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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui profitabilitas, likuiditas, dan leverage
terhadap return _saham dengan nilai tukar sebagai variabel moderasi pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-
2018. Sampel yang digunakan sebanyak 35 perusahaan dengan pengamatan
selama 5 tahun. Analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis
regresi linear berganda. Hasil penelitian menunjukkan profitabilitas dan likuiditas
tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham, dan leverage berpengaruh
positif dan signifikan terhadap return saham, nilai tukar tidak mampu memoderasi
profitabilitas, likuiditas, dan leverage terhadap return saham.

Kata kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Nilai Tukar, dan Return

Saham.

Xi


mailto:bennysimanjuntak12@gmail.com

THE EFFECT OF PROFITABILITY, LIQUIDITY, AND LEVERAGE TO
STOCK RETURNS WITH EXCHANGE VALUE AS VARIABLES
MODERATION IN MANUFACTURING COMPANIES LISTED IN

INDONESIA STOCK EXCHANGE
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ABSTRACT

The aim of this research is to find out the profitability, liquidity, and leverage to
the stocks’ return with the exchange of value as the moderation variable at the
manufacturing company which is registered in the of Indonesian 2014-2018 stock
exchange periods. The sample used in this research is 35 companies with five
years observation. The analysis used in this research is linear multiple regression.
The result of the research shown that profitability and liquidity are not
significantly affected the stocks’ return, and the leverage has a positive and
significant effect to the stocks’ return. The exchange value is not able to moderate
profitability, liquidity, and leverage to the stocks’ return.

Keywords: Profitability, Liquidity, Leverage, Exchange Rate, and Stock Return.
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1.Latar Belakang

Suatu perusahaan dalam mengembangkan usahanya memerlukan modal yang
cukup besar. Perusahaan tersebut mendapatkan modal dari beberapa sumber
seperti modal pribadi, pinjaman bank, dan melakukan penawaran saham di pasar
modal. Pengertian pasar modal secara umum adalah suatu sistem keuangan yang
terorganisasi, termasuk di dalamnya adalah bank-bank komersial dan semua
lembaga perantara di bidang keuangan, serta keseluruhan surat-surat berharga
yang beredar. Dalam arti sempit, pasar modal adalah suatu pasar yang disiapkan
guna memperdagangkan saham-saham, obligasi-obligasi dan jenis surat berharga
lainnya dengan memakai jasa para perantara pedagang efek. (Sunariyah, 2000: 4).
Pasar modal merupakan salah satu wadah. yang cukup efektif bagi perusahaan
untuk mendapatkan modal dalam skala besar yang dapat digunakan untuk
mengembangkan.usahanya dan projek jangka panjang.

Perusahaan dapat menawarkan saham-saham dan obligasi-obligasi di pasar
modal dengan.tujuan‘mendapatkan modal dari investor. Sedangkan para investor
melakukan pembelian saham dan obligasi dengan tujuan mendapatkan return
yang tinggi. Return merupakan hasil dari investasi, akan tetapi setiap berinvestasi
saham mengandung risiko. Teori menyebutkan bahwa investasi yang mempunyai
return tinggi pasti akan mempunyai resiko yang tinggi juga, (Tandelilin,2010)
begitupun sebaliknya. Investor mendapatkan return tersebut melalui pembagian
keuntungan (dividen) atau melalui penjualan kembali saham yang dibeli dengan

harga jual saham lebih tinggi dibandingkan harga beli saham (capital gain).



Dalam menentukan berinvestasi, investor harus mampu menganalisis saham.
Melihat saham mana yang menawarkan return dan resiko yang sesuai dengan
yang investor inginkan. Investor bisa menilai saham dengan melihat kinerja
perusahaannya. Kinerja yang semakin bagus, maka perusahaan itu akan
memberikan return yang semakin besar.

Tujuan akhir yang ingin dicapai suatu perusahaan yang terpenting adalah
memperoleh laba atau keuntungan yang maksimal. Dengan memperoleh laba yang
maksimal seperti yang telah ditargetkan, perusahaan dapat berbuat banyak bagi
kesejahtraan pemilik, karyawan, serta meningkatkan mutu produk dan melakukan
investasi baru. Oleh karena itu, manajemen perusahaan dalam praktiknya dituntut
harus mampu untuk memenuhi target yang telah ditetapkan. Artinya besarnya
keuntungan haruslah dicapai sesuai dengan yang diharapkan dan bukan berarti
asal untung. Rasio profitabilitas dalam penelitian ini digunakan untuk mengukur
sejauh mana kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba.

Para investor selain mengutamakan laba juga melihat kemampuan
pelunasan hutang jangka pendek perusahaan. Investor tidak akan berinvestasi
pada perusahaan yang menguntungkan namun mengalami masalah kemungkinan
kebangkrutan dan penyelesaian hutang.

Wiston (2014) menyebutkan bahwa rasio likuiditas merupakan rasio yang
menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang)
jangka pendek. Dengan kata lain rasio likuiditas berfungsi untuk menunjukkan
atau mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya yang
sudah jatuh tempo, baik kewajiban kepada pihak luar perusahaan (likuiditas badan

usaha) maupun di dalam perusahaan (likuiditas perusahaan). Dengan demikian,



dapat dikatakan bahwa kegunaan rasio ini adalah untuk mengetahui kemampuan
perusahaan dalam membiayai dan memenuhi kewajiban (utang) pada saat ditagih.

Kemampuan perusahaan dalam memenuhi semua kewajibannya, baik
dalam jangka waktu panjang maupun pendek disebut leverage atau solvabilitas.
Tingkat leverage yang tinggi berarti jaminan aset perusahaan maupun ekuitas
terhadap kewajiban yang terlalu tinggi, dan ini mencerminkan risiko yang tinggi
sehingga para investor dan calon investor akan menghindari investasi.

Leverage adalah penggunaan asset dan utang oleh manajer dalam
meningkatkan potensi perusahaan. Semakin tinggi leverage suatu perusahaan ,
maka risiko kebangkrutan yang dimiliki oleh perusahaan akan semakin tinggi,
dikarenakan beban yang harus ditanggung dalam menggunakan utang semain
besar.

Banyak hal yang mempengaruhi kinerja perusahaan, salah satunya adalah
nilai tukar rupiah yang berubah, perubahan ini mencerminkan perusahaan tersebut
mengalami foreign exchange ‘exposure (eksposur nilai tukar). Penelitian ini
melihat bagaimana. dampak perubahan nilai tukar mampu mempengaruhi
penerimaan dan penawaran yang pada akhirnya memberikan pengaruh besar pada
return saham. Return saham akan mencerminkan bagaimana kinerja sebuah
perusahaan sehingga investor yang akan berinvestasi bisa menjadikan return
saham sebagai salah satu pertimbangan investasi yang akan investor lakukan.
Haryanto pada tahun 2007 berpendapat bahwa eksposur fluktuasi nilai tukar akan
memberikan dampak besar terhadap nilai perusahaan. Hal ini karena perubahan
nilai tukar akan mengakibatkan perubahan penerimaan dan pengeluaran

perusahaan sehingga akan mempengaruhi besarnya laba rugi perusahaan.



Perubahan nilai tukar ini juga akan mempengaruhi Kinerja operasional perusahaan
dan nilai perusahaan. Perubahan ini akan mempengaruhi berbagai bidang di
perusahaan terutama akan berdampak besar bagi kinerja internal perusahaan.
Penyebab dampak ini begitu terasa karena perubahan nilai tukar akan
mempengaruhi perubahan arus kas masuk dan arus kas keluar terutama bagi
perusahaan yang operasionalnya di dominasi dalam mata uang domestic. Selain
penerimaan, perubahaan nilai tukar juga akan merubah besarnya hutang luar
negeri yang nantinya besar kecilnya hutang akan mempengaruhi laba rugi
perusahaan.

Nilai tukar pada penilitian ini memiliki peran sebagal variabel moderasi.
Variabel moderasi merupakan sebuah variabel yang dapat memperkuat atau
memperlemah hubungan antara satu variabel dengan variabel yang lain. Nilai
tukar dapat memperkuat atau memperlemah hubungan antara profitabilitas,
likuiditas dan leverage terhadap return saham. Pada saat nilai tukar rupiah
menguat, maka akan mengakibatkan peningkatan terhadap laba suatu perusahaan
serta dapat mempengaruhi hutang perusahaan menjadi lebih rendah, dan
meningkatkan.kemampuan perusahaan dalam membayar hutang.
1.2.Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka rumusan masalah dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut:

1.2.1. Apakah profitabilitas memiliki pengaruh terhadap return saham pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode

2014-2018?



1.2.2.

1.2.3.

1.2.4.

Apakah likuiditas memiliki pengaruh terhadap return saham pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2014-2018?

Apakah leverage memiliki pengaruh terhadap return saham pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2014-2018?

Apakah nilai tukar mampu memoderasi profitabilitas, likuiditas, dan
leverage terhadap return saham pada perusahaan manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018?

1.3.Tujuan Penelitian

Sesuai dengan permasalahan yang ada, maka tujuan penelitian yang ingin dicapai

adalah untuk:

1.3.1.

1.3.2.

1.3.3.

1.3.4.

Mengetahui apakah profitabilitas-ada pengaruh terhadap return saham
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2014-2018.

Mengetahui apakah likuiditas ada pengaruh terhadap return saham pada
perusahaan _manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2014-2018.

Mengetahui apakah leverage ada pengaruh terhadap return saham pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2014-2018.

Mengetahui apakah nilai tukar mampu memoderasi profitabilitas,
likuiditas, dan leverage terhadap return saham pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018.



1.4. Kontribusi Penelitian

Manfaat dari penelitian sebagai berikut:

1.4.1.

1.4.2.

1.4.3.

Akademis

Menambah wawasan berpikir tentang return saham dan mengaplikasikan
di kehidupan nyata nantinya. Selain itu juga dapat digunakan sebagai
referensi dan pedoman untuk melakukan penelitian selanjutnya.
Perusahaan

Bagi perusahaan, penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan
pertimbangan  dalam mengambil keputusan. dalam bidang keuangan
terutama dalam rangka  memaksimumkan  Kinerja perusahaan dan
pemegang saham. Sehingga saham perusahaannya dapat terus bertahan
dan mempunyai return yang besar.

Investor dan Kreditur

Penelitian ini dapat menjadi dasar dalam mengambil keputusan oleh
investor.dan_Kkreditur dalam menerima informasi laporan keuangan suatu

perusahaan.

1.5.Batasan Penelitian

Adapun batasan dalam penelitian ini adalah:

1.5.1.

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari rasio
profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Asset, rasio likuiditas
yang diproksikan dengan Quick Ratio, rasio leverage yang diproksikan

dengan Debt to Equity Ratio, dan nilai tukar sebagai variabel moderasi.



1.5.2. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
selama 5 tahun dan laporan keuangan yang digunakan dalam penelitian

adalah laporan keuangan yang lengkap dan di audit dari tahun 2014-2018.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN
5.1.Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis data yang telah dilakukan mengenai pengaruh
profitabilitas, likuiditas, leverage terhadap return saham dengan nilai tukar
sebagai variabel moderasi pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI) tahun 2014-2018, maka peneliti mendapatkan kesimpulan

seperti berikut:

a. Profitabilitas yang diukur menggunakan ROA (Return On Asset), dimana
ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham, yang berarti
profitabilitas terhadap return saham tidak mencerminkan suatu keberhasilan
perusahaan dalam memperoleh laba yang akan meningkatkan return saham.

b. Likuiditas yang diukur dengan menggunakan QR (Quick Ratio), dimana QR
tidak berpengaruh signifikan . terhadap return saham, yang berarti
ketidakmampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya.

c. Leverage yang diukur dengan menggunakan DER (Debt to Equity Ratio),
dimana DER berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham, yang
berarti perusahaan mampu dalam membayar utang jangka panjang, sehingga
akan memberikan informasi yang nyata dan dapat mempertahankan
kepercayaan kreditur/investor terhadap perusahaan.

d. Nilai tukar tidak mampu memoderasi Debt to Equity Ratio terhadap return
saham, sebab banyak perusahaan yang memiliki pinjaman luar negeri dalam
bentuk dolar AS untuk membiayai proyek jangka panjang maupun untuk

pembelian bangunan.
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5.2. Keterbatasan Penelitian

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Dalam penelitian ini variabel yang digunakan profitabilitas, likuiditas,
leverage sedangkan masih terdapat variabel-variabel lain yang memiliki
pengaruh terhadap return saham.

2. Hanya ada satu variabel moderasi yang digunakan yaitu nilai tukar, disarankan
peneliti selanjutnya menambahkan variabel lainnya.

3. Terdapat sampel dan data perusahaan yang harus dibuang karena tidak
memiliki laporan keuangan yang lengkap dan tidak sesuai Kriteria untuk
melakukan pengujian.

5.3.Saran

Saran peneliti dari hasil penelitian yang telah dilakukan sebagai berikut:

a. Penelitian selanjutnya diharapkan..menambah variabel yang belum
dimasukkan dalam model penelitian ini sebagai variabel independen, karena
masih terdapat.rasio keuangan dan faktor lain yang mungkin juga berpengaruh
terhadap return saham.

b. Peneliti selanjutnya diharapkan menambahkan variabel moderasi seperti
tingkat suku bunga dan inflasi.

c. Penelitian ini diharapkan dapat memiliki manfaat bagi masyarakat dan
mahasiswa terkait profitabilitas, likuiditas, leverage, nilai tukar, dan return
saham dalam menambah pengetahuan.

Perusahaan sebaiknya lebih meningkatkan kinerja keuangannya agar dapat
menghasilkan laba yang terus menaik setiap periode, sehingga menarik investor

untuk menanamkan modalnya pada perusahaan.
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