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TERHADAP RETURN SAHAM PERUSAHAAN LQ45 PERIODE 2013-
2015

Tujuan penelitian ini adalah untuk meneliti pengaruh Current ratio, Inventory
Turnover, Return on Equity dan Earning Per Share terhadap return saham
perusahaan LQ45 periode 2013-2015. Sampel yang digunakan berjumlah 22
perusahaan dengan jangka waktu 3 tahun, sehingga data penelitian berjumlah
66 data dan metode pengujian hipotesis yang digunakan adalah analisis regresi
linear berganda dengan menggunakan SPSS 22.0. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa secara parsial terdapat 1 variabel independen yang
berpengaruh terhadap harga saham perusahaan LQ45 secara signifikan yaitu
Return on Equity .

Kata Kunci : Rasio Lancar, Perputaran Persediaan, Pengembalian Modal,
Pendapatan Per Lembar Saham

The research objective was to examine the influence of Current Ratio,
Inventory Turonver, Return on Equity and Earning Per Share on the stock
return of LQ45 Company. This study used a sample of 22 data with 3 years
time period and methods of analysis used is multiple linear regression analysis
using SPSS 22.0. these result indicate there are one partially independent
variabel have a significant effect on the stock price of LQ45 Company that is
Return on Equity.

Keywords : CURRENT RATIO, INVENTORY TURNOVER, RETURN ON
EQUITY, EARNING PER SHARE
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Penelitian

Tujuan  dari perusahaan melakukan investasi adalah untuk
mendapatkan keuntungan atau pengembalian (return) yang besar. Return
yang diharapkan investor dari sebuah investasi dapat direalisasikan dalam
bentuk capital gain maupun dividen. Capital Gain merupakan besaran saham
yang bisa memberikan keuntungan bagi investor. Dividen merupakan sebagian
laba perusahaan yang dibagikan perusahaan kepada para pemegang sahamnya
berdasarkan banyaknya saham yang dimiliki. Tidak semua return saham dapat
direalisasikan dalam bentuk dividen karena di dalam perusahaan yang go
public ada kebijakan yang dinamakan kebijakan dividen.

Sebelum melakukan investasi, investor akan menganalisis laporan
keuangan suatu perusahaan. Teknik analisis yang digunakan untuk membuat
keputusan investasi saham jangka panjang adalah analisis fundamental, yang
merupakan teknik analisis yang menitikberatkan pada rasio keuangan. Rasio
yang umumnya digunakan dalam analisis fundamental adalah Current Ratio,
Inventory Turnover, Return on Equity,dan Earning per Share.

Investor pada umumnya akan menaruh perhatian besar pada besarnya
angka laba yang diperoleh perusahaan. Semakin tinggi jumlah laba yang

mampu diperoleh memberikan sinyal akan tingkat pengembalian yang tinggi.



Sehingga perubahan laba yang cukup signifikan cenderung akan memberikan
dampak yang besar terhadap jumlah pengembalian (return) yang mungkin
dapat diterima oleh investor.

Harga saham merupakan salah satu indikator keberhasilan pengelolaan
perusahaan/kinerja perusahaan. Jika harga saham selalu mengalami kenaikan,
maka investor atau calon investor menilai bahwa perusahaan berhasil dalam
mengelola usahanya. Kepercayaan tersebut bermanfaat bagi emiten, karena
semakin banyak yang percaya terhadap kinerja emiten maka keinginan untuk
berinvestasi pada emiten akan semakin kuat. Semakin banyak permintaan
saham pada suatu emiten maka semakin naik pula harga saham tersebut, yang
menyebabkan harga saham bisa berfluktuasi. Fluktuasi ini tergantung dari
penawaran dan permintaan terhadap saham tersebut. Harga saham akan
cenderung naik apabila suatu saham mengalami kelebihan permintaan, dan akan
cenderung turun apabila suatu saham mengalami kelebihan penawaran. Sebab
kinerja yang baik akan meningkatkan laba dan akan membangun sentimen
positif di pasar, sehingga saham akan naik (Widoatmodjo, 2004).

Dari keadaan yang disebutkan diatas, maka dibuat Indeks LQ45 yang
bertujuan sebagai pelengkap IHSG secara khusus untuk menyediakan sarana
yang obyektif dan terpercaya bagi analisis keuangan, manajer investasi,
investor dan pemerhati pasar modal lainnya dalam memonitor pergerakan harga
dari saham-saham yang aktif diperdagangkan. Indeks LQ45 dibuat dan
diterbitkan oleh Bursa Efek Indonesia. Indeks ini terdiri dari 45 saham dengan

likuiditas tinggi yang diseleksi melalui beberapa kriteria pemilihan. Indeks



LQ45 menjadi salah satu indikator indeks saham di Bursa Efek Indonesia yang
dapat dijadikan acuan sebagai bahan untuk menilai kinerja perdagangan saham.
Diantara saham-saham yang ada di pasar modal Indonesia, saham LQ45
merupakan yang paling banyak diminati oleh para investor. Hal ini dikarenakan
saham-saham LQ45 merupakan saham likuid kapitalisasi pasar yang tinggi,
memiliki frekuensi perdagangan tinggi, memiliki prospek pertumbuhan serta
kondisi keuangan yang cukup baik, tidak fluktuatif dan secara objektif telah
diseleksi oleh BEI sehingga dianggap sebagai saham yang aman dimiliki
berhubung fundamental Kkinerja saham tersebut bagus. Dari sisi resiko
kelompok saham LQ45 memiliki resiko terendah dibandingkan saham-saham
lain (Sartono dan Zulaihati, 1998).

Pemegang saham (investor) ketika akan melakukan investasi
memerlukan beberapa informasi penting tentang perusahaan. Hal ini berguna
bagi pemegang saham (investor) untuk memprediksi sejauh mana prestasi
perusahaan dari saham yang akan dipilih serta keuntungan optimal yang akan
diperoleh. Selain itu informasi tersebut juga membantu investor untuk
meminimalisir resiko dalam pengambilan keputusan. Informasi yang
dibutuhkan para pemegang saham (investor) dapat diperoleh melalui penilaian
terhadap laporan keuangan perusahaan (sesuai dengan keputusan Ketua
Bapepam No. Kep.38/PM/1996 yang mewajibkan para perusahaan untuk
menyampaikan laporan tahunan agar terdapat transparansi informasi yang

berhubungan dengan kinerja perusahaan yang bersangkutan.)



Dengan begitu, pemegang saham (investor) lebih mudah mendapatkan
informasi dan sekaligus mengetahui reputasi dan kinerja perusahaan. Ditinjau
dari sudut pandang investor, salah satu indikator penting untuk menilai prospek
perusahaan di masa datang adalah dengan melihat sejauh mana pertumbuhan
profitabilitas perusahaan. Indikator ini sangat penting diperhatikan untuk
mengetahui sejauh mana investasi yang akan dilakukan investor di suatu
perusahaan mampu memberikan return yang sesuai dengan tingkat yang
diisyaratkan investor. Salah satu informasi yang dapat digunakan oleh investor
dalam melakukan penilaian terhadap suatu perusahaan adalah informasi
akuntansi keuangan, yang bisa dilihat dari laporan keuangan yang
dipublikasikan. Informasi ini sebagai dasar bagi investor dalam menilai resiko
investasi. Selain itu, syarat utama yang diinginkan oleh para investor untuk
bersedia menyalurkan dananya melalui pasar modal adalah perasaan aman akan
investasi dan tingkat return yang akan diperoleh dari investasi tersebut.
Perasaan aman ini diantaranya diperoleh karena para investor memperoleh
informasi yang jelas, wajar, dan tepat waktu sebagai dasar dalam pengambilan
keputusan investasinya (Nidi, 2007).

Helfert (1991) menyatakan bahwa informasi akuntansi dari analisis
laporan keuangan banyak memberikan manfaat bagi para pemakainya untuk
melakukan keputusan di bidang keuangan. Oleh karena itu, investor hanya akan
menginvestasikan dananya kepada perusahaan yang mempunyai reputasi baik.

Yang dinilai sebagai perusahaan yang mempunyai reputasi baik adalah



perusahaan yang mampu meningkatkan laba perusahaan dan memberikan
dividen secara konstan kepada pemegang saham.

Hasil penelitian Penman (1989) menyatakan bahwa laporan keuangan
utama yang terdiri dari neraca, laporan rugi laba, laporan modal dan laporan
arus kas belum memberikan manfaat yang optimal bagi pemakainya, sebelum
dilakukan analisis lebih lanjut dalam bentuk analisis rasio keuangan. Bowlin
dan Scoot (1990) juga menyatakan bahwa rasio keuangan berguna untuk
memprediksikan keuangan suatu perusahaan seperti kemampuannya dalam
menghasilkan laba, cash flow, pendanaan jangka pendek dan jangka panjang
dan lain-lain. Berdasarkan rasio keuangan, investor bisa menilai kondisi
keuangan dan laba perusahaan di masa lalu, saat ini dan untuk memprediksi
kinerja keuangan perusahaan di masa mendatang.

Semakin meningkatnya laba yang dicapai perusahaan semakin tinggi
pula harga saham perusahaan tersebut. Current Ratio adalah salah satu rasio
untuk mengukur tingkat likuiditas perusahaan dengan cara membandingkan
aset lancar dengan hutang lancar. Menurut Brigham (2012) Current Ratio
merupakan sebuah rasio likuiditas yang menunjukan sampai sejauh apa
kewajiban lancar tertutup oleh aset yang diharapkan akan dikonversi menjadi
kas dalam waktu dekat. Investor dapat menggunakan rasio ini untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam menutup hutang lancarnya dengan aset lancar
yang dimiliki. Hal ini dapat memberikan keyakinan pada investor untuk
memiliki saham perusahaan tersebut sehingga dapat meningkatkan harga

saham. Current Ratio dapat dijadikan sebagai dasar perhitungan dari likuiditas



jangka pendek yang paling utama karena mencakup seluruh komponen aktiva
lancar dan seluruh komponen hutang lancar tanpa membedakan tingkat
likuiditasnya.

Semakin tinggi rasio ini, semakin besar kemampuan perusahaan untuk
membayar kewajiban jangka pendek. Artinya, setiap saat perusahaan memiliki
kemampuan untuk melunasi kewajiban-kewajiban jangka pendeknya. Tetapi
rasio lancar yang terlalu tinggi juga menunjukkan manajemen yang buruk atas
sumber likuiditas. Kelebihan dalam aktiva lancar dapat digunakan untuk
membayar dividen, membayar hutang jangka panjang atau untuk investasi yang
bisa menghasilkan tingkat kembalian lebih (Darsono dan Ashari, 2005).

Inventory Turnover adalah rasio manajemen aset atau rasio aktivitas
yang menunjukan tingkat perputaran persediaan perusahaan selama satu tahun.
Menurut Wild (2005) Inventory Turnover adalah rasio yang mengukur
kecepatan rata-rata persediaan bergerak keluar dari perusahaan. Inventory
Turnover akan memberi informasi kepada investor tentang seberapa baik
perusahaan mengelola aset perusahaan berupa persediaan. Jika Inventory
Turnover semakin tinggi maka kemungkinan laba yang dihasilkan akan tinggi
pula. Di sisi lain, apabila persediaan terlalu sering berputar juga bisa
menyebabkan masalah likuiditas, bisa juga mengakibatkan ketidakmampuan
perusahaan mencapai target penjualan karena minimnya persediaan pada
perusahaan tersebut.

Pengukuran Kkinerja portofolio saham dapat dipermudah dengan

menggunakan suatu proksi. Proksi tersebut dapat berdasarkan jenis industri



emiten, seperti manufaktur atau perbankan, serta dapat juga menggunakan
indeks pasar. Indeks yang sering digunakan sebagai dasar pembentukan
portofolio saham adalah IHSG dan indeks LQ45 pada BEI (Jogiyanto, 2003).
Penggunaan IHSG sebagai proksi penghitung return pasar dirasakan memiliki
kelemahan, karena IHSG menggunakan pembobotan berdasarkan kapitalisasi
seluruh saham.

Dengan demikian saham-saham yang kurang aktif akan kecil
pengaruhnya terhadap IHSG dan sebaliknya saham-saham berkapitalisasi besar
akan sangat kuat pengaruhnya sehingga IHSG hanya akan mencerminkan
pergerakan saham-saham aktif dan likuid di pasar sekunder dan saham-saham
yang kurang aktif tidak terlihat pergerakannya. Sedangkan saham-saham LQ45
merupakan saham likuid kapitalisasi pasar yang tinggi, memiliki frekuensi
perdagangan tinggi, memiliki prospek pertumbuhan serta kondisi keuangan
yang cukup baik, tidak fluktuatif dan secara obyektif telah diseleksi oleh BEI
dan merupakan saham yang aman dimiliki karena fundamental kinerja saham
tersebut bagus, sehingga dari sisi resiko kelompok saham LQ45 memiliki resiko
terendah dibandingkan saham-saham lain (Sartono dan Zulaihati, 1998).

Fluktuasi harga pada kelompok saham LQA45 cenderung smooth
menjadikan return dari capital gain tidak setinggi pada kelompok saham yang
mengalami fluktuasi harga signifikan. Karakteristik saham LQ45 ini dapat
mewakili kinerja portofolio saham, dimana penilaian kinerja portofolio dilihat

dari 2 sisi yaitu hasil dan resiko (Sartono dan Zulaihati, 1998).



Sejak diluncurkan pada bulan Februari 1997 ukuran utama likuiditas
transaksi pada Indeks LQ45 ini adalah nilai transaksi di pasar reguler. Sesuai
dengan perkembangan pasar dan untuk lebih mempertajam Kkriteria
likuiditasnya, maka sejak review bulan Januari 2005, jumlah hari perdagangan
dan frekuensi transaksi dimasukkan sebagai ukuran likuiditas. Sehingga kriteria
suatu emiten untuk dapat masuk dalam perhitungan indeks LQ45 adalah

mempertimbangkan faktor-faktor berikut (Indonesia Stock Exchange, 2010) :

1. Telah tercatat di BElI minimal 3 bulan.

2. Aktivitas transaksi di pasar reguler yaitu nilai, volume dan frekuensi
transaksi.

3. Jumlah hari perdagangan di pasar reguler.

4. Kapitalisasi pasar pada periode waktu tertentu.

5. Selain mempertimbangkan kriteria likuiditas dan kapitalisasi pasar tersebut
diatas, akan dilihat juga keadaan keuangan dan prospek pertumbuhan
perusahaan tersebut.

Dari kriteria LQ45 jelas terlihat bahwa perusahaan-perusahaan yang
berhasil masuk ke indeks LQ45 adalah perusahaan yang memiliki Kinerja
keuangan yang baik, produktivitas yang tinggi, likuiditas yang baik dan
profitabilitas yang baik pula.

Pada gambaran mengenai perusahaan LQ45 tersebut dapat di lihat
bahwa seluruh perusahaan yang ada harus mampu menjalankan seluruh
aktivitasnya secara baik, dengan memikirkan internal dan eksternal perusahaan.

Juga perlu mempertimbangkan segala aktivitas jangka pendek dan jangka



panjang. Hal tersebut merupakan tujuan seluruh perusahaan yang ada, tentunya
yang sudah harus dimiliki oleh perusahaan-perusahaan go public pada
umumnya. Kedudukan perusahaan setiap periode akan berbeda-beda, sehingga
akan ada yang tetap bertahan namun ada juga yang masuk dan keluar dari list
LQ45.

Secara umum nilai perusahaan digambarkan sesuai perkembangan
harga saham dan kinerja keuangan perusahaan di pasar modal. Semakin tinggi
harga saham suatu perusahaan, maka semakin tinggi pula nilai perusahaan
tersebut (Cerlienia Juwita, 2012). Perusahaan go public akan selalu berusaha
mempertahankan agar kinerja perusahaannya yang terbaik yang tercermin dari
laporan keuangan. Berdasarkan analisis terhadap informasi laporan keuangan
tersebut, investor dapat mengetahui perbandingan antara nilai intrinsik saham
dibandingkan dengan harga pasar saham yang bersangkutan. Kemudian,
perbandingan tersebut dijadikan bahan pertimbangan oleh investor untuk
membuat keputusan dalam hal membeli atau menjual saham yang
bersangkutan.

Hubungan rasio keuangan dengan harga saham maupun return saham
telah banyak dibahas sebelumnya. Beberapa penelitian yang terdahulu
dilakukan oleh Fica dan Titin (2012) melakukan penelitian mengenai Pengaruh
Earning Per Share (EPS) Terhadap Harga Saham LQ45 di Bursa Efek
Indonesia (BEI), penelitian ini menggunakan variabel independen berupa

Earning Per Share dengan harga saham sebagai variabel dependen. Hasil



penelitian menunjukkan bahwa Earning Per Share berpengaruh terhadap harga
saham.

Bisara dan Amanah (2015) dalam penelitiannya mengenai Pengaruh
Kinerja Keuangan Terhadap Return Saham. Dengan variabel independen
berupa Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return on Asset, dan Total Asset
Turnover, dan dengan Return Saham sebagai variabel dependen. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa Current Ratio (CR) tidak berpengaruh
signifikan terhadap Return saham. Debt to Equity Ratio (DER) tidak
berpengaruh signifikan terhadap Return saham. Return on Asset (ROA)
berpengaruh positif signifikan terhadap Return saham. Total Asset Turnover
(TATO) tidak berpengaruh signifikan terhadap Return saham.

Daniel (2015) dalam penelitiannya mengenai Pengaruh Faktor Internal
Terhadap Harga Saham pada Perusahaan LQ45 yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Dengan variabel independen berupa Current Ratio, Debt to Asset
Ratio, Debt to Equity Ratio, Return on Assets, Price Earning Ratio, dengan
harga saham sebagai variabel dependen. Hasil penelitiannya menunjukkan
bahwa Return on Asset saja yang berpengaruh terhadap harga saham. Hal ini
disebabkan karena Return on Asset merupakan pengukur kemampuan
manajemen dalam memanfaatkan asset perusahaan secara efisien dan efekif
yang berdampak pada adanya tingkat return yang lebih tinggi sehingga
perusahaan dapat meningkatkan profitabilitas sehingga akan memberikan

kontribusi terhadap peningkatan pembayaran deviden kepada pemegang saham.
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Zulia (2009) meneliti Pengaruh Return on Asset (ROE), Return on
Equity (ROE), dan Earning Per Share (EPS) Terhadap Harga Saham pada
Perusahaan Otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2008-
2011, dengan variabel independen yaitu Return on Asset, Return on Equity,
Earning per Share dan Harga Saham sebagai variable dependen. Hasil
penelitian menunjukkan Return on Equity dan Earning Per Share berpengaruh
signifikan terhadap harga saham, sedangkan Return on Asset tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Berdasarkan hasil penelitian diatas, maka
penulis tertarik untuk meneliti mengenai pengaruh rasio keuangan terhadap
harga saham pada perusahaan LQ45.

Penelitian ini dilaksanakan berdasarkan pada fenomena yang terjadi
dari beberapa penelitian yang sebelumnya. Persamaan penelitian ini dengan
penelitian sebelumnya terletak pada data penelitian yang sama-sama diambil di
Bursa Efek Indonesia dan ada variabel yang pernah diteliti kembali untuk
membuktikan kebenaran teori tersebut apakah masih layak atau tidak.
Sedangkan perbedaan terletak pada variabel independen (Current Ratio,
Inventory Turnover, Return on Equity, dan Earning Per Share) yang
menggabungkan variabel yang pernah diteliti dari beberapa penelitian
sebelumnya. Jadi penelitian ini bukan merupakan penelitian replikasi dari
penelitian sebelumnya.

Periode pengamatan yang digunakan pada penelitian ini dari tahun
2013 - 2015 berturut-turut. Penelitian ini menggunakan analisis rasio dengan

mengambil empat rasio yaitu Current Ratio (CR), Inventory Turnover (ITO),
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Return on Equity (ROE), Earning Per Share (EPS) karena dengan rasio-rasio
diatas dapat diukur kinerja keuangan perusahaan dengan mengikuti konsep

Brigham.

1.2 Identifikasi Masalah

Berdasarkan pada uraian yang telah dijelaskan dimuka, maka
permasalahan utama yang ingin ditunjukkan dalam penelitian ini adalah
Apakah rasio keuangan berupa Current Ratio (CR), Inventory Turnover (ITO),
Return on Equity (ROE), Earning Per Share (EPS) mempunyai pengaruh
terhadap return saham perusahaan LQA45? sehingga peneliti ingin meneliti
dengan research problem sebagai berikut “Seberapa Besar Pengaruh Current
Ratio (CR), Inventory Turnover (ITO), Return on Equity (ROE), Earning Per
Share (EPS) Terhadap Return Saham Perusahaan LQ45 Periode 2013 -

2015.”

1.3 Pembatasan Masalah

1. Untuk memberikan gambaran yang jelas terhadap pembahasan, serta
agar analisis menjadi terarah dan sesuai dengan masalah yang ada,
maka penulis membatasi pembahasan hanya pada perusahaan yang
tergabung dalam indeks LQ45 di BEI tahun 2013 - 2015, dengan

variabel yang akan diteliti yaitu Current Ratio (CR), Inventory
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Turnover (ITO), Return on Equity (ROE), Earning Per Share (EPS),
dan return saham.
2. Dengan demikian, hasil-hasil penelitian ini tidak serta merta bisa

digeneralisir.

14 Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang masalah, identifikasi masalah dan

ruang lingkup permasalahan yang telah dikemukakan, maka perumusan

masalah pada penelitian ini adalah sebagai berikut :

a. Apakah Current Ratio (CR) perusahaan berpengaruh signifikan
terhadap Return Saham perusahaan?

b. Apakah Inventory Turnover (ITO) perusahaan berpengaruh signifikan
terhadap Return Saham perusahaan?

C. Apakah Return on Equity (ROE) perusahaan berpengaruh signifikan
terhadap Return Saham perusahaan?

d. Apakah Earning Per Share (EPS) perusahaan berpengaruh signifikan

terhadap Return Saham perusahaan?

15 Tujuan dan Manfaat Penelitian
A. Tujuan
Sesuai dengan perumusan masalah diatas, maka tujuan dilakukannya

penelitian ini adalah sebagai berikut :
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a. Untuk meneliti dan menjelaskan berapa besar pengaruh Current
Ratio (CR) perusahaan terhadap Return Saham perusahaan.

b. Untuk meneliti dan menjelaskan berapa besar pengaruh Inventory
Turnover (ITO) perusahaan terhadap Return Saham perusahaan.

c. Untuk meneliti dan menjelaskan berapa besar pengaruh Return on
Equity (ROE) perusahaan terhadap Return Saham perusahaan.

d. Untuk meneliti dan menjelaskan berapa besar pengaruh Earning

Per Share (EPS) perusahaan terhadap Return Saham perusahaan.

Manfaat

a. Bagi Akademi
Hasil penelitian ini diharapkan dapat berguna bagi pengembangan
ilmu pengetahuan yang dijadikan sebagai bahan acuan dan
referensi untuk penelitian lebih lanjut oleh para calon peneliti
berikutnya di bidang manajemen keuangan.

b. Bagi Praktisi
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangan
pemikiran kepada manajemen perusahaan, khususnya perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sehingga dapat digunakan
sebagai pertimbangan untuk pengambilan kebijaksanaan dimasa

yang akan datang.
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C.

Bagi Investor

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menginspirasi bahwa laporan
keuangan yang berisi mengenai informasi akuntansi untuk
menghitung rasio keuangan tetap mempunyai makna (useful) untuk
mendeteksi kinerja perusahaan dari sudut efisiensi dengan
memberikan pengaruh terhadap harga saham sehingga dapat
membantu investor dalam proses pengambilan keputusan untuk
melakukan investasi sehingga dapat memperoleh keuntungan

sesuai yang diharapkan.
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