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Abstract

This study aims to analyze the Current Ratio (X1), Debt to Equity Ratio (X2), Earning Per
Share (X3) and Return on Assets (X4) to Stock Return (Y) in Manufacturing Companies listed
on the Indonesia Stock Exchange. The type of research conducted in this research is causal
associative research with quantitative techniques. This study used a purposive sampling
technique where the sample selection was carried out randomly according to predetermined
conditions. The number of samples used in this study were 59 companies. Based on the
results of research and discussion, researchers can draw the following conclusions; There is
a significant influence between Current Ratio (CR), Debt To Equity Ratio (DER), Earning
Per Share (EPS), Return on Assets (ROA) on stock returns in this study period shown from
the calculated F value of 6,009 with a significance level of 0.001.

Keywords: Financial Performance, Stock Return

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis Current Ratio (X1), Debt to Equity Ratio (X>),
Earning Per Share (X3) dan Return on Asset (X4) terhadap Return Saham (Y) Pada
Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Jenis penelitian yang
dilakukan dalam penelitian ini adalah penelitian asosiatif kausal dengan teknik kuantitatif.
Penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling dimana pemilihan sampel dilakukan
secara acak sesuai dengan ketentuan yang telah ditetapkan. Jumlah sampel yang digunakan
dalam penelitian ini adalah 59 perushaan. Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan,
peneliti dapat mengambil simpulan sebagai berikut; Terdapat pengaruh yang signifikan
Antara Current Ratio (CR), Debt To Equity Ratio (DER), Earning Per Share (EPS), Return
on Asset (ROA) terhadap return saham pada periode penelitian ini ditunjukkan dari nilai F
hitung sebesar 6.009 dengan tingkat signifikansi sebesar 0.001.

Kata Kunci: Kinerja Keuangan, Return Saham
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PENDAHULUAN

Investasi adalah suatu tindakan penanaman modal berupa barang yang memiliki nilai
ekonomi terhadap suatu perusahaan tertentu dengan tujuan mendapatkan keuntungan di masa
depan. Pihak yang melakukan investasi disebut dnegan investor. Biasanya investor akan
melakukan investasi kepada perusahaan Kkecil atau baru demi membantu mereka
berkembangan menjadi perusahaan yang lebih besar, investasi yang dilakukan ini akan
membuat investor mempunyai hak atas penghasilan perusahaan tersebut, oleh karena itu
semakin besar perusahaan yang dibantunya, investor akan semakin untung. Perusahaan
manufaktur merupakan suatu perusahaan yang aktivitasnya mengelola bahan mentah atau
bahan baku sehingga menjadi barang jadi lalu menjualnya kepada konsumen. Umumnya
kegiatan seperti ini sering disebut dengan proses produksi.

Return saham adalah pendapatan yang dinyatakan dalam persentase dari modal awal
investasi. Pendapatan investasi dalam hal ini meliputi keuntungan jual beli saham. Return
dapat berupa return realisasi yang sudah terjadi atau return ekspektasi yang belum terjadi
tetapi yang diharapkan akan terjadi dimasa mendatang. Return realisasi (realized return)
merupakan return yang telah terjadi. Return realisasi dihitung berdasarkan data historis.
Return realisasi penting karena digunakan sebagai salah satu pengukur Kkinerja dari
perusahaan. Return ekspektasi (expected return) adalah return yang diharapkan akan
diperoleh oleh investor di masa mendatang. Berbeda dengan return realisasi yang sifatnya
sudah terjadi, return ekspektasi sifatnya belum terjadi (Jogiyanto, 2019).

Dalam hal ini, analisis fundamental saham merupakan suatu cara yang digunakan
untuk mengetahui gambaran mengenai kondisi perusahaan apakah memiliki kemampuan
untuk tumbuh dan berkembang dimasa yang akan datang dengan diteliti melalui berbagai
faktor yaitu faktor makro ekonomi, faktor kondisi industri / pasar serta faktor perusahaan itu
sendiri, sehingga hasil penelitian ini menjadi suatu informasi yang berguna bagi investor
dalam pengambilan keputusan berinvestasi. PT. Unilever Indonesia Tbk, adalah industri yang
berkembang pesat, produk dari perusahaan ini sangat banyak diminati oleh masyarakat luas.
Perusahaan ini membantu masyakarat menunjang peningkatan kesehatan serta mempunyai
peran penting dalam rumah tangga diseluruh Indonesia.

Analisis terhadap kinerja keuangan perusahaan sangat penting untuk dilakukan oleh
para investor mengingat resiko dan jumlah dana yang akan diinvestasikan cukup signifikan
bagi investor tersebut. Analisis terhadap kinerja keuangan perusahaan menjadi suatu
kewajiban bagi para investor sebelum mereka mengambil keputusan dalam berinvestasi,
apakah saham akan dibeli, dijual atau tetap dipertahankan. Minimnya informasi akuntansi
bagi calon investor, tentu akan menghasilkan keputusan yang tidak tepat. Karena
kemungkinan calon investor belum memahami pengaruh informasi akuntansi khususnya
rasio-rasio keuangan dengan return yang diharapkan
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Laporan keuangan adalah suatu hasil proses dalam akuntansi yang dapat dipergunakan
sebagai alat dalam mengkomunikasikan data keuangan atau kegiatan perusahaan kepada
pihak-pihak yang memerlukannya (Hery, 2018). Informasi tersebut setidaknya harus
memungkinkan investor dapat melakukan proses penilaian (valuation) saham yang
mencerminkan hubungan antara risiko dan hasil pengembalian yang sesuai dengan preferensi
masing-masing jenis saham. Suatu laporan keuangan dikatakan memiliki kandungan
informasi bila publikasi dari laporan keuangan tersebut menimbulkan reaksi pasar. Bahasa
teknis pasar modal istilah reaksi pasar ini mengacu pada perilaku investor dan perilaku pasar
lainnya untuk melakukan transaksi (menjual atau membeli saham) sebagai tanggapan atas
keputusan penting emiten yang disampaikan ke pasar. Reaksi pasar ini akan ditunjukkan
dengan adanya perubahan dari harga sekuritas yang bersangkutan.

Menurut Kasmir (2020) Current ratio merupakan rasio untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang segera jatuh tempo dengan
menggunakan aset lancar yang tersedia. Rasio lancar atau (current ratio) merupakan rasio
untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendek atau utang
yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Penelitian yang dilakukan oleh
Christian, dkk (2021) menyatakan bahwa secara parsial Current Ratio tidak berpengaruh
signifikan terhadap return saham. Penelitian ini sejalan dengan Worotikan dan Sepang (2021)
dalam penelitiannya mengemukakan bahwa secara parsial Current ratio tidak berpengaruh
signifikan terhadap return saham. Berbanding terbalik dengan penelitian yang ditulis oleh
Hasanudin dan Awaloedin, (2020) yang mengemukakan bahwa secara parsial Current Ratio
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham.

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yag digunakka untuk menilai hutang
dengan ekuitas, rasio ini dicari degan cara membandingkan antara seluruh hutang termasuk
hutang lancar dengan seluruh ekuitas (Kasmir, 2019). Penelitian yang dilakukan oleh Hendra
(2019) menjelaskan bahwa Debt to Equity Ratio seccara parsial berpengaruh positif dan
singnifikan dengan return saham. Berbeda dengan penelitian yang ditulis oleh Tannia dan
Suharti (2020) yang mengemukakan bahwa Debt to Equity Ratio seccara parsial tidak
berpengaruh singnifikan dengan return saham. Sejalan dengan penelitan Hanivah dan Wijaya
(2018) yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio seccara parsial tidak berpengaruh
singnifikan dengan return saham.

Earning Per Share atau laba per lembar saham merupakan ukuran kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan keuntungan per lembar saham pemilik (Tandelilin, 2019).
Penelitian yang ditulis oleh Saraswati (2020) menjelaskan bahwa Earning Per Share secara
parsial berpegaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Hartanti et al (2019) yang
menyatakan bahwa Earning Per Share secara parsial berpegaruh negatife dan signifikan
terhadap return saham. Namun berbeda dengan penelitian yang ditulis oleh Djajadi dan Yasa
(2018) Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial Earning Per Share tidak
berpengaruh signifikan pada return saham.
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Pengertian Return on Assets menurut (Kasmir, 2019) adalah rasio yang menunjukan
hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. Penelitian yang ditulis
oleh Almira dan Wiagustini (2020) hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial Return
on Asset berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Jaya dan Kuswanto
(2021) dalam penelitiannya menunjukan bahwa Return on Asset berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap return saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Mangantar,
et al (2020) Hasil dari penelitan menunjukan bahwa secara parsial dan simultan Return on
Asset tidak berpengaruh signifikan terhadap Return saham.

KAJIAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESA
Saham
Saham didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau pemilikan sesorang atau badan

dalam suatu perusahaan (Sunariyah, 2021). Arti lain dari saham adalah bagian kepemilikan
dalam suatu perusahaan (Bodie, 2019). Berdasarkan dua pengertian diatas, dapat ditarik suatu
kesimpulan bahwa definisi saham adalah bukti/tanda kepemilikan investor terhadap suatu
perusahaan. Saham menurut (Rika, 2021) adalah suatu bukti kepemilikan atas aset-aset
perusahaan yang menerbitkan saham. Jadi, dalam saham ada tanda penyertaan dalam suatu
perusahaan. Menurut (Widoatmodjo, 2019) dengan menyertakan modal tersebut maka
pemilik atau pemegang saham berhak atas pendapatan perusahaan, aset perusahaan dan
memiliki hak untuk ikut serta dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Saham
merupakan selembar kertas yang menunjukan hak yang memegang saham tersebut yaitu
pemodal atau pemilik kertas tersebut untuk mendapatkan bagian dari prospek maupun

kekayaan organisasi yang menerbitkan sekuritas tersebut.

Return Saham

Menurut (Hadi, 2021) return saham merupakan tingkat keuntungan yang dinikmati oleh
pemodal atas suatu investasi yang dilakukannya. (Rika, 2019) berpendapat return adalah
hasil yang didapat dari investasi sedangkan saham adalah tanda bukti kepemilikan dalam
suatu perusahaan yang berbentuk Perseroan Terbatas. Return saham itu berarti pembayaran
yang diterima karena hak kepemilikannya yang diperoleh dari harga perubahan pada harga
pasar dibagi dengan harga awal. Komponen return saham terdiri dari dua jenis yaitu
pendapatan lancar (current income) dan keuntungan selisih harga. (Rika, 2019) menyatakan
pendapatan lancar merupakan keuntungan yang didapatkan dari pembayaran yang bersifat
periode seperti pembayaran bunga deposito, bunga obligasi, dividen dan sebagainya
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sedangkan keuntungan selisih harga yang diterima karena adanya selisih antara harga jual
dengan harga beli saham suatu instrumen.

Kinerja Keuangan

Menurut Faisal, et al (2019) kinerja keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan
untuk melihat sejauh mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan
aturan-aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar. Menurut Fahmi (2021) Kinerja
keuangan merupakan gambaran dari pencapaian keberhasilan perusahaan dapat diartikan
sebagai hasil yang telah dicapai atas berbagai aktivitas yang telah dilakukan. Dapat
dijelaskan bahwa kinerja keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk
melihat sejauh mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan aturan-
aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar.

Rasio Keuangan
Rasio Keuangan atau Financial Ratio merupakan alat analisis keuangan perusahaan
untuk menilai Kinerja suatu perusahaan berdasarkan perbandingan data keuangan yang
terdapat pada pos laporan keuangan (neraca, laporan laba/rugi, laporan aliran kas) (Ester,
2018). Rasio menggambarkan suatu hubungan atau perimbangan (mathematical relationship)
antara suatu jumlah tertentu dengan jumlah yang lain. Analisis rasio dapat digunakan untuk
membimbing investor dan kreditor untuk membuat keputusan atau pertimbangan tentang
pencapaian perusahaan dan prospek pada masa datang.
1. Current Ratio
Menurut Kasmir (2020) current ratio merupakan rasio untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang segera jatuh tempo
dengan menggunakan aset lancar yang tersedia.
2. Debtto Equity Ratio
Nurmasari (2017) Debt to Equity ratio merupakan bagian dari Leverage ratio. Debt
to Equity Ratio adalah rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas.
3. Earning Per Share
Earning Per Share atau laba per lembar saham merupakan ukuran kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan keuntungan per lembar saham pemilik (Tandelilin,
2019).
4. Return on Asset
Pengertian Return On Assets menurut (Kasmir, 2019) adalah rasio yang menunjukan
hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan.

METODE PENELITIAN
Jenis penelitian yang dilakukan dalam penelitian ini adalah penelitian asosiatif kausal

dengan teknik kuantitatif. Menurut Sugiyono (2019), penelitian asosiatif kausal adalah
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penelitian yang bertujuan untuk mengetahui hubungan antara dua variabel atau lebih.
Penelitian asosiatif menggunakan teknik analisis kuantitatif atau statistik. Penelitian
kuantitatif merupakan salah satu jenis penelitian yang spesifikasinya adalah sistematis,
terencana, dan terstruktur dengan jelas sejak awal hingga pembuatan desain penelitiannya
(Sugiyono, 2019).

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh CR, DER, EPS, ROA, terhadap
Return Saham Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia. Desain
penelitian ini tersusun dalam sembilan (9) tahap yaitu: (1) tahap persiapan (2) pencarian
fenomena (3) pengajuan judul (4) perizinan penelitian (5) tahap pelaksanaan (6)
pengumpulan data (7) penyusunan bab dan analisis data (8) penulisan laporan (9) evaluasi
penelitian.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Deskripsi Data Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh terhadap nilai perusahaan. Dari
populasi data yaitu perusahan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan
sampel perusahaan yang sesuai kriteria, maka jumlah sampel yang dipergunakan dalam
penelitian ini adalah sebanyak 30 perusahaan dari 183 perusahaan. Sedangkan dalam
pengolahan data menggunakan program olah data yaitu SPSS 25

Tabel 1 Kriteria Pengambilan Sampel Penelitian

No Kriteria Jumlah

1  Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 183
Indonesia hingga tahun 2021.

2  Perusahaan manufaktur yang delisting di Bursa Efek (16)

Indonesia secara berturut-turut dari tahun 2017
sampai dengan 2021.
3  Perusahaan manufaktur yang tidak menerbitkan @17
laporan keuangan tahunan secara berturut-turut dari
tahun 2021 sampai dengan 2021.

4  Perusahaan manufaktur yang tidak menggunakan (33)
mata uang Rupiah.
5  Perusahaan manufaktur yang mengalami kerugian (58)
secara berturut-turut dari tahun 2017 sampai dengan
2021.
Sampel penelitian 59
Total sampel (61 x 5) 295
Outlier (21)
Jumlah sempel setelah di outlier 274

Sumber : Data Diolah
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Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menilai apakah dalam model regresi variabel
menghasilkan distribusi secara normal. Uji nonparametric kolmogrov-smirnov dapat
digunakan untuk menguji normalitas data. Nilai Asmp Signifikasi variabel residual > 0,05
maka diperoleh kesimpulan bahwa semua data terdistribusi secara normal. Hasil uji
kolmogorov-smirnov sebagai berikut :

Tabel 2 Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 274
Normal Parameters?® Mean ,00047611
Std. Deviation ,27030740
Most Extreme Differences Absolute ,125
Positive ,125
Negative -,060
Test Statistic ,125
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200¢

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

Berdasarkan hasil tabel 4.3 menunjukkan bahwa Asymp signifikasi sebesar 0,200 >
0,05. Kesimpulan yang diperoleh bahwa seluruh data terdistribusi secara normal.

Uji Parsial (Uji T)
Tabel 3 Hasil Uji Parsial (Uji T)

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) ,018 ,020 -, 877 ,381
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Current Ratio ,001 ,000 ,089 1,490 ,037
Debt to Equity Ratio -,001 ,002 -033 1,576 ,035
Earning Per Share ,593 ,000 172 2,869 ,041
Return on Asset -,008 ,024 -,020 -,348 ,328

Sumber : SPSS 25

Berdasarkan hasil uji t diatas menunjukkan bahwa nilai signifikasi Current Ratio
0,037 < 0,05 dapat dinyatakan bahwa H1 diterima. Nilai thitung variabel debt to equity ratio
sebesar 1,490 > ttabel sebesar 1,2844. Hal tersebut dapat disimpulkan bahwa Current Ratio
berpengaruh secara signifikan terhadap return saham pada Perusahaan Manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan hasil uji t diatas menunjukkan bahwa nilai signifikasi Debt to Equity
Ratio 0,035 < 0,05 dapat dinyatakan bahwa H1 diterima. Nilai thitung variabel debt to equity
ratio sebesar 1,576 > ttabel sebesar 1,2844. Hal tersebut dapat disimpulkan bahwa Debt to
Equity Ratio berpengaruh secara signifikan terhadap return saham pada Perusahaan
Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan hasil uji t diatas menunjukkan bahwa nilai signifikasi Earning Per Share
0,041 < 0,05 dapat dinyatakan bahwa H1 diterima. Nilai thitung variabel debt to equity ratio
sebesar 2,869 > ttabel sebesar 1,2844. Hal tersebut dapat disimpulkan bahwa Earning Per
Share berpengaruh secara signifikan terhadap return saham pada Perusahaan Manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan hasil uji parsial diatas menunjukkan bahwa nilai signifikasi Return on
Asset 0,328 > 0,05 dapat dinyatakan bahwa H3 ditolak. Nilai thitung variabel Return on Asset
sebesar -0,348 < ttabel sebesar 1,2844. Hal tersebut dapat disimpulkan bahwa Return on
Asset tidak berpengaruh secara signifikan terhadap return saham pada Perusahaan
Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Uji Determinasi

Uji analisis koefisien determinan dalam penelitian ini digunakan untuk mengetahui
seberapa jauh kemampuan model dalam membuat variasi terhadap variabel terikat sehingga
dapat memperoleh hasil yang tepat. Hasil uji determinasi dapat dilihat pada tabel berikut ini:

Tabel 4 Hasil Uji Determinasi (Uji R)

Model Summary
Adjusted R
Model R R Square Square Std. Error of the Estimate

1 ,2192 ,048 435 27217
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a. Predictors: (Constant), Return on Asset, Earning Per Share, Debt to Equity Ratio, Current

Ratio

Sumber: Output SPSS, 2021

Berdasarkan hasil dari uji koefisiensi determinan pada tabel 4.9 menunjukkan bahwa
nilai Adjusted R Square sebesar 0,435. Hal tersebut dapat disimpulkan bahwa return saham
dipengaruhi oleh Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Earning Per Share, dan Return on
Asset sebesar 43,5% yang sisanya sebesar 56,5% dipengaruhi oleh faktor yang lain.

KESIMPULAN DAN SARAN
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan, peneliti dapat mengambil simpulan

sebagai berikut :

1. Current Ratio berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia

2. Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

3. Earning Per Share berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia

4. Return on Asset tidak berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Untuk penelitian lebih lanjut disarankan untuk melakukan pengamatan dan evaluasi
berkelanjutan pada periode selanjutnya sehingga keakuratan pengujian dapat ditingkatkan
untuk kesimpulan yang lebih baik.
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