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Abstrak

Tingkat pengembalian yang tinggi tentu diharapkan oleh setiap investor dalam menginvestasikan
dananya. Informasi keuangan digunakan investor untuk menilai kinerja keuangan perusahaan. Tujuan
penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh rasio likuiditas yaitu Current Ratio (CR) dan
profitabilitas yaitu Net Profit Margin (NPM) dan Return On Assets (ROA) secara parsial terhadap
return saham sebagai variabel dependennya pada perusahaan LQ45 di Bursa Efek Indonesia periode
2015-2017. Sampel pada penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang masuk ke dalam indeks LQ45
di BEI dari periode 2015-2017 menggunakan teknik penentuan sampel purposive sampling dengan
beberapa kriteria yang telah ditentukan. Data penelitian ini didapat dengan mengumpulkan serta
mengkaji data sekunder yaitu berupa laporan keuangan perusahaan LQ45 yang terdaftar di BEI
periode 2015-2017 melalui browsing ke situs resmi BEI (www.idx.co.id) dan juga pengambilan
datanya melalui Indonesian Capital Market Directory (ICMD). Metode analisis yang digunakan
adalah analisis regresi liniear berganda yang diolah menggunakan aplikasi SPSS.Hasil penelitian
menunjukkan bahwa secara parsial variable CR tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham
dengan nilai signifikansi sebesar 0,366 (> 0,05), NPM menunjukkan hasil berpengaruh signifikan
terhadap return saham dengan nilai signifikansi sebesar 0,006 (> 0,05) dan ROA menunjukkan hasil
berpengaruh signifikan terhadap return saham dengan nilai signifikansi sebesar 0,002 (< 0,05).
Namun, jika dilihat secara simultan variable CR, NPM dan ROA berpengaruh signifikan dengan besar
pengaruh sebesar 40 persen, sedangkan sisanya yang sebesar 60 persen dipengaruhi oleh variabel lain
di luar model regresi ini.

Kata kunci: Current Ratio, Net Profit Margin, Return On Assets dan Return Saham.

Abstract

High returns are certainly expected by every investor in investing their funds. Financial information is
used by investors to assess the company's financial performance. The purpose of this study was to
determine the effect of liquidity ratios, namely Current Ratio (CR) and profitability, namely Net Profit
Margin (NPM) and Return On Assets (ROA) partially on stock returns as the dependent variable on
LQ45 companies on the Indonesia Stock Exchange in the period 2015-2017.The sample in this study
were all companies included in the LQ45 index on the Indonesia Stock Exchange from 2015-2017
using a purposive sampling technique with several predetermined criteria. The research data was
obtained by collecting and reviewing secondary data in the form of financial statements of LQ45
companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2015-2017 through browsing to the
official website of the BEI (www.idx.co.id) and also taking data through the Indonesian Capital
Market Directory (ICMD) The analytical method used is multiple linear regression analysis processed
using the SPSS application. The results showed that partially the CR variable did not significantly
influence stock returns with a significance value of 0.366 (> 0.05), NPM showed the results had a
significant effect on stock returns with a significance value of 0.006 (> 0.05) and ROA showed the
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results had an effect significant to stock returns with a significance value of 0.002 (< 0.05). However,
when viewed simultaneously the CR, NPM and ROA variables have a significant effect with an
influence of 40 percent, while the remaining 60 percent are influenced by other variables outside this
regression model.

Keywords: Current Ratio, Net Profit Margin, Return On Assets and Stock Return

1. PENDAHULUAN

Tidak dapat di pungkiri bahwa keberadaan investor sangat berpengaruh kuat
terhadap perkembangan ekonomi negara. Sebaliknya semua investor dituntut untuk
melakukan analisis terlebih dahulu sebelum mengambil keputusan penting dalam
menanamkan modalnya. Ini diperlukan untuk mengurangi resiko yang akan terjadi, sebab
investasi pada sektor riil (pasar modal) merupakan investasi dana dengan jumlah besar
dengan keuntungan yang besar pula. Investor terlebih dahulu ingin mengetahui daftar
perusahaan yang dianggap dapat memberikan keuntungan untuk perusahaannya. Untuk
memilih perusahaan yang akan kita beli sahamnya dapat dilakukan dengan cara mengecilkan
lingkup pilihan kita pada perusahaan yang memiliki penilaian baik. Seperti Bursa Efek
Indonesia yang telah mengeluarkan Indeks LQ45 yaitu saham yang diperjualbelikan di bursa
efek Indonesia yang berarti 45 saham perusahaan yang terbaik menurut pilihan bursa efek
Indonesia dengan melalui penelitian.

Pada umumnya, calon investor cenderung melihat seberapa mampu perusahaan
dapat menghasilkan return dalam upaya pengembalian kepada investor sebagai hasil dari
investasi. Return saham menurut Jogiyanto (2000:107) merupakan hasil yang diperoleh dari
investasi. Return dapat berupa return realisasi yang sudah terjadi maupun return ekspektasi
yang belum terjadi namun diharapkan akan terjadi dimasa mendatang.

Current Ratio (CR) adalah salah satu rasio yang mengukur tingkat likuiditas
perusahaan dengan cara membandingkan aset lancar dengan hutang lancar. Menurut
(Brigham, 2012: 134) Current Ratio (CR) merupakan sebuah rasio likuiditas yang
menunjukan sampai sejauh apa kewajiban lancar ditutupi oleh aset yang diharapkan akan
dikonversi menjadi kas dalam waktu dekat. Investor dapat menggunakan rasio ini untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam menutup hutang lancarnya dengan aset lancar yang
dimiliki. Banyak peneliti sebelumnya yang juga menggunakan rasio ini di dalam penelitian
mereka, salah satunya adalah penelitian yang dilakukan oleh Alvin Taskiya Rahman (2014)
menyatakan bahwa Current Ratio berpengaruh signifikan terhadap return saham. Namun,
berbeda dengan hasil penelitian oleh Bima Alkausar (2016) menyatakan bahwa Current
Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham.

Net Profit Margin (NPM) merupakan rasio yang menunjukkan berapa besar
persentase laba bersih yang diperoleh dari setiap penjualan. Semakin besar NPM maka
dianggap semakin baik kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba yang tinggi dan
memberikan pengaruh positif terhadap return saham perusahaan. Banyak penelitian yang
menggunakan rasio NPM ini, salah satunya yaitu penelitian dari Christanty (2009) yang
menunjukkan bahwa NPM mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap return saham.
Namun, hasil tersebut berbeda dengan yang dilakukan Faried (2008) yang menunjukkan
bahwa NPM berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap return saham.
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Rasio ketiga yang peneliti pakai dalam penelitian ini yaitu Return On Assets (ROA)
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba yang berasal dari aktivitas investasi. Jika nilai ROA tinggi, maka
kemampuan manajemen perusahaan dalam mengoptimalkan asset yang digunakan untuk
menghasilkan keuntungan semakin tinggi dan ini dapat memberikan pengaruh positif
terhadap harga saham maupun return saham. Banyak peneliti sebelumnya yang juga
menggunakan rasio ini di dalam penelitian mereka, salah satunya adalah penelitian yang
dilakukan oleh Hakim (2006) yang menunjukkan bahwa ROA berpengaruh secara signifikan
terhadap return saham. Namun, berbeda dengan hasil penelitian dari Gozali dan Irwansyah
(2002) yang memperoleh hasil bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap return saham.

Adapun tujuan penelitian ini sebagai berikut: (1) Untuk mengetahui pengaruh
current ratio (CR) terhadap return saham, (2) Untuk mengetahui pengaruh net profit margin
(NPM) terhadap return saham, (3) Untuk mengetahui pengaruh return on asset (ROA)
terhadap return saham.

Signalling theory menjelaskan mengapa perusahaan mempunyai dorongan untuk
memberikan informasi laporan keuangan pada pihak eksternal. Dorongan perusahaan untuk
memberikan informasi karena terdapat asimetri informasi antara perusahaan dan pihak luar
karena perusahaan mengetahui lebih banyak mengenai perusahaan dan prospek yang akan
datang daripada pihak luar (investor dan kreditur).

Current Ratio mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi hutang jangka
pendeknya dengan menggunakan aktiva lancarnya. Rasio ini dapat dirumuskan sebagai
berikut (Murhadi, 2013:57) :

Current Assets
Current Ratin=—————
Current Liabilities

Menurut Alexandri (2008: 200) Net Profit Margin (NPM) adalah rasio yang
digunakan untuk menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
bersih setelah dipotong pajak. Semakin tinggi NPM, maka dianggap semakin baik
kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba yang tinggi. Rasio ini dapat dihitung
dengan rumus :

Laba Bersih Setelah Pajak

Penjualan

Net Profit Margin =

Menurut Kasmir (2008, 201) Return On Assets (ROA) merupakan rasio yang
menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. Selain itu,
ROA memberikan ukuran yang lebih baik atas profitabilitas perusahaan karena menunjukan
efektivitas manajemen dalam menggunakan aktiva untuk memperoleh pendapatan. Rasio ini
dihitung dengan rumus :

Laba Setelah Pajak
Total Asset

Menurut Tandelilin (2010:102), return adalah tingkat pengembalian yang diperoleh

atas waktu serta risiko terhadap investasi yang telah dilakukan. Return saham dalam arti

Return On Assets =
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sebenarnya adalah suatu hasil dari penanaman modal atau investasi yang kita tanam. Tinggi
rendahnya return dapat dilihat dari respon pasar yang menanggapi adanya event tersebut.
Secara sistematis, return saham dapat dihitung menggunakan rumus sebagai berikut:
Py, — P4

Py

Returimn =

Keterangan:
Pt = Harga saham sekarang
Pw1 = Harga saham periode sebelumnya

2. METODE
CR
(X1)
RETURN
NPM o]  SAHAM
(X2) v oY)
ROA
(X3)

Gambar 1. Model Penelitian
Jenis dan sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder
yaitu data yang diperoleh secara tidak langsung melalui perantara, seperti orang lain atau
dokumen (Sugiyono, 2014). Data sekunder dalam penelitian ini adalah laporan tahunan
perusahaan yang terdaftar di Indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2017 yang
diperoleh melalui website BEI dan ICMD, data sekunder tersebut berupa data kuantitatif.
Data kuantitatif yaitu data yang berbentuk angka.
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang terdaftar di indeks
LQ45 di Bursa Efek Indonesia dengan alasan perusahaan-perusahaan yang terdaftar di
indeks LQ45 merupakan perusahaan yang likuid dan memiliki nilai kapitalisasi yang besar,
dengan jumlah populasi sebanyak 45. Pemilihan sampel penelitian didasarkan pada metode
purposive sampling, yaitu teknik pengambilan sampel dengan pertimbangan tertentu
(Sugiyono, 2014) dengan kriteria sebagai berikut:
1) Perusahaan tersebut merupakan perusahaan yang masuk dalam daftar indeks saham
LQ45 di PT. Bursa Efek Indonesia.
2) Perusahaan tersebut selalu masuk dalam daftar indeks saham LQ45 selama periode
2015-2017.
3) Perusahaan tersebut memiliki semua data yang digunakan dalam penelitian ini.
Berdasarkan tahapan penentuan jumlah sampel dalam penelitian ini, maka diperoleh
sampel sejumlah 24 perusahaan, dengan 3 tahun periode pengamatan. Maka total sampel
adalah sebanyak 72 perusahaan.
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Metode pengumpulan data yang digunakan penulis dalam penelitian ini adalah
metode dokumentasi yaitu dengan cara mencatat data-data yang telah dipublikasi oleh
lembaga-lembaga pengumpulan data.

Teknik analisis data dalam penelitian ini, yaitu dengan menggunakan teknik
persamaan regresi berganda (Multiple Regression). Analisis regresi ini merupakan teknik
statistik yang digunakan peneliti untuk mencari persamaan regresi, yang dapat digunakan
untuk memprediksi besarnya variabel dependen di masa yang akan datang karena adanya
pengaruh dari beberapa variabel independen (bebas).

Y =a+ b X1+ hbXo+ bsXz+e

3. HASIL DAN PEMBAHASAN

Tabel 1. Hasil analisis dan pengujian hipotesis

Variabel Koef|5|'en Standarized t Signifikansi
Regresi Beta

Konstanta 17,952 1,217 0,228

CR -0,037 -0,111 -0,909 0,366

NPM 1,565 0,058 2,099 0,006

ROA 1,275 0,031 2,064 0,002

F = 15,385

Sig. F = 0,004

R* = 0,400

Berdasarkan hasil uji seperti pada Tabel 1 diperoleh persamaan regresi sebagai berikut :
Y=17,952-0,037X1+1,565X2+1,275X3

Dari hasil analisis regresi tersebut dapat diketahui bahwa Variabel CR memiliki nilai
koefisien regresi dengan arah negatif sebesar -0,037 atau dapat dikatakan pada variabel CR
terdapat hubungan negatif dengan return saham. Variabel NPM memiliki nilai koefisien
regresi dengan arah positif sebesar 1,565 atau dapat dikatakan pada variabel NPM terdapat
hubungan positif dengan return saham. Variabel ROA memiliki nilai koefisien regresi
dengan arah positif sebesar 1,275 atau dapat dikatakan pada variabel ROA terdapat
hubungan positif dengan return saham.

Uji F digunakan untuk menunjukkan apakah semua variabel independen yang
dimasukkan dalam model regresi mempunyai pengaruh secara bersama-sama atau simultan
terhadap variabel dependen. Dari Tabel di atas, diperoleh nilai F hitung sebesar 15,385 dan
nilai signifikansi (sig.) F sebesar 0,004 < 0,05. Sesuai dengan dasar pengambilan keputusan
dalam uji F maka dapat disimpulkan bahwa variabel CR, NPM dan ROA secara simultan
berpengaruh terhadap Return Saham.

Koefisien Determinasi (R:) pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan
model  menerangkan variasi variabel dependen. Berdasarkan Tabel 5.8 diperoleh hasil
bahwa nilai koefisien determinasi (R Square) sebesar 0,400 atau sama dengan 40 persen
yang merupakan hasil dari pengkuadratan koefisien korelasi (R). Besarnya R Square artinya
bahwa CR, NPM dan ROA berpengaruh terhadap Return Saham sebesar 40 persen,
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sedangkan sisanya yang sebesar 60 persen dipengaruhi oleh variabel lain di luar model
regresi ini yang disebut error (e).

Uji t digunakan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel independen
secara individual terhadap variabel dependen. Adapun kriteria pengambilan keputusan yaitu
jika nilai signifikansi < 0,05 maka variabel independen berpengaruh terhadap variabel
dependen, jika nilai signifikansi > 0,05 maka variabel independen tidak berpengaruh

terhadap variabel dependen. Adapun pembahasan dari hasil pengujian signifikansi masing-
masing variabel bebas terhadap variabel terikat berdasarkan Tabel 1 adalah sebagai berikut :

1. Pengaruh CR Terhadap Return Saham Pada Perusahaan LQ45

Berdasarkan hasil perhitungan uji hipotesis secara parsial (uji t), diperoleh nilai
koefisien regresi bertanda negatif sebesar -0,037 dan nilai signifikansi sebesar 0,366 yang
ternyata lebih besar dari tingkat signifikansi yang ditetapkan sebesar 0,05. Hal ini berarti
tidak terdapat pengaruh signifikan antara variabel CR dengan variabel return saham saham
pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2017. Sehingga
hipotesis dalam penelitian ini ditolak karena didukung oleh data penelitian dan menunjukkan
bahwa CR mempunyai pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap return saham.

CR merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan
dalam memenuhi hutang jangka pendek dengan menggunakan aktiva lancar. Tidak
berpengaruhnya CR secara signifikan dikarenakan investor dalam melakukan investasi tidak
memandang aktiva lancar dan hutang lancar yang dimiliki perusahaan. Hal ini mengindikasi
bahwa tinggi rendahnya CR tidak berpengaruh terhadap return saham.

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan Stefanus, Jantje, Ivonne
(2014) dan Kusumo (2011) sebelumnya yang menunjukan bahwa CR berpengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap return saham.

2. Pengaruh Net Profit Margin (NPM) Terhadap Return Saham Pada Perusahaan LQ45

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pertama secara parsial, dapat diketahui bahwa
variabel NPM memiliki nilai koefisien regresi bertanda positif sebesar 1,565 dan nilai
signifikansi sebesar 0,006 yang lebih kecil dari nilai probabilitas 0,05. Jadi hipotesis didalam
penelitian ini yang menyatakan bahwa NPM mempunyai pengaruh signifikan terhadap
return saham diterima. Karena H2 diterima maka dapat disimpulkan bahwa NPM
berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2015-2017.

NPM merupakan rasio yang menunjukan sejauh mana kemampuan perusahaan
menghasilkan laba bersih pada tingkat penjualan tertentu. NPM yang tinggi menandakan
kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang tinggi pula. Hal ini memberikan keyakinan
pada investor untuk memiliki saham perusahaan tersebut yang nantinya dapat meningkatkan
return saham dimasa yang akan datang.

Hasil ini sesuai dengan penelitian Christanty (2009) dan Ajeng (2006) sebelumnya.
Yang menunjukan bahwa NPM berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham.

3. Pengaruh ROA Terhadap Return Saham Pada Perusahaan LQ45
Dari hasil pengujian hipotesis kedua secara parsial, diketahui bahwa variabel
ROA memiliki nilai koefisien regresi bertanda positif sebesar 1,275 dan nilai signifikansi
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sebesar 0,002 yang lebih kecil dari nilai probabilitas 0,05. Jadi hipotesis didalam penelitian
ini yang menyatakan bahwa ROA berpengaruh signifikan terhadap Return Saham diterima.
Karena H3 diterima maka dapat disimpulkan bahwa ROA berpengaruh terhadap return
saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2017.

ROA merupakan rasio yang menunjukkan hasil atas jumlah aktiva yang digunakan
dalam perusahaan. Semakin tinggi rasio ini maka akan meningkatkan pendapatan bersih
yang berarti meningkatkan nilai penjualan sehingga terjadinya peningkatan laba perusahaan.
Hal ini akan meningkatkan minat investor untuk menanamkan modal pada perusahaan yang
memiliki profitabilitas tinggi, sehingga mendorong peningkatan harga saham yang pada
akhirnya juga akan meningkatkan return saham yang akan diterima investor.

Hasil ini sesuai dengan penelitian Hakim (2006) dan Bella (2016) sebelumnya yang
menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham.

4. PENUTUP

Simpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh CR, NPM dan ROA terhadap
return saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2015-
2017. Sampel dari penelitian ini adalah 24 perusahaan yang diamati dalam 3 periode tahun
2015-1017. Teknik analisis yang digunakan adalan analisis regresi linear berganda.
Berdasarkan hasil analisis data penelitian dan pembahasan yang telah diuraikan pada bab
sebelumnya serta rumusan masalah, tujuan penelitian, tinjauan pustaka, hipotesis, dan
pengujian yang telah dilakukan, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut :
1) Current Ratio (CR) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap return saham
pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2015-2017.
2) Net Profit Margin (NPM) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham
pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2015-2017.
3) Return On Asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham
pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2015-2017.

Saran

Adapun saran-saran yang dapat disampaikan peneliti berdasarkan hasil penelitian
ini, yaitu sebagai berikut :

1) Bagi pihak investor sangat penting untuk mempelajari faktor yang memengaruhi
return saham, seperti CR, NPM, dan ROA untuk mendapatkan hasil yang
diinginkan.

2) Bagi para peneliti berikutnya agar menambah variabel yang berpotensi memengaruhi
return saham serta memperluas objek penelitian agar mendapat hasil yang lebih
maksimal.
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