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ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh price earning ratio,
debt to equity ratio, return on assets dan current ratioterhadap retrun saham pada
perusahaan non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-
2017. Metode penelitian ini menggunakan metode kuantitatif. Teknik pengambilan
sampel dengan teknik purposive sampling dan diperoleh sampel sebanyak 71
perusahaan selama 2 periode, sehingga dengan menggunakan data panel objek
penelitian sebesar 142. Teknik analisis data menggunakan analisis regresi linear
berganda. Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa price earning
ratio, debt to equity ratio dan current ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap
return saham, sedangkan return on assets berpengaruh signifikan positif terhadap
return saham.

Kata kunci: PER, DER, ROA, CR, Return Saham.

LATAR BELAKANG

Iklim investasi di Indonesia telah berkembang dengan pesat. Perkembangan iklim
investasi telah banyak menarik investor di Indonesia. Investoryang berinvestasi tidak hanya
dari dalam negeri tetapi juga dari luar negeri. (https://m.cnnindonesia.com). Investasi
merupakan suatu pengeluaran pada masa sekarang untuk membeli aktiva rill atau aktiva
keuangan dengan tujuan untuk mendapatkan keuntungan yang lebih besar dimasa mendatang
(Mulyadi, 2001:284). Investor tertarik melakukan investasi untuk mendapatkan keuntungan,
berupa dividen dan return saham. Menurut Hartono (2017:283) return adalah hasil yang
diperoleh dari investasi. Return saham terbagi menjadi dua yaitu return realisasian dan return
ekspektasian.

Menurut Samsul (2006: 200) faktor-faktor yang mempengaruhi return saham terdiri atas
faktor makro dan faktor mikro. Dalam penelitian ini penulis menggunakan faktor mikro, yaitu
price earning ratio (PER) sebagai proksi dari rasio penilaian pasar, rasio utang terhadap ekuitas
atau debt to equity ratio (DER) sebagai proksi dari leverage, retrun on asset (ROA) sebagai
proksi dari profitabilitas dan curent ratio (CR) sebagai proksi dari likuiditas.

Penulis menggunakan perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI sebagai objek
penelitian, karena beberapa perusahaan non keuangan memiliki return yang meningkat pada
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tahun 2016, perusahaan yang mengalami peningkatan return yaitu PT Indofarma Tbk (INAF)
dan Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) (PTBA). Investor mengapresiasi saham
perusahaan tersebut dikarenakan pengumuman right issue, proyeksi bisnis perusahaan,
keterbukaan informasi perubahan direksi, rumor pasar, dan tren peningkatan harga komoditas
global (https://swa.co.id). Penulis pada penelitian ini akan meneliti faktor mikro.

Faktor yang pertamayang diduga mempengaruhi return saham pada penelitian ini adalah
price earning ratio (PER). Price earmning ratio digunakan untuk mengetahui harga pasar saham
relatif terhadap earning-nya (Hanafi, 2016: 43). Perusahaan yang memiliki nilai price earning
ratio yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan tersebut memiliki prospek yang baik.
Berdasarkan signaling theory, perusahaan dengan prospek yang baik cenderung tidak
melakukan pendanaan dengan saham baru, sebaliknya perusahaan dengan prospek yang kurang
baik cenderung melakukan pendanaan dengan ekuitas luar yang akan menyebabkan harga
saham meningkat. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Dewi dkk (2016) menyatakan
bahwa price earning ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham perusahaan
property and real estate yang terdaftar di BEI tahun 2011-2013. Hal tersebut berbeda dengan
hasil penelitian yang dilakukan oleh Soedjatmiko, dkk (2018) yang menyatakan bahwa price
earning ratio tidak berpengaruh terhadap return saham perusahaan consumer goods industry
yang terdaftar di BEI tahun 2010-2015.

Selanjutnya faktor yang diduga dapat mempengaruhi return saham adalah rasio utang
terhadap ekuitas atau debt to equity ratio(DER). Debt to equity ratio digunakan untuk mengukur
sejauh mana perusahaan mampu untuk membayar kewajiban jangka panjangnya baik berupa
pokok maupun bunga pinjaman. Semakin tinggi nilai debt to equity maka kewajiban
pengembalian yang ditanggung perusahaan akan semakin tinggi. Berdasarkan trade off theory
yang dikemukakan oleh Brigham dan Houston (2011: 283) dimana perusahaan menukar
manfaat pajak dari pendanaan utang dengan masalah yang ditimbulkan oleh potensi
kebangkrutan. Pada penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Putra dan Dana (2016) yang
menyatakan bahwa debt to equity berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham
perusahaan farmasi yang terdaftar di BEI tahun 2010-2014. Hal tersebut berbeda dengan
penelitian yang dilakukan oleh Farkhan dan Ika (2018) yang menyatakan bahwa debt to equity
ratio tidak berpengaruh terhadap return saham perusahaan manufaktur sektor food and
beverage yang terdaftar di BEI tahun 2005-2009.

Faktor mikro ketiga yang diduga mempengaruhi return saham adalah return on assets
(ROA). Return on asstes mengukur kemampuan menghasilkan laba dari total aktiva yang
digunakan (Wiagustini, 2010: 81). Berdasarkan penelitian yang dilakukan Parwati dan Sudiarta
(2016) bahwa return on asset berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2010-2014. Dalam hal ini ketika perusahaan
memiliki nilai return on assets tinggi, menunjukkan bahwa semakin baik kinerja perusahaan
tersebut. Berdasarkan signaling theory yang memberikan informasi kepada investor untuk
melihat prospek sebuah perusahaan, sehingga semakin banyak investor yang menanamkan
saham pada perusahaan tersebut maka return saham yang dimiliki akan semakin meningkat.
Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Supriantikasari dan Utami (2019) yang
menyatakan bahwa return on assets tidak berpengaruh terhadap return saham sektor barang
dan konsumsi yang terdaftar di BEI tahun 2015-2017.

Faktor keempat yang diduga mempengaruhi return saham vyaitu current ratio
(CR).Current ratio mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar utang lancar dengan
menggunakan aktiva lancar yang dimiliki (Sudana, 2011: 21). Perusahaan yang dalam
operasionalnya mampu memperoleh laba yang optimal maka pembiayaan dan pendanaan
perusahaan akan semakin lancar, begitu pula sebaliknya. Berdasarkan balancing theory
menjelaskan bahwa penggunaan utang tidak hanya memberikan manfaat, tetapi juga ada
pengorbanan (cost-nya) (Husanan dan Pudjiastuti, 2018: 282). Berdasarkan penelitian yang
dilakukan oleh Dewi (2016) menyatakan bahwa current ratio berpengaruh positif dan signifikan
terhadap return saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2011-2015. Hasil
yang berbeda didapat oleh Anisa (2015) yang menyatakan bahwa cuurent ratio tidak
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berpengaruh positif terhadap return saham perusahaan sub sektor automotive and components
yang terdaftar di BEI tahun 2010-2014.

Rumusan Masalah

e Apakah priceearning ratio berpengaruh signifikan terhadap return saham pada perusahaan
non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-2017?

e Apakah debt to equity ratio berpengaruh signifikan terhadap return saham pada perusahaan
non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-2017?

e Apakah return on assets berpengaruh signifikan terhadap returnsaham pada perusahaan
non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-2017?

e Apakah current ratio berpengaruh signifikan terhadap return saham padaperusahaan non
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) padatahun 2016-2017?

Tujuan Penelitian

e Menguji signifikansi pengaruh price earning ratio terhadap return saham padaperusahaan
non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-2017.

e Menguji signifikansi pengaruh debt to equity ratio terhadap return saham pada perusahaan
non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-2017.

e Menguji signifikansi pengaruhreturn on assets terhadap return saham pada perusahaan non
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-2017.

e Menguji signifikansi pengaruh current ratio terhadap return saham pada perusahaan non
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-2017

TINJAUAN PUSTAKA
Telaah Teori
Balancing Theory

Balancing theory disebut juga sebagai trade off theory menjelaskan bahwa penggunaan
utang tidak hanya memberikan manfaat, tetapi juga ada pengorbanan (cost-nya) (Husnan dan
Pudjiastuti, 2018:282). Menurut Hanafi (2016: 309) satu hal yang terpenting adalah dengan
semakin tingginya utang, akan semakin tinggi kemungkinan (probabilitas) kebangkrutan.

Signaling Theory

Menurut Brigham dan Houstan (2011 : 186) teori sinyal (signaling theory) merupakan
suatu tindakan yang diambil oleh manajemen suatu perusahaan memberikan petunjuk kepada
para investor tentang bagaimana manajemen menilai prospek perusahaan tersebut.

Pecking Order Theory

Menurut Hanafi (2016: 313) kebutuhan dana ditentukan oleh kebutuhan investasi. Teori
pecking order bisa menjelaskan kenapa perusahaan yang mempunyai tingkat keuntungan yang
tinggi justru mempunyai tingkat utang yang lebih kecil (Hanafi 2016: 313).

Saham

Saham menunjukkan bukti kepemilikan atas suatu perusahaan yang berbentuk Perseroan
Terbatas (PT) (Husnan, 2015: 249). Saham merupakan salah satu alternatif sumber dana jangka
panjang bagi suatu perusahaan (Sudana, 2011: 87). Menurut Hartono (2017 : 189-198) terdapat
tiga jenis saham yaitu :

Saham Preferen: Saham preferen merupakan saham yang mempunyai sifat gabungan antara
obligasi dan saham biasa (Hartono, 2017: 189). Macam saham preferen menurut Hartono (2017 :
192) yaitu: Convertible Preferred Stock, Callable Preferred Stock, Floating atau Adjustable-
Rate Preferred Stock (ARP).
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Saham Biasa: Perusahaan yang mengeluarkan hanyasatu jenis saham, saham jenisini disebut
saham biasa. Menurut Hartono (2017: 195-196) sebagai pemilik perusahaan, pemegang saham
biasa mempunyai beberapa hak, yaitu: Hak Kontrol, Hak Menerima Pembagian Keuntungan,
Hak Preemptif

Saham Treasuri: Menurut Hartono (2017 : 198) saham treasuri (treasury stock) adalah saham
milik perusahaan yang sudah pernah dikeluarkan dan beredar yang kemudian dibeli kembali
oleh perusahaan untuk tidak dipensiunkan tetapi disimpan sebagai treasuri.

Return Saham

Menurut Hartono (2017 : 283) return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi.
Menurut Hartono (2017 : 283) return saham dibedakan menjadi dua yaitu :

Return realisasian (realized return): Merupakan return yang telah terjadi. Return realisasian
dihitung menggunakan data historis.Menurut Hartono (2017: 283-290) beberapa pengukuran
return realisasian yang banyak digunakan adalah: Return Total, Relatif Return, Kumulatif
Return.

Return Ekspektasian (expected return): Return ekspektasian adalah return yang diharapkan akan
diperoleh oleh investor dimasa mendatang. Menurut Hartono (2017:300) return espektasian
(expected return) dapat dihitung berdasarkan beberapa cara yaitu: berdasarkan nilai
ekspektasian masa depan, berdasarkan nilai-nilai return historis, berdasarkan model return
ekspektasian yang ada.

Rasio Keuangan

Jenis—jenis rasio keuangan menurut Hanafi (2016 : 36-37) ada lima yaitu : rasio
likuiditas, rasio aktivitas, rasio hutang atau leverage, rasio profitabilitas dan rasio pasar. Dalam
penelitian ini jenisrasio yang digunakan peneliti adalah rasio profitabilitas, rasio leverage, rasio
likuiditas, dan rasio penilaian pasar.

Rasio Likuiditas: Menurut Hanafi (2016 : 37) rasio likuiditas mengukur kemampuan likuiditas
jangka pendek perusahaan dengan melihat besarnya aktiva lancar relatif terhadap utang
lancarnya. Menurut Hanafi (2016 : 37) ada beberapa rasio likuiditas, yaitu :

Current ratio atau rasio lancar: Rasio lancar mengukur kemampuan perusahaan memenuhi
utang jangka pendeknya (jatuh tempo kurang dari satu tahun) dengan menggunakan aktiva
lancar.

Quick Ratio (acid-rest ratio): Quick Ratio mengeluarkan persediaan dari komponen aktiva
lancar. Menurut Kasmir (2016: 137) rasio cepat merupakan rasio uji cepat yang menunjukkan
kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendek dengan aktiva lancar tanpa
memperhitungkan nilai sediaan (inventory).

Rasio Utang atau Leverage: Menurut Hanafi (2016 : 40) rasio ini mengukur kemampuan
perusahaan memenuhi kewajiban jangka panjangnya.Menurut Kasmir (2016: 155-156) beberapa
rasio yang digunakan dalam rasio leverage yaitu:

e Debt To Assets Ratio (Debt Ratio): Debt to assets ratio merupakan rasio utang yang
digunakan untuk mengukur perbandingan antara total hutang dengan total aktiva.

o Debt To Equity Ratio: Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai
utang dengan ekuitas.

e Long term debt to equity ratio (LTDtER): LTDtER merupakan rasio antara utang jangka
panjang dengan modalsendiri.

e Time Interestearned: Time Interest earned merupakan rasio untuk mengukursejauh mana
pendapatan dapat menurun tanpa membuat perusahaan merasa malu karena tidak
mampu membayar biaya bungatahunannya.

e Fixed Charge Coverage: Fixed charge coverage atau lingkup biaya tetap merupakan rasio
yang menyerupai time interest earned ratio. Perbedaan antara rasio ini dengan time
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interest earned ratio yaitu rasio ini dilakukan ketika perusahaan mendapatkan utang
jangkapanjang.

Rasio Profitabilitas: Menurut Hanafi (2016 : 42) rasio profitabilitas mengukur sejauhmana
kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan pada tingkat penjualan, aset, dan modal
saham tertentu.Menurut Hanafi (2016: 42 — 43) terdapat tiga rasio yang sering digunakan,
yaitu:

e Profit margin: Profit margin menghitung sejauh mana kemampuan perusahaan
menghasilkan laba bersih pada tingkat penjualan tertentu.

e Return on asset (ROA): Return on assets mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan
laba bersih berdasarkan tingkat aset yang tertentu.

e Return on equity (ROE): Return on equity mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan
laba bersih berdasarkan modal yang tertentu.

Rasio Pasar: Menurut Hanafi (2016 : 43-44) rasio pasar mengukur harga pasar saham
perusahaan relatif terhadap nilai bukunya.Menurut Hanafi (2016: 43) ada beberapa rasio yang
dapat dihitung dalam rasio pasar, yaitu:

e Price Earning Ratio (PER): Price earning ratio digunakan untuk melihat harga pasar saham
relatif terhadap earning-nya.

e Dividend Yield: Dividend Yield merupakan sebagian dari total return yang akan diperoleh
investor.

e Rasio Pembayaran Dividen: Rasio ini melihat bagian earning (pendapatan) yang
dibayarkan sebagai dividen kepada investor.

Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Price Earning RatioTerhadap Return Saham

Menurut Husnan dan Pudjiastuti (2018 : 84) Price Earning Ratio (PER) ini
membandingkan harga saham per lembar (yang ditentukan di pasar modal) dengan laba per
lembar saham atau earning per share.Price earning ratio yang tinggi akan mempengaruhi harga
saham yang dimiliki oleh perusahaan semakin tinggi. Berdasarkan signaling theory, perusahaan
dengan prospek yang baik tidak melakukan pendanaan dengan saham baru dan perusahaan
dengan prospek kurang baik melakukan pendanaan dengan ekuitas luar agar harga saham
meningkat. Hal ini didukung oleh penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Parwati dan
Sudiartha (2016); Dewi dkk (2016) menyatakan bahwa price earning ratio berpengaruh positif
dan signifikan terhadap return saham. Hal ini menjelaskan bahwa jika harga saham semakin
tinggi akan mengakibatkan return saham naik. Hal yang berbeda didapat oleh Soedjatmiko dkk
(2018); Bastian dkk (2018) yang menyatakan bahwa price earning ratio tidak berpengaruh
signifikan terhadap return saham.Berdasarkan dari uraian tersebut maka dirumuskan hipotesis
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

H1 : Price earning ratioberpengaruh signifikan terhadap return saham.

Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Return Saham

Debt to equity ratio digunakan untuk melihat sejauhmana perusahaan dapat memenuhi
kewajiban terhadap pihak luar. Apabila debt to equity ratio yang sebagai proksi dari leverage
dimiliki perusahaan meningkat maka kewajiban perusahaan terhadap pihak luar semakin
meningkat pula. Pernyataan tersebut didukung oleh trade off theory dimana perusahaan
menukar manfaat pajak dari pendanaan utang dengan masalah yang ditimbulkan oleh potensi
kebangkrutan (Brigham dan Houston, 2011: 183). Menurut Hanafi (2016: 309) dengan semakin
meningkatmya utang, akan semakin tinggi kemungkinan (probabilitas) kebangkrutan.
Kebanyakan investor akan menghindari perusahaan yang memiliki nilai debt to equity ratio
yang tinggi.Pada penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Parwati dan Sudiartha (2016);
Mariani, dkk (2016) menyatakan bahwa debt to equity ratio berpengaruh negatif dan signifikan
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terhadap return saham. hal tersebut berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Soedjatmiko
dkk (2018); Farkhan dan lka (2013) yang menyatakan bahwa debt to equity ratio tidak
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Berdasarkan dari uraian tersebut maka hipotesis
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

H2 : Debt To Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap return saham.

Pengaruh Return On Assets Terhadap Return Saham

Menurut Sudana (2011: 22) Retun on assets menunjukkan kemampuan perusahaan
dengan menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak.
Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi maka akan berpengaruh terhadap return
yang dihasilkan perusahaan. Hal ini sejalan dengan signaling theory yang memberikan
informasi kepada investor untuk melihat prospek sebuah perusahaan, sehingga semakin banyak
investor yang menanamkan saham maka return saham akan meningkat. Hal ini didukung oleh
penelitian terdahulu yang dilakukan Putra dan Dana (2016); Bisara (2015); Sutriani (2014)
menyatakan bahwa terdapat pengaruh positif signifikan antara return on assets terhadap return
saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Supriantikasari dan Utami (2019);
Septiana dan Wahyuati (2016) yang menyatakan bahwa return on assets tidak berpengaruh
signifikan terhadap return saham. Berdasarkan dari uraian tersebut maka hipotesis dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut :

H3 : Return On Assets berpengaruh signifikan terhadap return saham.

Pengaruh current ratio Terhadap Return Saham

Menurut Sudana (2011: 21) current ratio mengukur kemampuan perusahaan untuk
membayar utang lancar dengan menggunakan aktiva lancar. Semakin likuid sebuah perusahaan
maka prospek perusahaan tersebut semakin baik dan return saham perusahaan juga akan
semakin meningkat. Sejalan dengan balancing theory yang menyatakan bahwa perusahaan
dengan risiko rendah akan banyak menggunakan utang dan sebaliknya perusahaan yang berada
pada posisi risiko tinggi tidak banyak menggunakan utang. Hal tersebut didukung oleh
penelitian yang dilakukan Handara dan Purbawangsa (2017); Parwati dan Sudiartha (2016) yang
menyatakan bahwa current ratio berpengaruh positif terhadap return saham. Hasil yang berbeda
didapat oleh Anisa (2015); Bastian dkk (2018) yang menyatakan bahwa current ratio tidak
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Berdasarkan dari uraian tersebut maka hipotesis
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

H4 : Current ratio berpengaruh signifikan terhadap return saham.

Kerangka Konseptual

‘ Price Earning Ratle (X1) ’
“ 1:7.|}Jr 7‘. If"-)u:.v) ,’\"IHV; ;N" y ’
- Return Saham
— o . -
1 a " - - »
‘ Return On dxsuty (X3) ’ o (Y)
‘7 Cur r«,'!//’ A'\'rlrllu 1\ 1 ) ’

Populasi, Sampel dan Teknik Pengambilan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan non keuangan yang terdapat di BEI
periode 2016-2017 yang berjumlah 460 perusahaan yang diakses melalui www.idx.co.id.
Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini yaitu nonprobability sampling dengan metode
sampling purposive merupakan teknik pengambilan sampel sumber data dengan pertimbangan
tertentu (Sugiyono, 2017: 144).
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Tabel 1. Proses Pengambilan Sampel

No. Kriteria Jumlah
1 Perusahaan non-keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 460
2 Perusahaan non-keuangan yang tidak menggunakan rupiah dalam 105
laporan keuangan

3 Perusahaan non keuangan yang tidak memberikan laporan keuangan 21
secara lengkap selamatahun 2016-2017

4 Perusahaan yang mengalami kerugian selamatahun 2016-2017 263

Jumlah sampel 71

Total sampel (71 perusahaan x 2 periode) 142

Variabel Penelitian dan Definisi Operasional Variabel

Dalam penelitian ini peneliti menggunakan variabel independen yaitu Price Earning
Ratio (PER), Debt to Equity Ratio (DER), Return on Assets (ROA), Current Ratio (CR).
Variabel terikat dalam penelitian ini yaitu return saham periode tahun 2016-2017 dengan
menggunkan return saham pada perusahaan non keuangan yang terdaftar di BEI.

Return saham

Merupakan imbal hasil yang diterima investor setelah melakukan investasi. Menurut
Hartono, 2017:288 dalam mengukur return saham dapat dihitung dengan relatif return dengan
formulasi sebagai berikut:

RR:pt Pt—1+Dt 11
Pt—1

Keterangan:

Pt = Harga investasi sekarang

Pt-1 = Harga investasi periode lalu

Dt = Dividen periode t

Price Earning Ratio (X1)

Rasio penilaian pasar adalah rasio yang menunjukkan perbandingan antaraharga saham
dipasar dengan harga pendapat yang diterima. Diukur menggunakan PER dengan rumus
sebagai berikut :

Harga pasar saham

Price Earning Ratio=

laba bersih per saham

Debt to Equity Ratio (X2)

Rasio ini dimaksudkan untuk mengukur seberapa besar perusahaan dapat memenubhi
kewajiban jangka panjangnya. Diukur menggunakan DER dengan menggunakan rumus sebagai
berikut:

long term debt

Debt To Equity Ratio =

stockholders equity

Return on Assets (X3)

Rasio ini dimaksudkan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan perusahaan
menghasilkan laba dari penjualannya, dari aset-aset yang dimilikinya, atau dari ekuitas yang
dimilikinya, diukur dengan menggunakan Return On Assets (ROA) (Hanafi, 2016: 42):

Loba Bersih

Return On Assets = Total Aset
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Current Ratio (X4)

Likuiditas adalah kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek
(Sartono, 1997: 121), diukur dengan menggunakan current ratio (CR):

Aktiva Lancar

Current Ratio =

Utang Lancar

Data dan Prosedur Pengumpulan Data

Pada penelitian ini menggunakan jenis data kuantitatif yaitu data penelitian berupa angka-
angka dan dianalisis menggunakan statistik (Sugiyono, 2017 :13).Data dalam penelitian ini
menggunakan data sekunder. Data sekunder adalah data yang telah dikumpulkan oleh lembaga
pengumpul data dan dipublikasikan kepada masayarakat pengguna data (Kuncoro, 2009: 148).
Prosedur pengumpulan data dalam penelitian ini yaitu dengan metode dokumentasi dan studi
pustaka.

TeknikAnalisis
Regresi Linear Berganda

Menurut Ghozali(2014: 19) regresi linear berganda digunakan untuk menguji pengaruh
dua atau lebih variabel independen tarhadap satu variabel dependen. Persamaan regresi dalam
penelitian ini menggunakan rumus sebagai berikut :

Y=a+b:PER+b>DER+b-ROA+h.CR+¢

Keterangan:

Y : return saham

a : konstanta

b, : koefisien Price earning ratio (PER)
b, : koefisien Debt to equity ratio (DER)
bs : koefisien Return on assets (ROA)
b4 : koefisien Current ratio (CR)

e :error

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Hasil Penelitian

Penelitian ini telah memenuhi uji asumsi klasik yaitu uji normalitas, uji multikolinearitas,
uji Heterokedastisitas dan uji autokorelasi.

Uji Hipotesis
Tabel 2. Hasil Ujit

Variabel B t Sig.
(Constant) 0,450 3,322 0,001
LN_PER -0,051 -1,410 0,161
LN_DER -0,014 -0,702 0,484
LN_ROA 0,097 3,399 0,001
LN_CR -0,056 -1,614 0,109

Berdasarkan tabel 2 diperoleh nilai thiwng price earning ratio sebesar -1,410 > -t
taer1,97730 dan nilai signifikansi sebesar 0,161 1 > 0,05 sehingga dapat diartikan bahwa HO
diterima dan Ha ditolak, artinya variabel price earning ratio tidak berpengaruh terhadap return
saham dengan arah negatif. Pada tabel 2 juga menunjukkan nilai tniyne debt to equity ratio
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sebesar -0,702 > - tune -1,97730, Nilai signifikansi sebesar 0,484 > 0,05 sehingga dapat
diartikan bahwa HO diterima dan Ha ditolak, artinya variabel debt to equity ratio tidak
berpengaruh terhadap return saham dengan arah negatif. Selain itu nilai tyiyngreturn on assets
sebesar 3,399 > tyhe 1,97730 dan nilai signifikansi sebesar 0,001 | < 0,05 sehingga dapat
diartikan bahwa HO ditolak dan Ha diterima, artinya variabel return on assets berpengaruh
signifikan terhadap return sahamdengan arah positif. Nilai tyiwungCurrent ratio sebesar -1,6 14>
tianer SEDESAr 1,97730 dan nilai signifikansi 0,109 > 0,05 sehingga dapat diartikan bahwa HO
diterima dan Ha ditolak, artinya variabel current ratio tidak berpengaruh terhadap return saham
dengan arah negatif.

Uji Koefisien Determinasi

Tabel 3. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R-square)

|  RSquare | 0,123 |

Pada tabel 3 dapat dilihat bahwa nilai R Square adalah 0,123. Hal tersebut berarti
kemampuan variabel independen ( price earning ratio, debt to equity ratio, return onasetss dan
currentratio) terhadap variabel dependen (return saham) sebesar 12,3%, sedangkan sisanya 87,7
% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini.

Pembahasan
Pengaruh price earning ratio terhadap retrun saham

Pada penelitian ini menunjukkan bahawa price eaming ratio tidak berpengaruh terhadap
return saham pada perusahaan non keuangan di BEI tahun 2016-2017. Hal tersebut dapat dilihat
nilai thiwng -1,410 >-tipe 1,97730 dan nilai signifikansi sebesar 0,161> 0,05, sehingga HO
diterima dan Ha ditolak. Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh
Soedjatmiko, dkk (2018); Bastian, dkk (2018) yang menyatakan bahwa PER tidak berpengaruh
terhadap return saham.

Dari hasil data penelitian menunjukkan beberapa perusahaan ketika price earning ratio
naik return perusahaan menurun, begitu juga sebaliknya. Namun beberapa perusahaan saat
price earning ratio naik, nilai return juga mengalami peningkatan. Hal ini diduga karena Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) diakhir tahun 2016 berfluktuasi yang membuat para pelaku
pasar menghindari risiko. Penurunan transaksi di BEI pada akhir tahun 2016 cukup mendalam
(Kompas.com, 2016). Selain itu pada tahun 2017 terdapat info sedikitnya terdapat empat risiko
global yang membayangi pertumbuhan ekonomi Nasional yaitu risiko bagi pertumbuhan
ekonomi Indonesia yang berasal dari kerentanan sistem keuangan global (CNN Indonesia,
2017). Hal ini menunjukkan Kketidakstabilan harga saham yang berpengaruh pada
ketidakkonsistenan investor dalam melakukan jual beli saham di bursa efek.

Pengaruh debt to equity ratio terhadap return saham

Pada penelitian ini menunjukkan bahwa debt to equity ratio tidak berpengaruah terhadap
retrun saham pada perusahaan non keuangan di BEI tahun 2016-2017. Hal tersebut dapat dilihat
bahwa nilai titng-0,702 >-tie1,97730 dan nilai signifikansi dari debt to equity ratio sebesar
0,484>0,05 sehingga HO diterima dan Ha ditolak. Hasil penelitian ini mendukung penelitian
yang dilakukan oleh Soedjatmiko, dkk (2018); Farkhan dan Ika (2012) yang menyatakan bahwa
debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap retun saham.

Tidak berpengaruhnya debt to equity ratio diduga karena perusahaan sampel cenderung
menggunakan modal sendiri untuk memenuhi kewajibanya dibandingkan utang terhadap pihak
luar. Hal ini sesuai dengan pecking order theory yaitu perusahaan terlebih dahulu akan
menggunakan dana dari internal untuk pembiayaan perusahaan.. Hal ini menunjukkan bahwa
perusahaan tidak memilih penggunaan utang untuk membiayai modal. Dengan tidak
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menggunakan utang artinya perusahaan lebih memilih menghindari risiko atas beban bunga
yang akan berpengaruh pada kebangkrutan akibat tidak terbayarnya utang.

Pengaruh return on assets terhadap retrun saham

Pada penelitian ini menunjukkan bahwa return on assets berpengaruh positif signifikan
terhadap retrun saham pada perusahaan non keuangan di BEI tahun2016-2017. Hal tersebut
dapat dilihat bahwa nilai thiyng 3,399 > tiane 1,97730 dan nilai signifikansi 0,001< 0,05 sehingga
Ha diterima dan HO ditolak. Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh
Putra dan Dana (2016); Bisara (2015); Sutriani (2014) yang menyatakan bahwa terdapat
pengaruh positif dan signifikan antara return on assets dengan return saham.

Hasil pada penelitian ini memiliki arti bahwa nilai return on assets yang dimiliki
perusahaan tinggi maka perusahaan dianggap mampu memaksimalkan penggunaan aktivany a
untuk menghasilkan laba. Investor akan cenderung memilih perusahaan dengan nilai return on
assets yang tinggi karena return yang diperoleh juga akan tinggi. Return on assets yang tinggi
juga menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin baik.Hal ini sesuai dengan signaling theory
yang memberikan informasi kepada investor untuk melihat prospek sebuah perusahaan.

Pengaruh current ratio terhadap return saham

Pada penelitian ini menunjukkan bahwa current ratio tidak berpengaruh terhadap retrun
saham pada perusahaan non keuangan di BEI tahun 2016-2017. Hal tersebut dapat dilihat bahwa
nilai thiwng -1,614 > -tine 1,97730 dan nilai signifikansi dari current ratio sebesar 0,109> 0,05
sehingga HO diterima dan Ha ditolak. Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan
oleh Anisa (2015); Bastian, dkk (2018) yang menyatakan bahwa current ratio tidak
berpengaruh terhadap return saham.

Hal ini diduga karena dari data pada penelitian ini nilai aktiva lancar lebih besar dari pada
utang lancar sehingga mengakibatkan nilai current ratio cenderung tinggi. Hal tersebut
mengindikasikan bahwa banyak dana perusahaan yang dibiarkan menganggur karena
perusahaan hanya sedikit melakukan aktivitas. Sedikitnya aktivitas yang dilakukan perusahaan
akan mengakibatkan menurunnya kinerja perusahaan. penurunan kinerja perusahaan akan
berdampak pada kepercayaan para investor, sehingga mengakibatkan menurunnya harga saham
dan juga return saham perusahaan.

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

e Price earning ratio tidak berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan non
keuangan di BEI pada tahun 2016-2017.

e Debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan non
keuangan di BEI pada tahun 2016-2017.

e Return on assets berpengaruh positif signifikan terhadap return saham pada perusahaan non
keuangan di BEI pada tahun 2016-2017.

e Currentratio tidak berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan non keuangan di
BEI pada tahun 2016-2017.

Saran

Bagi Investor: Memberikan informasi sebagai bahan pertimbangan bagi investor dalam
menginvestasikan dananya, dalam hal ini adalah faktor-faktor yang mempengaruhi retum saham
yang dimiliki perusahaan seperti return on assets / ROA.

Bagi Penelitian selanjutnya: Penelitian selanjutnya diharapkan menambah variabel independen
terhadap return saham serta menambah objek penelitian agar dapat menjelaskan lebih dalam
tentang faktor yang mempengaruhi return saham. Misalnya ukuran perusahaan, karena ukuran
perusahaan yang
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