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Pengaruh ROA, EPS. Current Ratio, DER, dan Inflasi terhadap Return Saham
(Studi Kasus pada Perusahaan Manufaktur di BEI Periode Tahun 2006 — 2008)

Oleh :
Widyani Anik
Dian Indriana T.L.
Fakultas Ekonomi Universitas Semarang

Pendahuluan
Latar Belakang Masalah

Informasi yang diperlukan oleh para investor di pasar modal tidak hanya informasi yang
bersifat fundamentai saja, tetapi juga informasi yang beisifat teknikal. Informasi vang bersifat
fundamerital diperoleh dari kondisi intern perusahaan, dan informasi yang bersifat teknikal diperoleh
dari luar perusaliaan, seperti ekonomi, politik, financial, dan faktor lainnnya. Informasi yang diperoieh
dari kondisi intern perusahaan yang lazim digunakan adalah informasi laporan keuangan. Informasi

fundamental dan teknikal tersebut dapat digunakan sebagai dasar bagi investor untuk imemprediksi

return, risiko atau ketidakpastian, jum!ah, waktu, dan faktor lain yang berhubungari dengan aktivitas
investgsi di pasar modal. (Husnan,1998:315)

Analisis teknikal adalah analisis instrument informasi yang menggunakan data-data historis

- perdagangan mengenai harga saham, volume dan beberapa indikator pasar yang lain untuk

memprediksi pengeluaran harga saham dan menentukan- rekomendasi keputusan investasi. Analisis
teknikal menggunakan grafik atau gambar yang menghasilkan pola-pola tetentu dan pola-pola yang
dibasilkan kemudian dianalisis dengan memperbandingkannya dengan hasil observasi yang telah
dilakukan, schingga pola-pola tersebut memberikan suatu indikasi pergeraken harga ssham (Ang,
1997).

Informasi kenangan berguna untek pengambilan keputusan ekonomi. Iaformasi yang
dihasﬂkmpuumhumwdapuiodeakhk&hmahmMﬁyaiwbaupahmmkwmgmymgtmﬁ
dari laporan meraca, laporan rugi-laba, laporan perubahan modzl dan laporan perubahan posisi
keuangan (Heni Krissiani, 2004 : 3). :

Peaelitian sejenis juga dilakukan oleh Sugeng Sulistiono 1994: Sulaiman 1995: Leki Rofinus
1997 (dalam Syahib Natarsyah, 2000) menunjukkan bahwa ROA mempunyai pengaruh yang
signifikan secara parsial terhadap harga saham. Bahkan Silalahi, 1991 (dalam Syahib Natarsyah, 2000)
ROA ternyata mempunyai pengaruh yang dominan. Sementara hasil penelitian Rina Trisnnawati
(1999) menunjukkan bahwa ROA tidak signifikan berpengaruh terhadap refurn saham di pasar
perdana. Hasil penelitian Rina Trisnawati (1999) juga tidak sesuai dengan teori yang menyatakan
bahwa semakin tinggi ROA berarti kinerja perusahaan semakin baik dan refurn semakin tinggi.

Berbagai penelitian yang terkait dengan penelitian rasio-rasio kevangan yang digunakan
untuk memprediksi refurn saham dan rasio keuangan untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan
telah banyak dilakukan , diantaranya adalah Imam Ghozali, Irwansyah (2002) melakukan penelitian
tentang pengaruh kinerja keuangan perusahaan dengan alat ukur EVA, MVA, dan ROA terhadap
return saham pada perusahaan manufaktur di BEJ dari tahun 1996 - 2000 yang hasilnya EVA dan
ROA tidak berpengaruh terhadap refurn saham. Sedangkan MVA berpengaruh signifikan terhadap
refurn saham. Sunarto (2001) melakukan penelitian tentang pengaruh rasio profitabilitas dan laverage
tethadap refurn saham pada perusahaan manufaktur di BEJ periode 1998 - 2000 yang hasilnya dari
penelitiannya adalah ROA, ROE dan DTA berpengaruh signifikan terhadap refurn saham, hasil ini
bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh Imam Ghozali, Irwansyah, Shahib Natasyah
(2000) yang melakukan penelitian tentang analisis beberpa faktor fundamental dan resiko sitematik
terhadap harga saham dengan menggunakan sampel 16 perusahaan yang listing di BEJ periode 1990 -
1997, hasilnya ROA, ROE, DER, BVS, indeks beta berpengaruh signifikan terhadap refurn saham.
Sedangkan DER tidak berpengaruh terhadap return saham. Sugeng Wahyudi (2003) melakukan
penelitian tentang rasio harga nilai buku dan rasio hutang terhadap refurn saham dengan sampel 108
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perusahaan yang mengadakan PO dalam kurun waktu 1997 - 2000 yang hasilnya PBV, DER
berpengaruh terhadap return saham.

Berdasarkan latar belakang vang telah disebutkan di atas maka penulis mengambil judul
Pengaruh ROA. EPS. Current Ratio. DER dan INFLASI terhadap Return Saham (Studi Kasus Pada
Perusahaan Manufaktur di BEI Periode Tahun 2006 —2008)

Perumusan Masalah
Apakah variabel ROA, EPS, Current Ratio, DER dan Inflasi berpengaruh signifikan terhadap Return
Saham secara parsial dan simultan?
Tujuan Penelitian
Adapun tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut:
Untuk menganalisis pengaruh ROA, EPS, Current Ratio, DER dan Inflasi

terhadap Refurn Saham pada perusahaan manufaktur di BEI secara parsial dan
simultan.

Manfaat Penelitian
Disamping tujuan yang telah dikemukakan di atas, penelitian ini juga
diharapkan dapat memberikan manfaat vang besar sebagai berikut:
1. Bagi para investor mungkin dapat dijadikan bahan masukan dan pertimbangan dalam hal

nengambilan keputusan dan strategi-strategi yang ekan digunakan dalam berinvestasi di pasar
modal.

2. Bagi kalangan akademisi diharapkan hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai dasar untuk
melakukan pengembangan yang iebih lanjut.

3. Bagi penulis dapat dijadikan perbandingan antara teori yang diperoleh semasa perkuliahan
dengan praktek nyata dalam perusahaan dan juga untuk merambah ilmu pengetahuan investasi
kcuangan, khususnya tenteng refurn saham.

Tinjauan Pustaka

Pengertian Laporan Keuangan

Menurut Murawir (2002:2) menjelaskan bahwa laporan keuangan adalah hasil dari proses
akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat untuk berkomunikasi antara data keuangan atau aktivitas
suaty perusahaan dengan pihak-pihak yang berkepentiugan terhadap data atau aktivitas perusakaan
tersebut. Sedangkan Riyanto (2001:327) mengemukakan bakwa laporan financial merupakan keadaan
Jinancial suatu perusahaan, dimana neraca mencerminkan nilai aktiva, utang dan modal sendiri pada
saat tertentu dan laporan rugi-laba mencerminkan hasil-hasil yang dicapai selama suatu periode
tertentu biasanya imeliputi periode satu tahun.

Laperan keuangan merupakan bagian dari proses pelaporan keuangan yang bertujuan untuk
menyediakan informasi tentang posisi keuangan, kinerja dan arus kas perusahaan yang bermanfaat
bagi sebegian besar kalangan pengguna laporan dalam rangka membuat keputusan-keputusan ekonomi
laporan keuangan yang disusun manajemen biasanya terdiri dari:

1.

Neraca, yaite laporan yang menunjukkan keadaan keuangan suatu perusahaam pada tanggal
tertentu.

2. Laporan rugi-laba yaitu laporan yang menunjukkan hasil usaha dan biaya-biaya selama suatu
periode akuntansi. i

3. Laporan perubahan modal yaitu-laporan yang menunjukkan sebab-sebab perubahan modal dari
Jjumlah pada awal periode menjadi jumlah modal pada akhir periode.

4. Laporan perubahan posisi keuangan yaitu laporan yang menunjukkan arus dana dan perubahan-
perubahan dalam posisi keuangan selama tahun buku yang bersangkutan. (FASB dan SFAB
n0.95 menentukan laporan ini diganti dengan laporan analisis kas) (Zaki Baridwan,1992:18)

Munawir (2002:2) menyatakan pihak-pihak yang berkepentingan terhadap laporan keuangan
adalah:

1. Pemilik perusahaan

2. Manajer atau pimpinan perusahaan
3. Para kreditur dan bankers
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4. Para investor
5. Pemerintah

Analisis Rasio

Rasic menggambarkan suatu hubungan atau perimbangan (mathemarical relationship) antara
suatu jumlah tertentu dengan jumlah yang lain, dan dengan menggunakan alat analisa rasio ini akan
dapat menjelaskan atau memberi gambaran kepada penganalisa tentang baik atau buruknya keadaan

atau posisi keuangan suatu perusahaan terutama apabila angka rasio tersebut dibandingkan dengan
rasio pembanding yang digunakan sebagai standar.
Pada dasarnya analisis rasio bisa dikelom

berikut (Robbert Ang, 1997) :
1. Rasio Profitabilitas

Adalah rasio yang digunakan untuk menunjukkan kemampuan perusahaar menghasilkan

keuntungan.
2. Rasio Aktivitas

Adalah rasio yang menunjukkan kemampuen serta efisiensi perusahaan yang dimilikinya atau
perputaran (turnover) dari akiiva-aktiva dalam mengukur sejauh mana efektivitas penggunaan
asset dengan melihat tingkat aktivitas aset.
3. Rasio Likuiditas -
Adalah rasio ini menyatakan kemampuan perusahaan
(kewajiban) yang jatuh tempo.
4. Rasio Solvabilitas
Adalah rasio untuk mengetahui kemampuan
panjangnya jika perusahaan tersebut dilikuidasi.
5. Rasio pesar adaleh rasio yang menunjukkan informasi penting perusahaan yang diungkapkan
dalam basis persaham.

Faktor-faktor Resiko Ekonomi
1. Inflasi

Inflasi adalah suatu keadaan yang mengindikasikan semakin lemahnya daya beli yang
diihlﬁdetugansemaldnnwmsomyanﬂaiﬁl(minsik)mtauangsmmaegma '

Merurut Sukimo (1997:302) mengatakan bahwa tingkat inflasi yaitu presentase
kecepatan kenaikan harga-harga dalam satu tahun tertentu. Biasanya digunakan sebagai ukuran
untuk menunjukkan sampai dimana burukiya masalah ekonomi yang dihadapi. Dalam

perekonomian yang pesat berkembang, inflasi yang rendah tingkatnya dinamakan inflasi merayap
(angka inflasi antara 2 persen — 4 persen).
2. Nilai Tukar Rupish
Perdagangan luar negeri melibatkan penggunaan berbagai mata vang nasional. Nilai
tukar mata uang asing adalah harga satuan uang dalam satuan mata uang lain. Nilai tukar valuta
asing ditentukan dalam pasar valuta asing, yaitu pasar tempat berbagai mata uang yang berbeda
diperdagangkan. Bila kita ingin menukar satu mata uang nasional dengan mata uang lainnya,

maka kita akan melakukan berdasarkan nilai tukar yang berlaku (Samuelson, 2004:306)
3. SukuBunga '

Tingkat suku bunga menyatakan tingkat pembayaran atas pinjaman atau investasi lain,
diatas perjanjian pembayaran kembali, yang dinyatakan dalam presentase yang ditetapkan Bank
Indonesia dengan mengeluarkan sertifikat Bank Indonesia.

Suku bunga yang dipublikasikan menunjukkan tingkat pengembalian nominal. Jika anda
menerima 5 persen bunga dari bank sementara harga-harga juga naik sebesar 5 persen, maka anda
hanya mengalami posisi impas. Tingkat suku bunga yang kita baca di koran mencerminkan

pengembalian dalam dollar. Suku bunga riil mengurangi inflasi untuk memberikan pengembalian
dollar dalam nilai konstan.

pokkan kedaiam lima macam kategori sebagai

jangka pendek untuk memenuhi obligasi

perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka

Harga Saham
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Harga saham adalah harga dasar suatu saham yang dipergunakan didalam perhitungan indeks
harga saham. Harga dasar suatu saham baru merupakan harga perdananya, harga dasar ini akan

berubah sesuai dengan aksi emiten yang dilakukan seperti right issue. stock split. warrant reclemption
(Robber Ang, 1997),

Indeks harga saham dibedakan menjadi 2 yaitu:
1. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)
Disebut sebagai indeks gabungan dikarenakan saham yang diukur terdiri dari berbagai macam

saham yang berasal dari berbagai macam sektor industri. Formula yang dipakai untuk
menghitung indeks harga saham gabungan adalah sebagai berikut:

_ THt
IHSG = £h, X 100%
Dimana:
Y H = Jumlah harga scmua saham pada waktu yang berlaku

2 1lo=Jumlah harga saham pada waktu dasar
2. Indeks Harga Saham Individual

Menurut J. Supranto (1992 : 101) yang dimaksud dengan indeks adalah angka yang dibuat
sedemikian rupa schingga dapat dipergunakan untuk membandingkan kegiatan atau peristiwa,
bisa berupa perubahan harga saham, dari waktu ke waktu.

Return Saham

Returr: (tingkat kembalian) adalah tingkat keuntungan yang dinikmati olsh pemodal
atas suatu investasi yang dilakukannya. Jadi setiap investasi baik jangka pendek maupun jangka
panjang mempunyei tujuan utama mendapatkan keuntungan yang disebut schagai refwrn, baik
langsung maupun tidak langsung (Ang, 1957:20.2).

Komponen rezuorn terdiri dari 2 jeais yaitu current income (pendapatan lancar) dans capita!
gain (keuniungan selisih harga).
Faktor-faktor yarg Berhubungan dengan Return Saham
Pengarch ROA Terhadap Reiurn Saham
ROA digunakan untuk menguhur efektifitas perusahaan didalam menghasilkan keuntungan
dengan memanfaatkan aktiva yang dimilikinya. Semakin beser ROA berarti semakin baik, karena
tingkat refurn saham yang diharapkan oleh investor akan semekin besar atau bernila; positif. Begitu
Jjuga sebaliknya semakin kecil atau bernilai negatif (Robbert Ang, 1997:18).
Penelitian yang terkait dilakukan Pancawati (2001) yang hasil peneclitiannya mengukur bakwa
ROA berpengaruh sigrifikan dan positif terhadap refurn saham. Hal ini berarti semakin tinggi ROA
suatu perusahaan maka refurn sahamnya akan semakin tinggi, demikian sebaliknya.

Pengaruh EPS Terhadap Refurn Saham

EPS merupakan cara lain untuk mengukur hasil usaha perusahaan dan EPS merupakan
indikator laba yang diperhitungkan oleh para investor. Tingginya EPS berarti menunjukkan
peningkatan penjualan dan laba sebaliknya, penurunan EPS berarti penjualan rendah dan biaya yang
dikeluarkan terlalu besar sehingga laba yang diperoleh juga rendah (Munawir,2001). -

Penelitian yang terkait dilakukan Siti Resmi (2002) yang hasil penelitiannya mengukur bahwa
EPS berpengaruh signifikan dan positif terhadap refurn saham. Hal ini berarti semakin tinggi EPS
suatu perusahaan maka refurn sahamnya akan semakin tinggi, demikian sebaliknya.

Pengaruh Current Ratio Terhadap Return Saham

Current ratio digunakan untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi
kewajiban jangka pendeknya dengan aktiva lancar (Robert Ang,1997).

Penelitian terkait yang dilakukan Sunarto (2001) yang hasilnya penelitiannya mengukur current
ratio berpengaruh signifikan dan positif terhadap return saham.
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Pengaruh DER Terhadap Return Saham

DER merupakan salah satu rasio /average yang mengukur kontribusi modal sendiri dan
hutang jangka panjang dalam struktur permodalan. DER vang tinggi menunjukkan bahwa partisipasi
para pemilik lebih kecil dari pada partisipasi para kreditur jangka panjang dalam struktur permodalan

diperusahaan (Robbert Angg. 1997).

Penelitian terkait yang dilakukan Shahib Natarsyah (2000) yang hasil penelitiannya mengukur
bahwa DER berpengaruh signifikan dan positif terhadap return saham. Hai ini berarti semakin tinggi

DER suatu perusahaan maka refurn sahamnya akan semakin tinggi.

Pengaruh Inflasi Terhadap Return Saham

Inflasi merupakan proses kenaikan harga-harga umum barang-barang secara terus-menerus.
Kenaikan harga tersebut diukur dengan indeks harga.

Penelitian terkait yang dilakukan Pancawati (2001) yang hasil penelitiannya mengukur inflasi
bahwa inflasi berpengaruh signifikan dan positif terhadap refurn saham.

Penelitian Terdahulu
Tabel 1
Penelitian Terdahulu
Nama Peneliti Judul Periode Obyek Maodel Hasil
dan Tahun Penelitian Variabel! Penelitian
Shahib Faktc-faktor | 1990-1957 | Perusahan Regresi ROA, ROE
Natarsyah Fundamental yang berganda Book Value
(2000) dan Resiko tesmasuk variabel Pershare
Sistematis dalam dependen berpengaruh
Terhudap industi harga saham | signifikan
Harga Saham barang variabel terhadap
konsumsi independent harga saham
yang listing | ROA, ROE,
di BEj DPR, DER,
Book  Value
Pershare,
Indeks beta
Sunarto (2001) | Pengaruh 1998-2000 | Perusahaan Model ROE,ROA
ratio manufaktur | penetian dan DTA
Probalitas yang menggunakan | berpengaruh
ROA, ROE terdafdar dan | Regresi terhadap
dan Laverage aktif berganda return saham
Deb to Asset diperdaganga | variabel
Ratio n di BEJ dependen.
Return saham.
Variabel
independen :
ROA, ROE
dan DTA

Pengaruh ROA, EPS, Current Ratio, DER
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Imam Ghozali. | Analisis 1996 ~ 2000 | Perusahaan  Model EVA, ROA,
Irwansayh Kinerja $ manufacturin | penetian tidak
(2002) keuangan 1 g vang | menggunakan | berpengaruh
Perusahaan terdaftar  di | Regresi terhadap
dengan  alat BEJ berganda return
ukur  EVA, variabel saham,
MVA dan dependen. sedangkan
ROA Return saham. | MVA
terhadap Variabel berpengaruh
return saham independen signifikan
EVA, MVA | terhadap
dan ROA return sahamn
Siti resmi | Keterkaitan 1997-1999 | Perusahaan | Model EPS dan
{2002) kinerja yang masih | penetian ROA,
keuangan dalam indeks | menggunakan | berpengaruh
perusahaan LQ 45 Regresi terhadap
dengan refurn berganda return
saham variabel saham,
dependen. sedangkan
Return saham. | PER dan
Variabel DER tidak
independen : | berpengaruh
EPS, DER, | terhadap
PER, ROE return saham
Pancawati, Pengaruh 1997-2000 | Pada Model RCA., PBV
Suryanto  dan | factor Perusahaan | penetian dan
Chariri (2002) { fundamental industry menggunakan | berpengaruh
terhadap dasar Ji BEJ | Regresi signiitkan
refurn  saham berganda dan  positif
pada variabel terhadap ‘
perusahaan di dependen. return saham
BEJ Return saham. |, sedangkan
Variabeli nilai  tukar
independen dan inflasi
ROA, PB, | berpengaruh
| Inflasi dan | negatif
nilai tukar terhadap
return saham

Perbedaan antara peneliti ini dengan penelitian terdahulu adalah
Obyek yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan go public dan listing di BEI pada

perusahaan manufaktur.

2. Periode yang digunakan dalam penelitian ini adalah tahun 2005-2008. ,

3. Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah retwrn saham dengan variabel

indepennya adalah Refurn On Assets (ROA), Earning Per Share (EPS), Current ratio (CR), Debt
to Equty ratio (DER) dan Inflasi.
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Kerangka Pemikiran

Gambar 1
Kerangka Pemikiran
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Hipotesis

Berdasarkan dari teori dan kerangka pemikiran tersebut diatas maka dapat disusun suatu
hipotesis sebagai berikut: i

H, : Terdapat pengaruh yang signifikan Return On Asset (ROA) terhadap refurn saham.

H; : Terdapat pengaruh yang signifikan Earning Per Share (EPS) terhadap refurn saham

H; : Terdapat pengaruh yang signifikan Current Ratio (CR) terhadap refurn saham.

H, :Terdapat pengaruh yang signifikan Debt To Equity Ratio (DER) terhadap refizn saham.

Hs : Terdapat pengaruh yang signifikan inflasi terhadap refurn saham.

He : Terdapat pengaruh yang signifikan secara simultan ROA, EPS, CR, DER dan Inflasi
"~ terhadap return saham.

Metode Penelitian
Variabel Penelitian dan Definisi Operasional

Penelitian ini menggunakan dua variabel yaitu variabel dependen dan variabel independen
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a. Variabel dependei dalam penelitian ini adalah rerurn saham.

b.Variabel independen dalam penelitian ini adalah ROA (Return On Asset). EPS (Earning
PerShare), CR (Current Ratio), DER (Debt to Equity Ratio) dan Inflasi.

Dalam penelitian ini definisi operasional yang digunakan adalah sebagai berikut :
1. Return On Asset (ROA)

ROA dapat dirumuskan sebagai berikut : (Ghozali dan Irwansyah, 2002:23)
NIAT
Total Asset
2. Earning Per Share (EPS)
EPS diukur dengan rumus sebagai berikut:

ROA =

Labe Beisih - dividen sakam preferen
Rata - rata tertimbang jumlah lembar sahem biasa

EPS =

3. Current Ratio
Current Ratio dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut:
Total Assets
_'I‘otal Liabilities
4, Perhitungan DER dinyaiakar dalam formula berikut ini:
Total Liabilities
Total Equity

Current Ratio =

DER =

5. Inflasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah inflasi akhir tahun
Inflasi = (THK, - IHK,.;)* 100/ [HK,,

Dimana:
IHK = Indeks Harga Konsumsi tahun dasar 2004
6. Return Sanam

Return saham adalah keuntungan yang diterima dari invetasi saham selama
periode pengamatan, dengan rumus:

Py — Py
Ry = ——— -

Pi

Keterangan:
R; : return realisasi untuk saham i pada hari ke t
Py : harga penutupan saham i pada hari ke t
Pi : harga penutupan saham i pada hari ke t-1

Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data yang
diperoleh dari pihak lain yang sudah jadi berupa publikasi (J. Supranto, 2001 :5). Adapun jenis data
yang digunakan berupa laporan keuangan. Periode data yang digunakan mulai dari tahun 2006 hingga
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tahun 2008 diperoleh dari Bursa Efek Indonesia. dimana data-data vang diambil dari data Indonesian

Capital Market Directory (ICMD). Disamping itu pengambilan data juga dari www.Bl.go.id berupa
inflasi.

Penentuan Populasi dan Sampel
Penentuan Populasi
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang go public dan
listing di BEI selama tahun 2006 -2008.
Penentuan Sampel

—-Sampel penelitian dipilih dengan menggunakan metode purposive sampling yaitu sampel dipilih
atas dasar kesesuaian karakteristik sampel dengan kriteria pemilihan sampel yang telah ditentukan.
Sampel yang dipilih dalam penelitian ini adalah perusahaan yang merupakan perusahaan manufaktur
di Bursa Efek Indonesia dengan kriteria sebagai berikut:

1. Perusahaan manufaktur yang masih tercatat di BEI pada tahun 2006-2008.

2. Telah menyampzikan laporan keuangan tahun 2006 — 2008

3. Laporan keungan telah diaudit.

4. Tahun buku berakhir pada tanggal 31 Desember.

5. Perusataan manufaktur di BE! yang menyajikan data-data penelitian yang dibutuhkan secara
lengkap selama 2006-2008.

Sampel penelitian diperoleh sebanyak 83 perusahaan manufaktur di BE!, dengan penetapan
kriteria-kriteria yang dapat dilihat sebagai berikut :.

Data perusahaan berbentuk cross-section sedangkan inflasi merupakan data time series. Untuk
itu, sampel sebanyak 83 perusahaan pada periode 3 tahun akan dilakukan rata-rata semua perusahaan

dalam satu tahun untuk mendapatkan data iime series sehingga jumlah selunih obesrvasi total adalah 3
(tiga).

Metode Analisis

Analisis Kuantitatif merupzkan analisis yang menekankan pada pengujian teori-teori
melalui pengukuran variabel-variabel penelitian decgan angka dan melakukan analisis data dengan
prosedur statistik.

1. Uji Normalitas
Untuk mengetahui distribusi data suatu penelitian, salah satu alat yang digunakan adalah
menggunakan uiji kelmogorov smirnov.
2. Uji Asumsi Klasik
2.1.Uji Multikoleniaritas

~ Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apzkah variabel model regresi ditemukan
adanya korelasi bebas (independen). Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multi kolinearitas didalam

regrest, dalam penelitian ini menggunakan (1) nilai toleransi dan lawannya, (2) Variance In Flation
(VIF).

22.Uji Auatokorelasi

Uji Autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam suatu model regresi linear ada korelasi antara
kesalahan penggangu pada periode t dengan kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya). Uji
autokorelasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji Durbin-Watson (DW test).
2.3. Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi
ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Uji heteroskedastisitas
Yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji grafik scotterplots.

3. Koefisien Determinasi
Menurut Ghozali (2005 : 83) koefisien determinasi (R?) pada intinya mengukur seberapa jauh

kemampuan model dalam memenangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah
antara nol dan satu.

4. Analisis Regresi Linier Berganda

Pengaruh ROA, EPS, Current Ratio, DER.......... (Widvani Anik. Dian [-2-izna T.L.) 21



Analisis data untuk pengujian hipotesis dengan menggunakan analisis regresi berganda yang
dinyatakan dalam persamaan sebagai berikut (Ghozali dan Irwansyah. 2002 :28) :
Y, =ua- B;ROA‘ - ﬁgEPS('-“ [33 CR, - B.\ DER, - B_: Inf, + e
Keterangan:
Y = Return saham ( Variabel dependen)
a = Kostanta
Bi-Bs = Koefisien parameter
ROA = Return On Asset (ROA)
EPS = Earuing Per Share (EPS)
CR = Current ratio (CR)

- e— ]
DER Debt to Equity Ratio (DER)
Inf = Inflasi
e = disturbance error
t = unit t menunjukkan time series

Pengujiar Hipotesis
1. Uji F Test (Pengyjian secara simuitan)
Tujuan penggunaan uji F adalah untuk mengetahui kelayakan model regresi
2.Uji t Test ( Pengujian secara parsial)
Uji t dilakukan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen
secara parsial terhadap variabel dependen.
a. Tingkat keperceyaan yang digunakan adalzh 95% atau taraf

signifikan (a = 0.05). !
}
Hasil dan Pembahasan |
Uji Normalitas
: Tabel 2
Uji Kolmogorov-Smirnov
Sebelum Ditransformasi
One-Sample Kolmogorov-Smimov Test
Unstandardiz
ed Residual
N . 249
Normal Parameters &  Mean 0000000
Std. Deviation 66958135
Most Extreme Absolute 149
Differences Posttive 149
: - Negative -128
Kolmogorov-Smimov Z 2,348
Asymp. Sig. (2-tailed) ,000

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

Berdasarkan hasil uji normalitas di atas bahwa data residual tidak terdistribusi secara normal j
karena dilihat dari tingkat signifikansi 0,000 yang lebih kecil dari 0,05. Salah satu cara yang
digunakan untuk menormalkan data dengan cara mentransformasikan variabel dalam bentuk logaritma

natural (Ln). Berikut ini hasil uji normalitas mengunakan Kolmogrov-Smirnov dengan variabel yang
sudah dalam bentuk logaritma natural (Ln).
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Tabel 3
Uji Kolmogorov-Smirnov
Sesudah Ditransformasi

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual
N 159
Normal Parameters 2  Mean ,0000000
Std. Deviation 1,14509108
Most Extreme Absolute 065
Differences Positive 051
Negative -.065
Kolmogorov-Smimov 2 824
Asymg. Sig. (2-tailed) 506

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

Berdasarkan hasil uji normalitas dengan Kolmoggorov-Smirnov dengan variabel yang
sudah dalam bentuk logaritma natural (Ln) di atas bahwa data residul-terdistribusi secara
nonnal karena dilihat dari tingkat signifikansi 0,506 yang lebih besar dari 0,05.

Uji Multikoleniaritas

Tabei 4
Hasii Uji Multikoleniaritas -
Coefficicatd
Unstardardized Standardized
Coefficents Coefficients . Mswﬁsﬁw
Model 8 Std. Esror Bata t Sig. Tolerance VIF
1 (Constany | -3,092 637 4,852 000
LnROA 438 117 452 3,737 000 385 2,595
LnEPS - 156 066 -,268 -2,359 020 439 2279
LnCR J16 193 031 584 553 752 1329
LnDER 233 132 164 1,764 080 650 1,538
Lninflasi - 705 238 -225 -2,960 004 981 1,020
8. Dependent Variable: LnRetum

Hasil perhitungan nilai Variance Inflation Factor (VIF) juga menunjukkan hal
yang sama tidak ada satu variabel yang memiliki nilai VZF lebih dari 10. Jadi dapat
disimpulkan bahwa tidak ada multikolinearitas antar variabel dalam model regresi.

Uji Autokorelasi

Tabel §
Hasil Uji Autokorelasi

Pengaruh ROA, EPS, Current Ratio, DER.......... (Widyani Anik, Dian Indriana T.L.) 23



Model Summanp

Adjusted | Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 3702 137 ,109 1,16365 2,089

a. Predictors: (Constant), Lninflasi, LnDER, LnEPS, LnCR, LnROA
b. Dependent Variable: LnReturn

Dari hasil uji autokorelasi diatas didapat nilai DW sebesar 2,089, maka dapat

disimpulkan bahwa penelitian tidak terjadi gangguan autokorelasi, schingga penelitian
ini dapat dibuktikan kebenarannya secara ilmiah

Uji Heteroskedastisitas
Gambar 2
Hasil Uji Heteroskedastisitas
Scatterplot
Dependent Variabie: LnReturmn
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Melihat gambar dari uji heteroskedastisitas tidak terjadi asumsi

heteroskedastisitas. Hal ini mengindikasikan bahwa penelitian ini tidak terjadi gangguan
asumsi heteroskedastisitas, sehingga penelitian ini dapat dibuktikan kebenarannya
secara ilmiah. o -

Pengujian Hipotesis
Uji t Test (secara parsial)
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Coefficients?®

Unstandardized Standardized ]
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -3,092 637 -4,852 000
LnROA 438 17 ,452 3,737 .000
LnEPS -,156 ,0G6 -,268 -2,359 ,020
LtnCR 115 193 ,051 594 553
LnDER 233 132 164 1,764 ,080
Lninfiasi -705 ,238 -225 -2,960 004

2. Dependent Variable: LnRetum

Pengujian Hipotesis 1

Dalam uji t test dapat dilihat hasil pengujian menunjukkan t hitong sebesar 3,737 dan
signifikansinya adalah 0,000 atau dibawah tingkat signifikansi 0,05. Hasil ini berarti bahwa hipotesis
pertama yang menyataksn ROA berpengaruh signifikan terhadap refurn saham diterima.

Pengujian Hipotesis 2

. Delam uji t test dapat dilihat hasil pengujian menunjukkan t hitung sebesar -2,359 dan
signifikansinya adaiah 0,020 atau dibawah tingkat signifikansi 0,05. Hasil ini berarti bahwa hipotesis
kedua yang menyatakan EPS berpengaruh signifikan terhadap refirn saham diterima.
Pengujian Hipotesis 3

Dalam wuji t test dapat diiihat hesil pengujian menunjukkan t hitung sebesar 0,594 dan
signifikansinya adalah 0,553 stau diatas tingkat signifikansi 0,05. Hasil ini berarti bahwa hipotesis
) kﬁgayangmmmlmnCRberpengmuhsigniﬁkmtahadapreamwlmndho!ak
Pengujian Hipotesis 4

Dalam uji t test dapat dilihat hasil pengujian menunjukkan t hitung sebesar 1,764 dan
. signifikansinya adalah 0,080 atau diatas tingkat signifikansi 0,05. Hasil ini berarti bahwa hipotesis
- keempat yang meayatakan DER berpengaruh signifikan terhadap refurn saham ditolak.

Pengujian Hipotesis 5

Dalam uji t test dapat dilihat hasil pengujian menunjukkan t hitung sebesar -2,960 dan
signifikansinya adalah 0,004 atau dibawah tingkat signifikansi 0,05. Hasil ini berarti bahwa hipotesis

pertama yang menyatakan inflasi berpengaruh signifikan terhadap refurn saham diterima.
Uji F Test (secara simultan)

Tabel 6
Hasil Uji F Test
ANOVA
Sum of

Model - Squares df Mean Square F Sig.
1 _Regression 32,829 5 6,566 4,849 0002

Residual 207,175 153 1,354

Total 240,004 158

2. Predictors: (Constant), Lninfiasi, LnDER, LnEPS, LnCR, LnROA
b. Dependent Variable: LnReturn

Pengujian Hipotesis 6

Dalam uji F test dapat dilihat hasil
signifikansinya adalah 0,000 atau dibawah tin
keenam yang menyatakan ROA, EPS, CR.
terhadap rerurn saham diterima.

Pengaruh ROA, EPS, Current Ratio, DER

pengujian menunjukkan F hitung sebesar 4,849 dan
gkat signifikansi 0,05. Hasil ini berarti bahwa hipotesis
DER dan inflasi secara simultan berpengaruh signifikan
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Uji R?
Koefisien Determinasi

Model Summary

Adjusted | Std. Error of
Model R R Square | R Sguare | the Estimate
1 3702 137 109 1,16365
a. Predictors: (Constant), Lninflasi, LnDER, LnEPS,
LnCR, LnROA

Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui niiai Adjusted R Square sebesar 0,100 ztau
10,9 %. Hal ini berarti bahwa variabel ROA, EPS, CR, DER, dan Inflasi mempunyai pengaruh
sebesar 10,9 % terhadap variabel resurn saham, sedangkan sisanya sebesar 89,1 % dipengaruhi
oleh variabel-variabel lain dilvar variabel penelitian.

Percbahasan

Hipotesis pertama yang menyatakan terdapat pengaruh signifikan Refien On Asset (ROA)
techadap Refwrn Saham diterima. Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh
Shahib (2000), Sunartc (2001), Pancawati (2002). dan Siti (2002) yang menyatakan bahwa ROA
berpengaruh signifikan tethadap refurn saham, akan teiapi tidak konsisten dengen penelitian
yang dilakukan Imam Ghozali dan Irwansyah (2002) yeng menyatakan ROA tidak berpengaruh
signifikan terhadap refirn saham. ‘

Hipotesis kedua yang menyataken terdapat pengaruh signifikan Ecrning Per Share (EPS)
terhadap Resurn Saham diterima. Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh
Siti (2002) yang menyatakan bahwa EPS berpengaruh signifikan terhadap refurn saham.

Hipotesis ketiga yang menyatakan terdapat pengaruh signifikan Curemt Rasio (CR)
terthadap Renirn Saham ditolak. Hal ini dibuktikan dengan hasil dari t hitung scbesar 0,594
dengan tingkat signifikan 0,553 atau dengan kata lain bahwa CR tidak berpengruh ternadap
return saham.

Hipotesis keempat yang menyatakan terdapat pengaruh signifikan Debt Equity Ratio
(DER) terhadap Return Saham ditolak. Hasil penelitian ini mendukung penelitian Siti (2002)
yang menyatakan bahwa DER tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham.

Hipotesis kelima yang menyatakan terdapat pengaruh signifikan Inflasi terhadap Return
Saham diterima. Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Pancawati
(2002) yang menyatakan bahwa Inflasi berpengaruh signifikan terhadap refurn saham.

Hipotesis keenam yang menyatakan terdapat pengaruh signifikan Return On Asset (ROA),
Earning Per Share (EPS), Curent Ratio (CR), Debt Equity Ratio (DER), dan Inflasi terhadap
Return Saham diterima. Hal ini dibuktikan dengan hasil dari F hitung sebesar 4,849 dengan
tingkat signifikan 0,000 atau dengan kata lain bahwa ROA, EPS, CR, DER dan Inflasi
berpengruh terhadap refurn saham.

Kesimpulan

Berdasarkan pada pembahasan dan hasil dari pengujian dengan menggunakan alat bantu
SPSS, maka dapat diambil kesimpulan sebagai berikut :
1. Secara parsial return on asset, earning per share, dan inflasi berpengaruh terhadap return saham.
Sedangkan current ratio dan debt equity ratio tidak berpengaruh terhadap refurn saham.

Secara simultan return on asset, earning per share, current ratio, debt equity ratio dan inflasi
berpengaruh terhadap return saham.

2.
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Saran

! Tolak ukur ROA. EPS. dan Inflasi ternyata terbukti berpengaruh terhadap return saham, maka
bagi investor perlu  mempertimbangkan ROA, EPS perusahaan, serta juga perlu

mempertimbangkan resiko ekonomi dalam hal ini inflasi dalam menginvestasikan dananya dalam
saham.

2 Investor sebaiknya juga mempertimbangkan tolak ukur kinerja perusahaan yang bersangkutan
dalam menginvestasikan dananya.

Keterbatasan

Penelitian ini tidak lepas dari segala keterbatasan. Keterbatasan dalam penelitian ini
menyangkut beberapa hal diantaranya :

J. Sampel yang digunakan hanya perusahaan manufaktur
2. Periode penelitian yang hanya 3 tahun pengamatan.
3. Variabel yang digunakan hanya ROA, EPS, CR, DER, Inflasi, dan Refien Saham.

Implikasi Penelitian Selanjutaya

Melihat dari keterbatasan yang telah dikemukakan diates maka, untuk penelitian seianjutnya
supaya :

1. Agar dilakukan perluasan perelitian, misaliya semua perusahaan yang go public dan listing yang
terdaftar di BEL

2. Memperpanjang periode pengamatan menjadi S tahun.

3. Menggunakan variasi variabel lain yang mungkin berpengaruh terhadap refurn saham, misalnya
PBV, PER, Nilai Tukar, dan lainnya.
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