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ABSTRACT

This study aims to determine the effect of liquidity (CR), leverage (DER), profitability
(ROE), and activity (TATO) on stock returns. The type of research used is a quantitative approach.
The sampling criteria used a purposive sampling technique with a sample of 9 Food and Beverage
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2015-2020 period. In this study,
the data were analyzed using the multiple regression analysis method and the classical
assumption test which was processed using the SPSS version 25 program. . The results showed
that liquidity (CT) had a negative and significant effect on stock returns, leverage (DER) had no
significant effect on stock returns, profitability (ROE) had a positive and significant effect on
stock returns, and activity (TATO) had no significant effect on stock returns. . The results of the
study simultaneously show that the variables of liquidity, leverage, profitability, activity have a
positive and significant effect on stock returns. From the results of the research above, it is
expected that the company will always maintain the company's performance, especially liquidity
(CR) because liquidity (CR) can have a negative and significant influence on stock returns.
Meanwhile, investors and people who want to invest their capital need to consider the company's
profitability (ROE) because profitability (ROE) can have a positive and significant impact on
stock returns so that in the decision-making process it needs to be considered.
Keywords: Liquidity (CR), Leverage (DER), Profitability (ROE), Activity (TATO), Stock
Return

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh likuiditas (CR), leverage (DER),
profitabilitas (ROE), dan aktivitas (TATO) terhadap return saham. Jenis penelitian yang
digunakan adalah dengan pendekatan kuantitatif. Kriteria pengambilan sampel menggunakan
teknik purposive sampling dengan sampel yang digunakan sebanyak 9 perusahaan Food and
Beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2020. Dalam penelitian
ini data dianalisis menggunakan metode analisis regresi berganda dan uji asumsi klasik yang
diolah dengan menggunakan program SPSS versi 25. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
likuditas (CT) berpengaruh negative dan signifikan terhadap return saham, leverage (DER)
tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham, profitabilitas (ROE) berpengaruh positif
dan signifikan terhadap return saham, dan aktivitas (TATO) tidak berpengaruh signifikan
terhadap return saham. Hasil penelitian secara simultan menunjukkan bahwa variabel
likuiditas, leverage, profitabilitas, aktivitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap return
saham. Dari hasil penelitian diatas diharapkan perusahaan senantiasa menjaga kinerja
perusahaan khususnya likuditas (CR) dikarenakan likuiditas (CR) dapat memberikan
pengaruh yang negative dan signifikan terhadap return saham. Sedangkan untuk investor
maupun masyarakat yang hendak menanamkan modalnya perlu untuk mempertimbangkan
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profitabilitas (ROE) perusahaan karena profitabilitas (ROE) dapat memberikan dampak yang
positif dan signifikan terhadap return saham sehingga dalam proses pengambilan keputusan
perlu untuk dipertimbangkan.

Kata kunci: Likuiditas (CR), Leverage (DER), Profitabilitas (ROE), Aktivitas (TATO),
Return Saham

PENDAHULUAN

Pasar modal merupakan pertemuan antara pihak yang memiliki kelebihan
dana dengan pihak yang membutuhkan dana dengan cara memperjual-belikan
sekuritas. Pasar modal juga mampu mendorong terciptanya alokasi dana yang lebih
efisien karena pihak yang kelebihan dana (investor) dapat memilih investasi yang
memberikan return paling optimal (Tandelilin, 2017). Salah satu instrument di pasar
modal yang paling diminati oleh investor adalah saham. Saham merupakan tanda
bukti yang berupa lembaran kerta dari suatu perusahaan yang di mana didalamnya
terdapat nilai nominal, nama perusahaan, serta hak dan kewajiban setiap pemegang
atas kepemilikan modal perusahaan tersebut (Maulita, 2017). Saham merupakan
salah satu sekuritas yang mempunyai tingkat risiko cukup tinggi. Risiko tinggi ini
tercermin dari adanya ketidakpastian return yang akan diterima oleh investor
(Syahbani et al., 2018).

Return atau pengembalian adalah hasil yang diharapkan oleh investor dari
kegiatan investasinya disuatu perusahaan. Return sangat mempengaruhi harga
saham, jika return tinggi maka harga saham juga akan meningkat. Perusahaan yang
memiliki kinerja keuangan yang baik akan memberikan tingkat return yang lebih
tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki kinerja keuangan buruk. Salah
satu cara yang dapat dipakai untuk menilai kinerja suatu perusahaan adalah melalui
analisis rasio keuangan. Rasio keuangan yang digunakan dalam penelitian ini
mencakup likuiditas, leverage, profitabilitas, dan aktivitas.

Salah satu faktor yang mendorong terjadinya perubahan harga saham adalah
likuiditas. Likuiditas yang tinggi dapat menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Menurut hasil penelitan yang dilakukan
Fajri & Dewi, (2019) menunjukkan bahwa likuiditas memiliki pengaruh positif d
terhadap return saham. Sedangkan menurut penelitian yang dilakukan Syahbani et
al, (2018) menunjukkan hasil yang berbeda yaitu likuiditas tidak berpengaruh
terhadap return saham.

Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk melihat sejauh mana
perusahaan dibiayai oleh utang dan keseimbangan antara aset yang dimiliki
perusahaan dengan modal sendiri (A. R. Dewi, 2019). Dalam penelitian ini leverage
diukur dengan menggunakan debt to equity ratio (DER). Berdasarkan penelitian yang
dilakukan Oroh et al., (2019) terkait pengaruh leverage terhadap return saham
menunjukkan bahwa berpengaruh positif terhadap return saham. Sedangkan dalam
penelitian yang dilakukan oleh Syahbani et al,, (2018) menunjukkan bahwa leverage
tidak memiliki pengaruh terhadap return saham.

Probabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk menilai kemampuan
suatu perusahaan dalam mencari keuntungan atau laba. Dalam penelitian ini
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profitabilitas diproksikan dengan return on equity (ROE). Berdasarkan penelitian
yang telah dilakukan oleh Sunardi & Kadim, (2019) terkait pengaruh profitabilitas
terhadap return saham menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap return saham. Penelitian lainnya yang dilakukan oleh Lestari
et al, (2016) menunjukkan hasil yang berbeda yaitu profitabilitas tidak memiliki
pengaruh terhadap return saham.

Rasio aktivitas merupakan rasio yang digunakan dalam mengukur seberapa
efisiensi seluruh aktiva perusahaan yang digunakan untuk menunjang kegiatan
penjualan (Dewi, 2016). Rasio aktivitas diproksikan dengan menggunakan total asset
turnover (TATO). Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan oleh Dewi, (2016)
terkait pengaruh rasio aktivitas terhadap return saham yang menunjukkan bahwa
aktivitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. berbanding
terbalik dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Lestari et al, (2016) yang
menunjukkan bahwa aktivitas tidak berpengaruh terhadap return saham.

Berdasarkan penjelasan diatas terdapat masih banyak inkonsistensi hasil
antara peneliti-peneliti sebelumnya sehingga mendasari peneliti untuk melakukan
penelitian apakah likuiditas, leverage, profitabilitas, dan aktivitas berpengaruh
terhadap return saham pada perusahaan manufaktur sub sector food and beverage
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2020.

TINJAUAN LITERATUR
Return Saham

Return atau pengembalian adalah hasil yang diharapkan oleh investor dari
kegiatan investasinya disuatu perusahaan. Return dapat berupa realisasi (relized
return) yang sudah terjadi dan return ekspetasi (expected return) yang belum terjadi
namun yang diharapkan akan terjadi dimasa yang akan datang (Fajri & Dewi, 2019).
Para investor memiliki ekspetasi terhadap kegiatan investasinya dengan
memperoleh tingkat return yang sebesar-besarnya namun dengan risiko tertentu.
Return tersebut dapat berupa capital gain atau deviden. Menurut Dewi, (2019)
Capital gain adalah selisih dari harga jual dengan harga beli, pada saat harga jual lebih
besar dari pada harga belinya. Jika harga jual lebih kecil dari harga beli maka
mengalami capital loss. Sedangkan dividen merupakan laba yang diperoleh sesuai
dengan jumlah saham yang investor miliki, dividen sendiri dapat berupa uang
ataupun saham. Investor dapat menilai kinerja keuangan perusahaan melalui analisa
laporan keuangan sebelum melakukan investasi. Kinerja keuangan yang baik akan
memberikan tingkat return yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang
memiliki kinerja keuangan buruk. Untuk menghitung return saham menurut (Fajri &
Dewi, 2019) dapat menggunakan rumus sebagai berikut :
e = Pe=Pe)

(Pe-1)
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Likuiditas

Rasio likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek (Syahbani et al,
2018). Menurut Wardani et al, (2020) rasio likuiditas merupakan rasio yang
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial yang
berjangka pendek tepat waktu. Untuk menganalisis likuiditas dapat menggunakan
current ratio. Current ratio yaitu perbandingan antara jumlah aktiva lancer dengan
hutang lancar. Current ratio yang semakin tinggi dapat diartikan bahwa perusahaan
mempunyai kemampuan yang lebih besar dalam memenuhi kewajiban (utang)
jangka pendeknya. Semakin baik current ratio mencerminkan semakin likuid
perusahaan tersebut sehingga kemampuan untuk memenuhi kewajiban jangka
pendeknya semakin tinggi. Dengan begitu kredibilitas perusahaan semakin
meningkat di mata investor dan return saham juga mampu mengalami peningkatan
(Dewi, 2016) Menurut penelitian yang telah dilakukan oleh Kurniawan et al., (2016)

untuk menghitung current ratio dapat menggunakan rumus sebagai berikut :
Aktiva Lancar

Current Ratio =
Hutang Lancar

Leverage

Rasio leverage digunakan untuk melihat sejauh mana perusahaan dibiayai
oleh hutang dan keseimbangan antara aset yang dimiliki dengan modal perusahaan
(A. R. Dewi, 2019). Leverage yang semakin besar berarti tingkat ketidakpastian dari
return yang akan diperoleh perusahaan akan semakin tinggi pula, tetapi hal tersebut
juga akan memperbesar jumlah return yang akan diperleh (Fitri, 2018). Dalam
melakukan analisis rasio leverage dapat diukur dengan menggunakan debt to equity
ratio (DER). Menurut Fitri, (2018) debt to equity ratio digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam menuntup sebagian atau seluruh hutang perusahaan
baik dalam janga panjang maupun dalam jangka pendek dengan menggunakan dana
yang berasal dari total modal dibandingkan dengan total hutang. Apabila debt to
equity ratio (DER) tinggi, maka harga saham perusahaan akan rendah karena jika
perusahaan memperoleh laba akan cenderung menggunakannya untuk membayar
hutang dibanding dengan membagi dividen (Mariani et al.,, 2016). Menurut penelitian
yang telah dilakukan Putra & Dana, (2016) untuk menghitung debt to equity ratio
dapat menggunakan rumus :

Total Hutang

Total Modal x 100

Dept to equity ratio (DER)

Profitabilitas

Rasio profitabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba. Fitri, (2018) menyatakan bahwa rasio profitabilitas
merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba pada masa yang akan
datang dan merupakan indicator dari keberhasilan operasi perusahaan. Dalam
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penelitian ini, rasio profitabilitas di proksikan dengan return on equity (ROE).
Semakin tinggi return on equity (ROE) semakin tinggi pula nilai perusahaan yang
tercermin dari return saham. hal ini dapat menjadi daya tarik bagi investor dalam
menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut (Fitri, 2018). Mariani et al., (2016)
menyatakan bahwa tingkat return on equity (ROE) yang tinggi menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bagi para pemegang saham. Jadi
jika perusahaan mampu menghasilkan laba yang tinggi, maka permintaan akan
saham akan mengalami peningkatan dan berdampak bagi meningkatnya harga
saham. harga saham yang meningkat akan mengakibatkan return saham juga
meningkat. Dalam mencari return on equity dapat dihitung dengan menggunakan
rumus (Boentoro & Widyarti, 2018) :

Laba setelah pajak

Total Ekuitas

Return on equity =

Aktivitas

Rasio aktivitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa
efektif perusahaan dalam menggunakan aset untuk menghasilkan penjualan.
Sebagaimana Barus et al., (2017) menyatakan bahwa aktivitas merupakan rasio yang
menunjukkan efisiensi perusahaan dalam menggunakan aset untuk memperoleh
penjualan. Pengelolaan aktiva yang baik pada akhirnya akan menghasilkan penjualan
yang baik dan mampu meningkatkan profitabilitas perusahaan. . Rasio aktivitas
berpendapat bahwa sebaiknya terdapat keseimbangan antara penjualan dengan
berbagai unsur aktiva. Jika aktiva rendah pada tingkat penjualan tertentu akan
mengakibatkan dana kelebihan yang tertanam dalam aktiva tersebut semakin besar
(Prima, 2019). Salah satu refleksi dari rasio aktivitas adalan total assets turnover
(TATO). Prima, (2019) menyatakan bahwa total assets turnover (TATO) merupakan
perbandingan antara penjualan dengan total aktiva suatu perusahaan yang mana
rasio ini menggambarkan kecepatan perputaran total aktiva dalam satu periode
tertentu. TATO akan menunjukkan tingkat efisiensi dari penggunaan aktiva
perusahaan secara keseluruhan dalam menghasilkan volume penjualan tertentu
(Kurniawan et al, 2016). TATO akan mempengaruhi pencapaian laba sehingga
mampu memberikan sinyal di pasar modal yang akan mengakibatkan return saham
emiten meningkat. Rumus yang dapat digunakan untuk menghitung total assets
turnover adalah sebagai berikut :

Penjualan

Total tst TATO) = ———————
otal assets turnover ( ) Total Aktiva

METODE PENELITIAN

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan populasi yang
digunakan adalah perusahaan manufaktur sub sector food and beverage yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pengambilan sampel dalam penelitian ini
menggunakan metode purposive sampling, yaitu teknik pengambilan sampel tidak
berdasarkan random, daerah, maupun strata, melainkan dengan kriteria tertentu.
Dalam penelitian ini menggunakan data sekunder yang berasal dari laporan
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keuangan tahunan perusahaan manufaktur sub sector food and beverage yang
dipublikasikan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2020. Penelitian ini
menggunakan variabel independen yang meliputi likuiditas (CR), leverage (DER),
profitabilitas (ROE), dan aktivitas (TATO) dengan variabel dependen adalah return
saham.

Likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam membayar utang
lancar (jangka pendek) dengan menggunakan aktiva lancar yang dimiliki. Semakin
tinggi likuiditas menunjukkan bahwa perusahaan mampu memenuhi kewajiban
jangka pendeknya. Dengan begitu permintaan akan saham perusahaan mengalami
peningkatan. Berdasarkan panelitian Dewi & Sudiartha, (2018) menunjukkan bahwa
likuiditas (current ratio) memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap
return saham pada perusahaan sector food and beverage yang terdaftar di BEL
Penelitian yang dilakukan (Nandani & Sudjarni, 2017) menunjukkan bahwa likuiditas
(current ratio) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Penelitian
(Putra & Dana, 2016) juga menunjukkan hal yang serupa bahwa likuiditas (current
ratio) memiliki pengaruh positif terhadap return saham.

H1 : Likuiditas (CR) berpengaruh positif terhadap return saham

Leverage menggambarkan sejauh mana kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban finansial baik jangka pendek maupun jangka panjangnya.
Leverage dapat diukur dengan menggunakan debt to equity ratio (DER). DER
digunakan oleh perusahaan untuk menggambarkan seberapa besar perusahaan
menggunakan pendanaan melalui hutang dan seberapa besar kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajibannya (Hasanudin et al., 2020). DER yang tinggi
menunjukkan komposisi total hutang lebih besar dibandingkan dengan total modal
itu sendiri, hal ini akan meningkatkan risiko yang akan diterima oleh investor sebagai
akibat beban bunga hutang yang ditanggung perusahaan dan menyebabkan turunnya
harga saham sehingga berdampak pada return perusahaan. Berdasarkan penelitian
yang telah dilakukan Maulita, (2017) menunjukkan bahwa leverage (debt to equity
ratio) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Menurut penelitian
Pradiana & Yadnya, (2019) menunjukkan bahwa leverage (debt to equity ratio)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham pada perusahaan sector
industry barang konsumsi di BEI. Mariani et al.,, (2016) juga menyatakan bahwa
leverage berpengaruh positif terhadap return saham.

H2 : Leverage (DER) berpengaruh positif terhadap return saham

Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba
atau ukuran efektivitas pengelolaan manajemen perusahaan. Untuk mengukur
tingkat profitabilitas suatu perusahaan dapat menggunakan return on equity (ROE).
ROE menunjukkan tingkat pengembalian yang dihasilkan oleh manajemen dari modal
yang telah disediakan oleh perusahaan (Mangantar et al, 2020). Semakin tinggi
return on equity (ROE) menunjukkan bahwa kinerja perusahaan dalam pencapaian
laba semakin baik. Pencapaian laba yang baik akan direspon oleh investor dengan
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permintaan saham perusahaan yang akan mengalami peningkatkan. Berdasarkan
penelitian yang dilakukan Tarau et al., (2020) menunjukkan bahwa profitabilitas
(return on equity) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham pada
perusahaan sector industry makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia periode
2014-2018. Hasil penelitian lainnya yang dilakukan Devi & Artini, (2019)
menunjukkan bahwa profitabilitas (return on equity) berpengaruh positif terhadap
return saham. Penelitian Puspitasari & Mildawati, (2017) juga menunjukkan bahwa
profitabilitas (return on equity) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return
saham.

H3 : Profitabilitas (ROE) berpengaruh positif terhadap return saham

Rasio aktivitas menunjukkan seberapa efektif perusahaan dalam
memanfaatkan sumber daya yang dimilikinya. Rasio aktivitas dapat diukur dengan
menggunakan total asset turnover (TATO). TATO menunjukkan tingkat efisiensi
perusahaan dalam menghasilkan penjualan berdasarkan dari seluruh aktiva yang
dimilikinya (Maulita, 2017). Semakin tinggi nilai TATO menunjukkan bahwa semakin
baik aktiva dapat lebih cepat berputar sehingga semakin efisien penggunaan
keseluruhan aktiva dalam menghasilkan penjualan. Semakin efektif TATO dalam
menghasilkan penjualan maka laba yang diperoleh akan meningkat. Hal ini dapat
memberikan sinyal kepada investor yang akan mengakibatkan return saham
meningkat. Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan oleh Dewi, (2016)
menunjukkan bahwa aktivitas (total asset turnover) berpengaruh positif terhadap
return saham pada perusahaan sub sector property and real estate periode 2015-2018.
Menurut hasil penelitian Nathania Valentine Boentoro, (2018) menunjukkan bahwa
aktivitas (total asset turnover) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
return saham perusahaan consumer goods periode 2012-2016. Penelitian yang
dilakukan Tarau et al, (2020) juga menunjukkan bahwa aktivitas (total asset
turnover) berpengaruh positif terhadap return saham pada perusahaan sector
industry makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2018.
H4 : Aktivitas (TATO) berpengaruh positif terhadap return saham

HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Normalitas

Uji normalitas digunakan untuk mengetahui apakah dalam model regresi,
variabel independen dan variabel dependen memiliki distribusi normal atau tidak. Uji
normalitas dapat dilakukan dengan menggunakan uji statistik KoImogorov-Smirnov
Test dengan membandingkan nilai asymptotic significance. Data dapat dikatakan
berdistribusi normal jika nilai signifikan > 0,05.
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Table 1
Hasil Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 54
Normal Mean ,0000000
Parametersab Std. 19767052
Deviation
Most Extreme Absolute , 117
Differences Positive ,117
Negative -,093
Test Statistic , 117
Asymp. Sig. (2-tailed) ,063¢cd

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.
Sumber : data sekunder diolah, 2022

Berdasarkan pada table 1 diatas, dapat dilihat hasil uji normalitas dengan
menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov menunjukkan nilai Asymp. Sig (2 tailed)
sebesar 0,063 (0,063 > 0,05), dengan demikian dapat disimpulkan bahwa data
berdistribusi normal sehingga dapat dilakukan pengujian selanjutnya.

Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen (bebas). Dapat
dikatakan ada atau tidaknya multikolinearitas dilihat dari nilai tolerance dan VIF
(Variance Inflation Factors), apabila nilai Apabila nilai tolerance > 0,1 dan nilai VIF <
10, maka artinya tidak terjadi multikolinearitas.

Tabel 2
Hasil Multikolinearitas
Coefficients2
Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
11| CR ,404 2,472
DER ,400 2,498
ROE , 747 1,339
TATO ,790 1,265
a.Dependent variable : RETURN SAHAM

Sumber : Data sekunder diolah, 2022
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Berdasarkan dari hasil uji multikolinearitas pada tabel tabel 4.2 menunjukkan
bahwa hasil perhitungan nilai tolerance dari masing-masing variabel independen
yaitu CR sebesar 0,404, DER sebesar 0,400, ROE sebesar 0,747, dan TATO sebesar
0,790 yang artinya semua variabel independen memiliki nilai tolerance lebih besar
dari 0,1 sehingga tidak ada korelasi antara variabel independen. Dari hasil
perhitungan nilai Variance Inflation Facktor (VIF) dari setiap variabel independen
yaitu CR sebesar 2,472, DER sebesar 2,498, ROE sebesar 1,339, dan TATO sebesar
1,265 artinya setiap variabel independen memiliki nilai VIF kurang dari 10, dapat
disimpulkan bahwa data yang digunakan dalam penelitian ini tidak terjadi
multikolinearitas antara variabel independen dalam model regresi.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui apakah dalam model regresi
terdapat korelasi antara variabel pengganggu pada periode saat ini (t) dengan
periode sebelumnya (t-1). Runs Test digunakan untuk mengetahui apakah data
residual terjadi secara random atau tidak sistematis. Uji Runs Test dengan nilai lebih
dari 0,05 menunjukkan bahwa dalam model regresi tidak terjadi autokorelasi (Neni,
2019).

Tabel 3
Hasil Uji Runs Test
Runs Test

Unstandardized Residual

Test Value 2 -01637
Cases < Test Value 27
Cases >= Test Value 27
Total Cases 54
Number of Runs 30

Z ,550
Asymp. Sig. (2-tailed) ,583

a. Median

Berdasarkan hasil pengujian Runs Test pada tabel 1.9 diatas dapat diketahui
bahwa nilai signifikansinya adalah 0,583 lebih besar dari 0,05 (0,583 > 0,05) sehingga
dapat dikatakan bahwa dalam model persamaan regresi tidak menunjukkan terjadi
autokorelasi.

Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk mengetahui apakah dalam suatu
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke
pengamatan lain.
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Gambar 1
Hasil Uji Heteroskedastisitas
Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas diatas dapat disimpulkan bahwa
tidak terjadi heteroskedastisitas dalam penelitian ini. Hal ini dapat dilihat dari hasil
grasik scatterplot pada gambar 1 diatas yang menunjukkan bahwa tidak ada pola
yang jelas serta titik-titik menyebar di atas dan di bawah angka 0 (nol) pada sumbu
Y, sehingga tidak terjadi heteroskedastisitas.

Analisis Regresi Linear Berganda
Analisis regresi linear berganda digunakan untuk mengetahui hubungan
antara variabel independen dengan variabel dependen. Perhitungan statistic dalam
penelitian ini adalah dengan menggunakan bantuan dari program SPSS 25.0.
Tabel 4
Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Coefficients2
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Std.
Model B Error Beta t Sig.

1 |(Constant) ,010 ,159 ,065| ,948
CR -,062 ,022 -493| -2,780| ,008
DER -001 ,001 -248| -1,393| ,170
ROE 2,085 ,486 ,560 4,291 ,000
TATO ,045 ,047 ,120 ,948| ,348

a. Dependent Variable: RETURN SAHAM
Sumber : data sekunder diolah, 2022

Variabel dependen pada hasil regresi linier berganda ini adalah return saham
(Y), sedangkan variabel independennya adalah current ratio (CR), debt to equity ratio
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(DER), return on equity (ROE), dan total asset turnover (TATO). Model regresi
berdasarkan hasil analisis diatas adalah :

RTN = a; + B,CR + B,DER + BsROE + B,DERTATO + e;
RTN = 0,010 — 0,062CR — 0,001DER + 2,085ROE + 0,045TATO + ¢;

Berdasarkan hasil regresi diatas dapat diinterprestasikan sebagai berikut :

a. Nilai konstanta sebesar 0,010 menunjukkan bahwa return saham meningkat
sebesar 0,010 apabila variabel bebas seperti current ratio (CR), debt to equity
ratio (DER), return on equity (ROE), total asset turnover (TATO) bernilai sama
dengan nol.

b. Koefisien regresi sebesar -0,062 artinya bahwa setiap kenaikan current ratio (CR)
sebesar 1 satuan akan menurunkan return saham sebesar -0,062 dengan asumsi
variabel debt to equity ratio (DER), return on equity (ROE), total asset turnover
(TATO) bernilai sama dengan nol.

c. Koefisien regresi sebesar -0,001 artinya bahwa setiap kenaikan debt to equity
ratio (DER) sebesar 1 satuan akan menurunkan return saham sebesar -0,001
dengan asumsi variabel current ratio (CR), return on equity (ROE), total asset
turnover (TATO) bernilai sama dengan nol.

d. Koefisien regresi sebesar 2,085 artinya bahwa setiap kenaikan return on equity
(ROE) sebesar 1 satuan akan meningkatkan return saham sebesar 2,085 dengan
asumsi current ratio (CR), debt to equity ratio (DER), total asset turnover (TATO)
bernilai sama dengan nol.

e. Koefisien regrei sebesar 0,045 artinya bahwa setiap kenaikan total asset turnover
(TATO) sebesar 1 satuan akan meningkatkan return saham sebesar 0,045 dengan
asumsi current ratio (CR), debt to equity ratio (DER), return on equity (ROE
bernilai sama dengan nol.

Uji Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan
model dalam menerangkan variabel dependen dimana nilai R2 berkisar antara 0
sampai 1. Dengan melihat Adjusted R Square dapat diketahui presentase pengaruh
semua variabel independen terhadap variabel dependen

Tabel 5
Hasil Uji Koefisien Determinasi R2

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 ,6142 ,377 ,326 ,20558
a. Predictors: (Constant), TATO, CR, ROE, DER

b. Dependent Variable: RETURN SAHAM

Sumber : data sekunder diolah, 2022
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Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi (R2) diatas dapat dilihat bahwa
nilai Adjusted R Square (nilai koefisien determinasi) sebesar 0,326 yang artinya
bahwa besarnya pengaruh variabel likuiditas, leverage, profitabilitas, dan aktivitas
terhadap return saham sebesar 32,6% dan sisanya dipengaruhi oleh variabel lain
diluar penelitian.

Uji Hipotesis
Ujit

Uji signifikansi parameter individual (uji t) digunakan untuk mengetahui
seberapa jauh pengaruh variabel independen (penjelas) secara individual
menerangkan variabel dependen (Puspitasari & Mildawati, 2017).

Tabel 6
Hasil Uji t
Coefficients2
Standardiz
Unstandardized ed
Coefficients Coefficients
Std.
Model B Error Beta t Sig.
1 |(Constant) ,010 ,159 ,065| ,948
CR -,062 ,022 -493| -2,780| ,008
DER -001 ,001 -248| -1,393| ,170
ROE 2,085 ,486 ,560 4,291 ,000
TATO ,045 ,047 ,120 ,948| ,348

b. Dependent Variable: RETURN SAHAM
Sumber : data sekunder diolah, 2022

Berdasarkan pada tabel 4.6 diatas, pada derajat bebas (df) = 54-4-1 = 49
menghasilkan nilai t tabel 1,67655 dengan tingkat signifikansi 0,05, sehingga hasil
dari uji t diatas dapat dijelaskan sebagai berikut :

a. Pengaruh Likuiditas terhadap Return Saham
Berdasarkan hasil uji t diperoleh nilai t hitung dari variabel likuiditas adalah -
2,780, hal ini menunjukkan bahwa t hitung < t tabel (-2,780 < 1,68195) dengan
probabilitas 0,008 lebih kecil dari taraf signifikan 0,05 (0,008 < 0,05), sehingga
H1 diterima dan H, ditolak. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabel likuiditas
berpengaruh negative dan signifikan terhadap return saham.

b. Pengaruh Leverage terhadap Return Saham
Berdasarkan hasil uji t diperoleh nilai t hitung dari variabel leverage sebesar -
1,393, hal ini menunjukkan bahwa t hitung < t tabel (-1,393 < 1,68195) dengan
probabilitas 0,170 lebih besar dari taraf signifikan 0,05 (0,170 > 0,05), sehingga
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H2 ditolak dan Ho diterima. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabel leverage tidak
berpengaruh dan tidak signifikan terhadap return saham.

c. Pengaruh Profitabilitas terhadap Return Saham
Berdasarkan hasil uji t diperoleh nilai t hitung dari variabel profitabilitas sebesar
4,291, hal ini menunjukkan bahwa t hitung > t tabel (4,291 > 1,68195) dengan
probabilitas 0,000 lebih kecil dari taraf signifikan 0,05 (0,000 < 0,05), sehingga
H3 diterima dan Hj ditolak. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabel profitabilitas
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham.

d. Pengaruh Aktivitas terhadap Return Saham
Berdasarkan hasil uji t diperoleh nilai t hitung dari variabel aktivitas sebesar
0,120, hal ini menunjukkan bahwa t hitung < t tabel (0,120 < 1,68195) dengan
probabilitas 0,348 lebih besar dari taraf signifikan 0,05 (0,348 > 0,05), sehingga
H4 ditolak dan Hy diterima. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabel aktivitas tidak
berpengaruh dan tidak signifikan terhadap return saham.

Uji F
Digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen secara simultan
atau sama-sama mempengaruhi variabel dependen (Hasanudin et al.,, 2020).

Tabel 7
Hasil Uji F
ANOVAa2
Sum of Mean
Model Squares df Square F Sig.
1 | Regressio 1,255 4 ,314| 7,423 | ,000P
n
Residual 2,071| 49 ,042
Total 3,326| 53

a. Dependent Variable: RETURN SAHAM
b. Predictors: (Constant), TATO, CR, ROE, DER
Sumber : data sekunder diolah, 2021

Berdasarkan hasil uji F pada tabel 4.7 diatas menunjukkan nilai F hitung
sebesar 7,423 dengan probabilitas 0,000. Pada derajat bebas 1(dfi) = k = 4 dan derajat
bebas 2 (df;) = n-k-1 = 54-4-1= 49, sehingga dapat diperoleh nilai F tabel sebesar 2,56
dengan taraf signifikan 0,05. Nilai F hitung > F tabel (7,423 > 2,56), sehingga H.
diterima dan Ho ditolak. Dapat disimpulkan bahwa variabel likuiditas, leverage,
profitabilitas, dan aktivitas secara simultan berpengaruh terhadap return saham.
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KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan pada Perusahaan Food and
Beverage tahun 2015-2020 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dapat disimpulkan
sebagai berikut :
a. Likuiditas (current ratio) berpengaruh negative dan signifikan terhadap return
saham.
b. Leverage (debt to equity ratio) tidak berpengaruh terhadap return saham.
c. Profitabilitas (return on equity) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
return saham.
d. Aktivitas (total assets turover) tidak berpengaruh terhadap return saham.

Saran
Bersadarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang telah dijelaskan
sebelumnya maka diharapkan dapat memberikan masukan atau saran bagi
perusahaan, investor, dan bagi peneliti yang akan datang. Maka saran yang dapat
diberikan peneliti sebagai berikut :
a. Bagi Perusahaan
Bagi perusahaan diharapkan untuk menjaga kinerja perusahaan sebaik mungkin,
khususnya likuiditas, karena likuiditas dapat mempengaruhi return saham.
Kinerja perusahaan yang semakin baik akan menarik investor untuk melakukan
investasi.
b. Bagi Investor
Bagi investor atau calon investor yang hendak menanamkan modal sebaiknya
melakukan analisis terlebih dahulu terhadap perusahaan yang akan dipilih dapat
dengan mempertimbangkan profitabilitas perusahaan tersebut Kkarena
profitabilitas dapat memberikan pengaruh yang positif terhadap return saham.
c. Bagi Peneliti Selanjutnya
Bagi peneliti selanjutnya diharapkan untuk menambahkan variabel lain yang
tidak termasuk dalam penelitian ini yang akan mempengaruhi return saham
seperti asset growth, capital, LDR, dan nilai pasar dan diharapkan dapat
memperluas objek penelitian di berbagai sektor lain yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI).
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