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ABSTRAK

Skripsi yang berjudul “Pengaruh Fundamental Perusahaan Manufaktur
Terhadap Return Saham Pada Masa Pandemi Covid-19 (Pada Sektor Industri
Consumer Goods Yang Tercatat Di BEI Tahun 2020)” bertujuan untuk
menjawab permasalahan tentang Pengaruh Current Ratio, Debt to Equity
Ratio, dan Return On Assets terhadap return saham perusahaan manufaktur
pada sektor industri consumer goods dimasa pandemi Covid-19.

Dalam penelitian ini metode yang digunakan adalah pendekatan
kuantitatif yang menggunakan analisis regresi linier berganda untuk menguiji
pengaruh dari Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Return On Assets
terhadap return saham secara parsial (Uji t) dan simultan (Uji F) dimasa
pandemi Covid-19.

Hasil dari penelitian yang dilakukan terhadap 51 sampel laporan
keuangan perusahaan manufaktur sektor industri consumer goods dengan
menggunakan program bantuan STATA MP 14, menunjukkan bahwa semua
variabel independen secara bersama-sama berpengaruh terhadap return saham.
Apabila dilihat secara parsial dari ketiga variabel independen, hanya ada satu
variabel yaitu Return On Assets berpengaruh dalam menentukan perubahan
return saham, sedangkan untuk variabel Current Ratio, dan Debt to Equity
Ratio tidak berpengaruh dalam menentukan perubahan return saham.

Berdasarkan hasil penelitian diatas, maka diharapkan bagi investor
yang akan menanamkan modalnya pada perusahaan manufaktur sektor industri
consumer goods harus memilih dan mengindentifikasi perusahaan mana yang
memiliki prospek yang bagus serta harus memperhatikan faktor eksternal yang
dapat mempengaruhi perusahaan dengan harapan mendapatkan return tinggi
dimasa yang akan datang

Kata Kunci: Return Saham, Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER),
Return On Assets (ROA), Pandemi Covid-19
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pada saat ini perkembangan ekonomi global semakin terus
berkembang, hal tersebut diringi oleh banyaknya perusahaan baru yang
bermunculan dan berkembang pesat baik di lingkup bisnis dalam negeri
ataupun internasional. Dimana perdagangan internasional sendiri merupakan
proses jual beli antara dua negara, dengan banyaknya aktivitas antar negara
akan melahirkan banyak perusahaan yang saling berkompetisi dalam
memperebutkan pasar internasional. Perusahaan yang memiliki cabang bisnis
hingga ke negara lain merupakan perusahaan multinasional, dimana dengan
bermunculannya perusahaan seperti ini akan memberikan dampak besar dalam
persaingan ekonomi yang sangat ketat terlebih harus berlomba dengan

perusahaan lingkup dalam negeri juga.

Dalam menghadapi persaingan bisnis yang semakin sengit agar tetap
sustainable, perusahaan harus memperoleh keuntungan yang maksimal dengan
harapan laba yang didapatkan mampu membiayai pengeluaran perusahaan.
Perusahaan berharap dapat memperoleh keuntungan yang maksimal pada
persaingan bisnis yang berat. Perusahan akan saling berkompetisi dalam
menarik peminat para konsumennya agar senantiasa menggunakan produk
maupun jasa dari perusahaan tersebut. Dalam meningkatkan pendapatan suatu
perusahaan salah satu kebijakan yang diambil dengan cara perluasaan lini

bisnis (business expansion) baik dalam satu wilayah maupun tidak. “Pasar



modal pada dasarnya sama dengan pasar-pasar lain hanya pasar modal
komoditas yang diperdagangkan adalah dana-dana jangka panjang dengan
jangka investasi lebih dari satu tahun”.! Jadi pada keputusan dalam
pembiayaan perluasan bisnis yang dilakukan perusahaan akan dihadapkan
dengan menjual kepemilikan perusahaan berupa surat berharga (saham) yang
dilakukan melalui pasar modal, ataupun perusahaan meminta bantuan suntikan

modal kepada Bank sebagai pihak kreditur.

Dalam mempertimbangkan keputusan investasi, para Investor
membutuhkan informasi yang akurat guna dipakai sebagai acuan pengambilan
keputusan Investasi. Informasi tersebut bisa didapatkan melalui informasi
Akuntansi yang sudah dikeluarkan oleh perusahaan pada waktu periode
berjalan. Dengan begitu pihak internal perusahaan yakni manajemen
perusahaan dapat mengontrol kinerja dan keuangan perusahaan, serta pihak
eksternal perusahaan yakni para Investor menggunakan Informasi Akuntansi
dalam bentuk laporan keuangan perusahaan sebagai dasar pengambilan

keputusan Investasi.

Didalam keputusan Investasi terdapat dua Teknik analisis dan
pendekatan yang umum digunakan oleh para Investor, yaitu metode valuasi
pendekatan candle stick yang dapat disebut juga dengan analisis teknikal dan
metode valuasi pendekatan menggunakan laporan keuangan yang dapat disebut

dengan analisis fundamental. Analisis teknikal merupakan Teknik yang

1 Ade Fatma Lubis, Pasar Modal, Il. (Jakarta: Lembaga Penerbit Fakultas Ekonomi Universitas
Indonesia, 2006).



menganalisa fluktusai harga pasar dalam jangka waktu tertentu. Dengan
memanfaatkan bermacam-macam parameter seperti stochastic, RSI, moving
average dan parameter lain sebagainya.? Definisi analisis fundamental adalah
melihat prospek penerimaan perusahaan dimasa yang akan datang dengan cara
menganalisis sebuah laporan keuangan perusahaan mengetahui harga wajar
saham perusahaan.® Pada analisis ini didasarkan pada suatu anggapan bahwa
setiap saham memiliki nilai instrinsik. Maka dari itu analisis fundamental ini
memiliki berbagai macam cara dalam menganalisis suatu saham perusahaan
salah satunya Analisis Makro yang berguna untuk mengetahui kondisi
perekonomian negara secara luas, karena perekonomian negara yang sedang
bertumbuh akan mendorong pertumbuhan nilai perusahaan-perusahaan
didalam pasar modal. Analisis Mikro yang berguna untuk mengetahui kondisi
keuangan perusahaan dapat diukur dengan cara mengukur kesehatan laporan

keuangan yang dikeluarkan oleh perusahaan di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Didalam analisa fundamental menggunakan metode yang ditekankan
pada faktor kinerja keuangan perusahaan. Analisis ini mengacu pada rasio
keuangan yang ada serta kejadian secara tidak langsung maupun langsung yang
berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Dalam analisis rasio
keuangan merupakan suatu alat analisis untuk menilai kesehatan dan kinerja
suatu perusahaan yang didasari oleh laporan aliran kas, laba/rugi, dan neraca.
Rasio ini mempertimbangkan hubungan antar suatu jumlah tertentu dangan

jumlah yang lainnya. Investor dan kreditor menggunakan analisis fundamental

2 Desmon Wira, Analisis Fundamental Saham (Jakarta: Exceed, 2011).
3 Kane Bodie Marcus, Investment, 9th ed., 2016.



sebagai alat keputusan Investasi prospek perusahaan dalam masa yang akan
datang. Salah satu cara yang digunakan dalam memproses dan mengartikan
informasi akuntansi yaitu dengan dinyatakan dalam angka relatif maupun
absolut untuk menjelaskan hubungan setiap pos didalam laporan keuangan
perusahaan. Analisis ini menitik beratkan pada data dan kondisi masa lalu
karena didalam rasio keuangan digunakan untuk menilai risiko beserta
kesempatan pada masa yang akan datang, output yang diberikan adalah dapat

mengetahui pada tingkat kesehatan keuangan dan kinerja suatu perusahaan.

Pada saat ini seluruh dunia sedang mengalami penyebaran pandemi
coronavirus yang bisa disebut juga dengan (Covid-19) yang berasal dari
Wuhan, Tiongkok pada bulan Desember 2019. Penyebaran virus ini
disebabkan oleh interaksi antar sesama manusia yang semakin lama semakin
menyebar luas dan akhirnya pada awal tahun Indonesia terkena dampaknya
hingga saat penelitian ini dilakukan. Pemerintah Indonesia menerapkan
kebijakan Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB). Dengan mengambil
keputusan ini memiliki dampak positif dan juga dampak negatifnya, dampak
positif ~dari kepetusan ini adalah pemerintah berusaha untuk
mengurangi/meminimalisir penyebaran virus yang sudah mulai merembet,
dampak negatif dari keputusan ini adalah mulai menurunnya kondisi
perekonomian di negera ini. Terlebih lagi pada IHSG (Indeks Harga Saham
Gabungan) yang telah mengalami penurunan sebanyak -38.31% yakni (-
2427.1894 poin) sejak bulan Januari tahun 2020. Pada Indeks Saham

Manufaktur telah mengalami penurun dalam hingga -42.97% yakni sebesar (-



629.8373 poin).* Kondisi perekonomian yang mulai menurun ini dipicu oleh
pembatasan secara massive yang dilakukan oleh pemerintah dikarenakan
perusahaan mulai memberlakukan WFH (work from home) yang bisa disebut
juga bekerja dari rumah. Semenjak perusahaan memberlakukan WFH arus
perputaran ekonomi didalam perusahaan mulai tidak efisien dan kualitas kerja
yang mulai menurun tidak hanya, itu perusahaan mulai merugi dikarenakan
tidak ada konsumen yang dapat membeli barang yang dikarenakan para
konsumen juga memerlukan kebutuhan-kebutuhan yang yang lebih penting
bagi kesehatan mereka. Perusahaan tidak hanya mengalami penurunan dari
segi konsumen saja, bahkan perusahaan mengalami penurunan volume
investor yang signifikan dalam penanaman modal/dana investor pada pasar
modal Indonesia semenjak pandemi coronavirus mulai menyebar. Maka dari
itu pihak internal perusahaan maupun investor harus dapat menganalisa
laporan keuangan, karena terdapat indikator-indikator penting sebagai kunci
dalam pengambilan keputusan berinvestasi. Salah satu kunci dalam mengambil
keputusan investasi yaitu kinerja keuangan yang dapat menggambarkan
kondisi kesehatan suatu keuangan perusahaan dalam periode tertentu, yang
dapat diukur dengan indikator-indikator kecukupan likuiditas, profitabilitas,
dan modal.®> Analisa fundamental dapat terukur dari beberapa faktor-faktor

penting diantaranya Current Ratio (CR) Debt to Equity Ratio (DER), dan

# Indeks saham yang diakses dengan Aplikasi Mirae Assets Sekuritas pada 20 September 2020 pukul
07.32.

5> Jumingan, “Pengaruh Rasio Likuiditas, Rasio Leverage Dan Rasio Aktivitas Terhadap Kinerja
Keuangan Perusahaan,” Jurnal Administrasi Bisnis (2011).



Return On Assets (ROA), yang berguna untuk mengetahui return saham yang

bisa didapatkan.

Current Ratio (CR) yang dapat disebut juga dengan Rasio lancar yakni
sebuah alat yang mengukur seberapa mampukah perusahaan dalam membayar
kredit jangka pendek pada saat ditagihkan. Dengan kata lain, yakni
kemampuan aktiva lancar perusahaan yang dapat melunasi kewajiban jangka
pendek. Salah satu indikator sebuah perusahaan yang memiliki jaminan yang
baik bagi pihak kreditor yakni yang memiliki rasio lancar yang tinggi, akan
tetapi jika perusahaan memiliki rasio lancar yang terlalu tinggi akan memiliki
dampak negatif kepada sebagian modal kerja yang tidak berputar secara
efektif, sehingga hal ini akan mempengaruhi nilai investasi investor dari suatu
perusahaan. Hal ini dapat terjadi karena perusahaan tidak dapat memanfaatkan
kas dengan baik dalam mengembangkan usahanya, dengan tidak
berkembangnya usaha maka pendapatan perusahaan tidak meningkat dan
kondisi perusahan menjadi tidak berkembang bahkan cenderung menurun.
Investor juga memiliki anggapan terlalu tingginya nilai current ratio pada
perusahaan dapat menunjukkan bahwa kurang mampunya perusahaan dalam

mengelola aset lancarnya yang sering disebut juga money to create money.

Debt to Equity Ratio (DER) adalah sebuah alat ukur berupa rasio yang
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar hutangnya, rasio ini
dapat menunjukkan solvabilitas suatu perusahaan.® Rasio yang digambarkan

oleh DER yakni rasio total uang yakni hutang jangka panjang (long term debt)

6 D.A Harjito and S.U Martono, Manajemen Keuangan Edisi 2, Ekonisia, 2010.



maupun dengan hutang jangak pendek (current liability) terhadap ekuitas
perusahaan. Semakin tinggi DER suatu perusahaan semakin tinggi pula risiko
yang akan ditanggung oleh Investor dikarenakan proporsi hutang lebih tinggi
dibandingkan dengan modal perusahaan. Tingginya nilai debt to equity ratio
akan memiliki pengaruh negatif terhadap perusahaan karena dilihat dari sisi
pemberi modal (kreditur) akan menilai perusahaan memiliki resiko yang
semakin besar atas kegagalan membayar hutang, dan dari sudut pandang
investor akan mengartikan bahwa perusahaan memiliki kinerja yang buruk
dalam kegiatan operasional yang terlihat dari hutang lebih besar dibandingkan

ekuitasnya, maka akan berdampak kepada return saham yang kecil.

Return On Assets (ROA) adalah sebuah rasio yang dapat
menggambarkan sebuah tingkat laba perusahaan yang diperoleh dengan tingkat
investasi yang telah ditanamkan investor maupun kreditor. ROA yang
digambarkan untuk menguji seberapa mampukah perusahaan dalam
memperoleh keuntungan dengan sumber daya yang ada. Semakin besarnya
nilai rerturn on asset dapat menunjukkan kinerja keuangan perusahaan yang
semakin baik, dan return on assets yang tinggi akan semakin menambah daya
tarik investor dalam menanamkan modalnya pada perusahaan. Sehingga harga
saham perusahaan akan semakin meningkat dengan kata lain return saham

yang dihasilkan pada masa yang akan datang semakin tinggi juga

Dalam teori portofolio, Investor harus dapat memilih dan menganalisis
setiap Finnacial Statement (laporan keuangan) perusahaan. Investor harus

dapat menganalisis secara seksama laporan keuangan pada perusahaan



manufaktur sektor industri barang konsumsi saat ini, dikarenakan sektor ini
menjadi salah satu sektor yang mengalami penurunan cukup besar dari efek
pandemi global yang sedang terjadi. Investor harus benar-benar selektif kapan
dan dimana dia akan menanam dana pada perusahaan sektor ini serta tidak
memberikan dana keseluruhanannya pada satu perusahaan saja. Melainkan,
dana investor seharusnya disalurkan kebeberapa perusahaan guna

meminimalisir risiko penurunan yang ada

Maka dari itu, agar investor mengetahui bagaimana pangaruh laporan
keuangan perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang
terdampak pandemi global terhadap hasil perolehan Investasi, penulis tertarik
untuk melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh Fundamental
Perusahaan Manufaktur Terhadap Return Saham Pada Masa Pandemi
Covid-19 (Pada Sektor Industri Consumer Goods Yang Tercatat Di Bei

Tahun 2020)”.

Rumusan Masalah

Dari uraian yang telah dijelaskan pada latar belakang diatas, maka

rumusan masalah yang diambil peneliti adalah sebagai berikut :

1. Bagaimana Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Return On
Assets dapat mempengaruhi hasil perolehan investasi pada
perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang

tercatat pada BEI disaat masa pandemi Covid-19?



2. Bagaimana pengaruh Fundamental perusahaan mempengaruhi
hasil perolehan investasi pada perusahaan manufaktur sektor
industri barang konsumsi yang tercatat pada BEI disaat masa

pandemi Covid-19?

C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang peneliti jabarkan diatas, maka

tujuan dalam dilakukannya penelitian ini adalah sebagaii berikut :

1. Menguji pengaruh Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Return
On Assets terhadap hasil perolehan investasi pada perusahaan
manufaktur sektor industri barang konsumsi yang tercatat pada
BEI disaat masa pandemi Covid-19?

2. Mengetahui  pengarun  Fundamental  perusahaan  dalam
mendapatkan hasil perolehan investasi pada perusahaan
manufaktur sektor industri barang konsumsi yang tercatat pada

BEI disaat masa pandemi Covid-19?

D. Kegunaan Hasil Penelitian

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh peneliti, maka peneliti

mengharapkan penelitian ini memiliki kegunaan sebagai berikut :

1. Bagi Perusahaan

Peneliti mengharapkan penelitian ini dapat memberikan manfaat

kepada perusahaan berupa sebuah masukan mengenai pentingnya



analisis fundamental perusahaan terhadap returm saham pada masa
pandemi Covid-19 serta dapat memberikan informasi faktor-faktor

yang dapat menarik investor dalam melakukan investasi.

Bagi Akademis

Peneliti mengharapkan hasil penelitian dapat menambah wawasan,
dan pengetahuan bagi seluruh pihak akademisi mengenai

Fundamental perusahaan dimasa pandemi.

Bagi Investor

Dengan penelitian ini peneliti mengharapkan dapat memberi
pengetahuan tentang analisis fundamental perusahaan kepada para
pelaku investasi yang akan melakukan kegiatan pemberian modal

kepada perusahaan pada saat masa pandemi Covid-19.

Bagi Peneliti

Hasil dari penelitian yang telah dilakukan ini diharapkan dapat
memberi pengetahuan dan manfaat kepada penulis tentang
pentingnya analisis fundamental perusahaan terhadap kegiatan

investasi jangka panjang.



BAB Il
KAJIAN PUSTAKA

A. Landasan Teori

1. Signaling Theory

Didalam teori signaling dijelaskan bahwa seorang pihak eksekutif
didalam perusahaan (manajer) memiliki sebuah informasi tambahan bagi
investor dan calon investor agar tertarik untuk menanamkan modalnya agar
harga saham perusahaannya meningkat.” Pemberian sinyal dari pihak eksekutif
kepada pihak eksternal perusahaan melalui keputusan-keputusan manajemen
sangat penting dalam meminimalisir asymetric infromation yang tersebar pada
publik.® Asymetric information adalah suatu keadaan dimana adanya sebuah
ketidakseimbangan informasi antara pihak eksternal perusahaan dengan pihak
manajemen sebagai penyedia informasi (prepaper).® Sebuah informasi yang
asimetri harus diminimalisir dengan sedemikian rupa, sehingga pada
perusahaan yang go public dapat memberi gambaran perusahaan secara
transparan kepada pihak stakeholder, hal tersebut dikarenakan pihak eksternal
selalu membutuhkan informasi simetri yang diberikan oleh pihak manajemen
perusahaan terkait sebagai acuan dalam menanamkan dana pada perusahaan
tersebut. Salah satu bentuk informasi yang dapat menjadi sinyal bagi para
stakeholder adalah annual report (laporan tahunan) sebuah perusahaan.

Hubungan teori sinyal dan kinerja keuangan perusahaan yakni dengan

" Stephen A. Ross, “DETERMINATION OF FINANCIAL STRUCTURE: THE INCENTIVE-
SIGNALLING APPROACH.,” Bell J Econ (1977).

8 LS Atmaja, Teori Dan Praktek Manajemen Keuangan, Yogyakarta: ANDI, 2008.

 William R Scott, Financial Accounting Theory 7th Edition, Financial Accounting Theory, 2015.
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perusahaan mengungkapkan informasi tambahan secara luas akan memberikan
sinyal positif kepada pihak stakeholder.’® Semakin luasnya informasi yang
disampaikan kepada pihak stakeholder, maka hal ini akan menambah
kepercayaan pihak eksternal dengan diterimanya produk-produk perusahaan
sehingga dapat meningkatkan laba/keuntungan bagi kedua belah pihak, baik
bagi pihak stakeholder maupun pihak internal perusahaan sendiri.
2. Portofolio Theory

Teori Portofolio ini adalah sebuah pertimbangan antara pengembalian
dan risiko investasi dengan cara mengukur keduanya dalam pembentukan
portofolio. Pada dasarnya, teori ini berasal dari asumsi investor bahwa tingkat
pengembalian suatu saham dimasa yang akan datang dapat diperhitungkan
serta dapat menentukan sebuah risiko yang akan dihadapi. Dengan
menggunakan asumsi tertentu, teori ini juga dapat menghasilkan hubungan
linear antara pengembalian dengan risiko. Teori protofolio merupakan teori
yang dicetuskan oleh Harry Makowitz yang merupakan seorang ekonom dari
Universitas Chicago ynag telah mendapatkan gelar Nobel Prize pada bidang
ekonomi di tahun 1990. Dalam teori tersebut telah dijelaskan bahwasannya
cara mengkombinasikan aset ke dalam diversifikasi portofolio dan tingkat
expected return dapat mengalami kenaikan jika dalam berinvestasi terdapat
perbedaan pergerakan harga dari berbagai aset yang telah dikombinasikan.!?

Portofolio dapat juga dikatakan dengan kumpulan investasi. Pada

tahapan ini investor harus dapat memilih dan mengidentifikasi sekuritas mana

10 Jogiyanto Hartono, Teori Portofolio Dan Analisis Investasi (Edisi Sepuluh), Yogyakarta: BPFE,
2010.
1 'H. Markowitz, “Portfolio Selection Harry Markowitz,” The Journal of Finance (1952).



yang akan dipilih serta berapa dana yang akan dialokasikan/ditanamkan pada
masing-masing sekuritas tersebut. Investor melakukan tahapan ini guna
meminimalisir risiko yang akan ditanggung. Dalam proses identifikasi ini
Investor dipengaruhi antara lain oleh preferensi risiko, status pajak, pola

kebutuhan kas, dan sebagainya.'?

3. Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan dapat dinyatakan sebagai sebuah evaluasi yang
dilaksanakan oleh perusahaan yang bertujuan dalam melakukan efektifitas dan
efisiensi dari aktivitas perusahaan pada periode tertentu. Dalam mengukur
sebuah keberhasilan kinerja keuangan perusahaan dengan indikator-indikator
tertentu.® indikator didalam kinerja keuangan adalah efisiensi dan kualifikasi
serta kefektifitasan perusahaan dalam menjalankan bisnis dalam periode
akuntansi yang dapat disebut juga dengan “performing measurement”. Maka
dari itu pengertian kinerja adalah sebuah usaha yang dilakukan dalam membuat
segala aktivitas perusahaan yang telah dilaksanakan pada periode waktu
tertentu secara efisien dan efektif.!* Dapat dikatakan bahwa kinerja keuangan
adalah sebuah usaha perusahaan untuk mengukur keberhasilan dalam
menghasilkan laba guna melihat potensi perkembangan yang baik perusahaan
secara efektif dan efisien dengan sumber daya yang dimiliki perusahaan.
Kinerja keuangan dari suatu perusahaan dapat diukur dari beberapa rasio

keuangan, antara lain adalah sebagai berikut:

12 Suad Husnan, Dasar-Dasar Teori Portofolio Dan Analisis Sekuritas Ed: 4, Yogyakarta (ID):
Penerbit Dan Percetakan UPP STIM YKPN, 2008.

13 Sucipto, “Penilaian Kinerja Keuangan,” Jurnal Akuntansi (2003).

14 Abdul Hanafi, Mamduh M; Halim, “Analisis Laporan Keuangan, Edisi Keempat,” Yogyakarta:
UPP STIM YKPN (2012).



a. Liquidity ratio

Tingkat likuiditas dari suatu perusahaan dapat dilihat dari berbagai
indikator seperti Quick Ratio, Current Ratio, dan Cash Ratio. Semakin
tinggi likuiditas dari suatu perusahaan maka akan semakin tinggi pula
kinerja dari suatu perusahaan. Dengan semakin tingginya tingkat
likuiditas sebuah perusahaan, maka perusahaan tersebut akan memiliki
kesempatan yang lebih baik untuk mendapatkan dukungan dari
berbagai pihak eksternal.

Salah satu pihak eksternal yang mendukung perusahaan yakni
Stakeholder, mereka menghitung menggunakan rasio likuiditas
(liquidity ratio) untuk menentukan tingkat likuiditas suatu perusahaan.
Rasio merupakan suatu pola angka yang dibandingkan dengan pola
yang lain dan dinyatakan dalam bentuk presentase.'® Sedangkan
likuiditas sendiri merupakan kemampuan perusahaan di dalam
memenuhi kewajibannya untuk membayar hutang jangka pendek. Jadi
dari dua definisi diatas dapat disimpulkan bahwa rasio likuiditas adalah
aktiva lancar perusahaan terhadap hutang lancarnya agar pihak
stakeholder dapat mengetahui kemampuan likuiditas jangka pendek
suatu perusahaan. Didalam rasio likuiditias terdapat beberapa analisis
rasio diantaranya :

a) Current ratio
Current ratio merupakan rasio likuiditas yang sangat

sederhana dibandingkan dengan rasio-rasio likuiditas

15 Jonathan Golin and Philippe Delhaise, “The Bank Credit Analysis Handbook: A Guide for
Analysts, Bankers and Investors,” Uma ética para quantos? (2012).



lainnya. Rasio ini berguna dalam mengukur tingkat
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka

pendeknya dengan aktiva lancar pada saat ini.

aktiva lancar

Current Ratio =
hutang lancar

b) Cash ratio
Cash ratio adalah rasio yang membandingkan antara kas
dengan aktiva lancar, dimana rasio menguji seberapa jauh
kas yang tersedia didalam perusahaan yang dapat melunasi
hutang jangka pendek atau kewajiban lancar. Kas yang
dimaksud merupakan uang perusahaan yang telah disimpan
dibank dalam bentuk rekening koran dan dikantor.

(kas + surat berharga)

Cash Ratio =
utang lancar

¢) Quick ratio/Acid test ratio
Quick ratio adalah sebuah rasio yang digunakan untuk
mengetahui kemampuan perusahaan didalam membayar
kewajibannya menggunakan aktiva lancar yang tersedia.

Quick Rati (aktiva lancar — persediaan)
uick Ratio =

utang lancar

Pada umunya stakeholder perusahaan menganalisis menggunakan
rasio lancar (current ratio) karena dengan rasio tersebut dapat dilihat
bagaimana kinerja perusahaan dalam membayar kewajibannya
menggunakan aktiva lancar yang tersedia.

Sebuah perusahaan dapat dikatakan sehat apabila rasio lancar dan



hutang lancarnya 1:1 atau 100%, yang berarti jumlah aktiva lancarnya
harus jauh lebih besar dibanding jumlah hutang lancarnya, sehingga

dapat dikatakan sehat jika rasionya berada diatas 100%.%6

b. Solvabilitas ratio
Banyak masyarakat yang memiliki suatu anggapan dengan besarnya
keuntungan perusahaan menandakan bahwasannya perusahaan tersebut
itu sehat. Sedangkan ada satu indikator lain yang tidak kalah penting
dengan profitabilitas perusahaan, yaitu kemampuan perusahaan dalam
mengelola aset sekaligus membayar kewajiban hutang mereka. Rasio
solvabilitas merupakan rasio yang membandingkan seberapa besarnya
kewajiban dengan besarnya aktiva yang dimiliki oleh perusahaan.
Rasio ini digunakan untuk menunjukkan tingkat kefektifitasan dalam
penggunaan aktiva perusahaan. Rasio yang digunakan dalam
solvability ratio diantaranya :
a) Debt to asset ratio
Rasio ini berguna untuk mengukur seberapa besar hutang
perusahaan yang miliki pengaruh terhadap pengelolaaan
aktiva atau mengukur besar aktiva yang dibiayai oleh hutang.
Rasio ini dapat digunakan untuk meilihat sejauh mana aktiva
dapat menutupi hutang perusahaan. Semakin kecil rasio debt
to asset ratio maka dapat dikatakan perusahaan tersebut

semakin solvable.

16 Sofyan Syafri Harahap, “Analisa Kritis Laporan Keuangan,” Teori Akuntansi (2009).



total hutang

Debt to asset ratio =
total aset

b) Debt to equity ratio
Dengan menggunakan rasio ini, Investor dapat mengukur
hutang perusahaan terhadap ekuitas, atau dapat disebut
sebagai rasio hutang modal. Rasio ini juga dikenal dengan
rasio pengungkit, merupakan rasio yang dapat digunakan
untuk mengetahui nilai dari suatu investasi yang terdapat
dalam suatu perusahaan.

] ] total hutang
Debt to equity ratio = —————
ekuitas

Banyak dari pihak stakeholder dalam mempertimbangkan
pengambilan keputusan investasi, mereka biasanya menggunakan rasio
hutang terhadap ekuitas dapat disebut juga dengan Debt to Equity Ratio.
Dalam rasio ini dapat menilai hubungan antara hutang jangka panjang
dengan jumlah modal. Indikator perusahaan yang sehat adalah rasio
hutang terhadap ekuitasnya tidak boleh terlalu tinggi atau lebih besar
dari modal sendiri, agar tingkat beban perusahaan tidak terlalu tinggi.
Semakin kecilnya nilai debt to equity ratio, semakin sehat dan aman
perusahaan tersebut bagi investor dalam menanamkan modalnya.

c. Provitbility ratio

Rasio profitabilitas sebuah indikator dalam mengukur dan

mengevaluasi kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan

keuntungan relatif terhadap aset neraca, biaya operasi, pendapatan, dan



ekuitas pihak stakeholder selama periode waktu tertentu. Dengan kata

lain rasio ini dapat memberikan refleksi kemampuan sebuah perusahaan

dalam memperoleh laba dengan menggunakan semua sumber daya

yang dimiliki seperti pengelolaan modal, kegiatan penjualan dan

penggunaan asset. Dalam penggunaan rasio ini paling berguna ketika

dianalisa dengan perusahaan sejenis atau dibandingkan dengan periode

sebelumnya. Pada analisis ini terdapat beberapa rasio yang digunakan

oleh pihak investor diantaranya :

a)

b)

c)

Gross Provit Margin

Gross Provit Margin merupakan rasio yang dapat dihitung
dengan membagi laba kotor dengan penjualan bersih. Rasio
ini berguna untuk mengetahui presentase dari laba kotor

terhadap penjualan bersih.

laba kotor

Gross provit margin =
P g penjualan bersih

Operating Provit Margin

Rasio ini digunakan untuk mengetahui seberapa besarnya
presentase dari laba operasional terhadap penjualan bersih.
Laba operasional didapat dari selisih antara laba kotor dan
beban operasional, dimana yang termasuk kedalam beban
operasional adalah beban penjualan, beban umun dan
administrasi.

laba operasional

Operati it n =
perating provit margin =- o iualan bersih

Net Provit Margin



Margin laba bersih dapat digunakan untuk mengetahui
seberapa besarnya presentase dari sisa penjualan yang telah
dikurangi dengan semua biaya, pengeluaran, bunga, dan
pajak.

laba bersih

Net provit margin =
provt gt penjualan bersih

d) Return on investment
Pengembalian atas investasi yang dapat menunjukkan hasil
pengembalian atas jumlah aktiva yang digunakan dalam
perusahaan, dapat dikatakan sebagai hasil keuntungan
perusahaan yang akan digunakan untuk menutup investasi
yang dikeluarkan.’
Return on investment = total penjualan — investasi
e) Return on assets
Pengembalian atas Aset dapat memberikan gambaran untuk
melihat kemampuan asset sebuah perusahaan untuk

menghasilkan laba.'8

laba bersih
Return on assets = —
total aset

Rasio yang sering digunakan oleh investor dalam menganalisis
pertumbuhan perusahaan yaitu dengan melihat nilai return on assets,
didalam tingkat pengembalian aset investor dapat menilai tingkat

profitabilitas atau kemampuan perusahaan dalam menghasilkan

17 Sutrisno Hadi, Manajemen Keuangan Teori, Konsep Dan Aplikasi, I. (Yogyakarta: Tunggal, A.
Widjaja, 2013).
18 1bid.



keuntungan. Angka return on assets memberikan sebuah gambaran
kepada investor mengenai seberapa efektif dan efisiennya perusahaan
dalam menghasilkan keuntungan/laba bersih dari uang yang telah
diinvestasikan oleh pihak stakeholder, semakin tinggi nilai rasionya

semakin sehat dan bagus perusahaannya.*®

d. Activity ratio
Rasio aktivitas adalah sebuah indikator dalam mengukur
kemampuan pengelolaan perusahaan terhadap seluruh asetnya.?® Jadi
didalam menggunakan rasio ini, investor dapat melihat beberapa asset
dan menentukan tingkat aktivitas dari aktiva-aktiva tersebut pada
tingkat kegiatan tertentu. Pada analisis ini ada beberapa rasio yang
dapat digunakan :
a) Receivable Turnover
Dengan menggunakan rasio perputaran pihutang investor
dapat mengetahui mean dari pihutang yang dapat diputar
dalam satu tahun. Serta dalam menggunakan rasio ini,
investor dapat mengetahui dan mengukur efisiensi dan
kualitas pihutang perusahaan dalam kebijakan kredit dan
pengumpulan pihutang. Dengan tingginya tingkat turnover

semakin efektifnya dalam pengelolaan pihutang.

penjualan bersih

Receivable Turnover = -
rata — rata piutang usaha

19 Ibid.

2 Toto Prihadi, Analisis Laporan Keuangan Teori Dan Aplikasi (Jakarta: Ppm, 2013).
2l Hadi, Manajemen Keuangan Teori, Konsep Dan Aplikasi.



b)

d)

Inventory Turnover

Dalam menggunakan rasio ini, investor mendapatkan
gambaran kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya dengan cara melakukan
pengukuran dalam penjualan dan keefisiensi perusahaan
dalam menggunakan asetnya. Dengan tingginya tingkat
perputarannya semakin efektif perusahaan dalam mengelola

persediannya.??

penjualan

Inventory Turnover = -
rata — rata persediaan

Fixed Assets Turnover

Rasio perputaran aktiva tetap merupakan indikator dalam
mengukur sejauh mana perusahaan dapat menghasilkan
penjualan berdasarkan aktiva tetap yang dimiliki oleh
perusahaan. Semakin tinggi raiso ini memiliki arti semakin
efektifnya proporsi aktiva tetap perusahaan.

penjualan bersih
aset tetap

Fixed Assets Turnover =

Total Activa Turnover

Rasio ini dapat menghitung tingkat kefektivitasan
perusahaan dalam penggunaan total aktiva. Dengan
tingginya rasio ini menunjukan bahwa pihak manajemen

sudah melakukan strategi pemasarannya, dan pengeluaran

22 |bid.



investasi atau modalnya sudah sangat efektif.?

penjualan

Total Activa Turnover =
rata — rata total aset

4. Return saham

Return merupakan selisin yang didapatkan dari suatu kegiatan
berinvestasi. Dalam return saham terbagi menjadi dua kemungkinan yaitu
possible return dan possible loss. Possible return merupakan gain yang didapat
dari fluktuasi harga yang terjadi di pasar, dapat berbentuk corporation action
yang dilakukan oleh perusahaan seperti pembagian dividend tunai, bonus
saham ataupun dalam bentuk yang lainnya. Kemungkinan kedua adalah
possible loss yang terjadi dari fluktuasi harga yang dikarenakan kepailitan
emiten ataupun penutupan saham yang telah dilakukan oleh pengadilan
ataupun pemerintah. Maka dari itu dalam berinvestasi saham memiliki return
yang besar, namun juga diiringi dengan risiko yang besar pula.

(Price, — Prices_q)

Return =

(Prices_q)
Keterangan :
Return : Capital gain (loss)
Pricet : Harga saham pada penutupan periode t
Pricet1 : Harga saham pada periode sebelumnya (t-1)

B. Penelitian Terdahulu yang Relevan
Penelitian terdahulu yang berkaitan dengan pengaruh fundamental
terhadap return saham pada masa pandemi Covid-19, maka dasar-dasar yang

digunakan peneliti dengan cara memahami penelitian terdahulu secara lebih

23 Hanafi, Mamduh M; Halim, “Analisis Laporan Keuangan, Edisi Keempat.”



dalam. Penelitian terdahulu yang dipakai oleh peneliti adalah sebagai berikut:

Tabel 2.1
Penelitian Terdahulu
No. Penulis, Hasil Penelitian Persamaan Perbedaan
Judul
Penelitian

1. Sigit Dalam penelitian ini menggunakan 7 variabel Metode Penelitian
Sanjaya, independen yang digunakan, yakni return on Purposive terdahulu
Winda assets, return on equity, debt to equity ratio, Sampling. menggunakan
Afriyenis, price earning ratio, earning per share, book Analisis harga saham
Analisis value per share, price to book value dan Fundamental. perusahaan
Fundamental | return on investment. Sedangkan variabel sebagai
Terhadap dependennya menggunakan harga saham. variabel
Harga Kesimpulan pada penelitian ini adalah dependennya.
Saham earning per share, return on equity, return on Sementara
Perusahaan | asset,dan price earning ratio berpengaruh peneliti
Manufaktur | siginifikan terhadap harga saham. Sedangkan menggunakan
Sektor debt to equity, book value per share, dan return saham.
Industri return on investment tidak berpengaruh
Barang signifikan terhadap harga saham.

Konsumsi*

2. Subalno, Penelitian ini menggunakan sampel sebanyak Variabel Penelitian
Analisis 114 perusahaan dalam menguji pengaruh dependen terdahulu
Pengaruh fluktuasi nilai tukar terhadap return saham yang menggunakan
Faktor serta 76 sampel perusahaan untuk menguji digunakan perusahaan
Fundamental | nilai tukar terhadap perubahan arus Kkas. adalah return otomotif.
dan Kondisi | Variabel independen yang digunakan peneliti saham. Sementara
Ekonomi adalah return on asset, debt to equity ratio, Variabel peneliti
Terhadap current ratio, nilai tukar, total asset turn over, independen menggunakan
Return dan tingkat suku bunga. Sedangkan variabel yang perusahaan
Saham?® dependen penelitian ini adalah return saham. digunakan manufaktur

Kesimpulan pada penelitian ini adalah tingkat oleh peneliti sektor
suku bunga SBI, nilai tukar dan return on terdahulu industri
assets berpengaruh signifikan terhadap return adalah return consumer
saham. Sedangkan total asset turn over, debt on asset, debt goods.
to equity ratio, dan current ratio tidak to equity Metode yang
berpengaruh signifikan terhadap return ratio, current digunakan
saham. ratio,  nilai pada
tukar,  total penelitian
asset turn terdahulu
over, dan menggunakan
tingkat suku non
bunga. participant
Sedangkan observation.
peneliti hanya Sementara
menggunakan peneliti
current ratio, menggunakan
debt to equity metode
ratio, return purposive
on assets sampling.

24 Sigit Sanjaya and Winda Afriyenis, “Analisis Fundamental Terhadap Harga Saham Perusahaan
Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi” (2018).
%5 Subalno, “Analisis Pengaruh Faktor Fundamental Dan Kondisi Ekonomi Terhadap Return
Saham,” Univeristas Diponegoro Disusun (2009).




sebagai
variabel
independen.
Muhammad | Teknik sampel pada penelitian ini Objek Penelitian
Fajrul Falah, | menggunakan purposive sampling, yang penelitian terdahulu
Pengaruh terdiri dari 106 perusahaan dalam kurun pada menggunakan
Faktor waktu 5 tahun dengan kriteria yang telah perusahaan Total Assets
Fundamental | ditentukan. Variabel independen didalam manufaktur. Turnover.
Terhadap penelitian ini antara lain; total assets turn Variabel Sementara
Return over, return on assets, dan debt to equity dependen peneliti
Saham ratio. Sedangkan untuk variabel dependen yang menggunakan
(Studi Kasus | sendiri peneliti menggunakan return saham. digunakan current ratio,
Pada Kesimpulan pada penelitian ini debt to equity adalah return debt to equity
Perusahaan ratio berpengaruh positif terhadap return saham. ratio, return
Manufaktur | saham. Sedangkan untuk return on assets dan Metode on assets.
Yang total assets turn over tidak memiliki pengaruh Purposive
Terdaftar di | positif siginifikan dalam  menentukan Sampling.
Bursa Efek | perubahan return saham.
Indonesia)?®
Tutia Rahmi, | Penelitian ini menggunakan variabel Objek Penelitian
Tertiarto independen menggunakan price earning penelitian terdahulu
Wahyudi, | ratio, return on asset, net provit margin, menggunakan menggunakan
Rochmawati | gept 1 equity ratio dan earning per share perusahan data  panel
Daud, sedangkan untuk variabel dependen TG atau pooled
Pengaruh h . sektor data.
Kinerja y‘:ikn' return saham_. _Kes_lmpulan dengan industri Sementara
Keuangan d.llakukannya pepelltlan ini adalah secara barang peneliti
Terhadap SImU|'[an Varlabel |ndependennya konsumsi_ menggunakan
Return mempunyai  pengaruh  positif  dan Variabel data  cross
Saham signifikan sebesar 63,2% terhadap return dependen section.
Perusahaan | saham. Akan tetapi secara parsial hanya yang Penelitian
Manufaktur | net provit margin, earning per share, dan digunakan terdahulu
Sektor price earning ratio saja yang memiliki adalah return menggunakan
Industri pengaruh positif, sedangkan untuk debt to saham. earning  per
Barang | equiity ratio dan return on asset memiliki share, ~ price
Konsumsi . earning ratio,
Yang pengaruh negatif. net profit
Terdaftar di margin.
Bursa Efek Sedangkan
Indonesia®’ peneliti
menggunakan
current ratio,
debt to equity
ratio, return
on asset.
Silviana Pada penelitian ini variabel independen Objek Penelitian
Agustami, | yang digunakan adalah kinerja keuangan penelitian terdahulu
Vita sedangkan untuk variabel dependennya menggunakan menggunakan
Halimatu adalah return saham. Kesimpulan pada perusahan metode
Sa’diah, penelitian ini adalah nilai secara simultan manufaktur. simple
Pengaruh random

26 muhammad fajrul Falah, Pengaruh Faktor Fundamental Terhadap Return Saham (Studi Kasus
Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia) (Yogyakarta, 2017).

2" Tutia Rahmi, Tertiarto Wahyudi, and Rochmawati Daud, “Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap
Return Saham Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa
Efek Indonesia,” AKUNTABILITAS: Jurnal Penelitian dan Pengembangan Akuntansi 12, no. 2
(2019): 161-180.



Kinerja debt to assets, current ratio, Assets Variabel sampling.
Perusahaan | turnover, price earning ratio dan return dependen Semetara
Terhadap on asset memiliki pengaruh signifikan yang peneliti
gett]urn dengan taraf kepercayaan 5% terhadap déglf”ska”t me{wgdgunakan
anam return saham. Sedangkan nilai secara acalanh return metode
(Studi . . . . saham. purposive
parsialnya variabel debt to equity ratio, :
Terhadap . ) . g sampling.
Perusahaan | Current ratio, price earning ratio tidak Penelitian
Sektor mempunyai pengaruh signifikan terhadap terdahulu
Manufaktur | return saham. Sedangkan hanya dua menggunakan
Yang variabel (return on asset dan asset turn current ratio,
Terdaftar di | over) yang menunjukkan variabel ini debt to assets
BEI)?® mempunyai pengaruh yang signifikan ratio, retunr

terhadap return saham.

on asset, asset
turnover,
price earning
ratio.
Sementara
peneliti
menggunakan
current ratio,
debt to equity
ratio, return
on assets.

Agar tidak terjadi duplikasi penelitian, yang digunakan penulis sebagai

bahan refrensi dan penelitian terdahulu yang tidak dicantumkan dalam refrensi

penelitian ini, maka perbedaan yang bisa diamati adalah penelitian yang

terfokus pada analisa fundamental terhadap return saham perusahaan

manufaktur sektor industri consumer goods dimasa pandemi global.

2 Silviana Agustami and vita halimatu Sa’diah, “Pengaruh Kinerja Keuangan Perusahaan Terhadap
Return Saham (Studi Terhadap Perusahaan Sektor Industri Manufaktur Yang Terdaftar Di BEI),”
Jurnal Akuntansi Riset, Prodi Akuntansi UPI 3 (2010).



C. Kerangka konseptual
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D. Hipotesis

Return Saham ()
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Hipotesis merupakan hasil sementara yang harus diuji kebenarannya

mengenai variabel-variabel yang akan dipelajari, dimana suatu hipotesis selalu

dirumuskan dalam

bentuk  sebuah

pertanyaan

yang didalamnya

menghubungkan antara dua variabel atau lebih. Hasil dari penelitian yang

menunjukkan adanya pengaruh Fundamental terhadap return saham.




(Price; — Price;_4)

Return =

(Price;s_q)
Keterangan :
Return : Capital gain (loss)
Pricet : Harga saham pada penutupan periode t
Pricet1 : Harga saham pada periode sebelumnya (t-1)

1.  Pengaruh Current Ratio terhadap return saham.

Current ratio adalah sebuah rasio antara hutang jangka pendek dengan
kekayaan lancar. Rasio yang terlalu tinggi dapat menjadi sebuah indikator
bahwa adanya kelebihan aktiva lancar dibandingkan dengan yang dibutuhkan
oleh perusahaan pada saat ini atau dengan kata lain rendahnya tingkat likuiditas
jika dibandingkan dengan aktiva lancar, ataupun sebaliknya. Current Ratio
dapat menjadi sebuah acuan dalam tingkat keamanan (margin of safety) yakni
kemampuan perusahaan dalam melunasi hutang-hutang tersebut. Namun
dengan tingginya current ratio bukan sebuah jaminan bahwa perusahaan dapat
membayar hutangnya yang telah jatuh tempo, hal tersebut dikarenakan

proporsi dari aktiva lancar yang kurang menguntungkan.

Current Assets

Current ratio = —
Current Liabilities

Keterangan :
Current Ratio : Rasio lancar
Current Assets : Aset lancar
Current liabilities : Liabilitas lancar

Hi : Current Ratio berpengaruh terhadap return saham



2. Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap return saham.

Debt to Equity Ratio (DER) adalah sebuah rasio hutang yang dapat
dilihat dengan cara membandingkan seluruh hutang dengan modal
perusahaan.?® DER adalah rasio yang dapat menjadi acuan dalam memberikan
gambaran kemampuan perusahaan dalam melunasi semua hutangnya, rasio ini
dapat menunjukkan solvabilitas suatu perusahaan. Saat keadaan ekonomi
merosot, perusahaan yang memiliki nilai DER yang tinggi maka akan memiliki
resiko yang besar untuk menanggung kerugian, akan tetapi memiliki
kesempatan untuk mendapatkan laba yang besar disaat kondisi ekonomi telah
membaik. Sebaliknya perusahaan dengan DER yang rendah dalam kondisi
ekonomi yang memburuk memiliki resiko kerugian yang lebih kecil, namun
pada saat kondisi ekonomi mulai membaik peluang perusahaan dalam
memperoleh laba juga lebih rendah jika dibandingkan dengan perusahaan
dengan DER yang tinggi. Jika suatu perusahaan memiliki ekuitas lebih besar
dari total hutangnya maka return saham akan menjadi lebih tinggi dan
sebaliknya perusahaan akan mendapatkan return saham yang rendah jika total
hutang lebih besar dibandingkan modalnya, karena hutang suatu perusahaan
yang terlalu besar akan menjadikan perusahaan memiliki resiko tinggi untuk

melunasi hutang-hutangnya.

Total Debts

Debt to Equity Ratio = ———————
eot to bquity matio Total Equity

Keterangan :

Debt to Equity Ratio : Rasio hutang terhadap modal

2% Harjito and Martono, Manajemen Keuangan Edisi 2.



Total Debts : Total hutang
Total Equity : Total modal
H2 : Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap return saham.
3. Pengaruh Return On Assets terhadap return saham
Return On Assets (ROA) adalah suatu rasio yang dapat menilai kinerja
suatu perusahaan. Return On Assets yang semakin besar dapat menggambarkan
kinerja keuangan perusahaan sangat baik dan keuntungan deviden yang akan
diberikan untuk para investor juga akan semakin meningkat.° Jika perusahaan
memiliki ROA yang tinggi maka dapat menarik banyak investor untuk
menginvestasikan dananya kedalam perusahaan. Dengan adanya daya tarik
tersebut membuat para investor berlomba dalam menanamkan dananya kepada
perusahaan. Semakin tingginya keuntungan sebuah perusahaan akan
memberikan indikator kepada para investor bahwasannya kekuatan dalam
operasional dan keuangan semakin baik sehingga akan memberi pengaruh

yang positif terhadap return saham.3!

Net Income
Return On Assets =

Total Assets
Keterangan :
Return On Assets : Pengembalian atas aset
Net income : Laba bersih
Total assets : Total aset/kekayaan

Hs : Return On Assets berpengaruh terhadap return saham

% Pancawati Hardingsih, “Pengaruh Faktor Fundamental Dan Resiko Ekonomi Terhadap Return
Saham Pada Perusahaan Di Bursa Efek Jakarta : Studi Kasus Basic Industry & Chemical,” Jurnal
Strategi Bisnis 8 (2002).

31 Robert Ang, Buku Pintar Pasar Modal Indonesia (The Intelligent Guide To Indonesian Capital
Market ), Mediasoft Indonesia, 2007.



BAB Il
METODE PENELITIAN

A. Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan oleh peneliti menggunakan pendekatan
kuantitatif. Penelitian ini menggunakan analisis statistik untuk menguiji
hipotesis pengaruh dari analisis fundamental terhadap return saham pada masa

pandemi Covid-19.

B. Waktu dan Tempat Penelitian

Waktu dalam penelitian ini adalah selama masa pandemi global Covid-
19 pada perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi mulai bulan
januari hingga desember tahun 2020, karena selama periode ini peneliti tertarik
dalam melakukan pengujian. Tempat penelitian ini berada dikediaman pribadi
peneliti dengan memanfaatkan sumber data sekunder yang berupa laporan
keuangan perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi dari Bursa

Efek Indonesia (BEI).

C. Populasi dan sampel penelitian

Populasi yang digunakan peneliti didalam penelitian ini adalah
perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar pada
Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2020. Sampel yang digunakan pada
penelitian ini adalah dengan menggunakan metode purposive sampling.

Kriteria yang digunakan peneliti dalam penelitian ini adalah :

31



1. Perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang
menerbitkan laporan keuangan tahun 2020 Q1, Q2, dan Q3 di BEI.

2. Perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang belum
menerbitkan laporan keuangan Q4 tahun 2020 di BEI

3. Perusahaan yang memilki seluruh komponen yang diperlukan untuk
pengukuran variabel-variabel didalam model penelitian ini.

4. Perusahaan yang menggunakan nilai mata uang rupiah.

Tabel 3.1

Tabel Sampel Penelitian

Tabel Sampel
Perusahaan Manufaktur
Sektor industri dasar & kimia 71 perusahaan
Sektor aneka industri 48 perusahaan
Sektor industri barang konsumsi 47 perusahaan
Jumlah Perusahaan Manufaktur 166 perusahaan
Objek penelitian ini hanya pada sektor
industri barang konsumsi

(119 perusahaan)

Objek Penelitian 47 perusahaan
Perusahaan yang belum mengeluarkan
laporan kuartal Q1, Q2, Q3 pada saat (30 perusahaan)

pengambilan sampel

Perusahaan Yang Didapatkan Pada
Pengambilan Data

Total seluruh sampel laporan keuangan | 17 x 3 =51 Sampel
(Q1,02,Q3) laporan keuangan
Sampel Yang Digunakan Oleh Peneliti 51 Sampel

17 perusahaan

Berdasarkan kriteria yang digunakan peneliti diatas, jumlah sampel
yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah sebanyak 17 perusahaan valid
ang terdiri dari 5 perusahaan dari Sub Sektor farmasi, 6 perusahaan dari Sub
Sektor makanan dan minuman, 2 perusahaan dari Sub Sektor kosmetik dan
barang keperluan rumah tangga, 3 perusahaan dari Sub Sektor rokok, dan 1

perusahaan dari Sub Sektor peralatan rumah tangga.



Berikut adalah nama-nama perusahaan yang terpilih sebagai sampel

yang dibutuhkan oleh peneliti didalam penelitian ini telah dipilih sesuai

kriteria yang telah ditentukan.

Tabel 3.2

Daftar Perusahaan yang Telah Sesuai Kriteria pada penelitian ini

No | Kode Nama Perusahaan

1 INAF | Indofarma (Persero) Thk.

2 KAEF | Kimia Farma (Persero) Tbk.

3 KLBF | Kalbe Farma (Persero) Thk.

4 | MERK | Merck Indonesia (Persero) Thk.

5 SIDO | Industri Jamu & Farmasi Sido Muncul Tbk.

6 | CAMP | Campina Ice Cream Industry Thk.

7 CLEO | Sariguna Primatirta Tbk.

8 ICBP | Indofood CBP Sukses Makmur Thbk.

9 INDF | Indofood Sukses Makmur Thk.

10 | MYOR | Mayora Indah Tbk.

11 ULTJ | Ultrajaya Milk Industry and Trading Company Tbk.
12 | ADES | Akasha Wira International Thk. (Ades Water Indonesia Thk)
13 | UNVR | Unilever Indonesia Tbk.

14 | WOOD | Integra Indocabinet Thk.

15 | GGRM | Gudang Garam Thk.

16 | HMSP | Handjaya Mandala Sampoerna Thk.

17 | WIM | Wismilak Inti Makmur Tbk.

D. Unit Analisis

Unit analisis adalah sebuah topik yang sesuai bagi setiap riset sosial

muskipun implikasi yang paling nyata dapat dilihat pada penelitian



kuantitatif.32 Unit analisis atau dapat juga disebut subjek didalam penelitian ini
adalah perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar

pada Bursa Efek Indonesia (BEI).

E. Variabel Penelitian

1. Variabel Dependen

Variabel terikat yang sering disebut juga dengan variabel dependen,
yaitu varibel yang dipengaruhi karena adanya variabel bebas.® Variabel

dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah return saham (Y).

2. Variabel Independen

Variabel bebas yang sering disebut juga dengan variabel independen,
yaitu variabel yang mempengaruhi variabel terikat.>* Variabel independen
yang digunakan dalam penelitian ini adalah Current Ratio (X1), Debt to Equity

Ratio (X2), Return On Assets (X3).

F. Definisi Operasional

Definisi operasional merupakan penjelasan yang bersifat operasional
dari suatu konsep penelitian sehingga dapat menjadikan acuan dalam
menelusuri, menguji, atau mengukur variabel tersebut melalui penelitian.3®

Judul penelitian ini adalah “Pengaruh Fundamental Perusahaan Terhadap

32 M A Morrisan, Metode Penelitian Survei (Jakarta: Kencana, 2015).

3 1bid.

3 1bid.

35 Muslich Anshori and Sri Iswati, Metodologi Penelitian Kuantitatif (Surabaya: Pusat Penerbitan
dan Percetakan UNAIR, 2009).



Return Saham Pada Masa Pandemi Covid-19 (Pada Perusahaan Manufaktur

Sektor Consumer Goods Yang Tercatat Di Bei Tahun 2020)”.

1. Variabel dependen

Variabel dependen yang digunakan peneliti adalah return saham

sebagai berikut :

a. Return Saham

Return saham adalah pengembalian/keuntungan tingkat investasi yang
dapat disebut juga dengan selisih antara harga saham saat ini dengan
harga saham sebelumnya pada suatu perusahaan yang dapat dinikmati

oleh investor.

Rumus :

(Price; — Price;_,)

Return Saham =
eturn Saham o

2. Variabel Independen

Variabel independen yang digunakan peneliti adalah indikator-
indikator penting didalam analisa laporan keuangan atas dasar pengambilan

keputusan investasi dengan perincian berikut :



a. Current Ratio

Rasio dapat mengetahui Kinerja perusahaan dalam memenuhi seluruh
kewajiban. Didalam rasio ini membandingkan antara current assets

perusahaan dengan current liabilities.

Rumus :

Current Asset

Current Ratio =
Current Liabilities

b. Debt to Equity Ratio

Rasio dapat mengetahui modal sendiri perusahaan untuk dijadikan
jaminan seluruh hutang perusahaan. Debt to Equtiy Ratio. Didalam
rasio ini membandingkan antara total debts perusahaan dengan total

equity.
Rumus :

Total Debts

Debt to Equity Ratio = —————
ot R’ Total Equity

C. Return On Asset

Rasio dapat mengetahui kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba
bersih berdasarkan total aktiva yang dimiliki perusahaan. Didalam rasio
ini membandingkan antara net income dengan total assets yang

perusahaan.



Rumus :

Net Income

Return On Assets = ———
Total Assets

Tabel 3.3

Pengukuran Operasional Variabel Penelitian

No Variabel Indikator Skala
. C t Asset .
1 | Current Ratio Current Ratio = urren. S.S 6.3 - Rasio
Current Liabilities
Debt to Equity Total Debts
2 Debt to Equity Ratio = ——— Rasio
Batlo eptto Bquity matto Total Equity

Net I .
3 Return On Assets | Return On Assets = TR Rasio
Total Assets

(Price; — Price;_,) .
4 | Return Saham Return Saha = - Rasio
(Price;_1)

G. Data dan Sumber Data

Data yang diperlukan oleh peneliti didalam penelitian ini merupakan
data sekunder historis, dimana peneliti memperoleh laporan keuangan
(financial statement) yang mencantumkan data current ratio, debt to equity
ratio, return on assets, dan return saham pada perusahaan manufaktur sektor
industri barang konsumsi dalam periode 2019-2020. Data diperoleh dari
website resmi BEI yaitu https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-

keuangan-dan-tahunan/

H. Teknik Pengumpulan Data

Peneliti menggunakan teknik dokumentasi dengan cara peneliti

memperoleh data dengan menganalisis informasi yang telah didapatkan. Data


https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/
https://www.idx.co.id/perusahaan-tercatat/laporan-keuangan-dan-tahunan/

yang digunakan oleh peneliti adalah data sekunder berupa laporan keuangan
yang diterbitkan oleh perusahaan yang dapat diakses secara terbuka

menggunakan laman resmi BEI.

Teknik Analisis Data

Dalam penelitian ini menggunakan metode analisis regresi linear
berganda. Peneliti menggunakan metode ini untuk memperoleh gambaran
keseluruhan mengenai hubungan variabel dan mengetahui apakah setiap
variabel memiliki pengaruh yang signifikan. Maka dari itu peneliti
menggunakan metode multiple linear regression method yang dapat disebut

dengan regresi linear berganda.

Rumus:

Return Saham = a + X;CR + X,DER + X3R0A + ¢

Keterangan :
CR : Current Ratio a  Konstanta
DER : Debt to Equity Ratio e :error

ROA : Return On Assets

1. Uji Asumsi Klasik

Dalam analisa regresi mensyaratkan peneliti untuk melakukan uji
asumsi Klasik, pengujian yang dilakukan peneliti digunakan untuk

memastikan  bahwa  persamaan regresi telah  terbebas dari



heteroskedastisitas, multikolinearitas, dan korelasi antar variabel. Dalam

pengujian asumsi klasik meliputi :

a. Uji Normalitas

Metode yang digunakan dengan melihat Shapiro-Wilk Test yang
bertujuan untuk menghitung normalitas data sampel yang kecil secara

efektif dan valid.3¢

b. Uji Multikolinearitas

Salah satu asumsi pada model regresi linear adalah untuk menguji ada
maupun tidak adanya kolerasi variabel-variabel bebas (independen).
Pada umumnya dalam model analisa regresi yang baik seharusnya antar
variabel-variabel bebas tidak terjadi kolerasi. Untuk mendekteksi
adanya multikolinearitas peneliti menggunakan tolerance value atau

VIF (variance inflation factor) dapat disimpulkan dengan :

1. Jika hasil dari mean VIF < 10. Maka dapat disimpulkan model
regresi yang digunakan terdapat indikasi multikolinearitas
rendah antar variabel bebas.

2. Jika hasil dari mean VIF > 10. Maka dapat disimpulkan model
regresi yang digunakan terdapat indikasi multikolinearitas

tinggi antar variabel bebas.

%S, S. Shapiro and M. B. Wilk, “An Analysis of Variance Test for Normality (Complete Samples),”
Biometrika (1965).



C.

Uji Heteroskedasitisitas

Dalam pengujian heteroskedasitisitas peneliti ingin menguji model
regresi apakah terjadi ketidaksamaan variance dari residual
pengamatan. Model regresi yang baik adalah tidak terjadi
heteroskedasitisitas melainkan homokedasitisitas. Jika siginifikansi
hasil korelasi lebih kecil dari 0,05 (5 persen) maka regresi tersebut

mengandung heteroskedasitisitas.

Berikut dasar pengambilan keputusan dalam melakukan pengujian

heteroskedasitisitas menggunakan model Breusch-Pagan Test:

1. Apabila nilai Prob>Chi2 < (0,05). Maka dapat disimpulkan
bahwa terjadi masalah heteroskedasitisitas dalam model regresi
yang digunakan.

2. Apabila nilai Prob>Chi2 > (0,05). Maka dapat disimpulkan
bahwa terjadi homokedasitisitas dalam model regresi yang

digunakan.

Uji Korelasi

Dalam pengujian korelasi peneliti ingin mengetahui hubungan antar
variabel independen terhadap variabel dependen. Maka dari itu peneliti

menggunakan model uji Pearson Product Moment



€.

Berikut dasar pengambilan keputusan dalam melakukan pengujian
hubungan antar variabel menggunakan model Pearson Product

Moment (Pearson Correlation):

1. Apabila nilai korelasi >(0,05). Maka dapat disimpulkan bahwa
tidak ada hubungan antara variabel independen terhadap
variabel dependen.

2. Apabila nilai korelasi <(0,05). Maka dapat disimpulkan bahwa
ada hubungan antara variabel independen terhadap variabel

dependen.

Uji Hipotesis Secara Parsial (Uji t)

Uji-t dilakukan untuk menguji secara parsial signifikansi pengaruh
variabel independen yang diteliti terhadap variabel dependen. Yakni
dengan menguji pengaruh debt to equity ratio, return on assets, dan
current ratio terhadap return saham perusahaan manufaktur sektor
industri barang konsumsi. Berikut langkah-langkah yang akan

dilakukan peneliti :

1. Menentukan tingkat indikator signifikan (o) sebesar 5 persen
(0,05)
2. Menentukan variabel independen mana yang mempunyai

pengaruh paling dominan terhadap variabel dependen.



f. Uji Hipotesis Secara Simultan (Uji F)

Uji-F dilakukan untuk menguji secara simultan signifikansi pengaruh
variabel independen yang diteliti terhadap variabel dependen. Yakni
dengan menguji pengaruh debt to equity ratio, return on assets, dan
current ratio terhadap return saham perusahaan manufaktur sektor
industri barang konsumsi. Berikut langkah-langkah yang akan

dilakukan peneliti.

1. Menentukan tingkat indikator signifikan sebesar 0,05 (a=0,05)
2. Menentukan nilai koefisien determinasi, koefisien ini
menunjukkan seberapa besar variabel independen pada model

yang digunakan mampu menjelaskan variabel dependennya.

g. Uji Adjusted R?

Uji koefisien determinasi dilakukan untuk menguji seberapa jauh
kemampuan model dalam menjelaskan variabel dependen.®” Nilai dari
Adjusted R? (koefisien determinasi) antara 0 dan 1. Jika nilai Adjusted
R? mendekati 1 maka berarti variabel-variabel bebas yang dipakai oleh
peneliti (variabel independen) memberikan semua informasi yang
dibutuhkan dalam memprediksi variasi variabel terikat (dependen).

Sedangkan nilai Adjusted R? yang kecil maka memiliki arti kemampuan

37 Damodar N. Gujarati, Ekonometrik Dasar, Jakarta : Erlangga., 2001.



variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen

sangat terbatas.®

% Imam Ghozali, “Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Program IBM SPSS 23,” (Edisi 8).
Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro.



BAB IV
HASIL PENELITIAN

A. Deskripsi Umum Objek Penelitian

Bursa Efek Indonesia sejak tahun 1912 adalah pihak yang
menyelenggarakan serta menyediakan sebuah sistem yang dapat
mengumpulkan pihak yang memperdagangkan Efek di Indonesia. Salah satu
indeks sektor yang besar pada Bursa Efek Indonesia adalah pada industri
manufaktur/industri pengolahan yang mengolah bahan baku menjadi barang
setengah jadi atau barang jadi. Pada indeks sektor manufaktur ini terdapat 3
sektor pada papan utama yaitu Sektor aneka industri, Sektor industri barang
konsumsi dan Sektor industri dasar & kimia yang mengacu kepada Kklasifikasi
Jakarta Stock Industrial Classification (JASICA). Salah satu sektor yang besar
pada indeks sektor manufaktur adalah pada industri manufaktur/industri barang
konsumsi  (consumer goods), sektor ini memproduksi barang untuk

penggunaan akhir oleh konsumen tanpa proses komersial lebih lanjut.

Barang konsumsi adalah barang yang bisa langsung digunakan olegh
konsumen untuk memenuhi kebutuhannya. Selain itu, barang konsumsi juga
merupakan barang yang dipakai secara tidak langsung atau langsung oleh
konsumen untuk memenuhi keperluan pribadi atau rumah tangga yang bersifat
sekali habis. Barang konsumsi juga dapat mendorong pertumbuhan ekonomi
suatu negara. Di Indonesia, dengan populasi yang besar barang konsumsi
menyumbang lebih dari setengah dari produk domestik bruto (PDB). Akan

tetapi sejak datangnya pandemi Covid-19 di Indonesia telah mengalami
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menurunnya kondisi perekonomian negara terlebih lagi pada sektor industri
barang konsumsi yang telah mengalami penurunan yang cukup dalam pada
Bursa Efek Indonesia yakni -42.97% (-629.8373 poin) pada indeks sektor

manufaktur.

Dalam penelitian ini, menggunakan sampel perusahaan — perusahaan
manufaktur pada sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI), dengan cara menganalisis laporan keuangan perusahaan yang
telah diterbitkan secara terbuka, karena pada laporan keuangan terdapat banyak
informasi-informasi serta indikator yang sesuai dengan penelitian yang sedang

dilakukan.

B. Analisis Data

1. Current Ratio
Tabel 4.1

Perubahan Rasio Lancar Tahun 2020

No | Nama Perusahaan Q1 Q2 Q3

1. WIIM 3,9648 3,8965 3,3553
2. HSMP 1,8338 2.2940 2.5090
3. CAMP 10,8679 13,7565 8,9984
4. SIDO 4,9743 5,3560 5,7473
5. ICBP 24772 2,3898 2,0932
6. MERK 2,3163 2,3781 2,5742
7. ADES 1,9963 2,6429 1,4683
8. WOOD 1,1195 1,1431 1,1248
9. UNVR 0,7692 0,8960 0,7385




10. INDF 1,1669 1,1121 0,9685
11. CLEO 1,3386 1,1828 1,3357
12. ULTJ 3,7960 4,7007 2,8150
13. MYOR 3,6337 3,8533 3,5979
14. KAEF 0,8584 0,7779 0,7733
15. KLBF 2,9732 3,0298 3,5857
16. GGRM 2,3158 2,3120 2,7089
17. INAF 0,8429 0,9031 0,5798

Tabel diatas menunjukkan adanya perubahan rasio lancar (current
ratio) yang terjadi pada Bursa Efek Indonesia. Pada Campina Ice Cream
Industri sebanyak 8,9984 dan Industri Jamu & Farmasi Sido Muncul
sebanyak 5,7473 menunjukkan rasio lancarnya paling tinggi pada tahun
2020 Q3. Sedangkan rasio lancar paling rendah dialami oleh Kimia Farma

(Persero) sebanyak 0,7733 dan Indofarma (Persero) sebanyak 0,5798 pada

tahun 2020 Q3.

2. Debt to Equity Ratio

Tabel 4.2

Perubahan Rasio Hutang Terhadap Modal Tahun 2020

No | Nama Perusahaan Q1 Q2 Q3

1. WIIM 0,3320 0,3426 0,3807
2. HSMP 0,5947 0,5746 0,5329
3. CAMP 0,1371 0,1280 0,1455
4, SIDO 0,1334 0,0119 0,1195
5. ICBP 0,4879 0,4626 0,5237
6. MERK 0,5327 0,5244 0,4960




7. ADES 0,4359 0,3459 0,6680
8. WOOD 1,0584 0,9885 0,9448
9. UNVR 1,9842 1,4242 2,2500
10. INDF 1,1584 1,1331 1,2424
11. CLEO 0,6174 0,6174 0,5422
12. ULTJ 0,1734 0,1391 0,2078
13. MYOR 0,8146 0,7065 0,7759
14. KAEF 0,0015 1,5502 1,5820
15. KLBF 0,2966 0,3005 0,2667
16. GGRM 0,4393 0,4458 0,3597
17. INAF 1,9014 2,1089 1,8710

Tabel diatas menunjukkan adanya perubahan rasio hutang terhadap
modal (debt to equity ratio) yang terjadi pada Bursa Efek Indonesia. Pada
Unilever Indonesia sebanyak 2,2500 dan Indofarma (Persero) sebanyak
1,8710 menunjukkan rasio hutang terhadap modal paling tinggi pada tahun
2020 Q3. Sedangkan rasio hutang terhadap modal paling rendah dialami
oleh Campina Ice Cream Industri sebanyak 0,1445 dan Industri Jamu &

farmasi Sido Muncul sebanyak 0,1195 pada tahun 2020 Q3.

3. Return On Assets
Tabel 4.3

Perubahan Pengembalian Atas Aset Tahun 2020

No | Nama Perusahaan Q1 Q2 Q3
1. WIIM 1,0285 3,0397 7,0076
2. HSMP 5,2475 11,6607 20,8384

3. CAMP 1,0819 1,3941 4,9372




4, SIDO 6,1973 12,0144 17,3209
5. ICBP 4,9985 8,2503 10,9073
6. MERK 3,6295 3,3650 2,1312
7. ADES 2,5074 4,8799 5,3204
8. WOOD 1,0072 2,0314 3,3533
9. UNVR 8,6461 16,9524 25,7995
10. INDF 1,7583 3,3505 4,3224
11. CLEO 2,6746 4,8296 7,1260
12. ULTJ 6,1725 7,9675 17,6697
13. MYOR 4,8773 5,2454 8,3660
14. KAEF 0,0862 0,2912 0,2563
15. KLBF 3,0590 6,3744 9,2302
16. GGRM 3,1845 4,8268 7,3408
17. INAF -1,5288 -0,2998 -2,6279

Tabel diatas menunjukkan adanya perubahan pada pengembalian atas
aset (return on assets) yang terjadi pada Bursa Efek Indonesia. Pada
Unilever Indonesia sebanyak 25,7995 dan Handjaya Mandala Sampoerna
sebanyak 20,8384 dan menunjukkan pengembalian atas aset paling tinggi
pada tahun 2020 Q3. Sedangkan pengembalian atas aset paling rendah

dialami oleh Kimia Farma (Persero) sebanyak 0,2563 dan Indofarma

(Persero) sebanyak -2,6279 pada tahun 2020 Q3.




4. Return Saham

Tabel 4.4

Perubahan Haisl Perolehan Saham Tahun 2020

No | Nama Perusahaan Q1 Q2 Q3

1. WIIM 0,8682 -0,6625 -0,4060
2. HSMP 0,4251 -0,1051 -0,1171
3. CAMP 1,0292 -0,2496 -0,2366
4. SIDO 0,0898 0,5626 0,7374
5. ICBP 0,0922 0,1188 -0,0896
6. MERK 0,5423 -0,4173 -0,0461
7. ADES 0,4316 -0,1812 -0,2292
8. WOOD 1,2411 -0,4241 0,0347
9. UNVR 0,1522 -0,0751 -0,0360
10. INDF 0,2402 -0,0108 -0,1110
11. CLEO 0,3254 -0,2094 0,0569
12. ULTJ 0,0532 -0,0151 -0,0188
13. MYOR 0,1047 -0,1865 -0,0642
14. KAEF 0,4169 0,1672 -0,7102
15. KLBF 0,3217 -0,1798 -0,0704
16. GGRM 0,2847 -0,1301 0,1821
17. INAF 0,3255 0,0974 -0,7530

Tabel diatas menunjukkan adanya perubahan pada selisih hasil
perolehan saham (return saham) yang terjadi pada Bursa Efek Indonesia.
Dihitung menggunakan mean per bulan selama periode kuartal. Pada
Industri Jamu & Farmasi Sido Muncul sebanyak 0,7374 dan Gudang Garam

sebanyak 0,1821 dan menunjukkan pada selisih hasil perolehan saham



paling tinggi pada tahun 2020 Q3. Sedangkan pada selisih hasil perolehan

saham paling rendah dialami oleh Ultrajaya Milk Industri and Trading

Company sebanyak -0,0188 dan Unilever Indonesia sebanyak -0,0360 pada

tahun 2020 Q3.

5. Uji Asumsi Klasik

a. Uji Normalitas

Tabel 4.5
Uji Normalitas Stata
Variabel Observation Prob > Chi2
Res 51 0,2962

Pada tabel Shapiro-Wilk W Test diatas menejelaskan bahwa nilai

Prob>Chi2 adalah 0,2962 > 0,05 yang memiliki arti data residual yang

digunakan peneliti berdistribusi normal, maka dapat digunakan dalam

model regresi.

b. Uji Multikolinearitas

Tabel 4.6
Uji Multikolinearitas Stata
Variabel VIF 1/VIF
Current Ratio 1,46 0,685652
Debt to Equity Ratio 1,4