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ABSTRAK 
 
 

 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, leverage, dan free 

cash flow terhadap return saham pada Perusahaan yang terdaftar pada index IDX 

Value30 di Bursa Efek Indonesia tanggal 31 Desember 2021. Sample dipilih dengan 

metode purposive sampling dan data yang valid adalah 30 Perusahaan. Teknik 

pengolahan data menggunakan analisis statistik deskriptif dan statistik inferensial yang 

dibantu oleh program SPSS (Statistical Product and Service Solution) versi 26 for 

windows. Hasil penelitian ini menunjukkan profitabilitas yang dilihat dari rasio return 

on equity dan free cash flow secara statistik berpengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap return saham, sementara rasio leverage yang dilihat dari debt to asset 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap return saham. 

 
 

Kata Kunci: IDX Value30, return on equity, debt to assets, free cash flow, return 
 

saham. 
 

 
 

ABSTRACT 
 
 

 
This research aims to determine the effect of profitability, leverage and free cash flow 

on stock returns at companies listed on IDX Value30 on the Indonesi Stock Exchange 

on December 31, 2021. The sample was selected using the purposive sampling method 

and the valid data is 30 companies. Data processing techniques used descriptive 

statistical analysis and inferential statistics assisted by the SPSS (Statistical Product 

and Service Solution) version 26 for windows. The results of this research indicate that 

profitability ratio as seen from return on equity and free cash flow has a statistically 

positive and insignificant effect on stock returns, while the leverage ratio as seen from 

debt to assets has a negative and insignificant effect on stock returns. 

 
 

Keywords: IDX Value30, return on equity, debt to assets, free cash flow, stock return.
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
 

1.1. Latar Belakang Masalah 
 

Pada tanggal 31 Maret 2020, Presiden Indonesia, Joko Widodo 

menandatangani Peraturan Pemerintah Nomor 21 Tahun 2020, yang mengatur 

Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) sebagai respon terhadap Covid-19 yang 

mulai menyebar di Indonesia dengan tujuan mencegah meluasnya penyebaran 

Covid-19. PSBB membuat aktivitas masyarakat dan ekonomi menjadi sangat 

terbatas, bahkan berhenti. Tidak adanya permintaan menyebabkan banyak 

Perusahaan yang tidak lagi dapat beroperasi dan melakukan pemutusan hubungan 

kerja yang menyebabkan tingkat pengangguran meningkat tajam. Kondisi ini terus 

berlangsung hingga tahun 2021, dimana secara perlahan masyarakat Indonesia 

sudah harus terbiasa untuk hidup berdampingan dengan Covid-19. 

Covid-19 menyadarkan masyarakat Indonesia terutama generasi muda 

mengenai pentingnya memiliki tabungan dan investasi sebagai dana cadangan jika 

kondisi seperti ini berulang kembali dikemudian hari. Hal ini terlihat dari data 

Statistik Pasar Modal Indonesia yang diterbitkan oleh PT Kustodian Sentral Efek 

Indonesia (KSEI) bulan Desember 2021, dimana antara tahun 2020 sampai dengan 

tahun 2021 terdapat kenaikan signifikan sebesar 92,99% dari 3.880.753 investor 

menjadi 7.489.337 investor yang didominasi oleh investor usia di bawah 

30 tahun sebesar 60,02%. 
 

Salah satu sarana investasi yang tersedia adalah pasar modal. Bursa Efek 

Indonesia (BEI, 2019) mendefinisikan pasar modal (capital market) sebagai pasar 

untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, 

baik surat utang (obligasi), saham, reksa dana, instrument derivatif maupun 

instrumen lainnya. Pasar modal merupakan sarana bagi Perusahaan maupun 

institusi lainnya untuk mendapat pendanaan dan bagi para investor, pasar modal 

merupakan tempat untuk melakukan investasi dengan tujuan memperoleh return 

atau keuntungan. Investor mendapatkan keuntungan dari dividen yang dibagikan 

oleh Perusahaan atau penjualan saham yang dimiliki investor dengan harga yang 

lebih tinggi daripada harga pembelian (capital gain). Bursa Efek Indonesia 

mendefinisikan saham sebagai tanda penyertaan modal seseorang atau badan 

usaha dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas.
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Saham merupakan instrumen investasi yang banyak dipilih para investor 

karena mampu memberikan tingkat keuntungan yang menarik. Dalam mengejar 

keuntungan, investor dihadapkan pada risiko dan untuk meminimalkan risiko yang 

akan dihadapi oleh para investor, Bursa Efek Indonesia memiliki indeks pasar 

saham yang dapat digunakan oleh investor sebagai acuan dalam pengambilan 

keputusan dan secara aktif terus melakukan inovasi dalam pengembangan dan 

penyediaan indeks saham yang dapat digunakan oleh seluruh pelaku pasar modal. 

Indeks saham, menurut BEI (2022) adalah ukuran statistik yang 

mencerminkan keseluruhan pergerakan harga atas sekumpulan saham yang dipilih 

berdasarkan kriteria dan metodologi tertentu serta dievaluasi secara berkala. 

Tujuan/manfaat dari indeks saham antara lain: mengukur sentimen pasar, dijadikan 

produk investasi pasif seperti Reksa Dana Indeks dan ETF Indeks serta produk 

turunan, benchmark bagi portofolio aktif, proksi dalam mengukur dan membuat 

model pengembalian investasi (return), risiko sistematis, dan kinerja yang 

disesuaikan dengan risiko, serta proksi untuk kelas aset pada alokasi aset. 

Salah satu indeks pasar saham yang akan digunakan dalam penelitian ini 

adalah IDX Value30. IDX Value30 adalah indeks yang mengukur kinerja harga 30 

saham yang memiliki valuasi harga yang rendah dengan likuiditas transaksi serta 

kinerja keuangan yang baik. Syarat suatu perusahaan dapat digolongkan ke dalam 

IDX Value30 antara lain adalah membukukan laba bersih dan ekuitas positif dan 

tidak memiliki rasio price-to-earnings (PER) dan price-to-book value (PBV) yang 

bernilai ekstrim. Dalam pengukuran IDX Value 30 ini menggunakan metodologi 

diantaranya yaitu Capped Free Float Adjusted Market Capitalization Weighting. 

Pada saat evaluasi, bobot tiap saham pada indeks dibatasi paling tinggi 15%. 

Saham yang ada pada IDX Value 30 dievaluasi secara berkala. Evaluasi mayor 

dilakukan setiap bulan Januari dan Juli yang mana hari efektifnya yaitu hari bursa 

ketiga pada bulan Februari dan Agustus. Sedangkan untuk evaluasi minornya 

dilakukan setiap bulan April dan Oktober serta hari efektif pada hari bursa ketiga 

bulan Mei dan November. 

Melakukan analisis laporan keuangan yang tersedia pada BEI sebelum 

memutuskan untuk melakukan investasi saham pada Perusahaan-perusahaan yang 

terdaftar dalam IDX Value30, dapat membantu meminimalkan risiko kerugian 

bagi  investor.  Salah  satu  cara  melakukan  analisis  adalah  dengan  melakukan
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analisis awal dengan menggunakan informasi yang ada di BEI dan menghitung 

rasio-rasio yang dapat digunakan dalam pengambilan keputusan. Adapun rasio 

yang akan digunakan dalam penelitian ini antara lain rasio profitabilitas, leverage 

dan free cash flow. 

Rasio profitabilitas mencerminkan kemampuan Perusahaan dalam 

menghasilkan laba yang dihasilkan dari sumber pendapatan tertentu yang 

berkaitan dengan penjualan, aset dan ekuitas berdasarkan data tertentu. Rasio 

profitabilitas juga dapat mengukur seberapa besar efisiensi perusahaan 

sehubungan dengan operasional perusahaan tersebut. Dari segi investor, rasio 

profitabilitas cukup penting karena dapat melihat potensi pertumbuhan keuntungan 

perusahaan kedepannya, sehingga para investor dapat mengukur seberapa besar 

tingkat pengembalian investasi yang diharapkan oleh investor yang dapat dicapai 

oleh perusahaan tersebut. 

Rasio leverage adalah salah satu rasio yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan dalam hal kewajiban untuk melunaskan utangnya, baik 

utang jangka pendek maupun utang jangka panjang. Menurut Fabozzi & Drake 

(2009), leverage ratio adalah jenis rasio keuangan untuk menilai seberapa besar 

risiko keuangan yang telah diambil oleh perusahaan. Secara umum, rasio leverage 

adalah representasi atau nilai utang suatu perusahaan atau bisnis yang berjalan. 

Analisis rasio leverage adalah hal penting, karena dengan memperhitungkan rasio 

leverage, investor bisa melihat dan memahami struktur modal yang akan 

diinvestasikan. 

Free cash flow merupakan arus kas bebas yang dimiliki Perusahaan yang 

dapat dimanfaatkan untuk menjalankan aktivitas usaha ataupun dibagikan kepada 

pemegang saham berupa dividen. Free cash flow merupakan indikator yang cukup 

penting bagi para investor karena dengan mengetahui seberapa besar free cash 

flow perusahaan, maka investor memahami adanya kecukupan dana setelah 

melakukan pengeluaran-pengeluaran sehingga investor dapat memperoleh 

informasi apakah perusahaan tersebut memiliki kemampuan untuk membayarkan 

dividen di kemudian hari yang merupakan harapan bagi para investor yang 

menginvestasikan saham di perusahaan.
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1.2. Rumusan Masalah 
 

Sesuai dengan latar belakang dan uraian di atas maka penulis mengambil 

rumusan masalah untuk penelitian sebagai berikut: Ha1: Apakah rasio 

profitabilitas mempengaruhi return saham ?; Ha2: Apakah rasio leverage 

mempengaruhi return saham ?; dan Ha3: Apakah free cash flow mempengaruhi 

return saham ? 

 
 

1.3. Tujuan Penelitian 
 

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah rasio profitabilitas 

mempengaruhi return saham, apakah rasio leverage mempengaruhi return saham, 

dan apakah free cash flow mempengaruhi return saham. Penelitian ini juga 

diharapkan dapat menjadi media informasi sebelum melakukan investasi di 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan mengharapkan return 

atas investasi tersebut. 

 
 

1.4. Manfaat Penelitian 
 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat bagi para 

investor yang dapat menggunakan informasi yang dapat diperoleh dari laporan 

keuangan yang disediakan oleh Bursa Efek Indonesia sebagai dasar dalam 

pengambilan keputusan investasi, dimana informasi tersebut dapat digunakan 

untuk melakukan perhitungan rasio-rasio tertentu. Diharapkan dengan adanya 

penelitian ini, investor dapat mengambil keputusan dengan melakukan 

perhitungan 3 rasio, diantaranya rasio profitabilitas, rasio leverage dan free cash 

flow. Diharapkan investor mendapatkan return saham yang diharapkan setelah 

melakukan investasi. 

Secara teoritis, diharapkan agar dapat memberikan landasan bagi para peneliti 

lain dalam melakukan penelitian sejenis dalam rangka menyediakan informasi 

yang lebih kompleks bagi para pihak-pihak yang membutuhkan informasi terkait 

investasi saham.
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