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Abstrak 

 

 

In this study aims to  fundamental analyze, growth and the stock returns of food and beverage 

companies from the Indonesia Stock Exchange in 2015-2018. The sampling technique used was 

purposive sampling, with 80 companies. The test used for analysis is the multiple linear 

regression analysis test and the hypothesis used t-statistic calculation at the 5% significance 

level. The results of his research show that liquidity has a positive and significant effect on stock 

returns, while leverage, activity, profitability and  growth indicate that there is no direct 

influence on  stock returns. 
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A.  PENDAHULUAN 

 

Latar Belakang  

Analisis fundamental perusahaan untuk menilai nilai perusahaan dan dapat 

digunakan investor untuk menganalisis harga saham perusahaan (Susilowati dan Turyanto, 

2011). Nilai perusahaan menjadi salah satu indikator investor dalam memilih saham yang 

akan dibeli. Selain nilai perusahaan, investor akan menganalisis laporan keuangan atau 

analisis fundamental perusahaan sebagai pertimbangan dalam pengambilan keputusan. 

Dengan keputusan yang diambil, inverstor mengharapkan memperoleh return dari saham 

yang dimiliki. Analisis fundamental yang sering digunakan sebagai bahan pertimbangan 

antara lain adalah likuiditas, leverage, aktivitas, profitabilitas, dan growth. 

Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk membayar semua kewajiban 

jangka pendeknya (Brigham, 2013), Likuiditas perusahaan akan berpengaruh terhadap harga 

saham dan juga return saham. Beberapa bukti empiris yang mendukung adalah penelitian 

yang dilakukan oleh (Febriawan dan Santosa, 2017),  yang menyatakan bahwa Current 

Ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Menurut penelitian dari 

(Wahyuning dan Sudiyatno, 2011) dan (Thrisye dan Simu, 2013), current ratio berpengaruh 

positif terhadap return saham, akan tetapi tidak signifikan. Hasil yang berbeda ditunjukkan 

oleh penelitian yang dilakukan (Candradewi, 2016), (Nurmasari, 2017), (Asmi, 2014) dan 

(Tumonggor, Murni dan Rate, 2017) yang menyatakan bahwa current ratio tidak 

berpengaruh terhadap return saham. Dari beberapa penelitian yang masih menunjukkan 

perbedaan hasil, maka perlu dilakukan penelitian lebih lanjut mengenai pengaruh current 

ratio terhadap return saham. 

 Leverage merupakan penggunaan dana pinjaman untuk meningkatkan potensi return 

dari sebuah investasi. Salah satu rasio yang digunakan untuk mengukur laverage adalah Debt 

to Equity Ratio (DER). Penelitiannya (Susilowati dan Turyanto, 2011), (Febriawan dan 

Santosa, 2017), (Thrisye dan Simu, 2013) dan (Nidianti, 2013) menyatakan bahwa Debt To 

Equity Ratio (DER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Menurut 

penelitian dari (Sudarsono & Sudiyatno, 2016), Debt To Equity Ratio berpengaruh positif 

terhadap return saham, akan tetapi tidak signifikan. Hasil yang berbeda ditunjukkan oleh 

penelitian yang dilakukan (Candradewi, 2016), (Nurmasari, 2017), (Asmi, 2014), (Bakkara, 

Titik dan Khrisna, 2017), (Djajadi dan Yasa, 2018), (Tumonggor, Murni dan Rate, 2017) 

berpendapat bahwa Debt to Equity  Ratio tidak adanya keterkaitan pada return saham. 

Sehingga perlu meneliti lebih lanjut untuk mengetahui pengaruh return saham. 

 Aktivitas merupakan perbandingan antara total assets yang dimiliki emiten dengan 

rata-rata penjualan dalam satu periode. Salah satunya rasio yang digunakan untuk mengukur 

aktivitas adalah Total Assets Turnover (TATO). Dalam penelitiannya (Asmi, 2014), 

(Thrisye dan Simu, 2013) dan (Andansari, Raharjo dan Andini, 2016) berpendapat bahwa 

TATO berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham pada perusahaan food 

and baverages. Sedangkan dalam 

penelitian (Candradewi, 2016) berpendapat bahwa Total Assets Turnover (TATO) tidak 

berpengaruh signifikan. Penelitian mengenai pengaruh Total Assets Turnover (TATO) 

terdapat hasil yang berbeda, maka masih perlu dilakukan penelitian lebih lanjut. 
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 Profitabilitas merupakan laba yang diperoleh dari perusahaan dalam waktu yang 

ditentukan, apabila profitabilitas perusahaan mengalami kenaikan maka perusahaan dapat 

melaksanakan dengan baik. Sehingga para investor memiliki pemikiran bahwa perusahaan 

tersebut akan memberikan keuntungan. Salah satu rasio yang digunakan untuk mengukur 

profitabilitas perusahaan  adalah Earning Per Share (EPS). Penelitian yang dilakukan 

(Gunadi dan Kesuma, 2015) dan (Mayuni dan Suarjaya, 2018) menyatakan bahwa Earning 

Per Share berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Sedangkan (Susilowati 

dan Turyanto, 2011), (Bakkara, Titik dan Khrisna, 2017), dan (Djajadi dan Yasa, 2018) tidak 

berpengaruh terhadap return saham. Untuk itu perlu dilakukan penelitian lebih lanjut untuk 

mengetahui bagaimana pengaruh terhadap return saham. 

 Selain analisis fundamental, investor juga dapat menganalisis saham dengan 

melihat pertumbuhan (Growth) pendapatan. Semakin cepat pertumbuhan pendapatan suatu 

perusahaan berarti perusahaan tersebut semakin berkembang, dan semakin besar kesempatan 

untuk memperoleh keuntungan. Penelitian yang dilakukan (Tumanggor, Murni dan Rate, 

2017) berpendapat bahwa growth berpengaruh signifikan terhadap return saham. Akan 

tetapi berbeda dengan hasil yang diungkapkan oleh (Djajadi dan Yasa, 2018) yang 

menyatakan bahwa growth tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. Dari 

beberapa penelitian mengenai bagaimana pengaruh growth terhadap return saham masih 

menunjukkan hasil yang berbeda, maka perlu dilakukan penelitian lebih lanjut. Berdasarkan 

gap riset yang diungkapkan masih terdapat perbedaan hasil. Sehingga perlu di lakukan 

penelitian lebih lanjut dan penelitian tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul 

”Faktor Fundamental, Growth Dan  Return Saham” 
 

Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang diuraikan di atas, maka rumusan masalah yang diajukan 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh Likuiditas terhadap return saham pada perusahaan Food and 

Beverage Periode 2015-2018 ? 

2. Bagaimana pengaruh Leverage terhadap return saham pada perusahaan Food and 

Beverage Periode 2015-2018 ? 

3. Bagaimana pengaruh Aktivitas terhadap return saham pada perusahaan Food and 

Beverage Periode 2015-2018 ? 

4. Bagaimana pengaruh Profitabilitas terhadap return saham pada perusahaan Food and 

Beverage Periode 2015-2018 ? 

5. Bagaimana pengaruh Growth terhadap return saham pada perusahaan Food and 

Beverage Periode 2015-2018 ? 
 

B. TELAAH PUSTAKA DAN HIPOTESIS PENELITIAN 
 

Telaah  Pustaka 
 

Teori Signalling 

Sinyal diberikan perusahaan mengenai kinerja perusahaan dalam aspek keuangan 

maupun non-keuangan dan pencapaian kinerja yang telah diraih oleh manajemen dalam 
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merealisasikan harapan dan keputusan para pemegang saham. Informasi yang diberikan oleh 

perusahaan umumnya merupakan catatan atau gambaran mengenai kondisi perusahaan pada 

masa lalu, saat ini, maupun keadaan di masa yang akan datang. Perusahaan dapat 

memberikan sinyal terkait modal dasar dan rasi keuangan. 

Teori signal ini pertama kali dikembangkan oleh Ross tahun 1977. Dalam membangun teori   

signal   berdasarkan   adanya   inforamasi   assimetris   anatara   informasi   dari   

manajemen dan informasi dari pemegang saham. Teori ini berdasarkan pemikiran bahwa 

manajemen akan memberikan informasi kepada investor atau pemegang saham ketika 

mendapatkan informasi yang baik yang berkaitan dengan perusahaan seperti peningkatan   

nilai   perusahaan.  Signal   yang   baik   adalah   yang   tidak   dapat   ditiru   oleh   

perusahaan   lain   yang memiliki nilai rendah karena faktor biaya. 

Berbagai para ahli teori signal (signalling theory) adalah sebagai berikut: T.C. 

Melewar (2008 : 100) menyatakan teori signal menunjukkan bahwa perusahaan akan 

memberikan sinyal melalui tindakan dan komunikasi. Perusahaan ini mengadopsi sinyal-

sinyal ini untuk mengungkapkan atribut yang tersembunyi untuk para yang berkepntingan. 

Eugena F. Brigham dan Joel F. Houston (2009 : 444) menyatakan teori sinyal adalah teori 

yang mengatakan bahwa investor menganggap perubahan deviden sebagai sinyal dari 

perkiraan pendapatan menajemen. S. Scott Besley dan Eugene F. Brigham (2008 : 517), 

Sinyal adalah sebuah tindakan yang diambil oleh manajemen perusahaan yang memberikan 

petunjuk kepada investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. 

Menurut Jama an (2008) teori signal mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah 

perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. 

Teori sinyal (signaling theory) membahas bagaimana   seharusnya   sinyal-sinyal   

(informasi)   keberhasilan   dan   kegagalan   manajemen disampaikan   kepada   pemilik.   

Sinyal-sinyal   (informasi)   tersebut   dapat   diberikan   melalui laporan   keuangan   

perusahaan.   Manajer   memberikan   informasi   melalui   laporan   keuangan bahwa 

mereka menerpakan kebijakan akuntansi konservatisme yang menghasilkan laba yang 

berkualitas.   Kebijakan   akuntansi   tersebut   merupkan   prinsip   yang   mencegah   

perusahaan melakukan   tindakan   membesar-besarkan   laba   dan   membantu   pengguna   

laporan   keuangan dengan menyajikan laba dan aktiva yang tidak overstate.  

Informasi yang diterima oleh investor dapat berupas sinyal yang baik (good news) 

atau sinyal yang jelek (bad news). Sinyal yang baik, apabila laba yang dilaporkan 

perusahaan meningkat   dan   sebaliknya   apabila   laba   yang   dilaporkan   oleh   

perusahaan   mengalami penurunan maka termasuk sinyal yang jelek bagi investor. 

Sehingga informasi merupakan unsur   penting   bagi   investor   atau   pelaku   bisnis,   

karena   informasi   tersebut   menyajikan keterangan, catatan atau gambaran perusahaan 

baik untuk keadaan masa lalu, saat ini dan keadaan  yang   akan  datang   bagi  

kelangsungan  usaha  perusahaan  tersebut.   Informasi  yang lengkap,  relevan,  akurat  dan  

tepat  waktu   sangat  diperlukan  oleh   investor   di  pasar  modal sebagai alat analisi untuk 

pengambil keputusan investasi. Teori sinyal ini dapat digunakan dalam membahas naik 

turunnya harga saham dipasar modal sehingga mempengaruhi pengambilan keputusan 

investasi. Tanggapan para investor terhadap sinyal positif dan negative akan mempengaruhi 
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kondisi pasar. Investor akan berekasi dengan   berbagai   cara   seperti   lihat   dan   tunggu   

perkembangan   yang   ada   baru   mengambil keputusan.  
 

Analisis Fundamental 

Analisis yang cermat, teliti, dan didukung dengan data-data yang akurat merupakan 

hal yang diperlakukan untuk memilih invetasi yang aman. Teknik yang benar dalam analisis 

dapat mengurangi risiko bagi investor dalam melakukan investasi. Salah satu cara yang 

dilakukan investor untuk mengurangi risiko dalam berinvestor adalah dengan analisis 

fundamental (fundamental analysis). Analisis Fundamental adalah faktor yang berkaitan 

dengan kondisi suatu perusahaan yaitu kondisi manajemen organisasi sumber daya dan 

kondisi keuangan perusahaan dalam kinerja keuangan perusahaan (Ika dan Listiorini, 2017). 

Kinerja keuangan diperoleh  melalui analisis laporan keuangan perusahaan. Secara berkala, 

perusahaan publik yang terdaftar di bursa wajib mempublikasikan laporan keuangannya. 

Ada 8 rasio keuangan penting dalam analisis fundamental yang sering digunakan para analis 

fundamental dalam memilih saham, yaitu: 

1. Earning Per Share, yang berarti laba bersih per lembar saham, bila EPS bernilai 

Rp100, artinya setiap lembar saham menghasilkan laba sebesar Rp 100. Cara menghitung 

EPS yaitu jumlah laba bersih dibagi dengan jumlah lembar saham beredar. Perusahaan yang 

memiliki EPS yang bertumbuh dari waktu ke waktu (trend positif). EPS yang menanjak 

menunjukkan perusahaan bertumbuh dengan baik. baliknya, EPS yang turun menunjukkan 

penurunan penjualan dan laba. 

2. Price to Earning Ratio, yaitu rasio yang menggambarkan keuntungan sebuah 

perusahaan dibandingkan harga sahamnya. Rumus untuk menghitung PER adalah 

jumlah harga saham dibagi laba per lembar saham (EPS). PER adalah lama waktu yang 

dibutuhkan untuk mengembalikan modal yang dipakai untuk membeli saham. Misalnya, 

saham seharga Rp 100 dengan EPS sebesar Rp 20 per tahun, artinya saham tersebut 

memiliki PER sebesar: Rp 100 : Rp 20 = 5x. Artinya jika laba perusahaan tidak bertumbuh 

atau menyusut, alias tetap Rp20 per tahun, kita membutuhkan waktu 5 tahun untuk kembali 

modal. Sebuah saham dianggap murah bila PER-nya lebih rendah daripada PER rata-rata di 

dalam sebuah industri, misalkan sebuah perusahaan tambang memiliki PER di bawah rata-

rata PER industri pertambangan, maka saham tambang tersebut akan dianggap murah. 

Alternatifnya, bila kita tidak melihat rata-rata PER industri, sebagai patokan umumnya, 

saham dengan PER di bawah 10x dianggap murah, dan saham yang memiliki PER di atas 

20x dianggap mahal. 

 3. Price to Book Value, rasio yang menggambarkan seberapa besar pasar menilai 

harga sebuah perusahaan dibandingkan kekayaan bersihnya. Rumus untuk menghitung PBV 

adalah harga saham dibagi nilai buku per lembar saham. Misalkan PBV sebesar 2x, artinya 

harga saham sudah tumbuh sebesar dua kali lipat dibandingkan kekayaan bersih suatu 

perusahaan. Umumnya investor disarankan untuk mencari saham dengan PBV yang lebih 

rndah daripada rata-rata PBV industri. PBV yang tinggi bisa jadi disebabkan oleh harga 

pasar yang sudah terlampau tinggi. PBV rendah sering dijadikan indikator mencari saham 

yang murah atau Undervalued. 
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4. Return On Equity, yaitu rasio perolehan laba bersih yang dibukukan perusahaan 

dibandingkan dengan total kekayaan bersih yang dimiliki oleh perusahaan. Rumus untuk 

menghitung ROE adalah jumlah laba bersih dibagi kekayaan bersih. Misalnya, ROE sebesar 

10% berarti setiap Rp 100 kekayaan bersih perusahaan yang ditanamkan oleh pemodal dapat 

memberikan kontribusi laba bersih sebesar Rp 10. ROE merupakan indikator seberapa 

efisien sebuah perusahaan dijalankan. 

Pertanyaannya, bagaimana cara menilai ROE? Apakah misalnya ROE sebesar 20% itu 

bagus atau tidak? Ada 2 cara yang dapat digunakan untuk menilai ROE, yaitu: 

1. Bandingkan dengan ROE perusahaan sejenis dalam industri yang sama, atau bisa 

juga membandingkan dengan rata-rata ROE industri. 

2. Bandingkan ROE perusahaan dari waktu ke waktu (melihat trend-nya), apakah 

cenderung naik atau turun. 

Sebaiknya kedua cara di atas digunakan bersama-sama untuk memperoleh analisis yang 

lebih lengkap. Carilah saham yang memiliki ROE yang meningkat serta cukup stabil. Angka 

ROE sebaiknya kalau bisa minimal 10%. 

5. Dividend Yield, yaitu rasio yang menggambarkan seberapa besar pembagian 

dividen yang dibagikan oleh perusahaan terhadap harga sahamnya di pasar. Rumus untuk 

menghitung Dividend Yield adalah dividen per lembar saham dibagi harga saham. Misalnya, 

jika sebuah perusahaan membagikan dividen per lembar saham sebesar Rp 100, dan harga 

saham saat ini sebesar Rp 1.000, maka dividend yield-nya adalah sebesar 10%. Carilah 

saham yang memiliki dividend yield yang cukup besar karena hal ini mengindikasikan 

bahwa perusahaan memiliki kestabilan laba bersih. Disarankan dividen yield minimal 

sebesar 3%. Namun perlu dicatat, tidak semua emiten di Bursa Efek Indonesia membayar 

dividen. Perusahaan bisa saja pelit dalam membagi dividen asal harga sahamnya terus naik, 

karena keuntungan investasi saham sebetulnya bukan hanya dari dividen, namun juga 

dari capital gain. Misalnya Microsoft. Inc yang harganya telah naik sebesar 240 kali lipat 

selama tahun 1986 hingga 2003, padahal pada periode tersebut Microsoft tidak pernah 

membagikan dividen. 

6. Debt to Equity Ratio, yaitu rasio jumlah hutang dan kewajiban yang dimiliki 

perusahaan dibandingkan dengan modal bersihnya. Rumus untuk menghitung DER adalah 

total kewajiban dibagi total ekuitas. Bila DER < 1, maka menunjukkan bahwa perusahaan 

memiliki hutang lebih sedikit dibandingkan modal bersihnya, sedangkan bila DER > 1, 

maka perusahaan memiliki risiko keuangan yang besar. Secara umum, investor disarankan 

untuk mencari saham yang memiliki DER tidak lebih dari 1. Menurut Harahap (2013:115), 

leverage adalah rasio yang menggambarkan hubungan antara utang perusahaan terhadap 

modal, rasio ini dapat melihat seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh utang atau pihak luar 

dengan kemampuan perusahaan yang digambarkan oleh model. Sedangkan menurut Fahmi 

(2012:113) leverage merupakan ukuran yang dipakai dalam menganalisis laporan keuangan 

untuk memperlihatkan besarnya jaminan yang tersedia untuk kreditor. 

Salah satu jenis rasio leverage yaitu debt to equity ratio (DER) merupakan rasio 

yang digunakan untuk menilai hutang dengan ekuitas (Kasmir, 2017: 151). Rasio ini dicari 

dengan cara membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar dengan seluruh 

ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam 
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dengan pemilik perusahaan. 

7. Total Asset Turnover (TATO). Rasio aktivitas merupakan rasio yang digunakan 

untuk mengukur aktivitas perusahaan dalam menggunakan aset yang dimilikinya. Atau 

dapat pula dikatakan rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat efisiensi (aktivitas) 

pemanfaatan sumber daya perusahaan. Rasio aktivitas juga digunakan untuk menilai 

kemampuan perusahaan dalam melaksanakan aktivitas sehari-hari. Dari hasil pengukuran 

dengan rasio aktivitas akan terlihat apakah perusahaan lebih efisien dan efektif dalam 

mengelola aset yang dimiliknya atau mungkin justru sebaliknya (Kasmir, 2017:7). 

Pengunaan rasio aktivitas dengan cara membandingkan tingkat penjualan dengan investasi 

dalam aktiva. Artinya diharapkan adanya keseimbangan antara penjualan dengan aktiva 

seperti persediaan, piutang dan aktiva tetap lainnya. Kemampuan manajemen untuk 

menggunakan dan mengoptimalkan aktiva yang dimiliki merupakan tujuan utama rasio ini. 

Salah satu jenis rasio aktivitas yaitu total asset turnover (TATO). Total asset turnover 

merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki 

perusahaan dan mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dai tiap aktiva. 

8. Rasio likuiditas (liquidity ratio) digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek (Horne dan Wachwociz, 

2014:205). Artinya apabila perusahaan ditagih, perusahaan akan mampu untuk membayar 

utang tersebut terutama utang yang sudah jatuh tempo. Dengan kata lain, rasio likuiditas 

berfungsi untuk menunjukkan atau mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajibannya yang sudah jatuh tempo, baik kewajiban kepada pihak luar perusahaan 

maupun di dalam perusahaan. Rasio likuiditas atau sering disebut dengan rasio modal kerja 

merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa likuiditas suatu perusahaan 

(Kasmir, 2017:7). Current ratio (CR) merupakan aset lancar dibagi dengan liabilitas jangka 

pendek. Current ratio menunjukkan bagaimana aktiva lancar dapat menutupi kewajiban-

kewajiban lancar. Semakin besar perbandingan antara aktiva lancar dan kewajiban lancar, 

maka kemampuan perusahaan dalam menutupi kewajiban jangka pendeknya juga semakin 

tinggi. Kemampuan perusahaan dalam membayar hutang pada saat jatuh tempo membuat 

daya daya tarik minat nvestor, sehingga permintaan atas saham perusahaan tersebut juga 

meningkat. Hal ini menyebabkan harga saham dari perusahaan meningkat. Apabila harga 

saham meningkat, maka return yang dihasilkan juga akan meningkat. 
 

Investasi 

Menurut Jogiyanto (2012:5) investasi didefinisikan sebagai penundaan konsumsi 

sekarang untuk dimasukkan ke aktiva produktif selama periode waktu yang tertentu. Dengan 

adanya aktiva yang produktif, penundaan konsumsi sekarang untuk diinvestasikan ke aktiva 

yang produktif tersebut akan meningkatkan utiliti total. Investasi ke dalam aktiva yang 

produktif dapat berbentuk aktiva nyata (seperti rumah, tanah, dan emas) atau berbentuk 

aktiva keuangan (surat-surat berharga) yang diperjualbelikan diantara investor (pemodal). 

Investor melakukan investasi untuk meningkatkan utilitinya dalam bentuk kesejahteraan 

keuangan. Investasi ke dalam aktiva keuangan dapat berupa investasi langsung dan investasi 

tidak langsung. Investasi langsung dilakukan dengan membeli langsung aktiva keuangan 

dari suatu perusahaan baik melalui perantara atau dengan cara yang lain. Sebaliknya 
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investasi tidak langsung dilakukan dengan membeli saham dari perusahaan investasi yang 

mempunyai fortofolio aktiva-aktiva keuangan dari perusahaan-perusahaan lain. 
 

Return Saham 

Brigham dan Houston (2011:215) mendefinisikan return saham atau tingkat 

pengembalian adalah selisih antara jumlah yang diterima dan jumlah yang diinvestasikan, 

dibagi dengan jumlah yang diinvestasikan. Salah satu faktor yang memotivasi investor 

untuk melakukan investasi yaitu karena adanya return saham. Tanpa adanya tingkat 

keuntungan dari suatu investasi, tentunya investor tidak akan melakukan investasi. Return 

saham diperoleh dari selisih kenaikan (capital gains) atau selisih penurunan (capital loss). 

Capital gain dan capital loss diperoleh dari selisih harga investasi sekarang dengan harga 

periode yang lalu (Badewin, 2017). 
 

Growth 

Menurut Fahmi (2011:69) dalam (Tumonggor dan Rate, 2017), rasio pertumbuhan 

adalah rasio yang mengukur seberapa besar kemampuan perusahaan dalam 

mempertahankan posisinya di dalam industri dan dalam perkembangan ekonomi secara 

umum. Pertumbuhan perusahaan merupakan perubahan atas peningkatan atau penurunan 

total asset yang dimiliki perusahaan. 
 

Penelitian Terdahulu 

Beberapa penelitian telah dilakukan dengan menguji pengaruh variabel- variabel yang 

mempengaruhi return saham: 

Penelitian yang dilakukan (Gunadi dan Kesuma, 2015) dengan judul “Pengaruh ROA, 

DER, EPS Terhadap Return Saham”. Variabel dependennya adalah return saham dan 

variabel independennya adalah ROA, DER, EPS. Hasil penelitiannya adalah ROA 

berpengaruh positif signifikan terhadap return saham, DER berpengaruh negatif signifikan 

terhadap return saham, EPS berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. 

Penelitian yang dilakukan (Susilowati dan Turyanto, 2011) dengan judul “Reaksi 

Signal Rasio Profitabilitas dan Rasio Solvabilitas Terhadap Return Saham”. Variabel 

dependennya adalah return saham dan variabel independennya adalah EPS, NPM, ROA, 

ROE, DER. Hasil penelitiannya adalah EPS tidak berpengaruh terhadap return saham, NPM 

tidak berpengaruh terhadap return saham, ROA tidak berpengaruh terhadap return saham, 

ROE tidak berpengaruh terhadap return saham, DER berpengaruh positif signifikan 

terhadap return saham. 

Penelitian yang dilakukan (Febriawan dan Santosa, 2017) dengan judul “Return 

Saham dan Faktor Fundamental”. Variabel dependennya adalah return saham dan variabel 

independennya adalah CR, DER, NPM, ROE. Hasil penelitiannya adalah CR berpengaruh 

positif signifikan terhadap return saham, DER berpengaruh positif signifikan terhadap 

return saham, NPM berpengaruh positif signifikan terhadap return saham, ROE 

berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. 

Penelitian yang dilakukan (Candradewi, 2016) dengan judul “Pengaruh Kinerja 

Keuangan Terhadap Return Saham”. Variabel dependennya adalah return saham dan 

variabel independennya adalah CR, ROE, DER, TATO. Hasil penelitiannya adalah CR 
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berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap return saham, ROE berpengaruh positif 

signifikan terhadap return saham, DER berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap return 

saham, TATO berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap return saham. 

Penelitian yang dilakukan (Nurmasari, 2017) dengan judul “Analisis CR, ROE, DER, 

dan Pertumbuhan Pendapatan”. Variabel dependennya adalah return saham dan variabel 

independennya adalah CR, ROE, DER, Pertumbuhan Pendapatan. Hasil penelitiannya 

adalah CR tidak berpengaruh terhadap return saham, ROE tidak berpengaruh terhadap 

return saham, DER tidak berpengaruh terhadap return saham, Pertumbuhan Pendapatan 

tidak berpengaruh terhadap return saham. 

Penelitian yang dilakukan (Wahyuning dan Sudiyatno, 2011) dengan judul “Faktor-

faktor yang Mempengaruhi Return Saham”. Variabel dependennya adalah return saham dan 

variabel independennya adalah ROA, CR, Operating Laverage, EVA, DER. Hasil 

penelitiannya adalah ROA tidak berpengaruh positif signifikan terhadap return saham, CR 

berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham, Operating Laverage 

berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham, EVA berpengaruh positif 

signifikan terhadap return saham, DER tidak berpengaruh positif signifikan terhadap return 

saham. Penelitian yang dilakukan (Asmi, 2014) dengan judul “CR, DER, TATO, ROA, 

PBV Sebagai Faktor Penentu Return Saham”. Variabel dependennya adalah return saham 

dan variabel independennya adalah CR, DER, TATO, ROA, PBV. Hasil penelitiannya 

adalah CR berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap return saham, DER berpengaruh 

negatif tidak signifikan terhadap return saham, TATO berpengaruh positif tidak signifikan 

terhadap return saham, ROA berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham, 

PBV berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. 

Penelitian yang dilakukan (Thrisye dan Simu, 2013) dengan judul “Analisis 

Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Return Saham”. Variabel dependennya adalah return 

saham dan variabel independennya adalah CR, TATO, DER, ROA. Hasil penelitiannya 

adalah CR berpengaruh postif tidak signifikan terhadap return saham, TATO berpengaruh 

positif tidak signifikan terhadap return saham, DER berpengaruh positif signifikan terhadap 

return saham, ROA berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham. 

Penelitina yang dilakukan (Andansari, Raharjo dan Andini, 2016) dengan judul 

“Pengaruh ROE, PER, TATO, dan PBV Terhadap Return Saham”. Variabel dependennya 

adalah return saham dan variabel independennya adalah ROE, PER, TATO, PBV. Hasil 

penelitiannya adalah ROE berpengaruh positif signifikan terhadap return saham, PER 

berpengaruh positif signifikan terhadap return saham, TATO berpengaruh positif tidak 

signifikan terhadap return saham, PBV berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return 

saham. 

Penelitian yang dilakukan (Bakkara, Titik dan Khrisna, 2017) dengan judul 

“Pengaruh NPM, DER, EPS”. Variabel dependennya adalah return saham dan variabel 

independennya adalah NPM, DER, EPS. Hasil penelitiannya adalah NPM berpengaruh 

positif signifikan terhadap return saham, DER tidak berpengaruh signifikan terhadap return 

saham, EPS tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. 

Penelitian yang dilakukan (Djajadi dan Yasa, 2018) dengan judul “Analisis Pegaruh 

EPS, Growth, dan Risiko Sistematis pada Return Saham”. Variabel dependennya adalah 
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return saham dan variabel independennya adalah EPS, DER, Growth, Risko Sistematis. 

Hasil penelitiannya adalah EPS tidak berpengaruh terhadap return saham, DER tidak 

berpengaruh terhadap return saham, Growth tidak berpengaruh terhadap return saham, 

Risiko Sistematis berpengaruh negatif terhadap return saham. 

Penelitian yang dilakukan (Nidianti, 2013) dengan judul “Pengaruh Faktor Internal dan 

Eksternal Perusahaan Terhadap Return Saham”. Variabel dependennya adalah return saham 

dan variabel independennya ROA, DER, Inflasi, Suku Bunga. Hasil penelitiannya adalah 

ROA berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap return saham, DER berpengaruh positif 

signifikan terhadap return saham, Inflasi berpengaruh positif signifikan terhadap return 

saham, Suku Bunga berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham. 

Penelitian yang dilakukan (Tomonggor, Murni dan Rate, 2017) dengan judul 

“Analisis Pengaruh CR, ROE, DER, dan Growth Terhadap Return Saham”. Variabel 

dependennya adalah return saham dan variabel independennya adalah CR, ROE, DER, 

Growth. Hasil penelitiannya adalah CR tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham, 

ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham, DER tidak berpengaruh 

signifikan terhadap return saham, Growth berpengaruh signifikan terhadap return saham. 

Penelitian yang dilakukan (Mayumi dan Suarjaya, 2018) dengan judul “Pengaruh 

ROA, Firm Size, dan PER Terhadap Return Saham”. Varibael dependennya adalah return 

saham dan variabel independennya adalah ROA, Firm Size, EPS, PER. Hasil penelitiannya 

adalah ROA berpengaruh positif signifikan terhadap return saham, Firm Size tidak 

berpengaruh signifikan terhadap return saham, EPS berpengaruh positif signifikan terhadap 

return saham, PER tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. 

Penelitian yang dilakukan (Sudarsono dan Sudiyatno, 2016) dengan judul “Faktor-

faktor yang Mempengaruhi Return Saham”. Variabel dependenya adalah return saham dan 

variabel independennya adalah Inflasi, Suku Bunga, Nilai Tukar, ROA, DER, SIZE. Hasil 

penelitiannya adalah Inflasi berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap return saham, 

Suku Bunga berpengaruh positif signifikan terhadap return saham, Nilai Tukar berpengaruh 

positif signifikan terhadap return saham, ROA berpengaruh negatif tidak signifikan 

terhadap return saham, SIZE berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. 
 

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu 
 

No. Nama Peneliti Independen Hasil 

1. Susilowati Yeye dan Turyanto 

Tri (2011) 

EPS  

NPM  

ROA  

ROE  

DER 

Tidak Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

Signifikan + 

2. Mayuni Ida Ayu Ika dan 

Suarjaya Gede (2018) 

ROA 

Firm Size  

EPS 

PER 

Signifikan + Tidak 

Sgnifikan +  

Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

3. Djajadi Luki  EPS    Tidak Signifikan + 

4. Setiawan dan Yasa Gerianta 

Wirawan (2018) 

DER 

Growth 

Risiko Sistemstis 

Tidak Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

Signifikan – 
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No. Nama Peneliti Independen Hasil 

5. Nurmasari Ifa (2017) CR  

ROE  

DER 

Pertumbuhan 

Tidak Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

Tidak signifikan + 

6. Febriawan Mohammad dan 

Santosa Perdana Wahyu 

(2017) 

CR  

DER  

NPM 

ROE 

Signifikan + 

Signifikan + 

Signifikan + 

Signifikan + 

7. Tumonggor Mutiara, Murni 

Sri, Rate Paulina Van (2017) 

CR  

ROE  

DER 

Growth 

Tidak Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

Signifikan + 

8. Bakkara Yosep William, Dr. 

Titik Farida, dan Khrisna Dewa 

Putra (2017) 

NPM  

DER  

EPS 

Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

9. Sudarsono Bambang dan 

Sudiyatno Bambang (2016) 

Inflasi 

Suku Bunga  

Nilai Tukar  

ROA 

DER  

SIZE 

Tidak Signfikan – 

Signifikan + 

Signifikan + Tidak 

Signifikan – 

Tidak Signifikan + 

Signifikan + 

10. Candradewi Made Reina (2016) CR  

ROE  

DER  

TATO 

Tidak Signifikan – 

Signifikan + Tidak 

Signifikan – Tidak 

Signifikan – 

11. Andansari Neni Awika, 

Raharjo Kharis, dan Andini 

Rita  (2016) 

ROE  

PER  

TATO  

PBV 

Signifikan + 

Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

12. Gunadi Gd Gilang dan Kesuma I 

Ketut Wijaya (2015) 

ROA  

DER  

EPS 

Signifikan + 

Signifikan – 

Signifikan + 

13. Asmi Tri Laksita (2014) CR  

DER  

TATO  

ROA  

PBV 

Tidak Signifikan – 

Tidak Signifikan – 

Tidak Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

Signifikan + 

14. Nidianti Putu Imba (2013) ROA 

DER 

Inflasi 

Suku Bunga 

Tidak Signifikan – 

Signifikan + 

Signifikan + 

Signifikan – 

15. Thrisye Risca Yuliana dan 

Semu Nicodemus (2013) 

CR  

TATO 

DER  

ROA 

Tidak Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

16. Wahyuning Slamet Ribut 

dan Sudiyatno Bambang 

(2011) 

ROA  

CR 

Operating Leverage 

EVA 

DER 

Tidak Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

Tidak Signifikan + 

Signifikan + 

Tidak Signifikan + 
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Pengembangan Hipotesis 

Pengaruh Profitabilitas (EPS) terhadap Return Saham 

Earning per share (EPS) merupakan ukuran penting yang digunakan untuk 

mengukur kinerja perusahaan. EPS menunjukkan besarnya laba bersih perusahaan yang siap 

dibagikan ke pemegang saham. Apabila laba per lembar saham tinggi, maka prospek 

perusahaan baik, sedangkan apabila laba per saham lebih rendah berarti kurang baik. Hal ini 

sesuai dengan Signaling Theory, bahwa perusahaan ingin memberikan infromasi kepada 

investor  supaya berinvestasi di perusahaan tersebut, dengan cara menunjukkan laba yang 

dihasilkan. Semakin besar EPS maka akan menarik investor untuk melakukan investasi di 

perusahaan tersebut. Sehingga hal tersebut mengakibatkan permintaan saham serta harga 

saham meningkat, dan akan mepengaruhi return yang dihasilkan. Teori ini didukung oleh 

penelitian yang dilakukan (Gunadi dan Kesuma, 2015) dan (Mayuni dan Suarjaya, 2018) 

yang menyatakan bahwa Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif terhadap return 

saham. 

H1 : Profitabilitas Berpengaruh Positif Terhadap Return Saham 

 

Pengaruh Leverage (DER) terhadap Return Saham 

Leverage merupakan alat untuk mengukur seberapa besar perusahaan tergantung 

pada kreditur dalam membiayai asset perusahaan. Hal ini sesuai dengan Signaling Theory 

perusahaan memberikan informasi kepada investor bahwa perusahaan membiayai aset 

dengan baik. Apabila pembiayaan aset perusahaan berjalan lancar, maka pendapatan 

karyawan di perusahaan tersebut akan meningkat atau naik. Hal ini terbukti dari penelitian 

yang dilakukan (Susilowati dan Turyanto, 2011), (Febriawan dan Santosa, 2017), (Thrisye 

dan Simu, 2013) dan (Nidianti, 2013) yang mengatakan bahwa Debt To Equity Ratio (DER) 

berpengaruh positif terhadap return saham. 

H2 : Leverage berpengaruh positif terhadap terhadap return saham. 

 

Pengaruh Aktivitas (TATO) terhadap Return Saham 

Total asset turnover merupakan rasio untuk mengukur tingkat efisiensi perusahaan 

dalam penggunaan seluruh aset untuk menghasilkan penjualan (Ariyanti, 2016). Hal ini 

sesuai dengan Signaling Theory, perusahaan memberikan informasi kepada para investor 

bahwa perusahaan mampu memanfaatkan penggunaan aset dengan baik. Apabila total asset 

turnover tinggi, maka manajemen perusahaan dapat menggunakan seluruh aktivitas  yang 

dimilikinya untuk mendatangkan revenue bagi perusahaan, dan dapat meningkatkan 

keuntungan perusahaan. TATO yang tinggi menunjukkan efisiensi suatu perusahan dalam 

memanfaatkan aktiva yang dimilikinya dan akan berdampak positif terhadap return saham, 

sehingga akan menarik para investor untuk berinvestasi di perusahaan tersebut. Hal ini di 

buktikan dengan penelitian dari (Asmi, 2014), (Thrisye dan Simu, 2013) dan (Andansari, 

Raharjo dan Andini, 2016) yang menyatakan bahwa Total Assets Turnover (TATO) 

berpengaruh positif terhadap return saham. 

H3 : Aktivitas berpengaruh positif terhadap Return Saham 
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Pengaruh Likuiditas (CR) terhadap Return Saham 

Rasio lancar (Current Ratio) merupakan rasio untuk mengukur kemampuan 

perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo 

pada saat ditagih secara keseluruhan (Kasmir, 2017:134). Hal ini sesuai dengan Signalling 

Theory, perusahaan ingin memberikan informasi kepada para investor bahwa perusahaan 

mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Apabila current ratio rendah, dapat 

dikatakan bahwa perusahaan kurnag modal untuk membayar utang. Semakin baik current 

ratio mencerminkan semakin likuid perusahaan tersebut,sehingga kemampuan untuk 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya semakin tinggi, hal ini akan meningkat minat 

kredibilitas perusahaan di mata investor sehingga akan mampu meningkatkan return saham 

perusahaan. Hal ini telah terbukti dari penelitian yang di lakukan (Febriawan dan Santosa, 

2017) yang menyatakan bahwa current ratio berpengaruh positif terhadap return saham. 

H4 : Likuiditas berpengaruh positif terhadap terhadap return saham 
 

Pengaruh Growth terhadap Return Saham 

Growth digunakan untuk mengukur tingkat pertumbuhan perusahaan sesuai dengan 

Signalling Theory, perusahaan ingin menunjukkan bahwa perusahaan sedang pertumbuhan 

dan perkembangan menjadi perusahaan yang lebih besar. Sehingga akan menarik para 

investor untuk berinvestasi pada perushaan tersebut. Dengan tingkat pertumbuhan yang 

tinggi akan menaikkan harga saham dan berpengaruh terhadap return saham. Teori ini di 

dukung oleh penelitian yang dilakukan (Tumanggor, Murni dan Rate, 2017) yang 

menyatakan bahwa growth berpengaruh positif terhadap return saham. 

H5 : Growth berpengaruh positif terhadap Return Saham 
 

Model Empiris 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

C. METODE PENELITIAN 
 

Objek Penelitian 

Objek penelitian merupakan sasaran untuk mendapatkan data. Objek penelitian merupakan 

 

   
 

Gambar 2.1 Model Empiris 
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objek atau kegiatan yang mempunyai variabel tertentu yang ditetapkan untuk dipelajari dan 

kemudian ditarik kesimpulan. Objek penelitian ini menggunakan perusahaan food and 

beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2015 sampai 2018. 
 

Populasi, Sampel dan Teknik Pengambilan Sampel 

Populasi 

Populasi merupakan wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek/subyek yang 

mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari 

dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2011:81). Populasi yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah perusaahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
 

Sampel dan Teknik Pengambilan Sampel 

Sampel merupakan bagian dari populasi yang ingin diteliti oleh peneliti. Menurut 

Sugiyono (2011:81) Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 

populasi tersebut. Dalam teknik pengambilan sampel ini menggunakan sampling purposive 

dengan kriteria: 

a. Perusahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 

2015-2018. 

b. Perusahaan food and beverage yang tidak menyajikan laporan keuangan selama 

periode tahun 2015-2018. 

c. Perusahaan food and beverage yang menyajikan harga saham selama periode tahun 

2015-2018. 
 

Jenis, Sumber Data dan Teknik Pengambilan Data 

Jenis data dan Sumber Data 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diambil dari 

laporan keuangan perusahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
 

Teknik Pengambilan Data 

Pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode 

dokumentasi terhadap data yang sudah ada yang berasal dari dari laporan keuangan 

perusahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
 

Definisi Konsep Variabel Penelitian 

Variabel Dependen 

Return saham dapat diartikan sebagai tingkat pengembalian keuntungan yang dinikmati 

oleh pemodal atas suatu investasi yang dilakukannya. Tanpa adanya keuntungan yang dapat 

dinikmati dari suatu investasi, tentunya pemodal tidak akan mau repot-repot melakukan 

investasi yang pada akhirnya tidak ada hasilnya. Dalam penelitian ini perhitungan terhadap 

return hanya menggunakan return total, dimana return total membandingkan harga saham 

periode sekarang dengan harga saham selama periode sebelumnya. Return saham akan 

dhitung dengan menggunakan rumus sebagai berikut (Jogiyanto, 2012:2:206) 
 

Return saham =
 
Pt – Pt-1

 

                           Pt-1 



14  

Pt     = Harga saham pada periode 1 

Pt-1 = Harga saham pada periode t-1 (sebelumnya) 

 

Variabel Independen 

Likuiditas (CR) 

Current ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perushaan 

dalam membayar kewajiban jangka pendeknya atau hutang. Current ratio merupakan aset 

lancar dibagi dengan liabilitas jangka pendek. 

Rumus untuk menghitung Current ratio (Kasmir, 2017:7) : 

 

 

 

Laverage (DER) 

Debt To Equity Ratio merupakan mengukur besar perusahaan dengan utang. Penggunaan 

utang yang terlalu tinggi akan mengakibatkan perusahaan terjebak dan sulit untuk 

melepaskan beban utang tersebut. Rumus yangadigunakan untuk mencapai Laverage adalah 

(Kasmir, 2017:7) : 

 

 

 

 

Aktivitas (TATO) 

Total asset turnover meruapakan rasio yang digunakan untuk mengukur perputaran semua 

aset yang dimiliki perusahaan dan jumlah penjualan yang diperoleh perusahaan. Berikut 

adalah rumus total asset turnover   (Kasmir, 2017:7) 

 

 

 

 

Profitabilitas (EPS) 

Earning per share merupakan rasio untuk mengukur keberhasilan manajemen dalam 

mencapai keuntungan bagi pemegang saham. Keuntungan bagi pemegang saham adalah 

jumlah keuntungan setelah dipotong pajak. Keuntungan yang tersedia bagi pemegang 

saham biasa adalah jumlah keuntungan dikurangi pajak, dividen, dan dikurangi hak-hak lain 

untuk pemegang saham prioritas. Rumus yang digunakan untuk mencapai EPS adalah 

(Kasmir, 2017:7): 

 

 

 
 

Growth 

Growth merupakan rasio yang digunakan untuk menilai tingkat pertumbuhan suatu 

perusahaan. Rumus yang digunakan untuk mengukur pertumbuhan pendapatan adalah 

CR = 
Aset Lancar  

Utang Lancar 
 

DER = 
Total Liabilitas 

Total Equity 

 

TATO = 
Penjualan 

Total Aset 
 

DER = 
Total Laba 

Saham biasa yang beredar 
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(Halim, 2015:42): 

Growth =
 Total Asset(t)− Total Asset(t−1)  

Total Assets(t−1) 
 

Metode Analisis Data 

Setelah sampel di teliti maka langkah selanjutnya yaitu mengolah dan menganalisis data 

dengan menggunakan program SPSS sebagai berikut: 

 

Statistika Deskriptif 

Statistika deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi data yang dilhat dari nilai rata-

rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, minimum, sum, range, kurtosis dan 

skewness (kemencengan distribusi) (Ghozali, 2016:19). Dalam penelitian ini 

mendeskripsikan data yang dilhat dari rata-rata (mean), standar deviasi, maksimum dan 

minimum. 

 

Uji Normalitas 

Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi residual memiliki 

distribusi normal atau tidak. Selain itu, uji normalitas menggunakan hasil pengujian statistik 

t dan F untuk mengasumsikan nilai residual. Kalau asumsi ini dilanggar maka uji statistika 

menjadi tidak valid untuk jumlah sampel kecil. 

 

Uji Asumsi Klasik 

Untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap dependen baik secara 

parsial maupun secara residual simultan maka dari itu digunakan metode regresi berganda 

atau uji asumsi kalsik yang bertujuan untuk mengetahui kondisi apa yang dianalisis. Hal ini 

dilakukan untuk memperoleh model analisis yang tepat dan digunakan dalam penelitian 

yang sesuai dengan hipotesisnya (Ghozali, 2016:108). 

 

Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji adanya hubungan linear antara 

variabel bebas dalam satu regresi. Model regresi yang baik tidak akan terjadi korelasi 

diantara variabel independen. Cara yang digunakan untuk mendeteksi ada atau tidaknya 

multikolinearitas di dalam regresi dapat diuji dengan dilihat dari nilai korelasi antar dua 

variabel bebas tersebut. Apabila nilai korelasi kurang dari 0,8 maka variabel bebas tersebut 

tidak memiliki persoalan multikolinearitas, begitu juga sebaliknya (Gujarati,2013:235). 

 

Uji Autokorelasi 

Menurut Imam Ghozali (2016:154) Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah 

dalam model regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan 

kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Ada beberapa cara untuk mendeteksi 

ada atau tidaknya autokorelasi, salah satunya dengan Uji Durbin-Watson (DW Test).  

 



16  

Pengambilan keputusan ada atau tidaknya autokorelasi: 

Hipotesi nol Keputusan Jika 

Tidak ada autokorelasi positif Tolak 0 < d < dl 

Tidak ada autokorelasi positif No desicion dl < d < du 

Tidak ada autokorelasi negatif Tolak 4 – dl < d < 4 

Tidak ada autokorelasi negatif No desicion 4 – du < d < 4 – dl 

Tidak ada autokorelasi positif atau negatif Tidak ditolak Du < d < 4 – du 
 

Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah sebuah model regresi, terjadi 

ketidaksamaan varians atau residual dari satu pengamatan ke pengamatan yang lain 

(Gujarati dan Porter, 2013:235). Apabila nila profitabilitas signifikan diatas tingkat 

kepercayaan 5% maka disimpulkan model regresi tidak mengandung adanya 

heteroskedastisitas. 
 

Uji Analisis Regresi Linier Berganda 

Dalam analisis regresi untuk mengetahui pengaruh antara variabel independen (X) terhadap 

variabel dependen (Y). Analisis bentuk persamaan regresinya adalah: 

 

Yt   +  1EPS +  2DER +  3TATO +  4CR +        +   

 

Keterangan : 

Y : Return Saham  X3 : Aktivitas (TATO) 

 : konstanta   X4 : Likuiditas (CR) 

 : koefisien regresi  X5 : Growth 

    :  residual 

X1 : Profitabilitas (EPS)  

X2 : Laverage (DER 
 

Uji Kelayakan Modal 

Uji Statistika F 

 Uji F digunakan unutk mengetahui apakah variabel-variabel independen secara 

simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Derajat kepercayaan yang 

digunakan adalah 0,05. Apabila nilai F hasil perhitungan lebih besar dari nilai F maka 

hipotesis alternatif yang menyatakan bahwa variabel independen merupakan goodness of fit 

terhadap variabel dependen. 
 

Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Koefisien determinasi (R
2
) untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam 

menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah diantara nol dan 

satu. Nilai R
2
 yang kecil berarti kemampuan variabel dependen sangat terbatas. Nilai yang 

mendekati satu berarti variabel independen memberikan semua informasi yang dibutuhkan. 
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Uji Hipotesis (Uji T) 

Uji T bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel independen dan variabel dependen 

(Gujarati & Porter, 2013:208). Pengujian ini dilakukan dengan keputusan : 

a) Jika nilai signifikansi > 0,05, maka hipotesis di tolak, Ini berarti, secara parsial variabel 

independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 

b) Jika signifikansi < 0,05, maka koefisien regresi bersifat signifikan ini berarti, secara 

parsial variabel independen mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap variabel 

dependen. 
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