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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Rasio Likuiditas (Current Ratio), Rasio
Profitabilitas (Return On Equity), Rasio Aktivitas (Total Asset Turnover), Dan Rasio Pasar
(Price Earning Ratio) terhadap Return Saham. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan
sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021.
Metode penelitian yang digunakan adalah analisis deskriptif dan analisis verifikatif dengan
pendekatan kuantitatif. Populasi penelitian ini sebanyak 64 perusahaan sektor industri barang
konsumsi. Sampel penelitian sebanyak 36 perusahaan sektor industri barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021 yang diperoleh dengan menggunakan
quota sampling. Teknik pengumpulan data yang dilakukan penulis dalam penelitian ini
adalah metode observasi tidak berpartisipasi. Teknik analisis data yang digunakan adalah
analisis regresi data panel. Pengolahan menggunakan program Eviews 9. Berdasarkan hasil
penelitian, diperoleh hasil sebagai berikut : (1) Rasio Likuiditas (Current Ratio), Rasio
Profitabilitas (Return On Equity), Rasio Aktivitas (Total Asset Turnover), dan Rasio Pasar
(Price Earning Ratio) secara simultan mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Return
Saham. (2) secara parsial variabel Rasio Likuiditas (Current Ratio), Rasio Profitabilitas
(Return On Equity), Rasio Aktivitas (Total Asset Turnover), dan Rasio Pasar (Price Earning
Ratio) mempunyai pengaruh yang positif dan signifikan terhadap Return Saham. Hasil
estimasi regresi menujukan kemampuan prediksi 4 variabel independen terhadap Return
Saham sebesar 68.17% sedangkan sisanya 31.83% dipengaruhi oleh faktor lainnya yang tidak
dimasukan dalam penelitian ini.

Katakunci: Return Saham, Rasio Likuiditas, Rasio Profitabilitas, Rasio Aktivitas, Rasio
Pasar

PENDAHULUAN

Dalam mengelola operasionalnya, perusahaan membutuhkan sumber daya keuangan
yang mencakup pendanaan internal dan eksternal. Sumber pendanaan internal, seperti
suntikan modal oleh pemilik, berasal dari dalam perusahaan, sedangkan pendanaan eksternal
mencakup pinjaman bank atau penerbitan instrumen keuangan seperti saham dan obligasi di
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pasar modal. Pasar modal menjadi salah satu pilar penting dalam pengembangan ekonomi,
menyediakan akses modal bagi perusahaan serta peluang investasi bagi masyarakat. Menurut
Fahmi (2013), pasar modal adalah tempat bagi perusahaan untuk menghimpun dana melalui
penjualan saham dan obligasi.

Pasar modal memberikan kesempatan kepada investor untuk memperoleh return dari
investasi yang dilakukan. Return saham, menurut Jogiyanto (2010) dan Aditya, et al., (2021),
merupakan nilai yang diperoleh sebagai hasil dari aktivitas investasi, mencakup
pengembalian dalam bentuk capital gain (selisin harga saham) atau yield (pendapatan
periodik). Salah satu tujuan utama investor dalam berinvestasi adalah mendapatkan return
yang optimal. Untuk itu, investor harus bersedia menanggung risiko yang sebanding, di mana
return tinggi biasanya diiringi risiko yang lebih besar.

Penelitian ini berfokus pada return saham berbasis capital gain, yang dihitung sebagai
selisih harga saham awal dan akhir periode. Rudiyanto (2014) menyatakan bahwa return yang
ideal berkisar antara 15-25% per tahun, cukup untuk menarik minat investor tanpa
memengaruhi kemampuan pasar dalam menyerap saham.

Sektor industri barang konsumsi menjadi salah satu sektor yang menarik perhatian
investor. Produk dari sektor ini bersifat esensial dan selalu dibutuhkan masyarakat, mencakup
sub-sektor makanan dan minuman, tembakau, obat-obatan, kosmetik, hingga barang
konsumsi rumah tangga. Namun, return saham perusahaan sektor ini menunjukkan variasi
yang signifikan selama 2017-2021. Berdasarkan data yang diolah, hanya 8 dari 64
perusahaan di sektor ini yang mencatatkan return ideal. Sebagian besar perusahaan mencatat
return yang tidak ideal, baik terlalu rendah maupun terlalu tinggi, menunjukkan adanya
tantangan dalam menciptakan nilai bagi investor.

Kinerja keuangan dan pasar menjadi faktor utama yang memengaruhi return saham.
Kinerja keuangan melibatkan aspek internal perusahaan, seperti manajemen aset dan efisiensi
operasional, sedangkan kinerja pasar mencerminkan persepsi investor terhadap prospek
perusahaan. Setiyono dan Amanah (2016) dan (Fatmasari, et al., 2022) menyebutkan bahwa
return saham dipengaruhi oleh kinerja keuangan, risiko, dividen, tingkat suku bunga, ukuran
perusahaan, inflasi, serta kondisi ekonomi makro. Analisis kinerja keuangan melalui rasio
keuangan, seperti likuiditas, profitabilitas, aktivitas, dan pasar, memberikan gambaran yang
lebih komprehensif mengenai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan nilai (Syarifudin,
etal., 2023).

Rasio likuiditas, seperti current ratio, digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Menurut penelitian Andyani dan
Mustanda (2018), rasio likuiditas memiliki hubungan yang bervariasi terhadap return saham,
tergantung pada efisiensi manajemen modal kerja perusahaan.

Rasio profitabilitas, diwakili oleh Return on Equity (ROE), mencerminkan efisiensi
perusahaan dalam menghasilkan laba dari modal pemegang saham. Harahap (2007)
menegaskan bahwa ROE yang tinggi menunjukkan Kkinerja perusahaan yang baik dan
menarik minat investor. Hasil penelitian sebelumnya, seperti yang dilakukan oleh Hakim dan
Abbas (2019), menunjukkan hubungan positif antara ROE dan return saham.

Rasio aktivitas, seperti Total Asset Turnover (TATO), mengukur efisiensi perusahaan
dalam menggunakan asetnya untuk menghasilkan penjualan. TATO vyang tinggi
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menunjukkan manajemen aset yang efektif, sehingga meningkatkan daya tarik perusahaan di
mata investor (Hanafi, 2005).

Rasio pasar, seperti Price Earning Ratio (PER), menggambarkan perbandingan harga
saham terhadap laba per saham. PER yang tinggi menunjukkan ekspektasi pasar terhadap
pertumbuhan laba perusahaan. Antara dan Suryantini (2019) menemukan hubungan positif
antara PER dan return saham, meskipun hasil ini bervariasi berdasarkan karakteristik sektor
industri.

Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis
pengaruh Kinerja keuangan dan pasar terhadap return saham pada perusahaan sektor industri
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2017-2021. Hasil
penelitian diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi manajemen perusahaan, investor,
dan regulator dalam memahami dinamika pasar serta mengambil keputusan strategis untuk
meningkatkan nilai investasi.

METODE PENELITIAN

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode deskriptif dan
verifikatif. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan pada
perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia yaitu
sebanyak 320 laporan keuangan dari 64 perusahaan tahun 2017- 2021. Adapun dalam
penelitian ini menggunakan teknik pengambilan sampel yaitu nonprobability sampling.
Teknik nonprobability sampling yang digunakan dalam penelitian ini adalah menggunakan
teknik quota sampling.

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Data kuantitatif
dalam penelitian ini menggunakan data laporan keuangan perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021. Dilihat dari sumbernya
data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yakni data yang diperoleh
secara tidak langsung atau melalui media perantara. Dilihat dari dimensinya, dalam penelitian
ini data yang digunakan yaitu data pooling atau data panel.

Teknik pengumpulan data yang dilakukan penulis dalam penelitian ini adalah metode
observasi tidak berpartisipasi, yakni metode pengumpulan data dimana peneliti hanya
mengamati data yang telah tersedia tanpa ikut menjadi bagian dari suatu sistem data yaitu
dengan mencatat data yang tercantum pada BEI. Data tersebut merupakan data laporan
keuangan dan data harga saham dari perusahaan yang menjadi sampel penelitian yang
diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Deskriptif Return Saham

Return saham merupakan keuntungan yang diperoleh oleh perusahaan, individu dan institusi
dari hasil kegiatan investasi yang telah dilakukannya. Dalam penelitian ini, return yang
digunakan adalah return realisasi atau sering disebut actual return yang dihitung berdasarkan
data historis. Sumber dari return saham yang digunakan berasal dari capital gain (loss) tanpa
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memperhitungkan adanya dividend vyield, karena tidak setiap perusahaan memberikan
deviden secara periodik kepada pemegang saham.

Analisis Deskriptif Rasio Likuiditas

Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka
pendeknya. Likuiditas dalam penelitian ini diukur oleh current ratio. Current ratio
merupakan rasio yang mengukur seberapa jauh aktiva lancar perusahaan bisa dipakai untuk
memenuhi kewajiban lancarnya. current ratio dapat menunjukkan tingkat keamanan (margin
of safety) kreditor jangka pendek atau kemampuan perusahaan untuk membayar hutang-
hutang tersebut.

Analisis Deskriptif Rasio Profitabilitas

Profitabilitas adalah faktor yang memberikan kebebasan dan fleksibilitas kepada manajemen
untuk mengungkapkan pertanggungjawaban sosial kepada pemegang saham. Indikator yang
digunakan dalam penelitian ini adalah Return On Equity. Return on Equity merupakan rasio
keuangan perusahaan yang berhubungan dengan profitabilitas yang dapat menunjukkan
besarnya laba bersih yang diperoleh dari ekuitas yang dimiliki oleh perusahaan. Pada
dasarnya rasio ini menunjukkan seberapa besar laba yang diperoleh dari modal sendiri.

Analisis Deskriptif Rasio Aktivitas

Rasio aktivitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur efektivitas suatu
perusahaan dalam menggunakan aktiva yang dimiliki. Indikator yang digunakan dalam
penelitian ini adalah Total Asset Turnover. Total asset turnover merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam melakukan penjualan yang
dilakukan oleh sebuah perusahaan berdasarkan sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan
tersebut (Hery, 2015).

Analisis Deskriptif Rasio Pasar

Kinerja pasar merupakan sebuah indikator untuk mengukur tinggi rendahnya harga suatu
saham, ukuran prestasi perusahaan yang paling lengkap bagi para pemegang saham, serta
dapat juga membantu para investor dalam mencari saham mana yang memiliki potensi
keunttungan dividen yang besar sebelum melakukan penanaman modal berupa saham.
Indikator yang digunakan dalam penelitian ini adalah Price Earning Ratio. Price earning
ratio merupakan rasio harga per saham terhadap laba bersih per saham. rasio ini digunakan
untuk membantu investor dalam pengambilan keputusan apakah akan membeli saham
perusahaan tertentu.

Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi variabel independen,
variabel dependen atau keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak. Model regresi
yang baik adalah memiliki distribusi data normal atau mendekati normal. Taraf signifikansi
yang digunakan dalam penelitian ini adalah 5% atau 0,05. Apabila probabilitas (p) > 0,05
maka data dinyatakan berdistribusi normal atau H, diterima, dan apabila probabilitas (p) <
0,05 maka data dinyatakan tidak berdistribusi normal atau H, ditolak.
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Gambar 1. Hasil Uji Normalitas

Uji Autokorelasi

Pengujian autokorelasi ini dilakukan dengan menggunakan Langrange Multiplier
(LM) test, yaitu dengan cara meregresikan variabel residual menggunakan autogressive
model. Cara mendeteksi ada tidaknya autokorelasi yaitu dengan melihat Obs*R-Square yang
mempunyai nilai prob. Chi-square > 0,05 maka H, diterima atau tidak terjadi gejala
autokorelasi dan jika prob. Chi- square < 0,05 maka H, ditolak atau maka terjadi gejala
autokorelasi.

Tabel 1. Hasil Uji Autokorelasi

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.003493  Prob. F(2,173) 0.9965
Obs*R-squared 0.007269  Prob. Chi-Square(2) 0.9964

Sumber : Output E-Views 9

Berdasarkan tabel 1. diatas dilakukan Breusch-Godfrey Serial Correlation LM test dimana
nilai probabilitas Chi-Square (2) pada Obs*R-squared sebesar 0.9964, nilai prob > 0,05 maka
dapat dinyatakan pada model regresi tidak terjadi gejala autokorelasi dehingga asumsi bebas
autokorelasi terpenuhi.

Uji Koefisien Determinasi

Uji koefisien determinasi (R?) bertujuan untuk mengetahui seberapa besar persentase
variabel-variabel bebas mempengaruhi variabel-variabel terikat. Nilai R? berada pada kisaran
nol sampai dengan satu. Nilai R* mendekati nol dapat diartikan bahwa variasi variabel bebas
dalam menjelaskan variasi variabel terikat amat terbatas (kecil). Jika R?> mendekati satu
berarti variasi variabel bebas memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk
memprediksi variasi variabel terikat. Analisis koefisien determinasi dengan menggunakan
program aplikasi Eviews 9 sebagaimana model yang digunakan adalah model common
effecet. Maka diperoleh hasil sebagaimana disajikan pada tabel 2. berikut:



Tabel 2. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2)

R-squared 0.710819 Mean dependent var-0.217722

Adjusted R-0.681791 S.D. dependent var 4.500078

squared

S.E. of regression 4.526531 Akaike info5.885173
criterion

Sum squared resid 3585.659 Schwarz criterion  5.973867

Log likelihood  -524.6656 Hannan-Quinn 5.921135
criter.

F-statistic 8.478501 Durbin-Watson stat 1.980855
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber : Output E-views 9

Dari tabel 2 di atas diperoleh nilai koefisien determinasi (Adjusted R- squared)
sebesar 0.681791 hal ini menunjukkan bahwa Return Saham dipengaruhi oleh Rasio
Likuiditas (Current Ratio), Rasio Profitabilitas (Return On Equity), Rasio Aktivitas (Total
Asset Turnover), dan Rasio Pasar (Price Earning Ratio) sebesar 68.17% sedangkan 31.83%
dipengaruhi oleh faktor lainnya.

Hasil Uji Hipotesis
Uji F (Uji Simultan)

Uji F digunakan untuk menguji hipotesis simultan yakni untuk menguji pengaruh
Rasio Likuiditas (Current Ratio), Rasio Profitabilitas (Return On Equity), Rasio Aktivitas
(Total Asset Turnover), dan Rasio Pasar (Price Earning Ratio) terhadap Return Saham.

Taraf signifikansi yang digunakan adalah 5%. Uji simultan dengan menggunakan aplikasi
Eviews 9 sebagaimana model yang digunakan adalah model common effect. Maka diperoleh
hasil sebagai berikut:

Tabel 3 Hasil Uji F (Uji Simultan)

R-squared 0.710819 Mean dependent var -0.217722
Adjusted R-squared 0.681791 S.D. dependent var 4.500078
S.E. of regression 4526531 Akaike info criterion 5.885173
Sum squared resid 3585.659 Schwarz criterion 5.973867
Log likelihood -524.6656 Hannan-Quinn criter.  5.921135
F-statistic 8.478501 Durbin-Watson stat ~ 1.980855
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber : Output E-views 9

Berdasarkan hasil uji F pada tabel 3 diatas terlihat bahwa nilai Fhiwng diperoleh
sebesar 8.478501 dengan tingkat signifikansi 0.000000. Nilai Fpe pada tingkat signifikansi
0.05 dengan df (jumlah variabel-1) = 5-1 = 4, dan df, (n-k-1) = 180-5-1 = 174 pada taraf
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kepercayaan 5% atau a = 0.05 diperoleh Frape SEbesar 2.42. Karena Fhiwng > Frapel (8.478501 >
2.42) maka Hy ditolak dan H, diterima, artinya Rasio Likuiditas (Current Ratio), Rasio
Profitabilitas (Return On Equity), Rasio Aktivitas (Total Asset Turnover), dan Rasio Pasar
(Price Earning Ratio) secara simultan mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Return
Saham.

Uji t (Uji Parsial)

Uji parsial digunakan untuk menguji hipotesis parsial yaitu untuk menguji pengaruh
Rasio Likuiditas (Current Ratio), Rasio Profitabilitas (Return On Equity), Rasio Aktivitas
(Total Asset Turnover), dan Rasio Pasar (Price Earning Ratio) secara parsial terhadap Return
Saham. Pengujian dilakukan dengan menggunakan significance level 0.05 (o = 5%). Uji
parsial dengan menggunakan program Eviews 9 sebagaimana yang digunakan adalah model
common effect.

Tabel 4 Hasil Uji t (Uji Parsial)

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 9.111033  0.743162 12.259820  0.0000
CR? 0.222232  0.040032  5.551358  0.0000
ROE? 0.139493  0.027827  5.012865  0.0000
TATO? 0.296785  0.090735  3.270899  0.0055
PER? 0.363131  0.081882  4.434809  0.0000

Sumber : Output E-views 9
Pengaruh Likuiditas terhadap Return Saham

Pengujian hipotesis menunjukan bahwa rasio likuiditas berpengaruh positif terhadap
return saham. Hal tersebut berarti bahwa semakin tinggi tingkat likuiditas yang diukur
dengan menggunakan current ratio, maka akan berdampak pada semakin tinggi tingkat
return saham perusahaan, begitupun sebaliknya.

Current ratio merupakan rasio keuangan yang diguanakn untuk mengukur
kemampuan sebuah perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan
menggunakan aset lancar yang dimiliki. Semakin baik tingkat likuiditas pada sebuah
perusahaan, maka akan semakin likuid perusahan tersebut. Dengan tingkat likuiditas (current
ratio) yang tinggi berarti kewajiban jangka pendek perusahaan dapat terpenuhi, hingga
kegiatan operasional perusahaan tidak akan terganggu, maka kesempatan perusahaan untuk
mendapatkan laba yang tinggi akan tercapai. Berdasarkan teori sinyal yang mengatakan
bahwa manajer atau perusahaan sebagai pihak pemilik informasi memiliki kewajiban untuk
memberikan sinyal kepada para penerima informasi yakni para investor maupun calon
investor yang dimana sinyal tersebut akan dimanfaatkan untuk mengambil keputusan
sebelum melakukan kegiatan berinvestasi. Perusahaan yang likuid cenderung akan mampu
memberikan keuntungan yang besar dibandingkan dengan perusahaan yang illiquid atau
krisis likuiditas. Hal ini dapat menjadi sinyal bagi para investor maupun calon investor bahwa
perusahaan tersebut dapat dengan baik menjaga dana likuid perusahaanya Dengan demikian,
hal tersebut dapat memberikan kepercayaan kepada para investor maupun calon investor
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bahwa perusahaan memiliki kestabilan keuangan yang cukup untuk mengatasi tantangan
yang mungkin akan terjadi. Hasilnya para investor maupun calon investor akan cenderung
lebih tertarik untuk melakukan kegiatan investasi dalam saham perusahaan tersebut. Dengan
meningkatkan minat para investor untuk membeli saham perusahaan tersebut akan dapat
meningkatkan harga saham perusahaan, sehingga dapat menimbulkan dampak yang positif
terhadap peningkatan return saham.

Penelitian yang dilakukan oleh (Widiana & Yustrianthe, 2020), (Dini dkk., 2021), dan
(Christian dkk., 2021) menunjukkan bahwa current ratio berpengaruh positif terhadap return
saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh (Supriantikasari & Utami, 2019) dan
(Kampongsina dkk., 2020) menyatakan bahwa current ratio berpengaruh negatif terhadap
return saham.

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Return Saham

Pengujian hipotesis menunjukan bahwa return on equity berpengaruh positif terhadap
return saham. Hal ini berarti bahwa semakin tinggi tingkat profitabilitas yang diukur dengan
menggunakan return on equity, maka akan berdampak pada semakin tingginya tingkat return
saham perusahaan, begitupun sebaliknya.

Return on Equity merupakan rasio keuangan untuk mengukur tingkat profitabilitas
sebuah perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bagi pemegang sahamnya. Profitabilitas
yang tinggi dapat menunjukkan bahwa perusahaan mampu untuk menghasilkan laba bersih
yang tinggi dari modal yang dimilikinya. Semakin tinggi nilai profitabilitas yang dimiliki
oleh perusahaan maka semakin efektif perusahaan tersebut dalam mengelola dan
memanfaatkan modal yang dimiliki untuk menghasilkan keuntungan, sehingga keuntungan
yang dibagikan kepada para investor juga tinggi. Berdasarkan teori sinyal yang mengatakan
bahwa manajer atau perusahaan sebagai pihak pemilik informasi memiliki kewajiban untuk
memberikan sinyal kepada para penerima informasi yakni para investor maupun calon
investor yang dimana sinyal tersebut akan dimanfaatkan untuk mengambil keputusan
sebelum melakukan kegiatan berinvestasi. Perusahaan yang mampu untuk menghasilkan
keuntungan yang optimal sehingga akan berdampak positif terhadap return saham akan
menjadi sinyal yang positif untuk para investor, karena konsistensi dalam mencapai
profitabilitas yang tinggi inilah dapat memberikan kepercayaan yang tinggi kepada para
investor maupun calon investor bahwa perusahaan memiliki manajemen yang efektif dan
strategi yang berhasil. Oleh karena itu, dengan perusahaan menghasilkan keuntungan yang
tinggi dengan modalnya dan dapat mempertahankan profitabilitas yang konsisten dari waktu
ke waktu akan meningkatkan kepercayaan investor maupun calon investor. Sehingga
permintaan saham dari perusahaan tersebut akan meningkat, yang berarti harga saham pada
perusahaan tersebut juga akan meningkat. Ketika harga saham suatu perusahaan meningkat,
maka return saham yang didapat oleh investor juga akan cenderung tinggi.

Penelitian yang dilakukan oleh (Almira & Wiagustini, 2020) dan (Laulita & Yanni,
2022) menunjukkan bahwa return on equity berpengaruh positif terhadap return saham.
Berbeda dengan penilitian yang dilakukan oleh (Mangantar dkk., 2020) dan (Dura &
Vionitasari, 2021) menyatakan bahwa return on equity berpengaruh negatif terhadap return
saham.



Pengaruh Rasio Aktivitas Terhadap Return Saham

Pengujian hipotesis menunjukan bahwa rasio aktivitas berpengaruh positif terhadap
return saham. Hal ini menunjukan bahwa semakin tinggi tingkat rasio aktivitas yang diukur
dengan menggunakan total asset turnover, maka akan berdampak pada semakin tingginya
tingkat return saham perusahaan, begitupun sebaliknya.

Rasio aktivitas menunjukkan efektifitas perusahaan dalam menggunakan keseluruhan
aktivanya untuk menciptakan penjualan yang dalam kaitannya untuk mendapatkan laba yang
maksimal. Tingkat rasio aktivitas yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu untuk
menghasilkan penjualan yang tinggi dengan aset yang tersedia di perusahaan. Hal tersebut
dapat mencerminkan efisiensi operasional perusahaan dan kemampuan perusahaan dalam
mengoptimalkan penggunaan aset. Berdasarkan teori sinyal yang mengatakan bahwa manajer
atau perusahaan sebagai pihak pemilik informasi memiliki kewajiban untuk memberikan
sinyal kepada para penerima informasi yakni para investor maupun calon investor yang
dimana sinyal tersebut akan dimanfaatkan untuk mengambil keputusan sebelum melakukan
kegiatan berinvestasi. Semakin tinggi efektivitas sebuah perusahaan menggunakan aktiva
untuk memperoleh penjualan, maka diharapkan perusahaan memperoleh laba semakin besar.
Semakin besar laba yang dihasilkan oleh perusahaan, semakin besar pula kemungkinan
jumlah keuntungan yang dapat dibagikan kepada para investor. Hal tersebut menjadi sinyal
yang positif kepada para investor. Oleh karena itu, investor maupun calon investor akan
semakin meningkat daya minatnya untuk berinvestasi saham pada perusahaan tersebut.
Permintaan saham yang tinggi secara tidak langsung akan berdampak pada meningkatnya
harga saham, sehingga akan berdampak pula pada peningkatan return sahamnya.

Penelitian yang dilakukan oleh (Hanivah & Wijaya, 2018) dan (Wahyudi & Deitiana,
2020) menunjukkan bahwa total asset turnover berpengaruh positif terhadap return saham.
Berbeda dengan penilitian yang dilakukan oleh (Jamaluddin dkk., 2021) dan (Marlindja &
Meirisa, 2019) menyatakan bahwa total asset turnover berpengaruh negatif terhadap return
saham.

Pengaruh Rasio Pasar Terhadap Return Saham

Pengujian hipotesis menunjukan bahwa rasio pasar berpengaruh positif terhadap
return saham. Hal ini menunjukan bahwa semakin tinggi tingkat rasio pasar yang diukur
dengan menggunakan price earning ratio, maka akan berdampak pada semakin tingginya
tingkat return saham perusahaan, begitupun sebaliknya.

Rasio pasar ini merupakan rasio keuangan yang digunakan untuk menilai valuasi
suatu saham dan mengukur harga saham perusahaan relatif terhadap laba yang dihasilkan.
PER memperlihatkan berapa kali laba bersih per saham dibagi dengan harga saham
perusahaan. Tingkat PER yang tinggi menunjukan bahwa pasar akan bersedia membayar
lebih terhadap pendapatan atau laba dari sebuah perusahaan, juga memiliki harapan yang
tinggi terhadap masa depan sebuah perusahaan hingga bersedia menghargainya dengan harga
yang lebih tinggi. Berdasarkan teori sinyal yang mengatakan bahwa manajer atau perusahaan
sebagai pihak pemilik informasi memiliki kewajiban untuk memberikan sinyal kepada para
penerima informasi yakni para investor maupun calon investor yang dimana sinyal tersebut
akan dimanfaatkan untuk mengambil keputusan sebelum melakukan kegiatan berinvestasi.
Perusahaan dengan tingkat PER yang tinggi memiliki peluang tingkat pertumbuhan yang
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tinggi juga sehingga akan menarik investor untuk membeli saham sebuah perusahaan yang
kemudian dapat meningkatkan harga saham. Hal ini dapat menjadi sebuah sinyal yang positif
kepada para investor. Dengan meningkatnya harga saham akan mendapatkan respon yang
positif dari para investor karena return saham yang akan diperoleh pun akan semakin tinggi.

Penelitian yang dilakukan oleh (Asrini, 2020) dan (Sinaga dkk., 2022) menunjukkan
bahwa price earning ratio berpengaruh positif terhadap return saham. Berbeda dengan
penilitian yang dilakukan olen (Mayuni & Suarjaya, 2018) dan (Fatmawati & Sembiring,
2022) menyatakan bahwa price earning ratio berpengaruh negatif terhadap return saham.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan mengenai pengaruh kinerja keuangan dan
kinerja pasar terhadap return saham pada perusahaan sektor industri barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, maka pada bagian akhir penelitian ini penulis menarik
kesimpulan sebagai berikut :

1. Rasio Likuiditas (Current Ratio), Rasio Profitabilitas (Return On Equity), Rasio
Aktivitas (Total Asset Turnover), dan Rasio Pasar (Price Earning Ratio) secara simultan
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Return Saham. Hal ini berarti bahwa
setiap perubahan pada nilai Rasio Likuiditas (Current Ratio), Rasio Profitabilitas (Return
On Equity), Rasio Aktivitas (Total Asset Turnover), dan Rasio Pasar (Price Earning
Ratio) akan dapat menyebabkan perubahan pada tingkat Return Saham.

2. Rasio likuiditas yang diukur dengan menggunakan Current Ratio berpengaruh positif
dan signifikan terhadap Return Saham. Hal tersebut mengindikasikan bahwa semakin
tinggi nilai likuiditas suatu perusahaan maka return saham akan meningkat. Sebaliknya,
semakin rendah nilai likuiditas maka return saham akan menurun.

3. Rasio profitabilitas yang diukur dengan menggunakan Return On Equity berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Return Saham. Hal tersebut mengindikasikan bahwa
semakin tinggi nilai profitabilitas suatu perusahaan maka return saham akan meningkat.
Sebaliknya, semakin rendah nilai profitabilitas maka return saham akan menurun.

4. Rasio aktivitas yang diukur dengan menggunakan Total Asset Turnover berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Return Saham. Hal tersebut mengindikasikan bahwa
semakin tinggi nilai rasio aktivitas suatu perusahaan maka return saham akan meningkat.
Sebaliknya, semakin rendah nilai rasio aktivitas maka return saham akan menurun.

5. Rasio pasar yang diukur dengan menggunakan Price Earning Ratio berpengaruh positif
dan signifikan terhadap Return Saham. Hal tersebut mengindikasikan bahwa semakin
tinggi nilai rasio pasar suatu perusahaan maka return saham akan meningkat. Sebaliknya,
semakin rendah nilai rasio pasar maka return saham akan menurun.
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