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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Return On Asset
(ROA), Debt to Equity Ratio (DER) dan Total Asset Turnover terhadap Return saham di
sektor industri Consumer Goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015 —
2020. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan Consumer Goods dengan sampel
yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 25 perusahaan, data yang digunakan
diperoleh dari laporan keuangan masing — masing perusahaan. Metode pendekatan yang
digunakan pada penelitian ini adalah metode kuantitatif dengan regresi data panel. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER) dan
Total Asset Turnover secara parsial tidak memiliki pengaruh terhadap return saham.

Kata Kunci: Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover,
Return Saham

Abstract

This study aims to determine and analyze the effect of Return On Assets (ROA), Debt to
Equity Ratio (DER) and Total Asset Turnover on stock returns in the Consumer Goods
industrial sector listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2015 — 2020. The
population in this study is Consumer Goods companies with the sample used in this study
as many as 25 companies, the data used were obtained from the financial statements of
each company. The approach method used in this study is a quantitative method with
panel data regression. The results showed that Return On Assets (ROA), Debt to Equity
Ratio (DER) and Total Assets Turnover partially had no effect on stock returns.

Keywords: Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover, Stock
Return.

Pendahuluan

Secara konsep, berinvestasi dalam saham merupakan salah satu investasi favorit
bagi para investor. Hal ini karena return saham diyakini memberikan tingkat keuntungan
dan nilai yang diharapkan lebih tinggi dibandingkan investasi lainnya. Kinerja keuangan
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perusahaan yang sehat menjadi pertimbangan investor. Apabila semakin baik tingkat
kinerja keuangan perusahaan, maka semakin tinggi harga saham dan return yang dapat
ditawarkan saham tersebut kepada investor. Menurut Jogiyanto (2014) bagi investor,
berinvestasi pada sekuritas tertentu pasti akan memberikan tingkat pengembalian yang
sesuai dengan risiko yang harus ditanggung investor. Bagi investor, tingkat pengembalian
ini menjadi faktor utama karena pengembalian merupakan hasil yang diperoleh dari
investasinya. Pasar modal adalah tempat bertemunya pembeli dan penjual, dan terdapat
risiko untung rugi. Kebutuhan dana jangka pendek biasanya diperoleh di pasar uang
(misalnya bank umum). Pasar modal merupakan sarana bagi perusahaan untuk
meningkatkan kebutuhan pendanaan jangka panjangnya dengan cara menjual saham atau
menerbitkan obligasi.

Analisis rasio fundamental dapat digunakan ketika melakukan penelitian kinerja
keuangan dengan menggunakan rasio keuangan manufaktur pada industri barang
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Menurut analisis fundamental
Husnan (2009), dalam melihat faktor-faktor fundamental yang mempengaruhi harga
saham di masa yang akan datang dengan menghubungkan variabel-variabelnya, maka
estimasi harga saham dapat diketahui, dan harga saham di masa yang akan datang dapat
diprediksi. Pada penelitian ini, penulis menggunakan 3 variabel yaitu: Return on Asset
(ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Total Assets Turnover (TATO).

Berikut merupakan grafik indeks harga saham industri di Bursa Efek Indonesia
dari tahun 2015 — 2020:

Gambar 1
Pergerakan Indeks Harga Saham Sektoral di BEI Tahun 2015 — 2020

Pergerakan Indeks Harga Saham Sektoral di Bursa Efek Indonesia Tahun
2017-2019

3.500
3.000
2.500

2.000
'S

4/‘
1.500 e / \
1.000 =
\) / 4\” -
500

0
Agriculture Mining Basic Industry Miscelaneous  Consumer Goods Property,RE&BLD Infras, Utilities & Finance Trade,Services &
Industry Transportation investment

g 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Sumber: BEI (diolah)

Pada Gambar 1 terlihat bahwa sektor Consumer Goods mempunyai rata-rata
indeks harga saham paling tinggi jika dibandingkan dengan indeks harga saham sektor
lainnya yaitu Rp 2.286. Sedangkan sektor yang terendah ialah property, real estate,
building construction. Sektor barang konsumsi (consumer goods) adalah sektor yang
bergerak di bidang barang konsumsi yang dibutuhkan masyarakat luas untuk memenuhi
kebutuhan sehari-hari.
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Maesa dan Lailatul, (2016) menyatakan bahwa variabel Return On Assets (ROA)
mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap return saham. Sedangkan penelitian
yang dilakukan oleh Setiyano dan Amanah (2016) menunjukkan bahwa Return On Asset
(ROA) tidak berpengaruh positif signifikan terhadap return saham.

Faktor lain yang mempengaruhi return saham adalah Debt to Equity Ratio (DER),
menurut Farda dan Wahyuati (2016) menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER)
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap return saham. Hasil yang berbeda oleh
Maesa dan Lailatul (2016) menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak
berpengaruh terhadap return saham.

Variabel lain yang mempengaruhi return saham adalah Total Asset Turnover
(TATO). Nlyap dan Endiana (2020) menyatakan Total Asset Turnover (TATO)
berpengaruh positif terhadapa return saham. Sedangkan menurut Nur’aidawati (2018),
Total Asset Turnover (TATO) tidak berpengaruh terhadap return saham.

Metode Penelitian

Strategi dalam pemilihan data dengan metode teknik dokumentasi, dimana data yang
diperoleh berupa laporan jurnal serta laporan keuangan masing-masing perusahaan
consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang menjadi sampel pada
penelitian dari periode 2015-2020. Prosedur kajian informasi yang dipergunakan pada
riset ini menggunakan analisis kuantitatif, informasi yang digunakan dinyatakan dalam
bentuk angka dengan perhitungannya menggunakan metode statistik dengan program
pengolahan data statistik E-views. Untuk metode dalam menganalisis data dalam
penelitian ini tentang pengaruh ROA, DER, dan TATO terhadap return saham
menggunakan tekntik analisis statistik deskriptif, dimana mempunyai tujuan untuk
mengetahui gambaran umum dari semua variabel yang digunakan dalam penelitian ini.
Analisis deskriptif membuktikan hasil perhitungan mean, nilai minimal serta maksimal,
dan standar deviasi seluruh variabel tersebut. Operasionalisasi variabel merupakan cara
untuk menghitung dan menuntukan variabel. Terdapat tiga variabel bebas dan satu
variabel terikat diantarnya Variabel Independen merupakan variabel yang mengubah
sesuatu menjadi penyebab terjadinya variabel terikat. Pada penelitian ini, variabel
independennya adalah Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio (DER) dan Total
Assets Turn Over (DER). Variabel Dependen merupakan variabel yang dipengaruhi, atau
hasil dari variabel bebas. Dalam penelitian ini variabel terikatnya adalah return saham.
Berikut ini adalah ringkasan operasional variabel yang digunakan:

Tabel 1 - Operasionalisasi Variabel

No Variabel Perhitungan
: Laba bersih setelah pajak
1 Return On Asset (ROA) ROA = paj < 100%
Total Asset
2. | Debtto Equity Ratio (DER) Total Kewajiban
DER = —
Modal Sendiri
3. | Total Assets Turn Over TATO = Total Penjualan
(TATO) ___Total Aktiva
4. | Return Saham harga terakhir — IPO
Return = T
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Terdapat 70 perusahaan Manufaktur industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI). 45 dari 70 perusahaan tidak memenubhi Kriteria, sehingga diperolah
sampel penelitian sebanyak 25 perusahaan, yaitu:

Tabel 2-Sampel Penelitian
No Kode Nama Perusahaan
1 ADES  Akasha Wira International Thk.
2 ALTO  TriBanyan Tirta Tbk.
3 BUDI Budi Starch & Sweetener Thk
4  CEKA Wilmar Cahaya Indonesia Thk.
5
6
7
8

DLTA Delta Djakarta Thk
ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk
INDF Indofood Sukses Makmur Thk
MLBI  Multi Bintang Indonesia Thk.

9 MYOR Mayora Indah Tbk

10 ROTI Nippon Indosari Corpindo Tbk.

11  SKLT  Sekar Laut Thk.

12 STTP  Siantar Top Thk.

13 TBLA  Tunas Baru Lampung Tbk.

14  ULTJ Ultrajaya Milk Industry & Trading Co. Thk.

15 GGRM Gudang Garam Tbk.

16 HMSP HM Sampoerna Thk.

17 WIIM  Wismilak Inti Makmur Thk

18 DVLA Darya-Varia Laboratoria Thk.

19 KLBF Kalbe Farma Thk.

20 MERK Merck Thk

21 PYFA  Pyridam Farma Thk

22 SIDO Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Thk.

23 TSPC  Tempo Scan Pacific Tbk.

24  UNVR Unilever Indonesia Thk.

25 CINT  Chitose Internasional Tbk

Sumber: Bursa Efek Indonesia (BEI), 2021

Guna memastikan jika persamaan garis regresi yang diperoleh merupakan linier
serta memiliki data yang tepat berupa estimasi dan konsisten maka akan dilakukan
pengujian asumsi normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi.

Hasil dan Pembahasan

Uji Hipotesis

Dalam uji hipotesis pada penelitian ini memiliki tujuan untuk melihat hasil kesimpulan
hubungan diantara variabel independen (X) dengan variabel dependen (YY), meliputi uji

F, uji t dan koefisien determinasi (R2).
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Uji signifikan Simultan (Uji F)

Uji F mempunyai tujuan dalam mengetahui apakah variabel independen mempengaruhi
variabel dependen pada waktu yang sama atau simultan. Berikut hipotesis yang dapat
dirumuskan dari uji simultan (Uji F) sebagai berikut:

Ho: Variabel independen secara bersama-sama tidak berpengaruh signifikan terhadap

variabel dependen.
H,: Variabel independen secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap variabel

dependen.
Tabel 3. - Hasil Uji F

R-squared 0.012319 Mean dependent var  0.179467
Adjusted R-squared  0.007976 S.D. dependentvar  0.760339
S.E. of regression 0.763365 Akaike info criterion 2.324144
Sum squared resid 85.07803 Schwarz criterion 2.404428
Log likelihood -170.3108 Hannan-Quinn criter. 2.356761
F-statistic 0.606992 Durbin-Watson stat  1.570571
Prob(F-statistic) 0.611484

Hasil uji F pada tabel 10 di atas, diketahui nila F hitung sebesar 0.606992, dengan nila
Prob(F-statistic) sebesar 0.611484, maka maka Hi ditolak dan Ho diterima, yaitu variabel
independen secara simultan tidak berpengaruh terhadap variabel dependen.

Uji signifikan Parsial (Uji t)
Uji ini mempunyai tujuan untuk melihat seberapa banyak pengaruh variabel independen
ROA, DER, dan TATO terhadap variabel dependen return saham.

Tabel 4. - Hasil Uji t

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic  Prob.

C 0.206933 0.164526 1.257753 0.2105
ROA -0.113603 0.097214 -1.168582  0.2445
DER 0.062451 0.112711 0.554082 0.5804

TATO -0.096722 0.226311 -0.427385 0.6697

Berikut interpretasi hasil uji t pada tabel 4, sebagai berikut:

1. Return On Asset (ROA)

Berdasarkan nilai t-statistic variabel ROA sebesar -1.168582, dan nilai probabilitas
0.2445 yaitu nilai probabilitas lebih besar dari tingkat signifikansi (0.05). Dari hasil
tersebut yang berarti H1 ditolak sehingga tidak adanya pengaruh signifikan ROA
terhadap return saham. Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Purwanti
(2020) dan Yahya (2020) yang menjelaskan hubungan antara pengembalian aset dan
pengembalian saham menjadi pertimbangan penting bagi investor dan analis.
Pengembalian aset mengacu pada pendapatan atau keuntungan yang dihasilkan dari suatu
aset, seperti dividen, bunga, atau keuntungan modal. Pengembalian saham, di sisi lain,
mengacu pada kenaikan atau penurunan nilai saham perusahaan selama periode waktu
tertentu.
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2. Debt to Equity Ratio (DER)

Berdasarkan tabel diatas, nilai t-statistic variabel DER adalah 0.554082 dan nilai
probabilitas 0.5804, yaitu nilai probabilitas lebih besar dari tingkat signifikansi (0.05).
Dari hasil tersebut yang berarti H> ditolak sehingga tidak adanya pengaruh signifikan
DER terhadap return saham. Hal ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Hidayat (2020) dalam penelitian yang menjelaskan adanya pengaruh signifikan DER
terhadap return saham

3. Total Assets Turn Over (TATO)

Berdasarkan tabel diatas, hasil perhitungan menunjukkan bahwa nilai t-statistic variabel
TATO sebesar -0.427385 dan nilai probabilitas sebesar 0.6697 yaitu nilai probabilitas
lebih besar dari tingkat signifikansi (0.05). Dari hasil tersebut yang berarti H3 ditolak
sehingga tidak adanya pengaruh signifikan TATO terhadap return saham. Hal ini tidak
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Fuadi (2022), yang menjelaskan adanya
pengaruh TATO terhadap return saham.

Koefisien Determinasi (R2)

Untuk menjelaskan variabel independen terhadap variabel dependen dan apabila nilai
determinasi mendekati O (nol), maka variabel independen memiliki daya penjelas yang
sangat terbatas terhadap variabel dependen. Sebaliknya apabila nilai determinasi
mendekati 1 (satu), variabel independen memiliki kemampuan memberikan semua
informasi yang perlukan untuk memprediksi variabel independen.

Tabel 5 - Hasil Uji R?

R-squared 0.012319 Mean dependent var  0.179467
Adjusted R-squared  0.007976 S.D. dependentvar  0.760339
S.E. of regression 0.763365 Akaike info criterion 2.324144
Sum squared resid 85.07803 Schwarz criterion 2.404428
Log likelihood -170.3108 Hannan-Quinn criter. 2.356761
F-statistic 0.606992 Durbin-Watson stat  1.570571
Prob(F-statistic) 0.611484

Berdasarkan tabel diatas dapat dilihat hasil perhitungan koefisien determinasi (uji R2)
dilihat dalam tabel diatas pada kolom Adjusted R-squared yaitu 0.007976 yang memiliki
arti variabel bebas mampu menjelaskan variabel terikat sebesar 0.7976 % dan sisa
99.2024% dijelaskan oleh variabel diluar penelitian.

Kesimpulan

Berdasarkan analisis data uji parsial yang dilakukan dengan software Eviews 9.0 yang
dijelaskan diatas, maka dapat disimpulkan bahwa Return On Asset (ROA) tidak
berpengaruh terhadap Return saham di perusahaan sektor industri Consumer Goods tahun
2015-2020. Debt To Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap Return saham di
perusahaan sektor industri Consumer Goods tahun 2015-2020. Total Asset Turnover
(TATO) tidak berpengaruh terhadap Return saham di perusahaan sektor industri
Consumer Goods tahun 2015-2020.
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