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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas dan leverage
terhadap return saham pada saham kelompok Index High Dividend 20 di Bursa Efek

Indonesia. Populasi pada itian adalah perusahaan aham kelompok Index
High Dividend 20. An - ir3 model data panel
menggunakan itabilitas dan
leverage berpenga ndex High
Dividend 20 D onesia arsia ; signifikan
terhadap return s Se arsial DAR tida enga gnifikan terhadap

return saham. S 0t nempenae ifi arhadap return saham,



nery we[sy sejsIdAiu ) ueeyeisndidg

DI disay yepepe fur udwnyo(

ABSTRACT

This stud age on returns
stock High Di
in this study a
multiple regres he research

High Dividend

has a significant effe
returns stockAlt
providing compa

partially ROE
ant effect on
S important in

Keywords: Profi



nery wesy sejisidAu) ueeyeisndiag

iy disay yejepe il udwnyo(]

KATA PENGANTAR

persyaratan dal
Manajemen Faku
ulis yang telah

berkontribusi memberika J ( : ; karena itu, penulis

rsitas Isalm Riau.

2. lbu Dr. Eva Sunda 2 e Fakultas Ekonomi

3. Bapak Abd. Razak Jer, SE. aku Ketua Jurusan Program Studi
Manajemen S1 Fakultas Ekonomi Universitas Islam Riau.

4. lbu Restu Hayati, SE., M.Si selaku dosen pembimbing yang meluangkan
waktunya untuk memberi bimbingan selama penulisan skripsi ini.

5. Bapak Azmansyah, SE., M.Econ dan Ibu Poppy Camenia Jamil, SE., MSM
selaku penguji | dan Penguji Il yang telah memberikan bimbingan saran dan

kritik yang membangun kepada penulis.



nery wesy sejisidAu) ueeyeisndiag

iy disay yejepe il udwnyo(]

10.

11.

12.

Seluruh Bapak dan Ibu dosen prodi Manajemen Fakultas Ekonomi Universitas
Islam Riau yang telah memberikan ilmu kepada penulis. Serta seluruh pimpinan,

staf tata usaha, staf perpustakaan Fakultas Ekonomi dan Universitas Islam Riau

Teri f Nasution
dan Ibu Raulz saikan studi
ini.

Terimaka Siti Rairani
Nasution menyelesaikan
studi ini.

Terimaka selalu memberi
motivasi d

Terimakas ani saya dalam
proses pembu

Terimakasih la_Trisnawati, Mutyasih,
Annisa Nurhakiki Wulan Oktaviani, dan
Embun Wafi Zakiah, mat Ramadhan yang selalu
memberikan saya dukungan dan support hingga terselesaikannya skripsi ini. |
am very gratefull to have all.

Last but not least, | wanna thank me, | wanna thank me believing in me, |

wanna thank me for doing all this hard work, | wanna thank me for having no

days off, I wanna thank me for never quitting, for just being me at all times.



nery wejsy sejsIAm ueeyeisndiog

DI disay yepepe fur udwnyo(

13. Pihak lain yang tidak bisa penulis sebutkan satu-persatu, penulis mengucapkan
terimkasih.

14. Penulis sadar bahwa masih banyak terdapat kekurangan di dalamnya. Oleh




N ueeyesndidg

DI disay yepepe fur udwnyo(

ISIIATU

nery wejsy sej

DAFTAR ISl

ABSTRAK.... aCiTAS ISL.ap, .. A ................. i
KATA PENGAR LEISEF.. s 35 oot — .. e ................ ii
DAFTARISI ... ; (. ................ Vi

DAFTAR TABEL#“ SN .. 1. . Rt .................. iX
DAFTAR GAMEBREEEE . B2 _ ) N | .. S . ............... X
BAB 1......... R RN A N L .................. 1
PENDAHULUA : Len fA LR R Y W .................. 1
1.1 J° A 4 BN IsEs = . 1
1.2 ALY AR e ... 5
1.3 Tujuan Penelitian.......... A . .................... 5
1.4  Manfaat Penelitic SILEE . . ... 6
1.5  Sistematika Pe AFCA. DTSl ......................... 6
BAB Il.................. ff.. U o A Sy ... 8
TELAAH PUSTAKARE.. SR . . ... W........................... 8
2.1 Pasar Modal..NgA . Sl ............................. 8
2.2 Saham................ G . R .. . .............coveeennernnnenneenens 9
2.3 Return Saham.......... Sl .. X N s 9
2.4 RESIO KEUANGAN .....ooiiiiiieii e iaisst st sse ettt 11
2.4.1 RaSI0 Profitabilitas...........ccooiiiiiiiiiii e 11
2.4.2 RASI0 LEVEIAJE .....oovveeieiviccieeie ettt ettt sraenre s 13

2.5 Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Return Saham ................... 15
2.6 Pengaruh Debt to Asset Ratio (DAR) terhadap Return Saham.................. 15
2.7 Pengaruh Profitabilitas dan Leverage terhadap Return Saham ............... 16
2.8 Penelitian Terdahulu ..o 16
2.9  Kerangka PemiKiran ........ccccoiiiiiioiiec e 23
2.10  HIPOTESIS...cuveieiiiieetieieeie ettt ettt bbbt ne e 23
BAB T ..ot 24

Vi



nery wesy sejisidAu) ueeyeisndiag

iy disay yejepe il udwnyo(]

3.1  Lokasi/ Objek Penelitian .........ccccceoieiiiiieiiciiese s 24
3.2 Operasional Variabel Penelitian...........cccocooiiiiiiiiiiiiie, 24
3.3 Populasi dan SAmPel..........ccoeiiiiiiie e 25
3.3.1 Populasi..... . .....................ooo.. o ... 25
3.3.2 Sampelaiin, S 0 L TEETR A B TR 25
3.4  JenigltiGgisy MBERDETEREEh S i, e AT, f . PN 26
3.4.1 JelEpecrue.. .. ooy TS e 26
3.4.2 SUNEET BRI NN e 26
35 | P e R U | 2 I .. .. N ................. 26
3.6 TeknikERnZUSIS AR | /" S N ot W ................. 27
3.6.1 ModelRoSEESINDALANP NS | RN . . ................. 27
3.6.2 UjiA ’ AR K. e W | W T, 31
3.6.3 Uji HIptCusm. .. . oo o0 L0 o R e ... 34
BABIV........... [ T N B ¢ cof S0 5 N 36
GAMBARAN UMUM LOKASI PENELITIAN ..ottt oo teeainssee it 36
4.1  Gambaran Umum Perusaiaan..........ccc.ooeeierueseieiisiesseasee s snnesesiesiesnneneenens 36
4.1.1 Sejarah Bursa Efek INdONESIA.........cccoovieir et 36
4.2  Gambaran Umum Perusahaan,Yang Dijadikan Sampel .......................... 38
421 PT. Adatl BWEROYERRaKE. . ... o ... g, ...................... 38
4.2.2 PT. Astra Internasional TBK ............ccoooiiiiimiiimton 38
4.2.3 PT.Bank Central Asia TBK...........e.cccuiiiiiiiiiiiineceeitenne e 38
4.2.4 : Q ................................... 39
425 PT.Bank Rakyat Q ia (Persero LB .o 39
4.2.6 PT.Bank Mandiri (Perserg) ThK.................ccoooi e, 40
4.2.7 PT.Gudang Garam TDhK..........cooiiiiiiiiice e 40
4.2.8 PT. Hanjaya Mandala Sampoerna ThK...........cccooeviiiiiiiienecieceece e 40
4.2.9 PT. Indofood Sukses Makmur TBK ... 41
4.2.10 PT. Indocement Tunggal Perkasa ThK...........ccccooiiiiiniiniiiiiin, 41
4.2.11 PT. Indo Tambangraya Megah ThK...........cccccooiiiiiiiiiieniiiececce e 41
4.2.12 PT. Matahari Departement Store ThK ........cccccooiiiiiiiniiiiiiies 42
4.2.13 PT. Telkom Indonesia (Persero) ThK ........cccooviiiiieniiincicicces 42
4.2.14  PT.United Tractors ThK......ccccooiiiiiiiieicese e 42
4.2.15 PT. Unilever Indonesia ThK.........ccocooiiiiiiiiiii e 43

vii



nery wejsy sejisIdAm) ueeyeisndiog

DI disay yepepe fur udwnyo(

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN ..ottt 44
5.1 HaSH PeNelitian........ccco i 44
5.1.1 Analisis Return SANAM ..o 44
51.2 isi LY e o ... 45
5.1.3 AnalisisDebt to Asset Ratic W 47
514 Pe = W Ve B W e 48
5.1.6 Uji Asumsi Klasik............... erara T ... 51
5.1.7 Analisis Uji Regresi'Berganda e .ot {5t s inssensssastenestneeeneeeeennens 54
5.2 PSR ... . A IR ... ... N ................. 58
5.21 Peng erhadap Return saham...................... 58
5.2.2 Pengaruh Leverage (DAR) terhadap Return saham .......cc..................... 58
BAB VI.............. o R .. ................ 60
KESIMPULAN DAN SARA 1L L R N ......... 60
6.1 Kesimpt Al AR . T . . ................ 60
6.2 Saran..@F..E. & 1. \ 4. e B . W .................. 60

viii



nery we[sy sejsIdAiu ) ueeyeisndidg

DI disay yepepe fur udwnyo(

DAFTAR TABEL

Tabel 1. 1 Rata-rata total profitabilitas, total leverage dan total return saham pada
saham kelompok index high«dividend 20 pada periode 2048-2020........cccvevveiiciienn 4

Tabel 2. 1 Penelitian TerdalUIU i ... ...oooooiei et oo eeeeee e e e ee e 16
Tabel 3. 1 Operasional Variabel Penehitian............... i e cseseiiee 24
Tabel 3. 2 Saham Kelompok Index High Dividend 20.........cccieee oo iveeee e, 25
Tabel 3. 3 Pe ;ﬁb ............. 33
Tabel 5. 1 Hasil 3 TE-N-TP .. T4 44

Tabel 5. 2 Has > s 2 T e 46
Tabel 5. 3 Hasi alis : Asset Ratio (dalam 20) .. i 47

Tabel 5. 4 Uji L A & 49
Tabel 5. 5 Uji Chow. Y AR N 50
Tabel 5. 6 Uji Hausnr . 50
Tabel 5.8 Uji M : L o N 52
Tabel 5. 9 Uji HiETegMEECELISILasiy"... N0 & T S—. . ................... 53
Tabel 5. 10 Uji A e IR o T Y 53
Tabel 5. 11 Random Effec veereteomed el B o SR ................. 54
Tabel 5. 13 Hasil ﬂ’ ........... o4 LB o A _ & . 56
Tabel 5. 12 Hasil WA —te e W g 57
Tabel 5. 14 Data ien De L) . N 57



nery wejsy sejsIAm ueeyeisndiog

DI disay yepepe fur udwnyo(

DAFTAR GAMBAR

Gambar 1.1 Perbandingan Rata-Rata Profitabilitas dan Leverage terhadap Return
Saham pada Index High Dividend 20 pada Periode 2018-2020 ............ccccoevvrvnvnnannns 3
Gambar 2. 1 KerangkaF B e N ... 23




BAB 1

PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang

Pasar saham berperan penting dalam mendukung perekonomian suatu negara.
Pasar modal merupakan pertemuan antara, pihak-pihak yang memiliki kelebihan dana
dengan pihak-pihak yang membutuhkan dana perdagangan’efek, dimana efek yang
dipertukarkan biasanya memiliki masa tempo lebih dari satu tahun, seperti misalnya
obligasi atau saham. Dalam berinvestasi di pasar saham, diperlukan pertimbangan yang
matang. Untuk itu diperlukan informasi yang akurat, yaitu mengetahui sejauh mana
hubungan antar variabel pemicu fluktuasi pembelian harga saham perusahaan.

Menurut Widioatmodjo (2009:30-31), semakin banyak orang ingin membeli
saham, maka harga saham tersebut cenderung akan bergerak naik, dan sebaliknya.
Artinya jika kinerja perusahaan baik, maka“harga sahamnya akan meningkat, begitu
juga sebaliknya. Harga pasar saham sering dipakai dalam berbagai penelitian tentang
pasar modal, karena harga pasar saham paling dipentingkan oleh investor. Oleh karena
itu, setiap perusahaan yang menerbitkan saham akan-memperhatikan harga sahamnya.

Setiap saham perusahaan memilikiharga sesuai dengan permintaan dan
penawaran di Bursa Efek Indonesia. Harga saham tersebut berfluktuasi yang
diakibatkan oleh banyak hal, salah satunya adalalah kinerja keuangan suatu perusahaan.
Harga saham yang berfluktuasi tentunya memiliki selisih. Selisih antara harga saham
periode sekarang dengan periode sebelumnya inilah yang disebut dengan return saham.

Return saham merupakan keuntungan yang diperoleh investor akibat adanya

selisih harga jual dan harga beli di Bursa Efek Indonesia dari suatu saham. Investor



harus benar-benar memahami berpotensi selain mendapatkan keuntungan tetapi tidak
menutup kemungkinan investor akan mengalami kerugian. Keuntungan atau kerugian
yang dialami sangat dipengaruhi oleh kemampuan investor itu sendiri dalam memahami
keadaan harga saham..Konsep return adalah semakin tinggi return yang diharapkan
maka semakin tinggi pula risiko yang akan diterima dan semakin rendah tingkat return
yang diharapkan maka semakin rendah juga ‘resiko,yang diterima, sehingga dapat
dikatakan bahwa return mempunyai hubungan positif terhadap risiko.

Index high dividend 20 merupakan indeks yang mengukur Kinerja harga dari 20
saham yang membagikan dividen tunai selama tiga tahun terakhir dan memiliki
dividend yield yang tinggi. Index ini di istilahkan dengan idx high dividend 20, sesuai
Namanya index tersebut berisi 20 saham di BEI yang tercatat selama 3 tahun terakhir
membagikan dividen kepada investor dan juga merupakan emiten dividen yield terbesar
dari semua emiten yang ada idx. Secara periodic BEI mengevaluasi‘secara mayor siapa
pengisi index guna menetapkan daftar saham dan menyesuaikan atas saham-saham yang
diguanakan dalam penghitungan index idx high dividend 20. Faktor — factor yang
mempengaruhi return saham diantaranya adalah rasio profitabilitas dan rasio leverage.

Rasio profitabilitas adalah rasio_keuangan.yang mengukur kemampuan suatu
perusahaan dalam memperoleh laba atau profit. Profitabilitas juga dapat melihat sejauh
mana perusahaan mampu menghasilkan laba atau profit. Menurut kasmir (2013) rasio
profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari
keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu
perusahaan. Hal ini ditujukan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan

investasi. Intinya adalah penggunaan rasio ini menunjukan efesiensi perusahaan.
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Semakin baik rasio profitabilitas maka semakin baik

keuntungan.

perusahaan memperoleh

Rasio leverage adalah rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa jauh

perusahaan mengguna
perusahaan e
(1997) financi

tetap, dengan h

pada beban tetap
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Sumber : www.idx.co.id

Berdasarkan grafik diatas dapat kita lihat nilai rata-rata return saham tertinggi

pada saham kelompok index high dividend 20 pada periode 2018-2020 adalah

perusahaan

PT. Gudang Garam Tbk dengan kode saham GGRM sebesar 59207,



http://www.idx.co.id/

sedangkan perusahaan yang memiliki return saham terendah terjadi di perusahaan PT.
Adaro Energy Tbk dengan kode saham ADRO sebesar 1399.

Berdasarkan grafik diatas dapat dilihat profitabilitas dan leverage pada saham
kelompok index high dividend 20 selama periode.2018-2020 perusahaan dengan rata-
rata profitabilitas tertinggi adalah PT. Unilever Indonesia Thk dengan kode saham
UNVR sebesar 1.3463, sedangkan_rata-rata profitabilitas terendah terjadi diperusahaan
PT. Matahari Department Store Tbhk dengan kode saham LPPFE sebesar 0.0026. Rata-
rata leverage selama periode 2018-2020 pada grafik diatas dapat Kita lihat perusahaan
yang memiliki rata-rata tertinggi adalah Bank Rakyat Indonesia (persero) Tbk dengan
kode saham BBRI sebesar 0.8377, sedangkan rata-rata leverage terendah adalah Bank
Central Asia Tbk dengan kode saham BBCA sebesar 0.0792.

Tabel 1. 1 Rata-rata total profitabilitas, total leverage dan total return saham pada

saham kelompok index-high dividend 20 pada periode 2018-2020

Tahun Rata-Rata
Return Saham Profitabilitas Leverage
2018 18096.33333 0.284724302..| 100260.4919
2019 15136.33333 0.29081648 81195.43072
2020 11611.66667 0.091277271 316457.155
Rata-rata 1494811111 0.222272684 | 165971.0259

Sumber : Data Olahan, 2022

Berdasarkan tabel diatas dapat kita lihat bahwa rata-rata return saham pada
saham kelompok index high dividend 20 selama periode 2018-2020 yaitu sebesar
14948.11111, return saham selama periode 2018-2020 selalu mengalami penurunan
setiap tahunnya. Return saham tertinggi terjadi pada tahun 2018 sebesar 18096.33333,

sedangkan return saham terendah terjadi pada tahun 2020 sebesar 11611.66667.
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Berdasarkan tabel diatas dapat Kkita lihat bahwa rata-rata profitabilitas pada
saham kelompok index high dividend 20 selama periode 2018-2010 sebesar

0.222272684, profitabilitas dari tahun ketahun mengalami fluktuatif. Profitabilitas

Terhadap Return Saha a < Index Hi 0 Di Bursa Efek

Indonesia”

sebagai berikut :
Apakah profitabilitas dan leverage berpengaruh signifikan terhadap return saham

pada saham kelompok Index High Dividend 20 Di Bursa Efek Indonesia?

1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang ada, maka tujuan dari penelitian yaitu :
Untuk menetahui pengaruh profitabilitas dan leverage terhadap return saham pada

saham kelompok Index High Dividend 20 Di Bursa Efek Indonesia.
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1.4 Manfaat Penelitian
a. Bagi penulis

Penelitian ini dapat digunakan sebagai saranan penerapan ilmu yang diperoleh

b. Bagipe

=
Penelitian ir an men . A sukan kepada
perusahaan dala s atk an me , at untuk membiayai
kebutuhan opera
c. Bagi peng(
g bermanfaat atau

Penelitian

sumber referensi u

15 Sistematika F

Bab ini merupakan bagian dari awal dari penulisan proposal, yang berisi
tentang latar belakang masalah, perumusan masalah, tujuan penelitian dan

manfaat penelitian, serta sistematika penulisan.



N ueeyeisndidg

iy disay yejepe il udwnyo(]

ISJIAIU

nenyj wejsy se)

BAB Il : TELAAH PUSTAKA
Pada bab ini adalah teori yang mendasari dari setiap variabel dalam

penelitian ini. Teori tersebut diambil dari beberapa jurnal yang melandasi

BAB IV : GAME
Ba N A e profitabilitas dan

leverage terha : 1 S8 ex_high dividend 20

yang menja

BAB V : HASIL P

BAB VI : PENUTUP
Bab ini merupakan bab penutup, dan pada bab ini akan dikemukakan

kesimpulan dari hasil analisis dan saran yang berhubungan dengan penelitian ini.
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TELAAH PUSTAKA
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yang bisa diper
(obligasi), baik
2001). Perusahaa
modal. Pasar moda
produktif dari pem

Bagi para in

beragam tingkat penge

dingct

penerbit (issuesr atau emite dapat engumpulkan dana jangka

wtaas

panjang untuk mrnunjang kelangsunge satu instrumen pasar modal yang
banyak dikenal oleh masyarakat adalah saham.

Setiap perusahan sudah pasti menginginkan memperluas usahanya. Banyak hal
yang dapat dilakukan perusahaan untuk memperluas usahanya, misalnya membuka

cabang di berbagai daerah lain yang berpotensi dapat dimasuki. Dalam menjalankan

rencana tersebut, tentu perusahaan membutuhkan dana yang cukup besar. Salah satu
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cara untuk menghasilkan dana tambahan perusahaan dengan cara menerbitkan dan

menjual saham.

Menurut (2007) return

merupakan hasil eturn ekspektasi.

Return realisasi me berdasarkan data

diharapkan akan diterima oleh investor d ang akan datang.

Investor akan dihadapkan pada realized return yang berbeda dengan expected
return yaitu perbedaan antara hasil yang diharapkan dengan pernyataan merupakan
sumber dari risiko yang bersumber pada adanya suatu ketidakpastian. Adanya

ketidakpastiaan ini berarti investor masih menduga duga return yang akan di peroleh

dimasa yang akan datang. Oleh karena itu, tingkat pengembalian yang akan diterima
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oleh investor diperkirakan dahulu nilainya dengan kemungkinan-kemungkinan yang
terjadi dimasa yang akan datang dengan kemungkinan peluang terjadinya.

Jadi return saham merupakan tingkat pengembalian yang berupa keuntungan

atau kerugian yang dite sela ebe 0 entu. Return saham

keterangan :
Ri = Return
Pt = Return Sa

Pi1 = Return Saha

tersebut dengan beberapa indikato akan dalam  menganalisi kinerja
perusahaan yaitu dengan menggunakan rasio keuangan dalam analisis fundamental
seperti rasio profitabilitas dan rasio leverage. Factor-faktor yang mempengaruhi return

saham yaitu :
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2.4  Rasio Keuangan
Menurut keown, dkk (2008:74), rasio keuangan dapat membantu Kkita untuk

mengidentifikasi beberapa kelemahan dan kekuatan keuangan perusahaan. Menurut

maupun beberapa
Sedangka an John (2 )12: 3 adalah indeks

yang menghubu : @ akunta lan dapat denc nembagi satu angka

factor-faktor  yang

mempengaruhi profitabilitas antara lain :

a. Likuiditas
b. Manajemen asset
c. Rasio manajemen utang

a. Return On Equity (ROE)
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Return On Equity adalah rasio profitabilitas yang menggambarkan
kemampuan perusahaan dalam memberi keuntungan bagi pemegang saham

biasa (pemilik modal) dengan menunjukan laba bersih yang tersedia untuk

diri. Menurut

LY

bahwa ROE

tanaa

berikut :
ROE = JEHIneome 1009
Total Equity
Keterangan :
ROE : keuntungan perusahaan

Net income : laba bersih perusahaan dalam satu periode
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Total equity : total modal

2.4.2 Rasio Leverage

Rasio leverage dapat diartikan sebagai alat ukur untuk menghitung

akan berisko semakin besar, sebaliknya jika leverage semakin rendah maka
investasi yang dilakukan akan menunjukan risiko yang kecil.

Menurut Kasmir (2012:122), rasio leverage merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang.
Factor-faktor yang mempengaruhi leverage antara lain :

1. Risiko Usaha
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Merupakan tingkat risiko usaha yang terkandung dalam operasi perusahaan

jika perusahaan tidak menggunakan utang. Makin besar risiko usaha perusahaan,

makin rendah rasio utang optimalnya.

wajar dalam
4. Konserva

Beberapa ajer le I anajer lain. Sehingga
mereka lebih

laba.

asset Ratio adalah rasio yang digunakan untuk mengukur jumlah asset yang
dibiayai oleh hutang. Apabila debt to asset ratio tinggi, artinya pendanaan utang
semakin banyak, maka semakin sulit bagi perusahaan unruk memperoleh
tambahan pinjaman karena dikhawatirkan perusahaan tidak mampu membayar
utang-utangnya dengan aktiva yang dimiliki. Demikian pula apabila ratio nya

rendah, maka semakin kecil perusahaan dibiayai dengan hutang.
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Sofyan Syafri Harapan (2010) mengungkapkan bahwa rasio ini
menunjukan sejauh mana hutang dapat ditutupi oleh aktiva. Lebih besar rasio

nya lebih aman. Bisa juga dimaknai berapa porsi hutang dibandingkan aktiva.

Dengan Katg a i ahe utang atau

seberapa

Berikut r

25  Pengaruh

Return O - aka engukur tingkat efektivitas

dilakukan oleh Erwin (2013) menu ahwa ROE berpengaruh positif dan
signifikan terhadap return saham pada penilitian yang dilakukan oleh Beny & Mendari

(2011) ROE berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham.

2.6 Pengaruh Debt to Asset Ratio (DAR) terhadap Return Saham
Debt to Asset Ratio (DAR) merupakan ukuran yang dipakai dalam menganalisis

laporan keuangan untuk memperlihatkan besarnya jaminan yang tersedia untuk kreditur.
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Semakin rendah debt to asset ratio ratio maka akan meningkatkan laba sehingga
semakin besar jaminan kreditur untuk pengembalian atas pinjaman yang diberikan oleh
pihak perusahaan (Hadi, 2015). Semakin tinggi Debt to asset Ratio (DAR), maka
semakin besar risiko yang dihadapi dan.investor akan-meminta tingkat keuntungan yang
semakin tinggi. Teori ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Carolin (2014)
yang menunjukkan bahwa DAR berpengartih/ negative dan tidak signifikan terhadap
return saham sehingga direkomendasikan untuk menambah sampel. Penelitian lain yang
dilakukan oleh Santri (2012) menunjukan bahwa DAR berpengaruh negative dan

signifikan terhadap return saham.

2.7 Pengaruh Profitabilitas dan Leverage terhadap Return Saham

Prinsip manajemen perusahaan menuntut agar dalam perolehan dan penggunaan
dana perusahaan harus didasarkan dalam pertimbangan efesiensi dan efektivitas. Hal ini
berarti setiap dana (dana sendiri atau dana,pinjaman) harus dapat digunakan seefektif
mungkin untuk menghasilkan keuntungan yang maksimal.

Leverage berhubungan dengan profitabilitas, dimana dengan rasio utang yang relatif
tinggi memiliki perkiraan pengembalian yang tinggi ketika perekonomian normal, tetapi
akan mengalami risiko kerugian ketika memasuki masa resesi (Brigham dan Joel,
2012:142). Pemegang saham mungkin menginginkan lebih banyak leverage karena
memperbesar laba yang diharapkan. DAR yang tinggi akan menarik minat investor
untuk membeli saham perusahaan, kemudian harga saham akan meningkat dan return

saham juga akan meningkat

2.8 Penelitian Terdahulu

Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu
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No

Nama Judul Variabel Analisis

Peneliti Penelitian | Yang Diteliti Data Kesimpulan

Almira & | Return On | ROA, ROE, | Regresi linear | Return  on  Assets
Wiagustini | Asset, Return | EPS dan | berganda berpengaruh  positif
, (2020) On Eqwty, dan | Return terhadap Return
Saham saham. Return on
Equity  berpengaruh
smf dan signifikan
. Return
1’ . Earning Per

berpengaruh

Return
pada
rusahaan Food and
averages di Bursa

parsial
, Leverage,
) Profitabilitas
oerpengaruh  positif
signifikan  terhadap
Return Saham
perusahaan perbankan
yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.
Dan  Nilai  Tukar
mampu  memoderasi
pengaruh  Likuiditas,
Leverage, dan
Profitabilitas terhadap
pengembalian saham
perusahaan perbankan
yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

Achmad, 'I?
(2020)

2014 - 2018)

Andri Firm Age | ROE, DER, | Purposive ROE berpengaruh
Helmi Memoderasi kebijakan sampling dan | positif tidak signifikan
Munawar, | ROE dan DER | dividend dan | moderate terhadap kebijakan
(2019) Terhadap firm age regression dividen pada
kebijakan analysis perusahaan yang
dividen terindeks IDX High
berdasarkan Dividend tahun 2018;
Indeks ldx DER berpengaruh
High Dividend negatif signifikan
20 terhadap  kebijakan
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No

Nama
Peneliti

Judul
Penelitian

Variabel
Yang Diteliti

Analisis
Data

Kesimpulan

di Bursa
Indonesia
periode 2011 —
2017

dividen
perusahaan yang
terindeks IDX High
Dividend 20 tahun
2018; Umur
perusahaan tidak
10derasi pengaruh
maupun DER
kebijakan

pada

perusahaan yang
w indeks IDX High
vidend 20 tahun

pada

to Assets
atio (DAR) tidak
pberpengaruh  positif
terhadap return saham,
3) Price to Book
Value (PBV)
berpengaruh  positif
terhadap return saham,
4) Net Profit Margin
(NPM) tidak
berpengaruh  positif
terhadap return saham.

Rahmi et
al., (2019)

Pengaruh
Kinerja
Keuangan
Terhadap
Return Saham
Perusahaan
Manufaktur
Sektor Industri
Barang
Konsumsi

Return
saham, EPS,
DER, PER
ROA &
NPM.

Purposive
sampling dan
analisis
regresi
berganda.

1. Secara parsial ada
empat varibel yang
memiliki pengaruh
terhadap return saham,
dengan rincian EPS,
PER, dan NPM
memiliki pengaruh
positif dan DER
memiliki pengaruh
negatif.
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Nama Judul Variabel Analisis

No Peneliti Penelitian Yang Diteliti Data Kesimpulan
Yang Terdaftar 2. Secara simultan
Di Bursa Efek Earning Per Share,
Indonesia Price Earning Ratio,

Debt to Equity Ratio,

Return On Assets, dan

Profit Margin

)punyai  pengaruh

positif  dan

terhadap

|'Return Saham sebesar

Sesuai dengan teori

yal di mana

" erusahaan dapat

" emberikan  isyarat

" | mengenai keadaan dan

- | kualitas  perusahaan,

dapat

Kinerja

sebagai

sinyal yang diberikan

oleh perusahaan untuk

bahan  pertimbangan

dalam  pengambilan
keputusannya.

6. Egam et ROA (X1 ) dan ROE

al., (2017) (X2 ) tidak memiliki
pengaruh terhadap

harga saham  (Y).

Equity (ROE NPM (X3 )
Net Profit Berganda berpengaruh  negatif
Margin (NPM) terhadap harga saham
dan  Earning (Y). EPS (X4 )
Per Share berpengaruh  positif
(EPS) terhadap terhadap harga saham
Harga Saham (Y). Berdasarkan hasil
yang dari tabel koefisien
tergabung determinasi, nilai
dalam indeks adjusted R2adalah
LQ45 di Bursa sebesar 0,840. Hal ini
Efek Indonesia berarti  kemampuan
periode tahun variabel  independen
2013 — 2015 yakni ROA, ROE,
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No

Nama Judul Variabel Analisis

Peneliti Penelitian | Yang Diteliti Data Kesimpulan

NPM, dan EPS dalam
menjelaskan variabel
dependen yakni harga
saham adalah sebesar
82,7%, sedangkan
,3% dijelaskan oleh

- lain  yang
diteliti dalam
enelitian ini.

rata-rata

yang
dengan

ssets (DAR) pada
p Sub

.I erdaftar di Bursa Efek
donesia tahun 2012-
016 adalah sebesar
),330 Kali.

. Nilai rata-rata
profitabilitas yang
dihitung dengan
menggunakan Return
on Asset (ROA) pada
Perusahaan Sub
Sektor yang terdaftar
di Bursa Efek
Indonesia tahun 2012-
2016 adalah sebesar
0.068 kali.

c. Nilai rata-rata
return saham yang
dihitung dengan
menggunakan  return
realisasi pada
Perusahaan Sub
Sektor Kimia yang
terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2012-
2016 adalah sebesar
0.343 kali.

Febrion, Pengaruh ROA, ROE, | Purposive ROA, ROE, EPS dan
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No

Nama Judul Variabel Analisis

Peneliti Penelitian | Yang Diteliti Data Kesimpulan

(2016) Return On | EPS, CR, dan | sampling dan | CR memiliki
Asset, Return | return saham | analisis pengaruh yang
On Equity, regresi  data | signifikan  terhadap
i 3 Return saham pada
perusahaan. Hasil
penelitian ini
gidentifikasikan

nifikan  terhadap
‘ﬁ urn saham dengan

ah pengaruh yang
l' psitif,  Return  on
| Equity (ROE) tidak
~ | berpengaruh
- | signifikan  terhadap
eturn saham dengan
rah pengaruh yang
positif, Earning Per
Share (EPS)
berpengaruh
signifikan  terhadap
return saham dengan
arah pengaruh yang
positif dan Current
Ratio (CR) tidak
berpengaruh
signifikan  terhadap
return saham dengan
arah pengaruh yang
negatif pada
perusahaan yang
terdaftar Indeks LQ45
di Bursa Efek
Indonesia periode
2011-2015.

Sutriani, Pengaruh Return Purposive (1) return on asset
(2014) Profitabilitas, | saham, sampling, memiliki pengaruh
Leverage, dan | profitabilitas, | regresi positif dan signifikan
Likuiditas leverage, berganda dan | terhadap return saham
Terhadap likuiditas, analisis pada alpha 5 persen,
return  Saham | dan nilai | regresi (2) debt to equity ratio
Dengan Nilai | tukar. berganda memiliki pengaruh
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No

Nama
Peneliti

Judul
Penelitian

Variabel
Yang Diteliti

Analisis
Data

Kesimpulan

10.

Ika,
(2013)

Tukar Sebagai
Variabel
Moderasi Pada

"1, Hasil
r | tingkat signifikan (uji

positif dan signifikan
terhadap return saham
adalah pada alpha 10
persen,
(3) sedangkan cash
atio secara parsial
berpengaruh
terhadap
n saham,
nilai tukar tidak
memoderasi

debt to equity ratio
rhadap return saham.

pengujian

atau parsial
Return ~ On
(ROA) dan
Price Earning Ratio
(PER) yang mem
punyai pengaruh
signifikan

<0,05)terhadap return
saham. Adapun yang
lainnya variabel CR,
DER, sebesar 3,025
dan nilai signifikan
sebesar 0,018. Karena
nilai signifikansi lebih
kecil dari 5% . 3.

Hasil pengujian
determinasi bahwa
model persamaan

regresi menunjukan ni
lai sebesar 0,146 atau
(14,6%), berarti
variabel CR, DER,
TAT, ROA, dan PER
dapat menjelaskan
return saham sebesar
14,6% dan sisanya
sebesar 85,4% dapat
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No Nama Judul Variabel Analisis Kesimpulan
Peneliti Penelitian Yang Diteliti Data b

di  jelaskan  oleh
variabel lain diluar
model.

2.9

i penelitian
ini:

saham kelompok Index High Dividend 20

a Efek Indonesia.
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METODE PENELITIAN

3.2
No Skala
1. | Return saham | Return sa aka — Rasio

2. | Profitabilitas ROE = Rasio

Net Income

———x100%
Total Equity

sejauh mana perusahaan mampu
menghasilkan laba atau profit.

3. | Leverage Rasio yang digunakan untuk DAR = Rasio
mengukur seberapa jauh perusahaan
menggunakan utang. Singkatnya | TotalDebt . 44no.
leverage merupakan pemakaian | TotalAset
utang oleh perusahaan untuk
melakukan kegiatan operasional
perusahaan.

Sumber : Berbagai jurnal (2021)

24
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Populasi dan Sampel

3.3.1 Populasi

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan pada saham kelompok

i atau keadaan
tertentu ye unakan dalam
penelitian pel (purposive
sampling) sesuai dengan
penelitian.

Ber

2020

. Ketersediaan data historis harga saham individu di perusahaan secara konsisten

selama periode pengamatan.

Tabel 3. 2 Saham Kelompok Index High Dividend 20

No Nama Perusahaan Kode
1. | PT. Adaro Energy Thbk. ADRO
2 Astra Internasional Tbk. ASII

3 Bank Central Asia Thk. BBCA
4 | Bank Negara Indonesia (persero) Thk. BBNI
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3.5

26

No Nama Perusahaan Kode
5 | Bank Rakyat Indonesia (persero) Thk. BBRI

6 | Bank Mandiri (persero) Tbk. BMRI

7 | PT. Gudang Garam Thk. GGRM
8 | PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk. HMSP

.L

e

—

Jenis da

341 Je

\g\&tii\

Teknik Pengumpulan Data

Teknik yang digunakan untuk mengumpulkan data dalam penelitian ini adalah

dengan metode dokumentasi. Metode dokumentasi adalah metode pengumpulan data

dengan dokumen yang berupa laporan keuangan yang telah dikumpulkan dan

dipubliskan.
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3.6 Teknik Analisis Data
Metode analisis yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah Analisis

regresi liniear berganda yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari masing-masing

variabel bebas terhadap s i ik analisis data n.penelitian ini adalah

variabel independen actor f s linear berganda
dalam penelitian S ilitas dan leverage

terhadap return sa

berbeda. Maka. de ata | an«data dari beberapa

waktu sama untuk setiap individu, maka data disebut balanced panel. Jika
sebaliknya, yakni jumlah unit waktu berbeda untuk setiap individu, maka
disebut unbalanced panel.

Sedangkan jenis data yang lain, yaitu: data time-series dan data cross-

section. Pada data time series, satu atau lebih variabel akan diamati pada satu
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unit observasi dalam kurun waktu tertentu. Sedangkan data cross-
section merupakan amatan dari beberapa unit observasi dalam satu titik waktu.

Keuntungan melakukan regresi data panel, antara lain:

1. N yang besar,
atk memiliki
~
ia ‘I; bel penjelas,
2. % ak yang tidak
[ 4
4
3. ’ bih baik dalam
»
data panel :
dimana akan @ va i < d konstan antar
waktu sehingge n oleh variabel
gangguan, diasums beda baik antar waktu
maupun antar individu, dan slope berbeda antar

individu, dan diasumsikan intersep dan slope berbeda baik antar waktu
maupun antar individu. Maka diperoleh model:
Y =a+bixg+bx,+e
Keterangan :
Y = Return Saham

X1 = Return On Equity (ROE)
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X, = Debt to Assets Ratio (DAR)

a = Konstanta

by, b, = koefiensi regresi

intersep antar perusahaan, perbedaan intersep bisa terjadi karena perbedaan
budaya kerja, manajerial, dan insentif. Namun demikian slopnya sama antar
perusahaan. Model estimasi ini sering juga disebut dengan teknik Least Squares

Dummy Variable (LSDV).
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3. Random Effect Model (REM)

Model ini akan mengestimasi data panel dimana variabel

gangguan mungkin saling berhubungan antar waktu dan antar individu. Pada

1. Uji Chow

Chow 1k pakah Common

Effect Model ( aing paling tepat

H1: Pilih Fixed Effect Model (FE)

2. Uji Hausman

Hausman test adalah pengujian statistik untuk memilih apakah model Fixed

Effect atau Random Effect yang paling tepat digunakan, apabila Hasil:

HO: Pilih REM (Random Effect Model)


https://www.statistikian.com/2013/01/uji-heteroskedastisitas.html
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Ha: Pilih FEM ( Fixed Effect Model)

Pengujian ini dilihat dari p-value, yaitu apabila kurang dari alpha 5% berarti

apakah model
Random  Effectle ip: tode ect. Model (CEM)
digunakan.
Apabila Hasil:
HO: Pilih CEM

H1: Pilih REM

3.6.2
a. Uji Normalitas
Uji normalitas data bertujuan untuk menguji apakah model regresi,

variabel dependen dan variabel independen mempunyai distribusi normal atau
tidak (Ghozali, 2011). Jika data memiliki tingkat signifikan lebih besar dari 0,05
atau 5% maka dapat disimpulkan bahwa dapat diterima, sehingga data dikatakan

berdistribusi normal (Ghozali, 2011). Menurut Juliandi, dkk (2015:160) Uji
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normalitas data dilakukan untuk melihat apakah model regresi variabel dependen
dan independennya memiliki distribusi secara normal atau tidak. Apabila data

menyebar didaerah garis diagonal dan mengikuti garis diagonal maka model

yang sempurna ’ sempurna é : engujian ini untuk
mengetahui @ah a 3 : ebas esi 1 ﬁ‘ ng berkorelasi.
Model reg ang baik seharusnya tidak terja si” antara variabel

independen (Ghoza : 5 adalah dengan

pakah model regresi terjadi
ketidaksamaan varians residual dari satu pengamatan dengan pengamatan yang
lainnya (Ghozali, 2011). Homoskedastisitas terjadi apabila varians residual pada
setiap pengamatan tetap, dan dikatakan heteroskedastisitas terjadi apabila
pengamatan berubah-ubah. Cara mengujinya dengan menggunakan Uji Glejser,

yaitu dengan meregres nilai absolut residual terhadap variabel independen.
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Dikatakan tidak mengandung heteroskedastisitas apabila profitabilitasnya
signifikan diatas 5%.

d. Uji Autokorelasi

akan terjadin ara data pengamatan,

‘ ‘Qh““ .fa ika terjadi

mengitung ) B n.Waston memiliki

beberapa k

negative

Tidak ada : eCisSio 4-du<d<4-dl

negative

Tidak ada autokorelasi | Terima du<d<4-d

positif/negative

Sumber : Ghozali (2009)
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3.6.3 Uji Hipotesis
Uji hipotesis bertujuan untuk memeriksa atau menguji koefisien regresi

yang didapat signifikan antara variabelnya. Ada dua jenis koefisien regresi yang

1)

2)

variabel bebas (X) secara

U\

i hubungan yang signifikan atau

Y

Uji statistic Q

simultan berpengaruh atau ‘
tidak terhadap variabel terikat ().

3) R-Square (Koefisien Determinasi)

Uji statistic R Square ini bertujuan untuk mengetahui besarnya

persentase pengaruh variabel dependen dan variabel independen dengan cara
mengkuadratkan koefisien yang ada dan dinyatakan dalam persentase (%).

Untuk mengetahui sejauh mana persentase pengaruh Struktur Asset, Return On
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Asset, Cash Holding dan Pertumbuhan Penjualan terhadap Debt to Equity Ratio

dapat diketahui melalui uji determinasi.
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BAB IV

GAMBARAN UMUM LOKASI PENELITIAN

4.1

oleh Presiden Sukarno. Pada tahun 1977 pasar saham akhirnya kembali

mengendur. Buka kembali gerbang Pertukaran tersebut dikatakan berisi obligasi
pemerintah yang diterbitkan di masa lalu. Kemudian, Asosiasi Efek Mata Uang
yang terdiri dari tiga bank dan Bank Indonesia mengambil alih pimpinan bursa
sebagai anggota kehormatan. Meskipun bursa berjalan dengan baik, sekuritas

yang diperdagangkan di biasanya diperdagangkan dalam obligasi korporasi

36
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Belanda dan obligasi pemerintah Indonesia melalui Bank Pembangunan
Indonesia. Penjualan obligasi sebesar Bank Industri Negara meningkat pada
tahun 1954, 1955, dan 1958. Akibat perebutan kekuasaan antara pemerintah
Indonesia dan_Belanda atas.lrian Barat, perusahaan Belanda dinasionalisasi
berdasarkan Undang-Undang No. 86 tahun 1958. Akibat perselisihan ini,
sekuritas Belanda dihentikan perdagangannya di Bursa Efek Jakarta.

Pada tanggal 12 Juli 1992, BEJ secara resmi. diselenggarakan secara
tertutup dalam rangka HUT BEJ. BAPEPAM telah membawahi pasar modal
(sebelumnya bernama Badan Penyelenggara Pasar Modal). Setahun kemudian,
21 Desember 1993, PT. Mendirikan lembaga pemeringkat efek Indonesia
(PEFINDQ)..Pada tanggal 22 Mei 1995, Bursa Efek Jakarta'memperkenalkan
sistem perdagangan otomatis yang diterapkan oleh dengan menggunakan sistem
komputer JATS (Jakarta-, Automated Trading System).~Pada tanggal 10
November tahun yang sama, Pemerintah Indonesia menerbitkan Undang-
Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal. Undang-undang ini mulai
berlaku pada Januari 1996. Bursa Paralel Indonesia telah bergabung dengan
Bursa Efek Surabaya . Setahun kemudian;.pada tanggal 6 Agustus 1996, Kliring
Penjaminan Efek Indonesia (KPEI) didirikan. Pada tahun berikutnya, pada
tanggal 23 Desember 1997, didirikan Lembaga Kustodian Sentral Efek
Indonesia (KSEI).

Pada tanggal 30 November 2007, Bursa Efek Surabaya (BES) dan Bursa
Efek Jakarta (BEJ) akhirnya bergabung dan berganti nama menjadi Bursa Efek

Indonesia (BEI). Menyusul lahirnya BEI, suspensi perdagangan diberlakukan
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pada tahun 2008, dan Penilai Efek Indonesia (PHEI) didirikan pada tahun 2009.
Selain itu, pada tahun 2009 Bursa Efek Indonesia mengubah sistem perdagangan

lama (JATS) dan memperkenalkan sistem perdagangan Bursa Efek Indonesia

Adaro Energy Tbk

nia. PT Adaro

tanggal 20 Februari 1957 di Ja terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada tanggal 04 April 1990. PT. Astra Internasional Thk memiliki kantor pusat
yang berada di Menara Astra, Lantai 58-63, JI. Jendral Sudirman, Kav 5-6,

Jakarta, 10220.

4.2.3 PT. Bank Central Asia Tbhk
PT. Bank Central Asia Tbk (IDX : BBCA) adalah sebuah perusahaan

yang bergerak pada bidang perbankan atau bank central. Perusahaan telah
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berdiri sejak 12 Oktober 1956 hingga sekarang dan terdaftar pada Bursa Efek
Indonesia pada tanggal 31 Mei 2000. Berdiri dengan nama N.V Perseroan

Dagang Dan Industrie Semarang Knitting Factory. PT. Bank Central Asia Tbk

perusahaa

Usaha Milik D

dalam Bu

Inlandsche Hoofden. Kemudian tercatat di Bursa Efek Indonesia pada tanggal 10
November 2003. PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk memiliki kantor
pusat yang terletak di Gedung BRI I, Lantai 20, JI. Jendral Sudirman, Kavling

44-46, Jakarta Pusat, 10210.
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4.2.6 PT.Bank Mandiri (Persero) Thk
PT. Bank Mandiri (Persero) Tbk (IDX : BMRI) merupakan perusahaan

milik Badan Usaha Milik Negara yang bergerak pada sektor perbankan.

bergerak pada arang K n - pri ~ sub sektor rokok.
Perusahaan te erdiri se al 2 ercatat dibursa Efek

Indonesia J : ! 00. ilik ‘; an adalah Susilo

PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk (IDX : HMSP) adalah perusahaan
yang bergerak pada sektor barang konsumen primer pada bidang usaha industri
rokok. Perusahaan telah berdiri sejak tanggal 27 Maret 1905 dan memulai
kegiatan usaha komersial di tahun 1913 di Surabaya. Tercatat di Bursa Efek
Indonesia pada tanggal 15 Agustus 1990 hingga saat ini. PT. HM Sampoerna

Tbhk memiliki kantor pusat yang terletak di One Pacific, Sudirman Central
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Business Distric (SCBD), Lantai 18, JI. Jendral Sudirman, Kavling 52-53,

Jakarta, 12190.

429 PT. Indofood Sukses Makmur Thk

4.2.11 PT. Indo Tambangraya Megah Tbk

PT. Indo Tambangraya Megah Thk (IDX : ITMG) merupakan
perusahaan yang bergerak di bidang pertambangan minyak, gas dan batu bara.
Perusahaan telah berdiri pada tanggal 02 September 1987 dan memulai aktivitas
usaha komersialnya di tahun 1988. Tercatat di Bursa Efek Indonesia pada

tanggal 18 Desember 2007. PT. Indo Tambangraya Megah Tbk memiliki kantor



nery wesy sejisidAu) ueeyeisndiag

iy disay yejepe il udwnyo(]

42

pusat yang terletak di Pondok Indah Office Tower Ill, Lantai 3, JI. Sultan

Iskandar Muda Pondok Indah, Kavling 5-TA, Jakarta Selatan, 12310.

4.2.12 PT. Matahari Departement Store Thk

kantor pusat yang terletak di Telkom Landmark Tower, Lantai 39, JI. Jendral
Gatot Subroto, Kav. 52, DKI Jakarta, 12710.
4.2.14 PT. United Tractors Thk

PT. United Tractors Tbk (IDX : UNTR) adalah perusahaan yang
bergerak dibidang wholesale (durable goods). Berdiri pada tanggal 13 Oktober

1972 di Indonesia, hingga pada saat ini telah mimiliki 20 cabang, 22 jaringan
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pendukung, 14 kantor tambang dan 10 kantor perwakilan yang telah tersebar di

seluruh Indonesia. Masuk dalam pencatatan perusahaan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia pada tanggal 19 September 1989. PT United Tractors Tbk
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BAB V

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

laba perusahaa \g diterima investor baik al, saham, ataupun
properti dan.e ; akan sel pembelian dengan

harga jual

Sumber: Data Olahan, 2022

44
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Berdasarkan pada tabel 5.1 diatas, maka dapat diketahui bahwa return
saham pada kelompok Index High Dividend 20 tahun 2018-2020, return saham

tertinggi sebesar 83.624 pada perusahaan PT Gudang garam Tbhk (GGRM) pada

saham perusahaan, karena banya J yang tertarik untuk membeli saham

tersebut.
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Tabel 5. 2 Hasil Analisis Return On Equity (dalam %0)

200

0

Y L B ¥ 0
\ 2
\ A

=

tahun 2019.

Return on equity adalah ukuran profitabilitas yang digunakan untuk
mengukur return on equity untuk laba bersih. Besar kecilnya rasio ini sangat
penting bagi pemegang saham karena mencerminkan keberhasilan manajemen
dalam mengelolah modal. Return on equity mempengaruhi rasio

hargapendapatan. Hal ini karena semakin tinggi ROE, semakin tinggi tingkat
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pengembalian yang diharapkan bagi investor, dan semakin tinggi ROE, semakin

menguntungkan perusahaan dianggap.

5.1.3 Analisis Debt to Asset Ratio

Deb S k dipakai dalam
meng inan yang
tersedi wﬁﬁrpéﬁdgﬁleﬂﬂt? maka akan

N &
meningk a ja ditur untuk
pengembalian (Hadi, 2015).
L
alis to. lam %0)
100 - - - \E -
90 - l
80 - '
70 - |
60 -
50 - m2018
40 - ® 2019
30 - - " 2020
20 -
10 -
0 -
O & (v N o« &
@Q v‘?\%%c Q&é Q)Q)%@@Q\ee% \z\@ A\ {\® \8Q &&®0$ 0@

Sumber: Data Olahan, 2022

Berdasarkan pada tabel 5.3 diatas, maka dapat diketahui bahwa Debt to
Asset Ratio pada kelompok Index High Dividend 20 tahun 2018-2020, Debt to
Asset Ratio tertinggi sebesar 90.80% pada perusahaan PT Telkom Indonesia Tbk

(TLKM) pada tahun 2020, dan nilai terendah sebesar 16.43% pada perusahaan
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PT indocement tunggal Tbk (INTP) pada tahun 2018. Sementara rata-rata
tertinggi Debt to Asset Ratio sebesar 53.19% pada tahun 2019. Terlihat bahwa

perusahaan perbankan seperti BBCA, BBNI, BBRI, dan BMRI cenderung

tinggi. Te eh-penelitian-ya arolin (2014)
yang me erpe -, an tidak signifikan
terhadap aham sé ga direk Aa e enambah sampel.
Penelitian

berpengaru

berbeda. Maka dengan kata Ia panel merupakan data dari beberapa
individu sama yang diamati dalam kurun waktu tertentu. Jika kita memiliki T
periode waktu (t = 1,2,...,T) dan N jumlah individu (i = 1,2,...,N), maka dengan
data panel kita akan memiliki total unit observasi sebanyak NT. Jika jumlah unit
waktu sama untuk setiap individu, maka data disebut balanced panel. Jika

sebaliknya, yakni jumlah unit waktu berbeda untuk setiap individu, maka

disebut unbalanced panel. Sedangkan jenis data yang lain, yaitu: data time-
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series dan data cross-section. Pada data time series, satu atau lebih variabel akan
diamati pada satu unit observasi dalam kurun waktu tertentu. Sedangkan

data cross-section merupakan amatan dari beberapa unit observasi dalam satu

HEL
ey
~
A
Uji Ch ;.
ji Chow
et
=
ﬁA
P\
Uji 5
Hausman ‘
2
o 68
Uji e
Lagrange 2 5
Multiplier A
(LM) "'
[
1. Uji Chow

Tentukan model yang se urut uji chi-kuadrat atau uji-F dengan
menguji apakah probabilitas (nilai-p) lebih besar atau lebih kecil dari alfa (a).
Jika p-value > (0,05), maka HO diterima, sehingga model mengikuti general
effect. Jika nilai p adalah & It; (0,05), maka HO dibuang dan mengikuti model
efek tetap. Hasil pengujian solid feed pada penelitian ini dapat dilihat pada tabel

di bawah ini.
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Tabel 5. 5 Uji Chow

Effect Test Statistic d.f Prob.
Cross-section F 29.305380 | (14,28) | 0.0000
i i 123.778925 | 14

/

=4
5
=
4.;

o

bahwa nilai
a itu model
fixed effect lebih bai an( 1 effect model. Selanjutnya

untuk menge aqres 3 af { | atau random

berarti sig - au 3 d effect model,

Test summary
Cross-section random
Sumber: Data Olahan, 2022

Hasil dari Uji Hausman pada tabel 5.6 diatas menunjukkan bahwa nilai
probabilitas adalah 0.9915 atau > 0,05, maka Hy ditolak. oleh karena itu model

Random effect lebih baik dibandingkan dengan fixed effect model.
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5.1.6 Uji Asumsi Klasik

Setelah mendapatkan model random effect yang menjadi model terbaik,

maka selanjutnya Pengujian asumsi klasik tersebut meliputi Uji Normalitas, Uji

LA

odel regresi,
5i normal atau

besar dari 0,05

g\a\

ga data dikatakan

Sumber: Data Olahan, 2022

Pada gambar 5.1 diatas diperoleh nilai probabilitas JB sebesar 0,420218
> 0,05. Dengan demikian maka dapat diartikan bahwa model regresi memenuhi

asumsi normalitas.
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b. Uji Multikolinearitas

Multikolinieritas digunakan untuk menguji apakah terjadi hubungan yang

sempurna atau hampir sempurna antara variabel bebas. Pengujian ini untuk

c. Uji Heteroskedastisitas
Uji ini dilakukan untuk menguji apakah model regresi terjadi
ketidaksamaan varians residual dari satu pengamatan dengan pengamatan yang
lainnya (Ghozali, 2011). Homoskedastisitas terjadi apabila varians residual pada
setiap pengamatan tetap, dan dikatakan heteroskedastisitas terjadi apabila
pengamatan berubah-ubah. Cara mengujinya dengan menggunakan Uji Glejser,

yaitu dengan meregres nilai absolut residual terhadap variabel independen.
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Dikatakan tidak mengandung heteroskedastisitas apabila profitabilitasnya
signifikan diatas 5%.

Tabel 5. 8 Uji Hetereskodestisitas

tidaknya dilakukan dengan mengit ai Durbin Waston (DW)

Tabel 5. 9 Uji Autokorelasi

Data Variabel
Pengamatan Independen di du Dw

30 2 1.284 1.567 1.946393
Sumber: Data Olahan, 2022
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Berdasarkan tabel 5.10 Dari hasil diatas diketahui nilai Durbin Watson
terletak antara dU dan 4-dU = 1,567 < 1,946 < 2,433. Dengan demikian dapat

diartikan bahwa tidak terdapat autokorelasi dalam model regresi.

regresi b - 3 engou 1 &g hui Pengaruh

Profitabilitas 0e J Saham Kelompok
» P

Index High'l

Pa - | estimasi s nat bahwa metode
estimasi ya

(REM) se i : unakan metode

t-Statistic Prob.

C 48 0 51.57875 0.0000

NROE 0.054432 0.022660 2.402047 0.0235

NDAR 0.064079 0.051122 1.253465 0.2208
R-squared 0.285544
Adjusted R-squared 0.232622
F-statistic 5.395505
Prob(F-statistic) 0.010682

Sumber: Data Olahan, 2022

Berdasarkan tabel 5.11 dapat diketahui persamaan regresi linear data

panel yaitu:
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Y =a+b X +hXo+e
NLN_Return =1,51+ 0,05 ROE + 0,06 DAR + ¢

Arti persamaan regresi diatas adalah:

ribusi probabilitas

adap PAD tetapi

dapat dilakukan yaitu :

a. Hipotesis secara simultan (Uji F)

Diketahui nilai F tabel dengan persamaan:
ttabel =n-k-1:k
=30-2-1:2

=27:2
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= 3,354 (lihat tabel F dengan df1=2 dan df2=27 pada alpha 5%)

Dimana :

n = banyaknya data pengamatan

k = jumlah vari
S 1A Signifikansi
er:
N
atau sign
leverage secar _E:é:r; ;§g
. Hipotesis arsial il't ,‘ ;-;::T;
Di ta
ttabel =n pEKANBP\R\)
=30-2-1: J
=27:0, o *
= 2,052
Dimana :

n = banyaknya data pengamatan
k = jumlah variabel independen

a=0,05 (5%)

p

tabel (3,354)
fitabilitas dan

urn saham.

ersamaan:
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Tabel 5. 12 Hasil Uji t

Variable Coeflicient Std. Error t-Statistic Prob.

C 1.518043 0.029449 51.57875 0.0000
0.022660 i

berpenga

T SA Rl

2) Pada perhi ,253) < t tabel

(2,052) ata leverage tidak

berpengaru

c. Hasil koef

0.285544
Sumber: Data Olahan, 2022

Pada tabel 5.14 Diperoleh nilai R square sebesar 0,2855 atau 28,55%.
Artinya adalah bahwa sebesar 28,55% variabel return saham dipengaruhi oleh
profitabilitas dan leverage. Sedangkan sisanya sebesar 71,45% (100% - 28,55%)

dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak dimasukkan dalam penelitian ini.
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Pembahasan
5.2.1 Pengaruh profitabilitas (ROE) terhadap Return saham

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis yang dilakukan dalam
penelitian ini, hasil perhitungan-menghasilkan nilai yang signifikan untuk return
on equity sebesar 0,024, sehingga nilai signifikansinya lebih kecil dari 0,05.
Dapat disimpulkan bahwa ROE memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
return saham. Return on equity merupakan perbandingan anatara tingkat
pengembalian dengan equity. Semakin besar rasio ini semakin baik, karena
menunjukkan. seberapa besar tingkat keuntungan yang diperuntukkan bagi
pemegang Ssaham. Return on equity merupakan pengembalian yang tidak dapat
oleh para pemegang saham. Jika Retun on equity naik maka lebih bersih yang
dihasilkan oleh perusahaan akan ikut naik sehingga pengembalian pemegang
saham juga akan meningkat..Hasil penelitian, ini diterima dan didukung oleh
penelitian Aryanti dkk (2016) menyatakan bahwa Return On Equity berpengaruh
signifikan terhadap return saham. Namun berbeda dengan hasil yang diteliti oleh
Thio dkk (2019) yang menyatakan bahwa Return-en Equity tidak berpengaruh

signifikan.

5.2.2 Pengaruh Leverage (DAR) terhadap Return saham

Berdasarkan analisis data dan pengujian hipotesis yang dilakukan dalam
penelitian ini, hasil perhitungan menghasilkan nilai yang tidak signifikan untuk
debt to asset ratio sebesar 0,221 sehingga nilai signifikansinya lebih besar dari
0,05. Dapat disimpulkan bahwa DAR tidak memiliki pengaruh yang signifikan

terhadap return saham. Jika nilai Debt to Asset Ratio (DAR) perusahaan tinggi,
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ini berarti pendanaan Asset dibiayai oleh kewajiban banyak sehingga perusahaan
memiliki resiko yang tinggi, hal tersebut tidak selamanya mempengaruhi return

Saham menjadi rendah. Begitupun sebaliknya yaitu jika Debt to Asset Ratio

\ L))
O
s
D
>
>
D
=
@D
>
D

AR

masih b 2ndahnya return

Saham. (2017) yang

menyatak al ini didasari

oleh jika nberikan deviden

untuk inve



nery wWe[sy sejisIdAm ueeyesndiog

iy disay yejepe il udwnyo(]

6.1

1.

6.2

terdapat beberapa saran yaitu

1.

BAB VI

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan
aly \ M
penelan i i ssge bert

>
Secara si ! saham pada
kelompok Index |
Secara pars enga ‘ > tetapi DAR
tidak berpe jnifikar dasari oleh DAR
merupakan @a :. od -H '.‘_ : perusahaa Tinggi DAR
memberikan a perusahaan sedang men an  modal untuk
mengembang mempengaruhi
permintaan ter ) return saham

Sebelum mengambil keputusa investor diharapkan lebih
memperhatikan tingkat pengembalian yang berdampak signifikan terhadap return
saham, yang juga mempengaruhi harga saham perusahaan.

Dari sisi manajemen harus dapat mengendalikan tingkat pengembalian atas ekuitas

karna dapat mempengaruhi harga saham perusahaan
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