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ABSTRAK

Return saham ialah hasil peroleh investasi. Espektasi dalam pengembalian juga dialami pada
aset finansial. Penelitian ini untuk membuktikan adanya pengaruh kinerja keuangan terhadap
return saham perusahaan manufaktur. Terdapat 4 variabel pada penelitian ini yaitu DER, PER,
EPS dan PBV. Pada penelitian ini populasinya yaitu perusahaan manufaktur di Bursa Efek
Indonesia tahun 2017-2018. Sampel dalam penelitian ini adalah purposive sampling, yang
memperoleh 30 perusahaan. Dilakukannya penelitian pada tahun 2017-2018, data yang
diperoleh adalah 60 data. Metode analisis digunakan regresi linier berganda. Hasil dari
penelitian ini DER tidak adanya berpengaruh terhadap pengembalian saham, PER mberikan
berpengaruh kepada pengembalian Saham, EPS memberikan berpengaruh kepada
pengembalian saham, dan PBV tidak adanya pengaruh terhadap pengembalian saham.

Kata Kunci : DER. PER, EPS, PBV, Return Saham

Pendahuluan

Pengembalian saham ialah hasil dari investasi. Ekspektasi untuk mendapatkan pengembalian
return saham juga di alami pada asset instansi. Sebuah asset perusahaan menampilkan ke
tersediaan investor menyajikan beberapa dana ketika di butuhkan saat ini agar mendapatkan
suatu aliran dana dari masa depan sebagai imbalan dari faktor dengan jangka waktu sesuai
ditanamkannya dana dengan resiko yang ditanggung, sehingga para investor dikatakan
mempertaruhkan sebuah present vaule sekarang untuk suatu nilai yang di ekspektasikan saat
masa mendatang. Para penanam modal biasanya mendapatkan keuntungan yang baik,
mendapatkan keuntungan yang baik tersebut diusahakan terwujud. Penelitian ini ada dengan
upaya dan tindakan yang berkait dengan investasi tersebut.
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Pasar modal adalah dua lembaga yang menjadi dua penyebab yang lain ialah pihak bank serta
lembaga yang menyediakan biayaa guna membuat koneksi dana dari pihak yang
mempunyai dana yang lebih (investor) kepada pihak yang aktif dalam bisnis dan
membutuhkan dana. Harapan penanam modal untuk perusahaan yang melalukan investasi
untuk mendapatkan keuntungan yang sudah dilaksanakan dan memegang saham dalam suatu
perusahaan tanpa terlibat langsung, sedangkan pihak yang berada pada perusahaan atau
emiten mendapatkan sumber dana alternatif tanpa perlu menunggu ke tersedian dana dari
hasil operasi perusahaan. Saham yang bentuk investasi ialah investasi yang memiliki resiko,
bagi menarik modal perusahaan menyediakan keuntungan dengan tingkat yang lebih tinggi
jika dibanding dengan keuntungan investasi lain yang memiliki resiko yang lebih renah.
Infomasi yang dibutuhkan bagi pemodal yaitu sinyal untuk memberikan penilaian
perkembangan perusahaan yang berkaitan dengan analisa laporan keuangan dengan finantial
ratio.

Dari latar belakang diatas, didapat judul penelitian “Pengaruh Kinerja Keuangan
Terhadap Return Saham Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia Periode 2017-2018.”

Tinjauan Pustaka Dan Kerangka Teori

Pasar modal dan pemahaman umum tentang pasar adalah persimpangan antara penawaran dan
permintaan, dengan sekuritas sebagai objeknya. Di sini, pelaku pasar, individu
atau badan usaha dengan dana surplus, berinvestasi pada sekuritas yang diterbitkan oleh
penerbit. Di sisi lain, entitas yang membutuhkan modal menerbitkan sekuritas dengan
terlebih dahulu listing di lembaga pasar modal sebagai penerbit. Investor memiliki
kesempatan untuk menjual saham atau sekuritas lainnya ke pasar modal. Dengan
beroperasinya pasar modal, investor dapat melikuidasi surat berharga mereka setiap saat,
dan pasar modal telah membuka peluang bagi masyarakat untuk berpartisipasi dalam
penyusunan dokumen ekonomi.

Pasar modal dapat mengurangi biaya informasi dan transaksi sekuritas. Biaya
informasi diklarifikasi sebagai biaya pencarian informasi tentang perusahaan (emiten) dan
biaya informasi, termasuk mencari informasi tentang kelebihan dan kekurangan sekuritas
perusahaan tercatat.

Metodelogi

Jenis penelitian adalah kuantitatif. Data kuantitatif adalah data yang disajikan dengan
metode angka dan diperoleh dari dokumen yang sudah disediakan berupa data keuangan.
Dimana data keuangan diambil pada annual report perusahaan yang tercatat pada BEI (IDX)
dan data-data dikumpulkan dari perusahaan-perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI
periode 2017-2018.

Populasi penelitian ini adalah perusahaan manufaktur ~ yang  terdaftar di  Bursa
Efek Indonesia dari tahun 2017 hingga 2018, dan jumlah emiten perusahaan manufaktur
adalah 159 perusahaan. Setelah dikurangi standar sampel dalam penelitian maka jumlah
sampel dalam penelitian adalah 30.
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Metode pengumpulan data yang diperoleh dari penelitian ini ialah dokumentasi. Diperoleh
dari laporan keuangan 2017-2018 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI).

Menurut (Gujarati: 1995), dalam analisis linier berganda perlu  untuk menghindari
penyimpangan dari asumsi klasik agar tidak terjadi masalah saat menggunakan analisis
regresi linier berganda. Dalam pengujian hipotesis klasik dipakai untuk dapat hasil apakah
persmaan regresi yang dipakai ialah persahaan yang bisa mengkasilkan estimasi yang tak
biasa. Uji hipotesis klasik ini meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, uji autokorelasi
dan uji heteroskedastisitas. Pengujian hipotesis meliputi model regresi linier berganda, uji
koefisien determinasi (R2) dan uji t.

Hasil Penelitian dan Pembahasan
Gambaran Umum Objek Penelitian
Objek penelitian ini adalah  perusahaan manufaktur  yang terdaftar  di Bursa Efek

Indonesia (BEI) dari tahun 2017 hingga 2018. Sampel yang digunakan ditentukan melalui
target sampling sehingga 30 perusahaan yang memenuhi standar dapat dijadikan sampel dan
dijadikan sampel dalam penelitian ini. Data yang digunakan dalam penelitian diambil dari
www.idx.co.id. Rata-rata perubahan per perusahaan selama 2017-2018.

Analisis Deskriptif Statistik

Tabel 3 Deskripsi Variabel Penelitian

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean STd'.
Deviation
DER 60 .180 11.910 2.44128 1.804800
PER 60 -123.89  1310.01  458.1750  284.64873
EPS 60 -130.5300 1193.5300 234.273883 157.2511426
PBV 60 15 6.30 1.7077 1.48314
Return Saham 60 -65.0000 1.2575  10.061491 8.4011299
Valid N 60
(listwise)
Sumber: Hasil Olah Data Spss, 2021
Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas
Uji normalitas  dirancang  untuk menguji apakah variabel dependen, variabel

independen, atau kedua model regresi tersebut memiliki distribusi normal atau tidak.
Pengujian ini dilakukan untuk menghindari bias pada model regresi.
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Salah satu cara untuk menentukan normalitas adalah dengan menggunakan metode analisis
grafis atau uji statistik. Anda dapat melihat analisis grafis dengan melihat histogram garfis
atau melihat plot P-P normal dari residual standar regresi.

Uji normalitas yang pertama Yyaitu dengan melihat grafik pada histogram, seperti
terlihat pada Gambar 2 berikut ini:

Gambar 2. Gambar Grafik Histogram

Histogram
Dependent Variable: Abs_RES

Mean = 4.94E-17
50 Std. Dev. = 0.966
W=80

Frequency

N

T T T T
2 2 4 3 8

Regression Standardized Residual

Sumber: Hasil Olah Data Spss, 2021

Dapat dilihat dari Gambar 2 bahwa pola sebarannya mendekati distribusi normal, namun jika
kesimpulannya normal, Anda hanya dapat melihat data dari histogram yang mungkin saja
menyesatkan,  terutama  untuk jumlah sampel yang  sedikit. Metode lain yang
digunakan dalam analisis grafik adalah dengan melihat plot probabilitas normal, yang
membandingkan distribusi kumulatif dari distribusi normal. Jika sebaran data residual
normal, garis yang mewakili data aktual akan berada di sepanjang diagonal. Uji normalitas
yang dilakukan dengan melihat plot probabilitas normal dapat dilihat pada Gambar
3 berikut ini:

Gambar 3

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: Abs_RES
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Gambar 3 menunjukan hasil normalitas data. Seperti terlihat pada gambar di atas, data
dengan return variabel dependen dalam model regresi memenuhi asumsi normalitas data.

Uji Multikolinieritas

Lakukan uji  hipotesis multikolinearitas  dengan  melihat  nilai variance inflation
factor (VIF) dan nilai toleransinya. Model persamaan regresi dapat dikatakan tidak
memiliki gejala multikolinearitas, apabila nilai variance inflation factor (VIF) kurang dari
10 dan nilai toleransinya lebih besar dari 0,10 dapat dilihat pada Tabel 4 berikut.

Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients®
Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF
1 (Constant)
DER .861 1.161
PER .936 1.068
EPS 957 1.045
PBV 915 1.093

a. Dependent Variable: Abs RES

Sumber: Hasil Olah Data Spss, 2021

Hasil kesimpulan didapat bahwa semua nilai VIF pada studi kurang dari 10, dan nilai
toleransi lebih besar dari 0,1. Hal tersebut menunjukkan bahwa tidak terdapat korelasi
antara variabel independen  dalam model regresi, atau tidak terdapat masalah
multikolinieritas antar variabel independen.

Uji Heterokedatisitas

Tabel 5. Tabel Uji Heteroskedastisitas

Coefficients?

Unstandardized Standardized

Model Coefficients Coefficients T Sig.
B Std. Error Beta

(Constant) -.262 1.837 -.143 .887
1 DER 312 611 .071 511 .611
PER -.002 .004 -.062 -.469 .641
EPS -.002 .007 -.043 -.326 746
PBV 1.417 721 .264 1.865 .064

a. Dependent Variable: Abs RES
Sumber: Hasil Olah Data Spss, 2021
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Tabel 5 diatas menunjukkan bahwa variabel DER sebesar 0,611 untuk sig (nilai p),
variabel PER sebesar 0,641 untuk sig (nilai p), variabel EPS sebesar 0,746 untuk sig (nilai
p) dan sig (nilai p), serta PBV variabel adalah 0,064. Dari hasil tersebut berarti tidak ada
variabel independen yang signifikan secara statistik yang mempengaruhi variabel dengan
nilai ABS_RES karena nilai probabilitas signifikansi lebih besar dari 0,05 yang berarti
variabel tersebut tidak memiliki heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi
Tabel 6. Tabel Uji Autokorelasi

Model Summary®

R Adjusted Std. Error Durbin-
Model R of the
Square R Square . Watson
Estimate
dimensionO 1 .568° 323 .043 857.807 1.594

a. Predictors: (Constant), PBV, PER, EPS, DER
b. Dependent Variable: Abs_RES
Sumber: Hasil Olah Data Spss, 2021

Pada Tabel 6 terlihat bahwa nilai Durbin-Watson adalah 1,594, kita bandingkan
nilai tersebut dengan nilai tabel Durbin-Watson dengan k = 4 dan n = 30, didapatkan dl
= 1,1426 dan du = 1,7386. Oleh karena itu, nilai Durbin-Watson adalah 1.479 antara dl =
1.1426 dan du = 1.7386 (dl <dw <du = 1.1426 <1.594 <1.7386). Dan lebih rendah dari 4-du
(4-1.7386 = 2.2614). Oleh karena itu, nilai dw berada diantara nilai dl dan nilai du yang
berarti hasil pengujian tidak memiliki autokorelasi.

Pengujian Hipotesis
Uji Analisis Regresi Berganda

Tabel 7
Coefficients?

Unstandardized Standardized

Model Coefficients Coefficients T Sig.
B Std. Error Beta

(Constant) .092 2.005 .046 .963
DER -.165 .667 -.035 -.247 .806
1 PER 102 .024 .069 4.250 .000
EPS 201 .047 .023 4.277 .000
PBV -.751 187 -.133 -.954 344

a. Dependent Variable: Return Saham

Y(RS) = a - 0,165DER + 0,102PER + 0,201EPS - 0,751PBV + e
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Uji Koefisien Determinasi
Tabel 8. Hasil Uji Koefisen Determinasi (R?)

Model Summary

Adjusted R Std. Error of

Model R R Square Square the Estimate

dimension0 1 .568° 323 .043 85.780.680

a. Predictors: (Constant), PBV, PER, EPS, DER
Sumber: Hasil Pengolahan Data, 2021

Nilai R Square pada Tabel 8 adalah 0,323 yang berarti 32,30%. Artinya perubahan
variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh variabel independen  adalah  32,30%,
sedangkan sisanya 67,70% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam model
regresi dalam penelitian ini. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa debt-to-equity
ratio (DER), price-to-earnings ratio (PER), earning per share (EPS), dan price-to-book
ratio (PBV) berpengaruh sebesar 32,30%. pada return saham, sedangkan 67,70% sisanya
tunduk pada variabel dampak lain yang tidak diperiksa.

Uji Parsial (Ujit)

Tabel 9. Hasil Pengujian Parsial (Uji t)

Coefficients?

Unstandardized Standardized

Model Coefficients Coefficients T Sig.
B Std. Error Beta

(Constant) .092 2.005 .046 .963
DER -.165 .667 -.035 -.247 .806
1 PER 102 .024 .069 4.250 .000
EPS 201 .047 .023 4.277 .000
PBV -.751 787 -.133 -.954 344

a. Dependent Variable: Return Saham
Sumber: Hasil Pengolahan Data, 2021

Hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah DER return saham. Berdasarkan
Tabel 9 di atas, dampak DER terhadap return saham. diperoleh nilai t hitung sebesar -
0,247 atau t hitung lebih kecil dari t table (-0,247 < 1.6730) . Dengan nilai sig 0,805 > 0.05
artinya hubungan antara DER dengan return saham. berpengaruh negatif dan tidak signifikan,
dengan demikian hipotesis satu ditolak.
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Hipotesis PER Pendapatan inventaris.. Berdasarkan tabel 9 diatas pengaruh PER
terhadap return saham. diperoleh nilai t hitung sebesar 4.250 atau t hitung lebih besar
dari t table (4.250 > 1.6730) . Dengan nilai sig 0,000 < 0.05 artinya hubungan antara PER
dengan return saham. berpengaruh positif dan signifikan, dengan demikian hipotesis dua
diterima.

Hipotesis EPS terhadap return saham. Berdasarkan tabel 9 diatas pengaruh EPS
terhadap return saham. diperoleh nilai t hitung sebesar 4.277 atau t hitung lebih besar dari
t table (4.277 > 1.6730) . Dengan nilai sig 0,000 < 0.05 artinya hubungan antara EPS
dengan return saham. berpengaruh positif dan signifikan, dengan demikian hipotesis tiga
diterima.

Hipotesis PBV terhadap return saham. Berdasarkan tabel 9 diatas pengaruh PBV
terhadap return saham. diperoleh nilai t hitung sebesar -0,954 atau t hitung lebih kecil dari
t table (-0,954 < 1.6730) . Dengan nilai sig 0,344 > 0.05 artinya hubungan antara PBV
dengan return saham. berpengaruh negatif dan tidak signifikan, dengan demikian hipotesis
empat ditolak.

Pembahasan dan Hasil Penelitian

Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Return Saham

Hasil uji hipotesis (H1) menunjukkan bahwa debt-to-equity ratio berpengaruh negatif
terhadap return saham, namun dampak tersebut dapat diabaikan. Hasil tersebut dapat
dijelaskan pada Tabel 9. Koefisien regresi yang ditunjukkan adalah -0,247, dan tingkat
signifikansi (p-value) adalah 0,805> 0,05. Karena tingkat signifikansi lebih besar dari o
= 0,05 maka hipotesis pertama ditolak. Oleh karena itu, penelitian ini membuktikan bahwa
semakin rendah DER maka semakin rendah risiko perusahaan yang dapat menarik investor
untuk berinvestasi. Besarnya DER dapat membuat investor percaya bahwa perusahaan
lebih berisiko karena sebagian besar dana yang diperoleh berasal dari hutang. Tingkat
hutang yang tinggi juga mengasumsikan bahwa perusahaan mempunyai beban dalam
kegiatan operasinya.

Pengaruh Price Earning Ratio Terhadap Return Saham

Hasil uji hipotesis (H2) menunjukkan bahwa price-to-earnings ratio berpengaruh
positif signifikan terhadap return saham. Hasil tersebut dapat dijelaskan pada Tabel 9 yang
menunjukkan bahwa koefisien regresi sebesar 4.250 dan tingkat signifikansi (nilai p)
sebesar 0.000 <0.05. Karena tingkat signifikansi lebih kecil dari o = 0,05 maka hipotesis
kedua diterima. Oleh karena itu, penelitian ini membuktikan bahwa rasio PER yang lebih
tinggi akan menghasilkan harga saham yang lebih rendah, dan rasio PER yang lebih
rendah akan menghasilkan harga saham yang lebih tinggi. Hal ini menunjukkan bahwa
semakin tinggi tingkat pengembalian, semakin rendah rasio PER.
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Pengaruh Earing Per Share Terhadap Return Saham

Hasil uji hipotesis (H3) menunjukkan bahwa laba saham  berpengaruh positif
signifikan terhadap laba saham. Hasil tersebut dapat dijelaskan pada Tabel 9 yang
menunjukkan bahwa koefisien regresi sebesar 4,277 dan tingkat signifikansi (nilai p)
sebesar 0,000 <0,05. Karena tingkat signifikansi lebih kecil dari o = 0,05, maka hipotesis
ketiga dapat diterima. Oleh karena itu, penelitian ini membuktikan bahwa semakin tinggi
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba per saham, maka semakin baik pula
kinerja perusahaan tersebut. Karena EPS yang tinggi, kinerja perusahaan terus membaik
yang dapat mempengaruhi perubahan return saham

Pengaruh Price to Book Value Terhadap Return Saham

Hasil uji hipotesis (H4) menunjukkan bahwa hubungan antara nilai buku dan nilai buku
berpengaruh negatif terhadap return saham, namun pengaruhnya kecil. Hasil tersebut dapat
dijelaskan pada Tabel 9. Koefisien regresi yang ditunjukkan sebesar -0,954, dan tingkat
signifikansi (p-value) sebesar 0,344> 0,05. Karena tingkat signifikansi lebih besar dari o =
0,05 maka hipotesis keempat ditolak. Oleh karena itu, penelitian ini membuktikan bahwa
semakin besar rasio PBV maka akan mengakibatkan penurunan return saham, begitu pula
sebaliknya semakin kecil rasio PBV maka akan menyebabkan peningkatan return saham.
Berdasarkan informasi di atas maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: nilai buku
berhubungan dengan nilai buku.

Kesimpulan dan Saran
Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian diperoleh kesimpulan hasil berikut:

1. H1: Debt to equity ratio berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Return
Saham pada perusahaan manufaktur. Hal ini ditunjukkan oleh nilai sig t 0,805 (0,805 >
0,05) baik diuji secara parsial maupun secara simultan. Hasil penelitian ini
menyimpulkan bahwa H1 yang diajukan dalam penelitian ditolak.

2. H2: Price earning ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham pada
perusahaan manufaktur. Hal ini ditunjukkan oleh nilai sig t 0,000 (0,000 < 0,05) baik
diuji secara parsial maupun secara simultan. Hasil penelitian ini menyimpulkan bahwa
H2 yang diajukan dalam penelitian diterima.

3. H3: Earing per share berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham pada
perusahaan manufaktur. Hal ini ditunjukkan oleh nilai sig t 0,000 (0,000 < 0,05) baik
diuji secara parsial maupun secara simultan. Hasil penelitian ini menyimpulkan bahwa
H3 yang diajukan dalam penelitian diterima.

4. H4: Price to book value berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Return
Saham pada perusahaan manufaktur. Hal ini ditunjukkan oleh nilai sig t 0,344 (0,344 >
0,05) baik diuji secara parsial maupun secara simultan. Hasil penelitian ini
menyimpulkan bahwa H4 yang diajukan dalam penelitian ditolak.
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Saran
Penelitian selanjutnya diharapkan dapat meningkatkan variabel independen lain seperti

net profit margin (NPM), profitabilitas, nilai perusahaan, dll. Selain itu, perlu menambah
jumlah sampel penelitian dan melibatkan indikator atau bidang lain yang mencerminkan
pasar modal. secara keseluruhan. semua. Dapat juga mengatur jangka waktu pengambilan
sampel lebih dari 3 tahun, sehingga karena keterbatasan waktu dapat diperoleh hasil yang
lebih baik, studi kecil ini hanya membutuhkan waktu 3 tahun, selain itu juga dapat
menggunakan rasio keuangan lainnya.
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