator untuk meningkatkan kemakmuran (wealth) para investor, 

termasuk di dalamnya para pemegang saham. Deviden merupakan salah satu 

bentuk peningkatan wealth para pemegang saham. Investor akan sangat senang 

apabila mendapatkan return investasi yang semakin tinggi dari waktu ke waktu. 

Oleh kerena itu investor memiliki kepentingan untuk mampu memprediksi berapa 

besar tingkat pengembalian (return) investasi mereka. 

Terdapat beberapa indikator yang dapat dipakai oleh investor dalam 

menganalisis setiap investasinya. Salah satunya adalah laporan keuangan 

perusahaan yang menggambarkan kinerja perusahaan serta didalamnya juga 

terkandung informasi mengenai hasil kegiatan perusahaan selama periode waktu 

tertentu. Informasi dari laporan keuangan dapat digunakan oleh investor dipasar 

modal untuk penilaian atas surat berharga (saham) yang hasilnya akan tercermin 

pada harga saham. Untuk menilai kondisi keuangan dan prestasi perusahaan, 
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analisis keuangan memerlukan beberapa tolak ukur. Tolak ukur yang sering 

dipakai adalah rasio atau indeks, yang menghubungkan dua data keuangan yang 

satu dengan yang lainnya. Analisis dan interprestasi dari macam-macam rasio 

dapat memberikan informasi yang lebih baik tentang kondisi keuangan dan 

prestasi keuangan perusahaan bagi para anaisis yang lebih ahli dan berpengalaman 

dibandingkan analisis yang hanya didasarkan atas data keuangan sendiri-sendiri 

yang tidak berbentuk rasio. 

Penelitian mengenai kegunaan informasi akuntansi (laporan keuangan) 

dalam hubungannya dengan return dan harga saham di Bursa Efek Jakarta telah 

banyak dilakukan. Machfoedz (1994) menguji manfaat rasio keuangan dengan 

memprediksi perubahan laba perusahaan pada masa depan, 89 perusahaan 

manufaktur yang terdaftar diBEJ dari tahun 1989-1993. Kennedy JSP (2003), 

meneliti pengaruh ROA,ROE, earning per share, profit margin, asset turnover, 

rasio leverage, dan debt to equity terhadap return saham. Tuasikal (2001) 

menguji manfaat informasi akuntansi dalam memprediksi return saham. Ulupui 

(2009) menganalisis pengaruh beberapa faktor fundamental terhadap return 

saham. Penelitiannya merupakan studi terhadap 13 industri barang konsumsi yang 

terdaftar di BEJ tahun 1999-2005, hasil dari pengujiannya yaitu current ratio, 

return on asset dan debt to equity berpengaruh secara positif dan signifikan 

sedangkan total assets turn over menunjukan hasil yang negatif dan tidak 

signifikan. Meskipun studi tentang return saham telah banyak dilakukan, namun 

penelitian dibidang ini masih merupakan masalah yang menarik untuk diteliti 

karena temuannya tidak selalu konsisten. Hal inilah yang mendorong untuk 

dilakukannya kembali penelitian mengenai return saham. 
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1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan  latar belakang masalah yang telah dijelaskan diatas, maka 

dapat dirumuskan permasalahan dalam penelitian adalah : 

1. Apakah Rasio Aktivitas (Total Assets Turn Over) berpengaruh positif 

terhadap return saham perusahaan ? 

2. Apakah RasioLikuiditas (Current Ratio) berpengaruh positif terhadap 

return saham perusahaan ? 

3. Apakah Rasio Solvabilitas (Debt to Equity Ratio) berpengaruh negatif 

terhadap return saham perusahaan ? 

4. Apakah Rasio Profitabilitas (Return on Equity) berpengaruh positif 

terhadap return saham perusahaan ? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Maksud dan tujuan penelitian ini adalah : 

1. Untuk menguji Pengaruh Rasio Aktivitas (Total Assets Turn Over) 

terhadap return saham. 

2. Untuk menguji Pengaruh Rasio Likuiditas (Current Ratio) terhadap return 

saham. 

3. Untuk menguji Pengaruh Rasio Solvabilitas (Debt to Equity Ratio) 

terhadap return saham. 

4. Untuk menguji Pengaruh Rasio Profitabilitas (Return on Equity) terhadap 

return saham. 
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1.4 Kontribusi Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi berbagai pihak, 

antara lain : 

1. Bagi  investor, kreditur, sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan  investasi. 

2. Bagi emiten, sebagai sinyal bahwa laporan keuangan yang dipublikasikan 

sangat bermanfaat untuk berbagai pihak dalam menilai kondisi 

perusahaan. 

3. Sebagai tambahan referensi bagi dunia penelitian di lingkungan akademik 

dan profesional agar dapat memeberikan kontribusi pada pengembangan 

teori berkaitan dengan analisis fundamental. 

 

1.5 Batasan Penelitian 

Untuk memusatkan penelitian ini pada pokok permasalahan yang telah 

diuraikan sebelumnya, maka penulis membatasi penelitian ini sebagai berikut : 

1. Objek penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan menerbitkan laporan keuangannya 

pada tahun 2008-2010 

2. Pengukuran rasio aktivitas diproksikan dengan Total Assets Turn Over , 

rasio likuiditas diproksikan Current Ratio yaitu rasio antara total aktiva 

lancar dengan  utang lancar. Rasio Solvabilitas diproksikan dengan Debt 

to Equity Ratio, yaitu rasio yang mengukur perbandingan antara total debt 

dengan total equity, sedangkan rasio profitabilitas diproksikan dengan 

Return on Equity. 
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3. Dalam penelitian ini konsep return saham yang digunakan adalah return 

yang terkait dengan capital gain, yaitu selisih antara harga saham periode 

saat ini dengan harga saham pada periode sebelumnya. Perhitungan return 

saham menggunakan harga saham setiap bulan yang digunakan untuk 

mencari rata-rata harga saham tiap periode. Return saham dihitung 

dengan rumus (Jogiyanto, 2003) : 
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Simpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh rasio aktivitas, 

likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas terhadap return saham. Penelitian ini 

dilakukan dengan sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia selama tahun 2008 sampai dengan tahun 2010. Berdasarkan hasil 

penelitian yang dilakukan dengan regresi berganda, maka dapat ditarik 

kesimpulan sebagai berikut : 

1.  Rasio aktivitas yang diproksikan dengan Total Asset Turn Over (TATO) 

tidak berpengaruh terhadap return saham. Berdasarkan nilai signifikansinya 

yang lebih besar dari 5% dengan demikian HO diterima dan H1 ditolak. 

2.  Rasio Likuiditas yang diproksikan dengan  Current Ratio (CR) terbukti 

berpengaruh terhadap return saham.  Berdasarkan nilai signifikansinya sama 

dengan alfa 10%. Dengan demikian HO ditolak dan H2 diterima. 

3.  Rasio Solvabilitas yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) 

tidak berpengaruh terhadap return saham. Berdasarkan nilai signifikansi 

yang lebih besar dari alfa 5%. Dengan demikian HO diterima dan H3 ditolak. 

4.  Rasio profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Equity (ROE) 

berpengaruh terhadap return saham. Berdasarkan nilai signifikansi yang 

lebih kecil dari alfa 5%. Dengan demikian HO ditolak dan H4 diterima. 

 

58 

© U
KDW



59 
 

5.2. Keterbatasan Penelitian 

Beberapa keterbatasan yang terdapat dalam penelitian ini antara lain : 

1.  Jumlah sampel yang terbatas yaitu 186 dari 438 perusahaan yang ada, 

dikarenakan banyak data yang tidak sesuai dengan kriteria pengambilan 

sampel penelitian. 

2.  Jumlah tahun penelitian hanya tiga tahun yaitu 2008, 2009 dan 2010. 

Sehingga tidak menggambarkan keadaan yang sebenarnya. 

5.3. Saran  

Berdasarkan kesimpulan yang diperoleh, peneliti dapat memberikan saran sebagai 

berikut : 

1. Bagi penelitian selanjutnya, sebaiknya menggunakan seluruh perusahaan 

yang terdaftar di BEI serta menambah jumlah variabel dengan variabel rasio 

penelitian lainnya. 

2. Bagi Investor, telah dibuktikan bahwa variabel yang berpengaruh yaitu ROE 

dan CR. Variabel yang dominan yaitu ROE, sehingga jika investor ingin 

membeli saham, sebaiknya investor mencari perusahaan yang memiliki 

ROE yang tinggi, setelah itu mencari nilai CR yang tinggi juga sehingga 

investor memperoleh return yang tinggi pula. 

3. Bagi emiten, berdasarkan variabel yang berpengaruh yaitu ROE dan CR. 

Agar nilai perusahaan meningkat, perusahaan harus memaksimalkan laba 

dan memaksimalkan tingkat likuiditas perusahaan. Maksimalisasi laba dapat 

dilakukan dengan memaksimalkan penjualan dan mengefisiensikan biaya. 
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Sedangkan maksimisasi likuiditas dapat dilakukan dengan memaksimalkan 

penjualan tunai sehingga cadangan kerugian piutang dapat dibatasi. 
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