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ABSTRAK
bentuk sa
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engan return yang baik.

ik dapat membuat investor
nggambarkan kemampuan
g terdiri dari Current Ratio
lam memenuhi kewajiban
tuk mengukur kemampuan

Investor memilih menyim
Perusahaan dengan return
tertarik untuk menaruh
perusahaan dalam memba
dan Quick Ratio. Rasio
hutangnya, yang terdiri dar
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan ba aupun nilai ekonomis, yang meliputi ROA dan
ROE. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pa besar pengaruh signifikan rasio likuiditas, rasio
solvabilitas,dan rasio profitabilitas terhadap return saham. Jenis penelitian ini adalah kuantitatif dengan
menggunakan populasi seluruh perusahaan pada sub sektor industri konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2010-2014. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling yang
menghasilkan 6 perusahaa[. Penelitian_ini menggunakan analisis deskriptif dan regresi data panel. Hasil yang

didapat dari penelitian ini adalah variabel bebas berpengaruh positif tidak signifikan terhadap variabel terikat.
Secara parsial, Current Ratio berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham perusahaan sub sektor
industri konstruksi, Debt to Equity Ratio berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham, Return On
Asset berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham. |

Kata Kunci : Current Ratio, DER, ROA, returF saham ‘ ‘

|I ABSTRACT I|
| | I |

Investors choose to keep their money in the forin of stock of a company with a good return. Companies with good
stock returns and good financial performancesunay cause investors to buy their stock. Liquidity ratios, such as
Current Ratio and Quick Ratio, illustrate the . ity to pay the short term financial obligation.
Solvency Ratio illustrates the company’s abili t obligations, which consist of DER, TIE, and
EBITDA. Profitability ratios is used to measu ility to produce benefit in the form of profit or
economic value, such as ROA and ROE.This alyze how much the effects of liquidity ratio,
solvency, and profitability ratio on stock retur arch is quéntitative by using the population of
all companies in the construction indLIStr.y sub Ind_pnésia Stock Exchange in 2010-2014. The
sampling technique uses purposive sampling- companies. As the sample, This research uses
panel data regression analysis. The results show that in simultaneously, independent variables have a positive
influence but not significantly to dependend variable. Partially, Current Ratio have a positive and no significant
effect to the stock returns, Debt to Equity Ratio variable has a positive and no significant effect to the stock returns,
and the ROE analysis has a positive and no significant effect to stock returns.

Keywords: Current Ratio, DER, ROA, Stock Return
I. PENDAHULUAN

Tujuan investor dalam melakukan investasi lebih banyak didasarkan kepada pertimbangan dan orientasi
yang bersifat ekonomis seperti, antara lain : kesempatan berusaha untuk memperoleh keuntungan, menanamkan
modal dengan harapan memperoleh nilai tambah yang lebih besar dari modal yang ditanamkan, berusaha menjaga
sekaligus menghindar dari kerugian. Dengan demikian investor menanamkan modalnya dengan tujuan dan
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pertimbangan mereka, bahwa tingkat keuntungan yang diperoleh akan lebih besar dibandingkan dengan jika
menginvestasikan dana/modalnya dalam bentuk tabungan di bank.Tujuan investor dalam melakukan investasi
adalah untuk memiliki kesempatan dalam mendapatkan keuntungan, dan menanamkan modal dengan harapan
memperoleh nilai tambah lebih besar dari modal yang ditanam. Investor tertarik untuk menanamkan modalnya di
saham karena dinilai dapat memberlkan keuntungan lebih besar. Terdapat dua keuntungan yang didapat investor
dalam membeli saham, yai akan pemba i rusahaan yang berasal dari
keuntungan yang didapat arena adanya perdagangan
saham di pasar sekunder.

t menarik investor untuk
fitabilitas, dan solvabilitas.
Return saham tertinggi dari tahun 2014 terletak p stri properti dan konstruksi. Maka dari itu, penulis
tertarik untuk membuat penelitian tentang pengaruh itas, solvabilitas, dan profitabilitas pada return saham
di sub sektor industri kontruksi yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. Batasan masalah dalam penulisan ini
terbatas hanya pada likuiditas, solvabilitas, dan profitabilitas yang mempunyai tingkat pengaruh terhadap return
saham pada perusahaan sub sektor industri kontruksi yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia tahun 2010 — 2014,
yang dikaji secara simultandari.seluruh.variabel, maupun secara parsial.-dari.masing-masing variabel di atas.

b 4
b F

Perusahaan deng
menanamkan saham di per

1. KAJIAN PUSTAKA | i

Laporan Keuangan

Laporan keuangar\ adalah beberapa Xembar kertas dengaL angka-angka yarlg tertulis di atasnya, tetapi
penting juga untuk memikirkan aset-aset nyataI yang mendasari aana angka tersebut. Dari sudut pandang seorang
investor, meramalkan masa{ depan adalah hakikat dari analisis laporan keuangan, sedangkan dari sudut pandang
manajemen, analisis Iaporan keuangan akan bermanfaat baik untuk membantu mengantisipasi kondisi-kondisi di
masa depan maupun, yang lebih penting lagi, ntuk melakukan perencanaan langkah-langkah
yang akan meningkatkan klnega perusahaan di

%

4 .
v i

Rasio Likuiditas

ngkar}dﬁam suatu pasar yang aktif sehingga
akibatnya dapat dengan cepat diubah menjadi nakan harga pasar yang berlaku. Suatu analisis
likuiditas lengkap meminta digunakannya angg engan menghubungkan jumlah kas dan kativa
lancar lainnya dengan kewajiban lancar, analisis rasio dapat memberikan sebuah ukuran likuiditas yang cepat dan
mudah untuk digunakant.,

Aktiva likuid (liquid asset)\adglah a

Ukuran yang digunakan pada penelitian ini adalah Current Ratio, yaitu perbandingan antara aktiva lancar
dengan kewajiban lancar. Aktiva lancar umumnya meliputi kas, sekuritas, piutang usaha, dan persediaan.
Kewajiban lancar terdiri atas utang usaha, wesel tagih jangka pendek, utang jatuh tempo yang kurang dari satu
tahun, akrual pajak, dan beban-beban akrual lainnya (terutama gaji)™.

Aktiva lancar
R HGHO—

Kewajiban Lancar

Jika sebuah perusahaan mengalami kesulitan keuangan, perusahaan akan mulai membayar tagihan-
tagihannya (utang usaha) secara lambat, meminjam dari bank, dan seterusnya. Jika kewajiban lancar meningkat
lebih cepat dari aktiva lancar, rasio lancar akan turun, dan hal ini pertanda adanya masalah. Karena rasio lancar
merupakan indikator tunggal terbaik dari sampai sejauh mana klaim dari kreditor jangka pendek telah ditutupi
oleh aktiva-aktiva yang diharapkan dapat diubah menjadi kas dengan cukup cepat, rasio ini merupakan ukuran
solvabilitas jangka pendek yang paling sering digunakanft],

Rasio Solvabilitas

Rasio solvabilitas disebut juga rasio pengungkit (leverage ratio), yaitu rasio untuk mengukur sejauh
mana sebuah perusahaan didanai oleh utang. Terdapat sejumlah rasio yang membandingkan antara besarnya
saham atau laba operasi terhadap jumlah dana (biaya) yang disediakan oleh kreditor. Rasio-rasio ini biasanya
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ditujukkan (dibuat) untuk mengukur apakah arus kas operasional (operational cash flow) dan aset dapat
memberikan proteksi bagi kreditor jika perusahaan mengalami kerugiant?.

Ukuran yang digunakan pada penelitian ini adalah Debt to Equity Ratio, yaitu ukuran lain dari hubungan
utang terhadap sumber modal adalah rasio total utang terhadap modal ekuitastl.

Rasio Profitabilitas

n dan keputusan yang dilakukan oleh perusahaan.
ombinasi efek dari likuiditas, manajemen aktiva, dan

Profitabilitas adalah hasil akhir dari seju
Rasio profitabilitas (profitability ratio) akan menunju
utang pada hasil-hasil operasilY.

Ukuran yang digunakan pada penelitian ini adalah Return On Assets, yaitu rasio antara laba bersih
terhadap total aktiva meng i embalian total aktiva (r sets — ROA) setelah beban
bunga dan pajak:

Tingkat pengemb laba perusahaan dan biaya
bunga yang dikarenakan ol

Return Saham

a melupakan faktor risiko
asi investor berinvestasi dan
si yang dilakukannyal! Untuk

Tujuan investor d
investasi yang harus dihadap
juga merupakan imbalan atas
saham biasa, pengembalian suat

Kerangka Pemikiran

X1 Likuiditas,
Current ratio

Return Saham

olvabilitas,
to Equity Ratio
(DER)

[(Tandelilin,,2001)

\

X3 Profitabilitass
,ROA

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran

Sumber : Penulis, 2016
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Hipotesis

1. H1 : Likuiditas, Solvabilitas, Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap return saham pada
perusahaan di sub sektor industri kontruksi secara simultan.

2. H2 : Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap return saham pada perusahaan di sub sektor
industri kontr

3. H3 :Solvabi
industri kontr

4. HA4 : Profita
industri konst

rusahaan di sub sektor

erusahaan di sub sektor

11. METODE

Jenis penelitian ini adalah kuantitatif dengan menggunakan populasi seluruh perusahaan pada sub
sektor industri konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2010-2014. Teknik. pengambilan sampel
yang digunakan adalah purposive sampling yang menghasilkan 6 perusahaan. Penelitian ini menggunakan
analisis deskriptif dan regresi data panel, _

“ y
b i

V. HASIL DAN PEVLIBAHASAN

Hasil Analisis Deskriptif | \
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Return Saham Current Ratio Debt to Equity Ratio Return On Asset

Mean 0.0020 | 1.4045 ' 2.7057 | 0.0456
Median 0.0023 . 1.3671 ' 21521 0.0437
Std. Deviation . 0.0019 . 0.2436 | 1.6323 | 0.0202
Maximum . 0.0052 2.3034 5.6661 0.0957
Minimum ' -0.0016 .0953 0.5477 / 0.0051
Observation %30 30 30
Cross Section "6 '

6 6

Sumber : Diolah oleh Pem{lis, 2016

010 hjnéga 2014, terdapat 30 observasi yang
industri konstruksi dan yang dijadikan sebagai
e penelitian yang digunakan yaitu selama lima

Dapat dilihat bahwa selama Ber\i\ode p
diperoleh dari hasil perkalian antara jumlah‘pe
sampel penelitian sebanyak 6 perusahaan deng
tahun.

Dari Tabel 4.1, diketahui bahwa nilai maksimum dari Current Ratio adalah 2.3034 diperoleh dari PT. Duta
Graha Indah Thk. (DGIK) pada tahun 2011, sementara nilai minimum dari Current Ratio adalah 1.0953 diperoleh
dari PT. Wijaya Karya (Persero) Thk. (WIKA) pada tahun 2014. Nilai maksimum dari Debt to Equity Ratio adalah
5.6661 diperoleh dari perusahaan PT. Adhi Karya (Persero) Tbk. (ADHI) pada tahun 2012, sementara nilai
minimum dari Debt to Equity Ratio adalah 0.5477 diperoleh dari perusahaan PT. Duta Graha Indah Tbk. (DGIK)
pada tahun 2011. Nilai maksimum dari Return On Asset adalah 0.0957 diperoleh dari perusahaan PT. Total
Bangun Persada Tbk. (TOTL) pada tahun 2013 , sementara nilai minimum dari Return On Asset adalah 0.0051
diperoleh dari perusahaan PT. Duta Graha Indah Tbk. (DGIK) pada tahun 2012.

Uji Chow
Pengujian Uji Chow ini dilakukan dengan hipotesis sebagai berikut:

Ho : Common Effect Model
Hs : Fixed Effect Model

Redudant Fixed Effects Tests

POOL: DATA

Test Cross-Section Fixed Effects

Effect Tests Statistic d.f Probability
Cross-section F 0.3716 (5,21) 0.8624
Cross-section Chi-Square 2.5432 5 0.7700

Sumber : Data Diolah Oleh Penulis, 2016
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Nilai yang didapat dari penelitian ini adalah Fhitung < Franet 0.3716 < 2.68, dimana Fhitung < Ftabel maka Ho
diterima sehingga model penelitian yang tepat digunakan adalah model Common Effect.

Uji Lagrange Multiplier (LM)

Pengujian Lagrang Multiplier ini dilakukan dengan hipotesis sebagai berikut:
Ho: Common Effect
H; : Random Effect

Null (no rand.effect)
Alternative
Breusch-Pagan 3.3372 7.0940 10.4312
(0.0677) (0.0077) (0.0012)
Honda __ -1.8268 2.6634 0.5916
1(0.9661) (0.0039) (0.2771)
King-Wu 1.8268 ‘ 2.6634 0.7673
(3.9661) (0.0039) (0.2214)
| |
GHM | - | - 7.0940
| - |' - (0.0111)

Sumber :

< nilai statistik Chi Square 3,3372 <

Hasil yang didapat dari penelitian ini
o diterima seh/iﬁgga model penelitian yang

11,07050, dimana LM Statistik < nilai statistik
tepat digunakan adalah model C\orpmon Effect.

Uji Common Effect \\\\ //
Method : Pooled Least Squared
Date : 01/30/16 Time : 06:30
Sample : 2010-2014
Included Observations : 5
Cross-sections Included : 6
Total Pooled (balanced) Observations : 30
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2010.8380 2.4520 820.0858 0.0000
CR 83.1991 150.7484 0.5519 0.5857
DER 0.5323 1.4257 0.3733 0.7119
ROA 0.0913 0.2070 0.4410 0.6629
R-squared 0.0186 | Mean dependent.var 2012.0000
Adjusted R-squared -0.0947 | S.D. dependent var 1.4384
S.E. of regression 1.5049 | Akaike info criterion 3.7789
Sum squared resid 58.8856 | Schawrz criterion 3.9658
Log likelihood -52.6852 | Hannan Quinn criter. 3.8387
F-statistic 0.1640 | Durbin Watson stat. 0.5208

Sumber : Data Diolah Oleh Penulis, 2016

Diketahui nilai koefisien dari masing-masing variabel sehingga dapat dibentuk dalam persamaan regresi
data panel sebagai berikut:

Q= ot 90'+ 60'+ 00’

Return saham = 2010.838 + 83.1991 X1 + 0.5323 X2 + 0.0913 X3

(4.1)
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Uji F
Ketentuan pengambilan keputusan pada hipotesis uji F adalah sebagai berikut:
Ho .CR, DER, ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham.
Hi : CR, DER, ROA berpengaruh signifikan terhadap return saham.
R-squared 2012.0000

Adjusted R-squared
S.E. of regression
Sum squared resid
Log likelihood
F-statistic

Sumber: Data Diolah Oleh Penulis, 2016

Diperoleh Friung Sebesar 0.1640 sedangkan Frapeif 521005 Sebesar 2,68. Dari yang didapat dari hasil
penelitian menunjukkan bahwa Fpiwng < Fiaer, Yaitu 0.1640 < 2.68¢yang artinya Hi) diterima sehingga semua
variabel bebas (CR, DER, ROA) secara simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham perusahaan
pada sub sektor industri konstruksi. ? |'

| \
Ujit

Penentuan pengaruh antar variabel nLenggunakan nilai t‘hitung, berikut rurlwus hipotesis secara parsial
dalam penelitian ini: | |
1. Ho: Current Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. |
Hi: Current Ratio berpengaruh signifikan terhadap returp saham. |
2. Ho: Debt to Equity'Ratio tidak berpen
H; : Debt to Equity Ratio berpengaruh
3. Ho: Return On Asset tidak berpengaru
Ha: Return On Asset berpengaruh sig

adap return saham.
return saham.
p return saham.
rn saham. '

4
4
4

Variabel Coefficient | St atistic Probability

C 2010.8380| _820.0858 0.0000
CR 83.1991 . 0.5519 0.5857
DER 0.5323 1.4257 0.3733 0.7119
ROA 0.0913 0.2070 0.4410 0.6629

Sumber : Data Diolah Oleh Sumber, 2016

Pembahasan

a.  Pengaruh Current Ratio terhadap return saham perusahaan sub sektor industri konstruksi. Dari hasil yang
didapatkan nilai thiwung Sebesar 0,5519, sedangkan trapeir 27,0,0s) adalah 2,0518. Maka hasil yang didapatkan
dari penelitian ini adalah thitung < tabel(df 27,0,05), 0,5519 < 2,0518 yang berarti Ho diterima, sehingga current
ratio berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham perusahaan sub sektor industri
konstruksi.

b.  Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap return saham perusahaan sub sektor industri konstruksi. Dari
hasil yang didapatkan nilai thitung Sebesar 0,3733, sedangkan taei(af 27,0,05) adalah 2,0518. Maka hasil yang
didapatkan dari penelitian ini adalah thitung < trabei(ar 27,005, 0,3733 < 2,0518 yang berarti Ho diterima,
sehingga Debt to Equity Ratio berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham perusahaan
sub sektor industri konstruksi.

c. Pengaruh Return On Asset terhadap return saham perusahaan sub sektor industri konstruksi. Dari hasil
yang didapatkan nilai thiwng Sebesar 0,4410, sedangkan tepei(ar 27,005 @dalah 2,0518. Maka hasil yang
didapatkan dari penelitian ini adalah thitung < tiabeiaf 27,0,05, 0,4410 < 2,0518 yang berarti Ho diterima,
sehingga Return On Asset berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham perusahaan sub
sektor industri konstruksi.
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V. KESIMPULAN DAN SARAN
KESIMPULAN

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, dapat ditarik ke5|mpulan bahwa
1. Tidak ada pen atio, Debt t
saham pada pe

dilihat dari has

On Asset terhadap return

dan parsial, hal ini dapat

pat dari analsiis deskriptif,

ibawah rata-rata, sehingga

elitian menunjukkan bahwa

variabel bebas (CR, DER,
ROA) secara simultan tidak berpen adap return saham perusahaan pada sub sektor
industri konstruksi. Untuk Current Rati ng < trabel(df 27,005, 0,5519 < 2,0518 yang berarti Ho
diterima, sehingga current ratio berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham
perusahaan sub sektor industri konstruksi. Untuk Debt to Equity Ratio, thiung < teapeldf 27,0,05), 0,3733 <
2,0518, maka Ho diterima yang berarti Debt to Equity Ratio berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap return_saham perusahaan sub sektor industri konstruksi. Untuk Return On Asset, thitung <
travel(ar 27,005), 0,4410 < 2,0518, maka H, diterima yang bérarti Return On Asset berpengaruh positif
tidak signifikan|terhadap return saham perusahaan sub sektor industri konstruksi.

2. Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On Asset, berpengaruh positif tidak signifikan terhadap
return saham perusahaan sub sektor industri konstruksi. Dari yang didapat dari hasil penelitian
menunjukkan bahwa Fhiwung < Frabe, Yaitu 0.1640 < 2.68 yang artinya Ho diterima sehingga semua
variabel bebas (CR, DER, ROA) ﬂecara simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham
perusahaan pada sub sektor industri konstruksi. Berdasarkan hasil pengolahan uji F, didapatkan
koefisien determinasi sebesar 18% Hal ini menjelaskan bahwa variabel bebas (CR,DER,ROA)
mempengaruhi k/arlabel terikat sebesar 1,8%, sedangkan 98,2% dlpengaﬂuhl oleh variabel lain yang
tidak diteliti didalam penelitian ini.

3. Current Ratio berpengaruh positi
industri konstruksi. Dari hasil pene
sedangkan tiapeldr z\i\,p,os) adalah 2,05
Ho diterima yang berarti current
perusahaan sub sektor industri ko
determinasi sebesar 1,8%: Hal ini
variabel terikat sebesar 1,8%, sed
didalam penelitian ini.

Fhitung < Ftabel, Y

rhadap return sa;ham perusahaan sub sektor
n nilai thiwng pada Current Ratio sebesar 0,5519,
N, thitung < ttabe|(¢ffz7,o,05), 0,5519 < 2,0518, maka
ositif tidak signifikan terhadap return saham
n hasil pengélahan uji F, didapatkan koefisien
variabel bebas (CR,DER,ROA) mempengaruhi
ngq_[uh'i oleh variabel lain yang tidak diteliti

4. Debt to Equity Ratio berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham perusahaan sub sektor
industri konstruksi. Dari hasil penelitian didapatkan nilai thiwng pada Return On Asset sebesar 0,4410,
sedangkan teei(ar 27,0,05) adalah 2,0518. Dengan demikian, thiung < trabel(af 27,0,05), 0,4410 < 2,0518, maka
Ho diterima yang berarti Return On Asset berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham
perusahaan sub sektor industri konstruksi. Berdasarkan hasil pengolahan uji F, didapatkan koefisien
determinasi sebesar 1,8%. Hal ini menjelaskan bahwa variabel bebas (CR,DER,ROA) mempengaruhi
variabel terikat sebesar 1,8%, sedangkan 98,2% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti
didalam penelitian ini.

5. Return On Asset berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham perusahaan sub sektor
industri konstruksi. Dari hasil penelitian didapatkan nilai thiwng pada Return On Asset sebesar 0,4410,
sedangkan tupei(ar 27,0,05) adalah 2,0518. Dengan demikian, thiung < trabel(af 27,0,05), 0,4410 < 2,0518, maka
Ho diterima yang berarti Return On Asset berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham
perusahaan sub sektor industri konstruksi. Berdasarkan hasil pengolahan uji F, didapatkan koefisien
determinasi sebesar 1,8%. Hal ini menjelaskan bahwa variabel bebas (CR,DER,ROA) mempengaruhi
variabel terikat sebesar 1,8%, sedangkan 98,2% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti
didalam penelitian ini.
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SARAN

Dari hasil penelitian yang dilakukan, penulis memberikan beberapa saran, yaitu :

Perusahaan sub sektor industri konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) mulai memper hatikan
makroekonomi untuk menij n saham pada perusahaan t ikarenakan faktor internal yaitu
rasio keuangan perusahaa ap peni nan pada return saham di
perusahaan tersebut. Akan tikan lagi. Rasio keuangan
harus tetap diperhatikan un

5.2.2 Investor

Sebaiknya investor maupun calon investor ntukan pembelian saham tetap memperhatikan rasio
keuangan yang mempengaruhi baik buruknya kinerj@ keuangan perusahaan itu sendiri. Dan juga mulai
memperhatikan makroekonomi untuk meningkatkan return saham pada perusahaan tersebut, karena rasio
keuangan tidak berpengaruh terhadap return saham perusahaan sub sektor industri konstruksi.

5.2.3  Penelitian Selanj

Dalam penelitian
mempengaruhi return saha
Ratio, dan Price Earnings

ya menambahkan aru yang mungkin dapat

, Earning Per Share, Quick
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