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ABSTRAK

Tujuan penelitianini untuk memberikan buktiempiris mengenai
pengaruh return on asset, earning per share, dan return on equity
terhadap return saham. Penelitian ini dilakukan pada
perusahaan Blue Chip yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI). Jumlah sampel yang diambil sebanyak 81 sampel, dengan
metode nonprobability sampling dengan teknik sampling jenuh.
Pengumpulan data dilakukan dengan observasi non-participant.
Teknik analisis yang digunakan adalah teknik regresi linear
berganda. Hasil analisis ditemukan bahwa return on asset,
earning per share, dan return on equity berpengaruh positif
terhadap return saham perusahaan Blue Chip yang terdaftar di
BEI periode 2017-2019.

KataKunci:  ReturnSaham; Return On Asset; Earning Per Share;
Return On Equity; Blue Chip.

Financial Performance and Stock Return of Blue Chip
Companies on the Indonesia Stock Exchange

ABSTRACT

The purpose of this study is to provide empirical evidence regarding the
effect of return on assets, earnings per share, and return on equity on
stock returns. This research was conducted on Blue Chip comparies
listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). The number of samples
taken as many as 81 samples, with non-probability sampling method
with saturated sampling technique. Data collection is done by non-
participant observation. The analysis technique used is multiple linear
regression technique. The results of the analysis found that returm on
assets, earnings per share, and return on equity had a positive effect on
stock returns of Blue Chip companies listed on the IDX for the 2017-
2019 period.

Keywords: Stock Return; Return On Assets; Earnings Per Share;
Return On Equity; Blue Chip.
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PENDAHULUAN

Laporan keuangan yang dipublikasikan memiliki peranan penting yang akan
menjadi pertimbangan investor dalam pengambilan keputusan investasi, untuk
itu investor harus mampu menganalisis laporan keuangan. Hal yang utama dalam
laporan keuangan adalah untuk menyampaikan informasi keuangan kepada
khalayak mengenai kondisi kinerja keuangan perusahaan yang terbaru
(Awaloedin et al., 2020). Laporan keuangan yang lengkap terdiri dari komponen-
komponen berikut ini: laporan posisi keuangan pada akhir periode, laporan laba
rugi komprehensif selama periode, laporan perubahan ekuitas selama periode,
laporan arus kas selama periode, catatan atas laporan keuangan, berisi ringkasan
kebijakan akuntansi penting dan informasi penjelasan lainnya, dan laporan posisi
keuangan pada awal periode komparatif yang disajikan ketika entitas
menerapkan suatu kebijakan akuntansi secara retrospektif atau membuat
penyajian kembali pos-pos laporan keuangan, atau ketika entitas mereklasifikasi
pos-pos dalam laporan keuangannya. Dari laporan keuangan inilah para investor
akan memutuskan untuk berinvestasi atau tidaknya pada perusahaan tersebut.

Terdapat dua pendekatan yang umumnya dipakai oleh investor dalam
memperkirakan harga saham di masa mendatang, yakni analisis fundamental dan
analisis teknikal. Analisis fundamental menitikberatkan pada rasio finansial serta
kejadian-kejadian baik secara langsung maupun tidak langsung yang mampu
mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Analisis fundamental berhubungan
dengan penilaian kinerja perusahaan, tentang efektivitas serta efisiensi
perusahaan dalam mencapai sasarannya (Almira & Wiagustini, 2020). Analisis
fundamental bertujuan untuk menentukan apakah nilai saham berada pada posisi
undervalue atau overvalue (Tamuunu & Rumokoy, 2015). Analisis fundamental
merupakan salah satu cara untuk memprediksi harga saham dengan
menggunakan laporan keuangan sebagai salah satu sumber informasi terutama
yang terkait dengan rasio keuangan. Analisis rasio keuangan akan memberikan
informasi berupa sinyal baik atau buruk mengenai kondisi keuangan perusahaan
yang akan diterima oleh investor, sehingga dapat digunakan sebagai parameter
kinerja keuangan perusahaan tersebut. Jikainformasi yangdiperoleh investor baik
dan positif maka harga saham perusahaan tersebut diperkirakan akan
merefleksikan kekuatan tersebut sehingga harganya akan meningkat. Penilaian
kewajaran harga saham dilakukan dengan melakukan analisis rasio-rasio
fundamental perusahaan dan perbandingan nilai intrinsik dengan melakukan
analisis rasio-rasio fundamental perusahaan dan perbandingan nilai intrinsik
dengan harga pasar saham, sehingga hal ini dapat digunakan oleh investor untuk
menggunakan rasio fundamental sebagai indikator untuk dapat memprediksi
perubahan harga saham.

Rasio merupakan alat perbandingan antara jumlah satu dengan jumlah
lainnya, dimana hasilnya mampu menjadi bahan pertimbangan untuk dianalisis
dan diputuskan. Rasio keuangan berperan penting dalam penilaian sebuah
perusahaan, karena dengan menggunakan rasio, investor mampu menilai kinerja
keuangan suatu perusahaan. Terdapat lima jenis analisis rasio yang paling sering
digunakan, yaitu: rasio profitabilitas, rasio pasar, rasio likuiditas, rasio
solvabilitas, dan rasio aktivitas. Rasio likuiditas adalah rasio yang digunakan
untuk mengetahui kemungkinan kemampuan perusahaan dalam memenuhi

3289



E-JURNAL AKUNTANSI
VOL 31 NO 12 DESEMBER 2021 HLMN. 3288-3300

kewajiban keuangan jangka pendeknya yang harus dipenuhi. Rasio aktivitas
merupakan rasio yang mengukur kemampuan aktiva perusahaan dalam
menghasilkan pendapatan. Rasio solvabilitas memiliki kemiripan dengan rasio
likuiditas, yang membedakannya adalah rasiosolvabilitas mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka panjangnya. Rasio profitabilitas
adalah rasio yang digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
mencari keuntungan pada suatu periode tertentu. Menurut Yanti & Afriyeni
(2017) untuk melihat kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba pada
periode tertentu maka digunakan rasio profitabilitas seperti return on asset dan
return on equity. Profitabilitas pada suatu perusahaan dapat dikatakan baik apabila
perusahaan mampu memenuhi target laba yang telah ditetapkan berdasarkan
aktiva atau modal yang ada pada periode tersebut, karena apabila pengelolaan
keuangannya tidak baik maka akan mengakibatkan terganggunya kinerja
perusahaan. Dengan rasio profitabilitas, perbandingan dari sebuah perusahaan
dengan perusahaan serupa dapat dinilai dengan lebih baik, sehingga investor
dapat melakukan perbandingan dan menilai apakah perusahaan tersebut baik
atautidak. Penggunaanrasio profitablitias dapatdilakukan dengan menggunakan
perbandingan antara komponen yang ada pada laporan keuangan terutama pada
neraca dan laporan laba rugi (Vernida & Marlius, 2019). Rasio profitabilitas yang
digunakan dalam penelitian ini yaitu return on asset yang berfungsi untuk
mengukur efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba dengan
memanfaatkan aktiva yang dimilikinya dan return on equity yang menggambarkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba menggunakan modal yang
dimiliki perusahaan itu sendiri. Laba yang tinggi akan menarik minat investor
dalam berinvestasi karena perusahaan tersebut berarti mengalami peningkatan
pengembalian yang tinggi. Rasio terakhir adalah rasio pasar yang berfungsi untuk
mengukur harga pasar relatif terhadap nilai buku. Sudut pandang rasio ini lebih
banyak berdasar pada sudut investor atau calon investor meskipun pihak internal
perusahaan juga berkepentingan terhadap rasio-rasio ini. Rasio pasar dapat juga
digunakan sebagai indikator untuk mengukur mahal atau murahnya suatu saham
yang dapat membantu investor dalam mencari saham yang memiliki potensi
keuntungan dividen yang besar sebelum mengambil keputusan investasi. Rasio
pasar merupakan sekumpulan rasio yang menghubungkan harga saham dengan
laba, nilai buku per saham, dan dividen yang hasilnya bisa memberikan petunjuk
mengenai apa yang dipikirkan investor atas kinerja perusahaan di masa lalu serta
prospek di masa mendatang (Moeljadi, 2006:75). Rasio pasar yang digunakan
dalam penelitian ini yaitu earning per share yang menunjukkan besarnya laba
bersih per lembar saham yang akan dibagikan kepada setiap pemegang saham
perusahaan. Jika EPS semakin tinggi, investor akan tertarik dan membeli saham
tersebut sehingga menyebabkan harga saham akan semakin tinggi.

Teori yang mendasari penelitian ini adalah teori sinyal yang menyatakan
bahwa pihak internal seperti manajemen yang berperan sebagai pihak yang
memberikan sinyal dan investor sebagai pihak eksternal yang menerima sinyal
tersebut. Dalam memberikan sinyal, pihak manajemen berusaha memberikan
informasi yang relevan sehingga dapat dimanfaatkan oleh investor, kemudian
investor akan menyesuaikan keputusan yang diambilnya sesuai dengan
pemahamannya terhadap sinyal tersebut. Teori sinyal menekankan kepada
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informasi yang dikeluarkan perusahaan terhadap keputusan investasi di pihak
luar perusahaan (Abdul & Awan, 2014). Saat informasi sudah diterima oleh para
investor, investor akan menganalisis dan menginterpretasikan informasi tersebut
sebagi sinyal baik atau buruk. Teoriini mengasumsikan pihak internal perusahaan
memiliki informasi yang lebih baik mengenai perusahaan yang tidak diketahui
oleh pihak eksternal perusahaan, dan internal perusahaan (manajer) merupakan
pihak yang selalu memaksimalkan insentif yang diharapkannya.

Return saham adalah keuntungan yang diperoleh oleh perusahaan,
institusi, dan individu dari hasil kebijakan investasi yang dilakukannya. Dalam
duniainvestasi dikenal adanya hubungan kuat antara risk dan return, yangartinya
semakin tinggirisiko, akan semakin tinggi pula return yang akankita dapat, begitu
pula sebaliknya (Handayani & Zulyanti, 2018). Investor akan lebih tertarik untuk
membeli saham yang memiliki return yang tinggi. Oleh sebab itu, investor dan
investor potensial akan memprediksi seberapa besar pengembalian yang akan
diperoleh dari saham yang dibelinya (Mirayanti & Wirama, 2017). Terdapat
banyak faktor yang mempengaruhi return saham, salah satunya ROA. Penelitian
dari Putra & Kindangen (2016), Mayuni & Suarjaya (2018), Khalil ef al. (2016),
Maringka et al. (2016) dan Hasan et al. (2020) yang memperoleh hasil bahwa ROA
berpengaruh posistif signifikan terhadap return saham. EPS juga menjadi salah
satu faktor yang mempengaruhi return saham, seperti penelitian yang dilakukan
oleh Selviani & Prima (2020), Mayuni & Suarjaya (2018), Handayani & Zulyanti
(2018) dan Agrawal & Bansal (2020) menyatakan bhwa terdapat hubungan yang
positif antara EPS dengan return saham. Faktor selanjutnya yang mempengaruhi
return saham tahunan adalah ROE, seperti penelitian yang dilakukan oleh
Tumonggor et al. (2017), Nasiri et al. (2016), Aryanti et al. (2016), Nalurita (2015),
dan Latifah & Pratiwi (2019) menemukan bahwa ROE berpengaruh positif
terhadap return saham.

Penelitian ini relatif berbeda dengan penelitian terdahulu karena sampel
yang digunakan adalah perusahaan-perusahaan Blue Chip yang terdaftar dalam
BEI selama periode 2017-2019. Sampel yang digunakan adalah perusahaan Blue
Chip, karena peneliti melihat pertumbuhan investor di Indonesia yang cukup
signifikan, peneliti berharap agar investor dan calon investor tidak salah dalam
pengambilan keputusan investasi. Menurut New York Stock Exhange, Blue Chip
merupakan saham dari perusahaan yang memiliki reputasi nasional baik dari sisi
kualitas, kemampuan serta kehandalan untuk beroperasi yang menguntungkan
dalam berbagai situasi ekonomi dengan keadaan baik maupun buruk. Saham
perusahaan Blue Chip atau big cap dapat diartikan sebagai saham papan atas atau
saham unggulan dengan kapitalisasi pasar diatas 20 triliun rupiah, semakin tinggi
nilai kapitalisasi pasar suatu perusahaan, semakin menunjukkan jika perusahaan
tersebut adalah perusahaan yangbesar dan mapan, karena kapitalisasi pasar suatu
perusahaan menunjukkan nilai dari harga keseluruhan perusahaan tersebut.
Saham perusahaan Blue Chip juga memiliki nilai saham yang stabil dan resikonya
cenderung lebih kecil dibandingkan dengan saham second liner maupun third liner.
Perusahaan dengan kategori Blue Chip secara umum adalah perusahaan yang
besar, perusahaan dengan etos kerja yang baik, perusahaan dengan fundamental
yang baik, dan dikelola oleh para professional. Perusahaan Blue Chip biasanya
bergerak di bidang industri dan keuangan yang hasilnya banyak dibutuhkan oleh
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masyarakat, sehingga dapat dipastikan jika perusahaan Blue Chip memiliki
keuntungan yang besar dan rutin dibagikan kepada para pemegang sahamnya

Nilai ROA yang tinggi dapat memberikan gambaran informasi bahwa
kemampuan perusahaan dalam menghasilkanlaba juga baik, hal ini akan menarik
minat investor untuk membeli saham dan menanamkan dananya sehingga akan
berdampak pada meningkatnya return saham yang akan dinikmati oleh pemegang
saham. Teori tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Putra &
Kindangen (2016), Mayuni & Suarjaya (2018), Khalil ef al. (2016), Maringka et al.
(2016) dan Hasan et al. (2020) yang menyimpulkan bahwa ROA berpengaruh
posistif terhadap return saham. Semakin tinggi ROA, semakin baik pula kinerja
perusahaan dalam mengelola aset yang dimikili untuk memperoleh laba, sehingga
investor akan lebih tertarik untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut, hal ini
sesuai dengan teori sinyal dimana pihak manajemen mampu memberikan sinyal
baik kepada investor mengenai prospek yang baik dari perusahaan tersebut.
Berdasarkan uraian tersebut maka dikembangkan hipotesis:

Hai: Retrun on Asset berpengaruh positif terhadap return saham.

Berdasarkan teori sinyal, salah satu informasi yang perlu diketahui oleh
investor adalah besarnya laba suatu perusahaan. Semakin tinggi EPS berarti
semakin tinggi tingkat keuntungan per lembar saham yang dimiliki investor
(Stefano, 2015). Hal ini dikuatkan dengan bukti empiris yang dilakukan oleh
Selviani & Prima (2020), Mayuni & Suarjaya (2018), Handayani & Zulyanti (2018)
dan Agrawal & Bansal (2020) menyatakan bahwa EPS berpengaruh positif
terhadap return saham. EPS yang tinggi menunjukkan perusahaan tersebut
memiliki laba yang tinggi pula, sehingga EPS mampu dijadikan bahan
pertimbangan para investor dalam pengambilan keputusan investasi. Hal ini
sesuai dengan teori sinyal, dimana pihak manajemen memberikan petunjuk
kepada investor dengan menyampaikan kabar baik mengenai perusahaan
tersebut. Berdasarkan uraian tersebut maka dikembangkan hipotesis:

Hoa: Earning per Share berpengaruh positif terhadap return saham.

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Tumonggor et al. (2017) & Nasiri
et al. (2016) hasil penelitiannya menunjukkan bahwa ROE berpengaruh positif
terhadap return saham. Hasil penelitian yang serupa dilakukan oleh Aryanti ef al.
(2016) & Nalurita (2015), menemukan bahwa ROE memiliki pengaruh yang positif
terhadap return saham. Hasil penelitian Latifah & Pratiwi (2019) juga menemukan
bahwa ROE berpengaruh positif terhadap return saham. Hal ini berarti semakin
tinggi ROE suatu perusahaan, maka semakin tinggi pula return saham yang
dihasilkan. Perusahaan yang memiliki tingkat ROE yang tinggi menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba dengan modal sendiri yang
dimilikinya, sehingga semakin tinggi ROE suatu perusahaan, semakin baik pula
kinerja perusahaan tersebut dalam menghasilkan laba. ROE yang tinggi akan
ditangkap sebagai sinyal baik bagi investor, sehingga mampu dijadikan bahan
pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi.

Hs: Return on Equity berpengaruh positif terhadap return saham.
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METODE PENELITIAN
Lokasi penelitian ini dilakukan pada perusahaan Blue Chip yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2017-2019 yang diakses di situs resmi Bursa
Efek Indonesia (www.idx.co.id) dan situs resmi perusahaan.

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan Blue Chip yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia. Metode penentuan sampel pada penelitian ini
menggunakan non probability sampling dengan teknik samplingjenuh (sensus) yaitu
metode penentuan sampel bila semua anggota populasi dijadikan sebagai sampel,
maka sampel yang dijadikan objek dalam penelitian ini perusahaan Blue Chip yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019 sebanyak 27 perusahaan.

Analisis regresilinear berganda (multiplelinear regression) digunakan untuk
menguji hipotesis yang ada yaitu untuk melihat pengaruh return on asset, earning
per share, dan return on equity terhadap retrurn saham. Analisis linear berganda
digunakan untuk memecahkan rumusan masalah yang ada, yaitu untuk melihat
pengaruh dua variabel atau lebih. Model persamaan analisis regresi linear
berganda ditunjukkan oleh persamaan regresi berikut.

RS=a+ ; ROA+B; EPS+B3 ROEte .....ooooiiiii, @
Keterangan:
RS = Return saham

ROA = Return on Asset
EPS = Earning per Share
ROE = Return on Equity

a = Konstanta

p = Koefisien Regresi

€ = error atau variabel pengganggu
HASIL DAN PEMBAHASAN

Statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran dari suatu data yang
dilihat dari jumlah sampel, nilai minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata, dan
devisiasi standar dari masing-masing variabel dalam penelitian. Hasil dari
statistik deskriptif dapat dilihat pada Tabel 1 sebagai berikut.

Tabel 1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Variabel N Minimum  Maksimum Rata-rata Deviasi Standar
Return saham 81 0,616 2,160 0,075 0,364

ROA 81  -6,000 60,600 9,365 10,817

EPS 81  -308,000 5.655 652,367 1.000,865

ROE 81  -18,000 191,600 21,871 33,576

Valid N (listwise) 81

Sumber: Data Penelitian, 2021

Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif pada Tabel 1 menunjukkanjumlah
N sebanyak 81. Hal ini berarti terdapat 81 data observasi yang diteliti yaitu terdiri
dari 27 perusahaan selama 3 tahun periode penelitian yaitu dari 2017-2019 yang
dideskripsikan yaitu return saham memiliki nilai minimum sebesar -0,616 pada
PT. Bukit Asam Tbk. tahun 2018, sehingga mengindikasikan perusahaan tersebut
memiliki return saham paling rendah dibandingkan dengan sampel perusahaan
lainnya dan nilai maksimum sebesar 2,160 pada PT. Barito Pacific Tbk. tahun 2019
yang berarti perusahaan ini memiliki tingkat refurn saham paling tinggi
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dibandingkan dengan return sampel perusahaan lainnya, serta rata-rata tingkat
return saham sebesar 0,075, yang berarti rata-rata perusahaan yang menjadi
sampel memiliki return yang rendah. Nilai deviasi standar sebesar 0,364 lebih
tinggi dibandingkan nilai rata-rata yang memiliki arti bahwa data return saham
yang bervariasi atau terdapat besarnya perbedaan antara data satu dengan yang
lainnya atau rentang persebaran data return saham.

Tabel 1 menunjukkan return on asset memiliki nilai rata-rata 9,365 yang
berarti sebagian besar perusahaan yang menjadi sampel memiliki kemampuan
menghasilkan laba menggunakan aset yang dimiliki perusahaan yang rendah,
dengan nilai minimum sebesar -6 pada PT. XL Axiata Tbk. tahun 2018 yang artinya
perusahaan ini memiliki nilai ROA yang paling rendah dibandingkan dengan
sampel perusahaan lainnya dan nilai maksimum 60,600 pada PT Unilever
Indonesia Tbk. tahun 2018 sebagai perusahaan dengan nilai ROA tertinggi
dibandingkan dengan sampel perusahaan lainnya. Deviasi standar sebesar 10,817,
lebih tinggi dibandingkan dengan nilai rata-rata yang menunjukkan bahwa
tingkat variasi data terkait ROA yang tinggi, atau terdapat perbedaan yang cukup
tinggi pada data satu dengan yang lainnya.

Earning per Share pada Tabel 1 memiliki nilai rata-rata sebesar 652,367,
sehingga disimpulkan bahwa sebagian besar sampel perusahaan memiliki laba
per lembar saham yang rendah dengan nilai minimum -308 pada PT. XL Axiata
Tbk. tahun 2018 yang artinya perusahaan ini memiliki tingkat laba per lembar
saham paling kecil dibandingkan sampel perusahaan lainnya, dan nilai
maksimum 5.655,000 pada PT. Gudang Garam Tbk. tahun 2019, sehingga
perusahaan ini memiliki laba per lembar saham tertinggi dibandingkan dengan
perusahaan lainnya yang menjadi sampel dalam penelitian ini. Nilai rata-rata
cenderung mendekati nilai minimum yang berarti sebagian besar tingkat laba per
lembar saham perusahaan yang menjadi sampel rendah. Nilai deviasi standar
sebesar 1.000,865 lebih tinggi dibandingkan dengan nilai rata-rata yang
menunjukkan bahwa tingkat variasi data terkait EPS yang tinggi, atau terdapat
perbedaan yang cukup tinggi pada data satu dengan yang lainnya.

Return on Equity memiliki nilai rata-rata sebesar 21,871 yang berarti
sebagian besar perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini memiliki
kemampuan menghasilkan laba dengan modal sendiri yang rendah. Nilai
minimum -18,000 pada perusahaan PT. XL Axiata Tbk. tahun 2018 yang berarti
perusahaan ini memiliki kemampuan menghasilkan laba menggunakan modal
sendiri paling rendah dibanding sampel perusahaan lain dalam penelitianini, dan
nilai maksimum 191,600 pada perusahaan PT. Unilever Indonesia Tbk. tahun 2019
yang artinya perusahaan ini memiliki kemampuan menghasilkan laba yang baik
dan paling tinggi menggunakan modal sendiri dibanding perusahaan lain yang
menjadi sampel dalam penelitian ini. Nilai deviasi standar sebesar 33,576 lebih
tinggi dibandingkan dengan nilai rata-rata yang menunjukkan bahwa tingkat
variasi data terkait ROE yang tinggi, atau terdapat perbedaan yang cukup tinggi
pada data satu dengan yang lainnya.

Analisis regresi linier berganda ini digunakan untuk menganalisis
pengaruh return on asset, earning per share, dan return on equity terhadap retum
saham perusahaan Blue Chip yang terdaftar di BEI periode 2017-2019. Analisis
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regresi linear berganda diolah dengan bantuan software SPSS for Windows 22.0
dengan hasil yang dapat dilihat pada Tabel 2 sebagai berikut:
Tabel 2. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Variabel B Std. Error Beta t Sig.
(Constant) -0,054 0,097 -0,560 0,577
ROA 0415 0,088 0,495 4,709 0,000
EPS 0,242 0,109 0,215 2,225 0,029
ROE 0,254 0,080 0,326 3,164 0,002
Adjusted R2=0,290
Fhitung =11.867
Sig.F = 0,000

Sumber: Data Penelitian, 2021

Dari hasil analisis regresi linear berganda pada Tabel 2, maka dapat dibuat
persamaan sebagai berikut.

RS =-0,054 + 0,415ROA + 0,242 EPS + 0,254 ROE

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 2 menunjukkan bahwa ROA
dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000 nilai ini lebih kecil dari 0,05, sehingga
dapat disimpulkan bahwa ROA berpengaruh positif terhadap return saham dan
sejalan dengan hipotesis penelitian sehingga H1 diterima. Hal ini memiliki arti
bahwa semakin tinggi ROA maka semakin tinggi juga return saham suatu
perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Putra &
Kindangen, 2016), (Mayuni & Suarjaya, 2018), (Khalil et al., 2016), (Maringka et dl.,
2016), dan (Hasan et al., 2020) yang menyatakan dalam penelitiannya bahwa ROA
berpengaruh positif terhadap return saham.

Halinijuga sejalan dengan teorisinyal, dimanainformasi mengenai kinerja
keuangan, dalam hal ini ROA merupakaninformasi yang penting untuk diketahui
oleh pihak yang berkepentingan seperti investor maupun calon investor.
Peningkatan maupun penurunannilai ROA akan memberikan sinyal bagi investor
sehingga investor maupun calon investor mampu menjadikan ROA sebagai bahan
pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi saham perusahaan Blue
Chip. Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 2 menunjukkan bahwa EPS dengan
tingkat signifikansi sebesar 0,029 nilai ini lebih kecil dari 0,05, sehingga dapat
disimpulkan bahwa EPS berpengaruh positif terhadap return saham dan sejalan
dengan hipotesis penelitian sehingga H> diterima. Hasil tersebut memiliki arti
bahwa pada perusahaan Blue Chip yang mengalami peningkatan EPS akan
memicu peningkatan return saham ke arah yang positif, begitu pula sebaliknya.

Hal ini mendukung teori sinyal karena perkembangan yang terjadi di
suatu perusahaan dapat menjadi sinyal yang baik bagi para investor dan calon
investor akan prospek perusahaan di masa yang akan datang. Pandangan yang
baik dariinvestor mengenai prospek suatu perusahaan akan berpengaruh pada
naiknya harga saham yang juga berdampak pada nilai return saham perusahaan
tersebut. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang
dilakukan oleh (Selviani & Prima, 2020), (Mayuni & Suarjaya, 2018), (Handayani
& Zulyanti, 2018), dan (Agrawal & Bansal, 2020) yang menyatakan dalam
penelitiannya bahwa EPS berpengaruh positif terthadap return saham.
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Berdasarkan hasil pengujian pada Tabel 2 menunjukkan bahwa EPS
dengan tingkat signifikansi sebesar 0,002 nilai ini lebih kecil dari 0,05, sehingga
dapat disimpulkan bahwa ROE berpengaruh positif terhadap return saham dan
sejalan dengan hipotesis penelitian sehingga Hs diterima. Hal ini berarti bahwa
semakin tinggi ROE maka semakin tinggi juga return saham suatu perusahaan.
Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Tumonggor et al.,
2017), (Nasiri et al., 2016), (Aryanti et al., 2016), (Nalurita, 2015), dan (Latifah &
Pratiwi, 2019) yang menyatakan dalam penelitiannya bahwa ROE berpengaruh
positif terhadap return saham.

Hal ini juga sesuai dengan teori sinyal, dimana informasi mengenai kinerja
keuangan, seperti ROE merupakan informasi yang penting untuk diketahui oleh
pihak yang berkepentingan seperti investor maupun calon investor. Baik
peningkatan maupun penurunan nilai ROE akan memberikan sinyal bagiinvestor
sehingga investor maupun calon investor mampu menjadikan ROE sebagai bahan
pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi saham perusahaan Blue
Chip.

Koefisien determinasi (R?) digunakan untuk mengetahui dan mengukur
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel independen. Hasil uji
pada Tabel 2 memberikan hasil dimana diperoleh besarnya nilai Adjusted R2
adalahsebesar 0,290. Ini berarti sebesar 29 persen variasi return saham perusahaan
Blue Chip yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019 dapat
dipengaruhi secara signifikan oleh variabel return on asset, earning per share, dan
return on equity sedangkan sisanya sebesar 71 persen dijelaskan oleh faktor-faktor
lain. Hasil uji F menunjukkan bahwa nilai F hitung sebesar 11,867 dengan nilai
signifikansi 0,000 yang lebih kecil dari a= 0,05, ini berarti model yang digunakan
pada penelitian ini adalah layak. Hasil ini memberikan makna bahwa ketiga
variabel independen mampu memprediksi atau menjelaskan fenomena return
saham. Hal ini berarti secara simultan return on asset, earning per share, dan return
on equity berpengaruh signifikan terhadap return Saham.

Penelitian ini mendukung adanya teori sinyal tentang tindakan
perusahaan dalam memberikan sinyal kepada pihak-pihak yang berkepentingan
seperti investor maupun calon investor tentang bagaimana manajemen
memandang suatu perusahaan. Sinyal-sinyal yang diberikan perusahaan atau
manajemen berupa informasi keuangan maupun non keuangan dapat dijadikan
bahan pertimbangan sebagai dasar pertimbangan pengambilan keputusan
investasi. Hasil uji dalam penelitian ini menunjukkan bahwa informasi keuangan
berupa return on asset, earning per share, dan return on equity memberikan sinyal
positif yang dapat mempengaruhi return saham perusahaan Blue Chip.
Peningkatan ROA dalam perusahaan dapat menjadi sinyal posifit bagi pihak
investor maupun calon investor karena mengandung informasi terkait bagaimana
tingkat kemampuan perusahaan menghasilkan laba menggunakan asset yang
dimiliki. Peningkatan EPS dapat menjadi sinyal positif dengan memberikan
gambaran terkait seberapa besar laba per lembar saham suatu perusahaan. ROE
yang mengalami peningkatan juga dapat memberikan sinyal positif dengan
menunjukkan tingkat kemampuan perusahaan menghasilkan laba menggunakan
modal yang dimiliki perusahaan itu sendiri.
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Penelitian ini memberikan implikasi praktis bagi pihak yang
berkepentingan berdasarkan hasil uji penelitian ini yang diharapkan membantu
pemegang saham khususnya perusahaan Blue Chip maupun calon investor yang
akan mulai berinvestasi di pasar modal dalam menilai kinerja perusahaan melalui
informasi keuangan seperti return on asset, earning per share, dan return on equity.
Selain itu dengan adanya hasil uji penelitian ini, diharapkan bagi pihak
manajemen maupun perusahaan untuk dapat lebih memperhatikan informasi
keuangan yang dimiliki, sehingga dapat memberikan sinyal dalam bentuk
informasi keuangan dengan baik dan benar. Hasil penelitian ini juga diharapkan
dapat menjadi tambahan literatur berkaitan dengan pasar modal, sehingga dapat
bermanfaat bagi penelitian selanjutnya.

SIMPULAN

Return on Asset berpengaruh positif terhadap return saham. Hal ini berarti semakin
tinggi kemampuan perusahaan menghasilkan laba menggunakan aset yang
dimiliki, semakin tinggi pula return saham perusahaan Blue Chip tahun 2017-2019.
Earning per Share berpengaruh positif terhadap return saham. Hal ini berarti
semakin tinggi jumlah laba per lembar saham, semakin tinggi pula return saham
perusahaan Blue Chip tahun 2017-2019. Return on Equity berpengaruh positif
terhadap return saham. Hal ini berarti semakin tinggi kemampuan perusahaan
menghasilkan laba menggunakan modal yang dimiliki perusahaan itu sendiri,
semakin tinggi pula return saham perusahaan Blue Chip tahun 2017-2019.

Bagi investor, sebelum membeli saham diharapkan dapat melakukan
analisis perusahaan secara menyeluruh agar mampu menghasilkan return yang
memadai di masa mendatang, salah satunya dengan menggunakan informasi
keuangan yang disajikan perusahaan seperti return on asset, earning per share, dan
return on equity dalam menjadikan dasar pengambilan keputusan investasi.

Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan dapat lebih menyempurnakan
penelitian ini dengan menggunakan rasio keuangan lainnya agar dapat
mengetahui faktor lain yang mempengarubhi return saham serta memperpanjang
periode penelitian agar hasil yang diperoleh lebih representatif, menggunakan
objek penelitian yang berbeda seperti indeks saham maupun sektor perusahaan
lain yang menarik untuk investor menanamkan modalnya dalam pasar modal
Peneliti selanjutnya juga sebaiknya mengkategorikan penelitian berdasarkan tipe
industri atau ukuran perusahaan agar sampel penelitian yang digunakan lebih
fokus ke golongan tertentu.
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