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ABSTRAKSI

Roby Satria (1602015166)

PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, LEVERAGE, DAN NILAI
PASAR TERHADAP RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN
PERTAMBANGAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
PERIODE 2015-2019.

Skripsi. Program Strata Satu Program Studi Akuntansi. Fakultas Ekonomi dan
Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta.

Kata Kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Nilai Pasar, dan Return Saham.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh profitabilitas,
likuiditas, leverage, dan nilai pasar terhadap return saham pada perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2019.

Dalam penelitian ini menggunakan metode eksplanasi. Variabel dalam
penelitian ini adalah profitabilitas (X1), likuiditas (X2), leverage (X3), nilai pasar
(X4), dan return saham (Y). Populasi penelitian ini adalah perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2015-2019
sebanyak 45 perusahaan. Metode pemilihan sampel menggunakan purposive
sampling dan diperoleh sampel sebanyak 6 perusahaan. Teknik pengumpulan data
yang digunakan adalah metode telaah dokumen atau teknik dokumentasi yaitu
menelaah laporan keuangan dalam annual report yang diperoleh dari website
Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu www.idx.co.id. Teknik pengolahan dan
analsisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis akuntansi,
analsisis regresi linear Dberganda, uji asumsi Kklasik (uji normalitas, uji
multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, uji autokolerasi), uji hipotesis, analisis
koefisien determinasi.

Pengolahan data menggunakan program IBM statistical package for social
sciences (SPSS) versi 2.0 dan diperoleh persamaan regresi linear berganda Y = -
0,149 - 0.98 X; + 0,000 X; - 0,059 X3 + 0,879 X, yang telah diuji kelayakan

asumsi normalitas berdistribusi normal serta tidak terjadi heterokedastisitas,
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multikokinearitas dan autokorelasi.

Hasil pengujian melalui uji t menunjukkan bahwa secara parsial variabel
profitabilitas berpengaruh dan signifikan terhadap return saham dengan tingkat
signifikansi sebesar 0,002 < 0,05. Kemudian hasil pengujian variabel likuiditas
tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap return saham dengan tingkat
signifikansi 0,895 > 0,05. Selanjutnya hasil pengujian variabel leverage tidak
berpengaruh dan tidak signifikan terhadap return saham dengan tingkat
signifikansi 0,748 > 0,05. Dan hasil pengujian variabel nilai pasar berpengaruh
dan signifikan terhadap return saham dengan tingkat signifikansi 0,000 < 0,05.

Berdasarkan hasil analisis koefisisen determinasi dapat disimpulkan bahwa
hasil Adjusted R Square sebesar 30,6%. Hal ini menandakan bahwa setiap
perubahan return saham dijelaskan oleh variabel profitabilitas, likuiditas,
leverage, dan nilai pasar. Dan sisanya 69,4% dipengaruhi oleh variabel lain yang
tidak dimasukkan di dalam penelitian ini seperti nilai perusahaan, net profit
margin, dan laba akuntansi.

Berdasarkan penjelasan sebelumnya, peneliti memberikan saran untuk
penelitian selanjutnya, bahwa untuk menggunakan sampel laim dengan sektor
yang berbeda dan memperpanjang periode pengamatan, serta menambahkan
variabel independen lain yang mempengaruhi return saham. Kemudian bagi
investor dan manajemen perusahaan sebaiknya mengoptimalkan Profitabilitas
(ROA), karena variabel ini memiliki hubungan positif dan signifikan terhadap
return saham. Selain itu, terutama bagi para investor dan manajer investasi dalam
keputusan pembelian saham di pasar modal tidak hanya mempertimbangkan
pendekatan analisis rasio dalam menilai return suatu saham, tetapi
mempertimbangkan faktor di luar kabijakan perusahaan seperti kondisi pasar yang
terjadi serta faktor-faktor eksternal yang lain karena hal ini secara tidak langsung

akan mempengaruhi keuntungan yang diperoleh dalam melakukan investasi.
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ABSTRACT

Roby Satria (1602015166)

EFFECT OF PROFITABILITY, LIQUIDITY, LEVERAGE, AND
MARKET VALUE ON SHARE RETURNS IN MINING COMPANIES
REGISTERED IN INDONESIA STOCK EXCHANGE 2015-2019.

Essay. Undergraduate Program in Accounting Study Program. Faculty of
Economics and Business Prof. Muhammadiyah University. DR. HAMKA. 2020.
Jakarta.

Keywords: Profitability, Liquidity, Leverage, Market Value, and Stock Return.

This study aims to determine how the effect of profitability, liquidity,
leverage, and market value on stock returns in mining companies listed on the
Indonesia Stock Exchange (BEI) 2015-2019.

In this study using the explanation method. The variables in this study are
profitability (X1), liquidity (X2), leverage (X3), market value (X4), and stock
returns (Y). The population of this research is 45 mining companies listed on the
Indonesia Stock Exchange (BEI) 2015-2019. The sample selection method used
purposive sampling and obtained a sample of 6 companies. The data collection
technique used is the document review method or documentation technigue,
namely reviewing the financial statements in the annual report obtained from the
Indonesia Stock Exchange (IDX) website, namely www.idx.co.id. The data
processing and analysis techniques used in this research are accounting analysis,
multiple linear regression analysis, classical assumption test (normality test,
multicollinearity test, heteroscedasticity test, autocoleration test), hypothesis
testing, coefficient of determination analysis.

Data processing using the IBM statistical package for social sciences (SPSS)
version 2.0 program and obtained multiple linear regression equations Y = -0,149
- 0.98 X1 + 0,000 X2 - 0.059 X-3 + 0.879 X4 which has been tested for the
feasibility of normality assumptions with normal distribution and does not occur

heteroscedasticity, multicokinearity and autocorrelation.
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The test results through the t test show that partially the profitability variable
has a significant and significant effect on stock returns with a significance level of
0.002 <0.05. Then the results of testing the liquidity variable have no and
insignificant effect on stock returns with a significance level of 0.895 > 0.05.
Furthermore, the test results of the leverage variable have no and insignificant
effect on stock returns with a significance level of 0.748 > 0.05. And the test
results of the market value variable have an effect and are significant on stock
returns with a significance level of 0.000 < 0.05.

Based on the results of the coefficient of determination analysis, it can be
concluded that the adjusted R Square results are 30.6%. This indicates that any
change in stock returns is explained by the variables of profitability, liquidity,
leverage, and market value. And the remaining 69.4% is influenced by other
variables not included in this study such as company value, net profit margin, and
accounting profit.

Based on the previous explanation, the researcher provides suggestions for
further research, that to use another sample with different sectors and extend the
observation period, and add other independent variables that affect stock returns.
Then for investors and company management it is better to optimize profitability
(ROA), because this variable has a positive and significant relationship to stock
returns. In addition, especially for investors and investment managers in the
decision to buy shares in the capital market, they do not only consider the ratio
analysis approach in assessing the return of a stock, but also consider factors
outside the company's policies such as market conditions that occur and other
external factors because of this. This will indirectly affect the profits obtained in

investing.
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Perkembangan perekonomian suatu negara dapat diukur dengan berbagai cara,
salah satunya dengan mengetahui tingkat perkembangan dunia pasar modal dan
industri — industri sekuritas yang ada pada negara tersebut. Pasar modal
merupakan salah satu cara yang dapat digunakan untuk memperoleh dana, dimana
terjadi alokasi dana dari pihak yang berkelebihan dana. Kehadiran pasar modal
memperbanyak pilihan sumber dana bagi investor serta menambah pilihan
ivestasi, yang dapat juga diartikan kesempatan untuk memperoleh imbal hasil
semakin besar sesuai dengan karakteristik investasi yang dipilih.

Sebelum melakukan investasi, para investor tentunya perlu mengetahui dan
memilih saham mana yang dapat memberikan keuntungan paling optimal bagi
dana yang diinvestasikan. Dalam kegiatan analisis dan memilih saham, para
investor memerlukan informasi-informasi yang relevan dan memadai melalui
laporan keuangan.

Bapepan melalui keputusan ketua Bapepan No. Kep. 38/PM/1996 tentang
laporan tahunan, telah mewajibkan para perusahaan yang Listing di Bursa Efek
Indonesia (emiten) untuk menyampaikan laporan tahunan agar terdapat
transparansi dalam pengungkapan berbagai informasi yang berhubungan dengan
Kinerja emiten, artinya emiten/perusahaan yang listing di Bursa Efek Indonesia

(BEI) wajib mempublikasikan laporan keuangannya setiap periode.

1
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Hal ini untuk memberikan informasi sekaligus sebagai bahan pertimbangan
kepala investor untuk mengambil keputusan dan memilih saham perusahaan mana
yang akan dibeli oleh investor. Laporan keuangan dapat memberikan informasi
kepada investor mengenai kinerja keuangan perusahaan yang akan menjadi dasar
pengambilan keputusan investasi. Terdapat beberapa rasio keuangan yang dapat
mencerminkan kondisi keuangan dan Kinerja suatu perusahaan. Rasio keuangan
dikelompokan kedalam lima rasio yaitu rasio likuiditas, solvabilitas, profitabilitas,
aktivitas dan rasio pasar.

Menurut (Sri dan Hari, 2017:110) profitabilitas adalah merupakan rasio utama
dalam seluruh laporan keuangan, kerena tujuan utama perusahaan adalah hasil
operasi/keuntungan. Keuntungan adalah hasil akhir dari kebijakan dan keputusan
yang diambil manajemen. Rasio keuntungan akan digunakan untuk mengukur
keefektifan operasi perusahaan sehingga menghasilkan keuntungan pada
perusahaan.

Rasio profitabilitas sangat penting bagi semua pengguna laporan tahunan,
khususnya investor ekuitas dan kreditor. Bagi investor ekuitas, laba merupakan
satu-satunya faktor penentu perubahan nilai efek / sekuritas. Pengukuran dan
peramalan laba merupakan pekerjaan paling penting bagi investor ekuitas. Bagi
kreditor, laba dan arus kas operasi umumnya merupakan sumber pembayaran
bunga dan pokok.

(Wiagustini, 2014:81) menyatakan bahwa profitabilitas menunjukan
kemampuan perusahaan memperoleh laba atau ukuran efektivitas pengelolaan

manajemen perusahaan. Salah satu proksi yang digunakan untuk mengukur
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profitabilitas adalah ROA. ROA mengukur kemampuan menghasilkan laba dari
total aktiva yang digunakan.

Menurut (Harahap, 2015:301) rasio likuiditas menggambarkan kemampuan
perusahaan untuk menyelesaikan kewajiban jangka pendeknya. rasio ini
menunjukan sejauh mana aktiva lancar menutupi kewajiban-kewajiban lancer.
Semakin besar perbandingan aktiva lancer dengan utang lancer semakin tinggi
kemampuan perusahaan menutupi kewajiban jangka pendeknya.

Menurut (Ayu & Gede, 2016) likuiditas mengukur kemampuan jangka pendek
perusahaan dengan melihat aktiva lancar perusahaan relative terhadap hutang
lancar. Agar perusahaan selalu likuid, maka posisi dana lancar yang tersedia harus
lebih besar dari pada hutang lancar. Perusahaan yang tidak likuid berarti
perusahaan yang tidak sehat. Penelitian ini menggunakan Current Ratio sebagai
proksi dari likuiditas karena ingin mengetahui kemampuan perusahaan memenuhi
kewajiban jangka pendeknya memalui return saham.

Rasio Leverage menggambarkan hubungan antara utang perusahaan terhadap
modal maupun asset, rasio ini dapat melihat seberapa jauh perusahaan dibiayai
oleh utang atau pihak luar dengan kemampuan perusahaan yang digambarkan oleh
modal (equity). Perusahaan yang baik mestinya memiliki komposisi modal yang
lebih besar dari utang (Harahap, 2015;306).

Menurut (Kasmir, 2013:157) leverage mengukur kemampuan perusahaan
memenuhi kewajiban-kewajiban jangka panjangnya. Kegiatan operasional
perusahaan bisa saja menggunakan modal sendiri, modal pinjaman atau kombinasi

dari keduannya. Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan
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untuk menilai hutang dengan ekuitas. Rasio ini diukur dengan membandingkan
antara hutang termasuk hutang lancer dengan seluruh ekuitas. Penelitian ini
menggunakan DER sebagai proksi dari leverage karena ingin mengetahui
pengaruh risio hutang terhadap return saham melalui modal sendiri yang dimiliki
oleh perusahaan.

Menurut (Wiagustini, 2014:77) mengatakan bahwa penilaian pasar adalah
menunjukan pengakuan pasar terhadap kondisi keuangan agar yang dicapai
perusahaan atau mengukur kemampuan manajemen dalam menciptakan nilai
pasarnya diatas biaya investasi. Aspek penilaian pasar dapat dilihat dari
perbandingan antara harga saham dengan posisi keuangan perusahaan. Semakin
tinggi rasio ini menunjukan semakin tinggi pengakuan pasar terhadap posisi
keuangan perusahaan dan menunjukkan semakin mahal saham perusahaan
tersebut.

Menurut (Tandelilin, 2017) mengatakan Return atau tingkat keuntungan
merupakan imbalan yang diperoleh dari investasi. Return dapat dibedakan
menjadi dua: pertama, return yang telah terjadi (realized return) yang dihitung
berdasarkan data historis yakni selisih antara harga saham periode sekarang
dengan periode sebelumnya dibagi harga saham pada periode sebelumnya. Kedua,
return yang diharapkan (expected return) yakni return yang akan diperoleh
investor dimasa mendatang.

Menurut (Hartono, 2013) menyatakan bahwa return saham adalah tingkat
pengembalian saham atas investasi yang dilakukan oleh investor. Return

merupakan hasil yang diperoleh dari investasi yang dapat berupa realisasi yang
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sudah terjadi dan return ekspektasi yang diharapkan akan terjadi dimasa
mendatang.

Saham PT Semen Baturaja Tbk (SMBR) menjadi saham dengan return
terendah di Indeks Kompas100. Saham emiten semen emiten pelat merah ini
anjlok 74,85% sepanjang tahun 2019. Pada akhir perdagangan 2018, harga saham
SMBR masih kokoh di level Rp 1.750 per saham. Namun, pada penutupan
perdagangan Desember 2019, saham SMBR terkapar di level Rp 440 per saham.
Analis OSO Sekuritas Sukarno Alatas menilai, anjloknya saham SMBR sepanjang
tahun 2019 diakibatkan berkurangnya pesanan atau permintaan sehingga
mengakibatkan laba penjualan menurun.

Kondisi ini menyebabkan kinerja SMBR tertekan pada periode tahun lalu.
Melansir dari laporan keuangan SMBR, pada kuartal 111-2019, SMBR hanya
mampu meraup laba bersih Rp 22,72 miliar atau tergerus 44,42% dari periode
yang sama tahun 2018 yang sebesar Rp 40,88 miliar. Kondisi ini mengakibatkan
laba penjualan menurun sehingga harga saham SMBR ikut menurun karena
perusahaan mengalami kerugian. Pada perdagangan Januari 2020, saham SMBR
ditutup melemah 1,83% ke level Rp 430/saham.

Penelitian ini merupakan pengembangan dari beberapa penelitian terdahulu,
seperti penelitian yang dilakukan oleh (Ayu dan Gede, 2016) menemukan bukti
empiris bahwa profitabilitas, likuiditas, dan penilaian pasar berpengaruh positif
dan signifikan terhadap return saham. Sedangkan leverage berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap return saham. Selanjutnya (Ni Luh Lina, dkk, 2016)

menemukan bukti dari hasil penelitiannya tentang profitabilitas dan leverage,
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bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham
sedangkan leverage memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap return
saham.

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh (Stacy dan Paulina, 2017)
menemukan bukti empiris bahwa current ratio (CR) sebagai proksi rasio
likuiditas, variabel debt to equity raito (DER) sebagai proksi solvabilitas, dan
variabel return on asset (ROA) sebagai proksi rentabilitas didapat nilai signifikan,
maka tidak terdapat pengaruh signifikan terhadap return saham.

Berdasarkan latar belakang masalah diatas dan hasil penelitian terdahulu yang
relevan maka peneliti tertarik untuk mengetahui lebih lanjut tetntang “Pengaruh
Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, dan Nilai Pasar terhadap Return Saham
Pada Perusahaan Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2015-2019”.

1.2 Permasalahan
1.2.1 Identifikasi Masalah

Berdasrkan latar belakang yang telah dikemukakan diatas, maka masalah

dapat diambil kesimpulan dalam penelitian ini dapat dijabarkan sebagai berikut:

1. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap return saham?

2. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap return saham?

3. Apakah leverage berpengaruh terhadap return saham?

4. Apakah Nilai Pasar berpengaruh terhadap return saham?

5. Apakah profitabilitas, likuiditas, leverage, dan Nilai Pasar berpengaruh

terhadap return saham?
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1.2.2 Pembatasan Masalah
Untuk mendapatkan pembahasan yang lebih rinci, maka peneliti membatasi
masalah atau ruang lingkup masalah yang akan dibahas, yaitu Return On Asset
(ROA) sebagai proksi rasio Profitabilitas, Current Ratio (CR) sebagai proksi rasio
Likuiditas, Debt To Equity Ratio (DER) sebagai proksi rasio Leverage, dan Price
to Book Value (PBV) sebagai Proksi rasio Nilai Pasar Terhadap Return Saham
Pada Perusahan BUMN yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-
2019. Hal ini dilakukan agar penelitian lebih terarah dan akurat.
1.2.3 Perumusan Masalah
Dari latar belakang masalah, identifikasi masalah dan pembatasan masalah
yang telah diuraikan di atas, maka peneliti dapat merumuskan masalah yaitu
“Bagaimanakah Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, dan Nilai
Perusahaan Terhadap Return Saham?”.
1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang penelitian dan masalah yang telah dirumuskan,
maka tujuan penelitian ini adalah:
1. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap return saham pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
2. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap return saham pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
3. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap return saham pada perusahaan

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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4. Untuk mengetahui pengaruh Nilai Pasar terhadap return saham pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

5. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan leverage terhadap
pengembalian saham pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

1.4 Manfaat Penelitian
Penelitian yang dilakukan ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai

berikut:

1. Bagi akademik, menambah pengetahuan bagi perkembangan studi akuntansi
dengan memberikan gambaran faktor yang mempengaruhi return saham.
Khususnya perusahaan manufaktur di Indonesia serta menambah referensi
untuk penelitian di masa yang akan datang.

2. Bagi praktik, untuk memperoleh gambaran mengenai penyebab besar
kecilnya return saham perusahaan sehingga dapat mempersiapkan diri
terhadap kemungkinan terjadinya return saham yang kurang maksimal pada

perusahaan yang ingin diinvestasikan.
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