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ABSTRAK

Informasi penting bagi investor dalam mengambil keputusan investasi tercermin dalam
laporan keuangan. Investor tentunya mengharapkan tingkat pengembalian yang tinggi dari
dana yang diinvestasikannya ke dalam perusahan. Tujuan penelitian ini untuk mengetahui
pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan terhadap return saham perusahaan
food and beverages periode 2008-2011. Melalui kriteria-kriteria dalam metode purposive
sampling maka diperoleh sampel sebanyak 16 perusahaan pada sektor food and beverages.
Teknik analisis regresi linear berganda yang digunakan memperoleh hasil bahwa profitabilitas
berpengaruh positif signifikan terhadap return saham, likuiditas tidak berpengaruh signifikan
terhadap return saham dan ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap return
saham.

Kata kunci: return saham, profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan

ABSTRACT

Important information for investors to make investment decisions reflected in the
financial statements. Investors must expect a high rate of return on the funds invested into the
company. The purpose of this study was to determine the effect of profitability, liquidity, and
firm size on stock returns of food and beverages companies the period 2008-2011. Criteria
through the purposive sampling method then obtained a sample of 16 companies in the food
and beverages sector. Multiple linear regression analysis techniques were used obtain the
result that the profitability of a significant positive effect on stock returns, no significant effect
of liquidity on stock returns and firm size are significant positive influence on stock returns.
Keywords: stock return, profitability, liquidity, company size

PENDAHULUAN
Pasar modal adalah salah satu lembaga yang berperan penting dalam
suatu perekonomian dan merupakan solusi bagi investor untuk memilih

berinvestasi (Machfiro dan Sukoharsono, 2011). Menurut Hatta dan Dwiyanto
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(2012), aktivitas utama pasar modal adalah mempertemukan pihak yang
mengalami kekurangan dana dengan pihak yang memiliki kelebihan dana
dengan pe.rantara sekuritas (lender to borrower). Investasi atau penanaman
sejumlah sumber daya yang dilakukan oleh investor bertujuan untuk
mendapatkan tingkat pengembalian investasi (return) serta pendapatan dari
selisih harga jual saham terhadap harga belinya. Emamgholipour et al. (2013),
menyatakan bahwa tujuan utama dari investor untuk berinvestasi di saham
perusahaan adalah untuk peningkatan kekayaan yang ingin dicapai melalui
return saham.

Harga saham sebagai proksi dari return saham mudah berfluktuasi
sejalan dengan pasang surut kegiatannya. Hal ini mencerminkan bahwa
investasi saham di pasar modal berisiko tinggi namun menjanjikan keuntungan
yang relatif besar, oleh karena itu penilaian saham secara akurat sangatlah
diperlukan guna meminimalkan risiko sekaligus membantu investor
mendapatkan keuntungan yang wajar (Ambarwati, 2008). Menurut Susilowati
dan Turyanto (2011), laporan keuangan merupakan laporan yang
menggambarkan kondisi keuangan dan sumber informasi untuk mendukung
pengambilan keputusan khususnya bagi investor dalam berinvestasi. Informasi
mengenai prestasi perusahaan yang disajikan melalui pengukuran laba dan
komponennya menjadi sasaran utama pelaporan keuangan. Laporan keuangan
yang bersangkutan merupakan indikator utama yang dijadikan dasar dalam

penilaian kinerja perusahaan.
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Salah satu aspek fundamental mengenai kondisi keuangan perusahaan
yang dapat dilakukan berdasarkan analisis rasio keuangan perusahaan dalam
satu periode tercermin dalam kinerja keuangan perusahaan (Suardana, 2009).
Menurut Abdel et al. (2012), rasio keuangan terdiri dari analisis likuiditas,
leverage, aktivitas, profitabilitas dan valuasi.

Kemampuan perusahaan memperoleh laba atau ukuran efektivitas
pengelolaan manajemen perusahaan tercermin dalam profitabilitas (Wiagustini,
2010). Penelitian Astohar (2010) menyebutkan bahwa variabel profitabilitas
berpengaruh positif terhadap return saham. Adapun penelitian yang
menyatakan hasil berbeda yaitu penelitian Sakti (2010) menyebutkan bahwa
profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham.

Menurut Arilaha (2009), rasio likuditas menunjukkan kemampuan
pendanaan operasional perusahaan serta pelunasan kewajiban jangka
pendeknya. Suharli (2007) menyatakan bahwa, perusahaan akan melakukan
pembagian laba kepada pemegang sahamnya apabila memiliki likuiditas yang
baik sehingga kemungkinan return yang dibagikan akan semakin besar.

Di luar rasio keuangan yang ada, terdapat beberapa variabel yang
memiliki pengaruh terhadap return saham. Salah satunya adalah faktor ukuran
perusahaan. Faktor ini merupakan salah satu faktor penting dalam
pembentukan return saham (Hou dan Dijk 2008). Perusahaan yang lebih besar
dapat menghasilkan earning yang lebih besar sehingga mendapatkan return

yang lebih tinggi dibanding perusahaan yang lebih kecil hal ini juga sebanding
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dengan pernyataan Hashemi et al. (2012) bahwa, ukuran perusahaan dapat
memengaruhi return saham. Nuringsih (2005) menyatakan bahwa pasar modal
lebih mudah dimasuki oleh perusahaan yang besar sehingga dengan
kesempatan ini perusahaan akan lebih optimal dalam menghasilkan output
guna memaksimalkan laba yang akan diperoleh untuk membayar dividen yang
semakin besar kepada pemegang saham.

Return yang didapatkan investor juga dipengaruhi oleh perusahaan
dimana investor berinvestasi. Produk yang dimiliki perusahaan mendukung
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan return. Perusahaan food and
beverages merupakan sasaran yang tepat bagi investor yang ingin mendapatkan
return yang memuaskan. Sektor ini merupakan sektor industri yang masih
menjanjikan keuntungan karena setiap orang membutuhkan makanan dan
minuman sebagai kebutuhan pokok. Persaingan antar perusahaan dalam sektor
ini membuat setiap perusahaan semakin berusaha untuk meningkatkan
kinerjanya agar meningkatkan nilai perusahaan dengan melakukan berbagai

inovasi dan strategi bisnis agar terhindar dari kebangkrutan.

METODE

Objek penelitian dalam penelitian ini adalah return saham yang
diproksikan dengan harga saham yang terdapat pada perusahaan food and
beverages di Bursa Efek Indonesia. Dengan menggunakan teknik penentuan

sampel purposive sampling, dengan kriteria perusahaan-perusahaan food and
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beverages yang mempublikasikan laporan keuangannya di Bursa Efek
Indonesia serta memiliki data dari variabel yang diteliti dalam penelitian ini
berupa closing price, ROA, CR dan total aset selama tahun 2008-2011 terpilih
sampel penelitian yang berjumlah 16 perusahaan sektor food and beverages.
Data penelitian diperoleh dari publikasi laporan keuangan tahunan perusahaan
food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia melalui Indonesian
Capital Market Directory (ICMD).

Variabel return saham diukur dari closing price harga saham periode
sekarang dikurangi closing price harga saham tahun lalu dan di bagi closing
price harga saham periode tahun lalu yang dinyatakan dengan satuan persen.
Profitabilitas diukur dengan perbandingan antara laba bersih dengan jumlah
aset perusahaan. Likuiditas diukur dengan menggunakan current ratio, yang
merupakan perbandingan antara aktiva lancar dengan hutang lancar
perusahaan. Ukuran perusahaan dilihat dari keseluruhan total aktiva yang
dimiliki perusahaan yang diukur dengan logaritma natural (Kumaladewi,

2010).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Analisis Regresi Linear Berganda
Analisis regresi linear berganda digunakan untuk mengetahui pengaruh

profitabilitas, likuiditas dan ukuran perusahaan terhadap return saham pada
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industri Food and Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 2008-

2011. Hasil pengujian ditunjukkan pada Tabel 1.

Tabel 1

Hasil Pengujian Regresi Linear Berganda

Nama Variabel

Koef. Regresi

Sig. t

Profitabilitas
Likuiditas
Ukuran Perusahaan

5,125
0,316
14,483

0,000
0,578
0,017

Konstanta = -209,246

R? = 0,394 Persamaan

Adj. R? = 0,363 Regresi : Y = -209,246 + 5,125X, + 0,316X, + 14,483X,
F hitung = 12,980

Sig.F = 0,000

Sumber: Data sekunder diolah, 2014

Hasil Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik digunakan untuk menguji kelayakan model yang dibuat

sebelum digunakan untuk memprediksi. Hasil pengujian ini ditunjukkan pada

Tabel 2.
Tabel 2
Rekapitulasi Hasil Uji Asumsi Klasik
Variabel Normalitas Mulltikolinearitas Heteroskedastisitas | Autokorelasi
to VIF
Profitabilitas 0,494 0,847 1,181 0,234 1,925
Likuiditas 0,867 1,153 0,358
Ukuran 0,975 1,026 0,067
Perusahaan

Sumber: Data sekunder diolah, 2014
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Keseluruhan uji asumsi klasik menunjukkan bahwa model regresi telah
terbebas dari masalah asumsi Kklasik, dimana uji normalitas 0,494 > 0,05, nilai
tol > 0,1 dan VIF < 10, Nilai Sig. heteroskedastisitas > 0,05 dan nilai pada
pengujian autokorelasi sebesar 1,925 dengan nilai d_. = 0,50 dan dy = 1,70
sehingga 4-d. = 4-0,50 = 3,5 dan 4-dy = 4-1,70 = 2,3 . Oleh karena 1,925
berada diantara dy dan 4-dy (1,70 < 1,925 < 2,3) maka pengujian dengan

Durbin-Watson berada pada daerah tidak ada autokorelasi.

Hasil Pengujian Hipotesis

Hasil penelitian pada Tabel 1 menunjukan bahwa profitabilitas berpengaruh
positif terhadap return saham. Hal ini mencerminkan bahwa kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba berpengaruh terhadap peningkatan atau
penurunan tingkat return saham. Menurut Majid et al. (2012), semakin tinggi
tingkat profitabilitas yang mampu dihasilkan perusahaan, operasi perusahaan
semakin efisien dan akan semakin memiliki prospek di masa yang akan datang.
Tingginya profitabilitas perusahaan akan menarik minat investor menanamkan
modalnya pada perusahaan tersebut. Ketertarikan investor ini dapat meningkatkan
harga saham dan juga akan berdampak pada peningkatan return saham.

Variabel likuiditas pada penelitian ini tidak berpengaruh terhadap return
saham. Sejalan dengan hasil penelitian Martani, et al., (2009) menunjukkan bahwa
likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. Tidak

berpengaruhnya likuiditas kemungkinan dikarenakan investor tidak terlalu
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memperhatikan tingkat likuiditas dalam membuat keputusan investasi, melainkan
lebih kepada kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba.

Ukuran perusahaan pada penelitian ini ditemukan berpengaruh positif
terhadap return saham, sejalan dengan hasil penelitian Nurhidayah (2011) dan
Zulfa (2013) yang juga menemukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif
signifikan terhadap return saham. Ukuran perusahaan yang besar akan
membangun Kkepercayaan investor terhadap suatu perusahaan. Peningkatan
kepercayaan investor ini akan meningkatkan permintaan saham dan pada akhirnya

akan meningkatkan harga saham dan juga return saham.

SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan
Simpulan penelitian ini yaitu:

1) Secara simultan, profitabilitas, likuiditas dan ukuran perusahaan berpengaruh
signifikan terhadap return saham.

2) Secara parsial, profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap return
saham. Semakin tinggi tingkat profitabilitas yang mampu dihasilkan
perusahaan maka return saham yang dihasilkan perusahaan akan semakin
tinggi. Hal ini berarti profitabilitas memiliki hubungan searah dengan return
saham, sehingga profitabilitas merupakan salah satu rasio yang perlu

diperhitungkan saat akan berinvestasi dalam bentuk saham.
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3) Secara parsial, likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham.
Hal ini berarti kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka
pendeknya tidak dapat mempengaruhi peningkatan return saham, karena
likuiditas bagi investor bukan merupakan rasio keuangan yang perlu
diperhatikan saat akan berinvestai dalam bentuk saham.

4) Secara parsial, ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap
return saham. Ukuran perusahaan menunjukkan pengaruh yang positif
terhadap return saham, dimana semakin besar ukuran perusahaan maka

return saham yang dihasilkan akan semakin tinggi.

Saran
Saran dalam penelitian ini adalah:

1) Bagi pihak manajemen perusahaan yang ingin meningkatkan return sahamnya
perlu mempertahankan profitabilitas perusahaan, serta ukuran perusahaan
mengingat variabel-variabel tersebut memiliki dampak yang searah terhadap
pergerakan return saham.

2) Bagi pihak investor perlu melihat kembali faktor-faktor yang berpengaruh
cukup besar terhadap pergerakan return saham guna keputusan investasi,
seperti tingkat pertumbuhan perusahaan, hal ini berkaitan dengan ketertarikan
investor terhadap prospek perusahaan yang bagus yang tercermin dari tingkat

pertumbuhan penjualan perusahaan.
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3) Penelitian selanjutnya dapat dilakukan dengan meneliti variabel lain yang
mempengaruhi return saham serta menambah periode waktu penelitian

sehingga dapat memperoleh hasil yang lebih maksimal.
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