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ABSTRAK

Penelitian ini mengkaji pengaruh rasio keuangan terhadap return saham pada ESG Star
Listed Company. Fokus utama penelitian ini adalah pada empat rasio keuangan kunci:
Return on Equity (ROE), Price Earning Ratio (PER), Net Profit Margin (NPM), dan
Debt to Equity Ratio (DER), serta dampaknya terhadap refurn saham. Studi ini
meliputi data dari tahun 2020-2022, suatu periode yang ditandai oleh kekhawatiran
yang signifikan terhadap lingkungan, sosial, dan tata kelola (ESG). Temuan
menunjukkan bahwa ROE dan PER memiliki pengaruh positif terhadap pengembalian
saham, mengindikasikan bahwa perusahaan dengan ROE dan PER yang tinggi lebih
menarik bagi investor dan memiliki kinerja saham yang lebih baik. Namun, NPM dan
DER tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap return saham. Penelitian
ini memberikan wawasan berharga bagi investor dalam membuat keputusan yang
tepat, khususnya pada perusahaan yang fokus pada ESG, menyoroti pentingnya rasio
keuangan dalam mengevaluasi kinerja saham.

Kata Kunci: Return on Equity, Price Earning Ratio, Net Profit Margin, Debt to Equity
Ratio; Return Saham

ABSTRACT

This research examines the influence of financial ratios on stock returns in ESG Star
Listed Companies. It focuses on four key financial ratios: Return on Equity (ROE),
Price Earning Ratio (PER), Net Profit Margin (NPM), and Debt to Equity Ratio
(DER), and their impact on stock returns. The study covers data from 2020 to 2022, a
period marked by significant environmental, social, and governance (ESG) concerns.
The findings reveal that ROE and PER positively influence stock returns, suggesting
that companies with high ROE and PER are more attractive to investors and have
better stock performance. However, NPM and DER do not significantly impact stock
returns. This research provides valuable insights for investors in making informed
decisions, particularly in ESG-focused companies, highlighting the importance of
financial ratios in evaluating stock performance.

Keywords: Return on Equity, Price Earning Ratio; Net Profit Margin; Debt to Equity
Ratio; Stock Return
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Saham ialah salah satu instrumen investasi yang paling digemari oleh para
investor. Imbal balik dari investasi saham merupakan salah satu yang terbesar di antara
instrument investasi lainnya, sehingga membuat investasi saham lebih disukai
masyarakat. Imbal balik atau refurn dari saham sendiri terbagi dua jenis yaitu, capital
gain dan dividen (Tandelilin, 2010). Bila kita secara individu melakukan investasi
dengan tujuan untuk mendapatkan imbal balik, maka perusahaan-perusahaan juga
melakukan kegiatannya untuk mendapatkan keuntungan.

Return saham yang besar adalah salah satu tujuan utama bagi para investor.
Namun, besarnya refurn ini selalu diimbangi oleh tingkat risiko yang setara. Oleh
karena itu, penting bagi investor mengetahui apa saja faktor-faktor yang
mempengaruhinya. Faktor yang mempengaruhi besarnya return saham, mulai dari
kinerja perusahaan yang dapat dicerminkan melalui laporan keuangan dan media
massa. Kombinasi faktor-faktor ini membuat pengambilan keputusan investasi
menjadi kompleks. Salah satu metodologi untuk menilai perusahaan bagus atau tidak
melalui fundamental analysis (Nurmayasari et al., 2021).

Hal ini lah yang membuat refurn saham sangat penting bagi para investor dimana
dengan adanya informasi yang terperinci dan jelas terhadap return saham dalam suatu
Perusahaan dapat mengurangi tingkat resiko yang di ambil oleh investor dalam
menanamkan modal. Ketersediaan informasi mengenai laporan keuangan sangat lah
penting untuk mengukur return saham suatu Perusahaan yang dapat menjadi
pertimbangan utama bagi para investor, namun masih banyak Perusahaan yang belum
memiliki ketersediaan informasi yang mencukupi atas refurn saham atau adanya
keterlambatan dari Perusahaan dalam memberikan informasi tersebut sehingga
informasi yang diterima oleh investor tidak relevan, hal tersebut menjadi salah satu
faktor yang cukup berpangaruh terhadap tingkat investasi yang akan di terima
Perusahaan dan menjadi faktor utama bagi investor untuk menanamkan modal

(Estevania & Setijaningsih, 2022).



Fundamental analysis dapat dilakukan dengan meneliti rasio keuangan dari masa
ke masa untuk mengetahui trend yang sedang terjadi. Penelitian juga harus dilakukan
dengan industri yang sejenis agar hasil yang diterima lebih relevan (Nurmayasari et
al., 2021). Rasio rasio keuangan ini bisa didapatkan dari laporan keuangan perusahaan
yang diterbitkan setiap tahunnya. Laporan keuangan merefleksikan kondisi aktual dari
perusahaan dan dapat diandalkan untuk mengambil keputusan di masa depan oleh
pihak pihak external (Wiyantoro & Setijaningsih, 2022). Salah satu keuntungan
meneliti perusahaan melalui rasio rasio keungan adalah kita dapat membandingkan
perusahaan sejenis tetapi berbeda skala operasinya (Ulupui, 2007), kompetitif strategi,
karakteristik financial, karakteristik investasi dan lainnya. Beberapa financial ratio
yang mempengaruhi kondisi keungan perusahaan adalah liquidity ratio, profability
ratio, solvency ratio, activity ratio dan market value ratio (Gitman & Zutter, 2012).

Banyaknya perusahaan yang sudah terdaftar di pasar modal Indonesia,
memberikan banyak pilihan bagi para investor yang ingin melakukan investasi. Bursa
Efek Indonesia (BEI) juga membuat indeks-indeks agar masyarakat dapat memilih
perusahaan yang sesuai dengan minatnya. Salah satu indeks yang paling terkenal
diluncurkan oleh BEI adalah indeks LQ45. Indeks LQ45 merupakan salah satu indeks
yang menampilkan 45 perusahaan teratas dari sisi likuiditasnya(Purwaningsih &
Widjanarko, 2022). Pada tanggal 14 Desember 2022, BEI kembali meluncurkan indeks
IDX ESG Leaders yang berisikan kumpulan 30 perusahaan terbaik yang diukur
berdasarkan implementasi ESG-nya.

Environment, Social, Governance (ESG) merupakan kriteria dalam perusahaan
untuk mempromosikan perusahaan yang tidak menganggu lingkungan dan
memperhatikan kesejahteraan sosial (Singhania & Saini, 2021). Adanya pemanasan
global dan perubahan iklim membuat lingkungan menjadi rusak yang nantinya akan
berdampak langsung ke manusia juga, maka dari itu peran ESG membantu
meminimalisir hal itu terjadi. Perusahaan-perusahaan yang masuk ke dalam indeks
IDX ESG Leader adalah perusahaan yang telah mempraktikan secara langsung
keberlangsungan (sustainability). Praktiknya seperti memperhatikan dampak secara
langsung ke lingkungan sekitar, hak asasi manusia termasuk kesetaraan gender, dan
memastikan adanya keberagaman di dalam perusahaan tersebut. Dengan adanya
praktik ESG maka perusahaan berusaha mempertahankan praktik sustainability yang

diharapkan akan menguntungkan lebih banyak pihak.



Perusahaan yang menerapkan sustainability terbukti menunjukan proses
organisasi yang berbeda, mereka lebih memperhatikan proses jangka panjang dan
perhitungan yang lebih matang serta adanya keterbukaan informasi non keuangan
(Eccles et al., 2012). Penelitian juga mengungkapkan adanya hubungan positif antara
performa ESG dan performa finansial (Giannopoulos et al., 2022). Di Indonesia
sendiri, terdapat daftar perusahaan yang sudah menerapkan seluruh wusaha
sustainability secara langsung yang PBB sebut 5P, people, planet, prosperity, peace,
dan partnership. Daftar tersebut bernama ESG Star Listed Company, yang sekarang
berisikan delapan perusahaan dengan perilaku baik dalam hal lingkungan, sosial, dan
juga tata kelola.

Pada tahun 2021 Internaional Energy Agency menunjukan informasi mengenai
jumlah emisi karbon. Dunia mengalami peningkatan emisi karbon yang signifikan
akibat dari pemulihan ekonomi pasca Covid-19. Jumlah karbon Emisi yang beredar
adalah yang tertinggi dari tahun 2001. Karbon emisi tersebut diciptakan dari
pembakaran batu bara dan kendaraan. Dengan ada nya isu ini penulis menetapkan
periode penelitian, apakah ada dampak di periode tersebut terhadap faktor-faktor yang
memungkinkan mempengaruhi refurn saham. Tidak hanya dari sisi lingkungan saja,
tetapi masalah tenaga kerja wanita yang mengalami tingkat pengangguran lebih dari
80% pada tahun 2022 mendorong penulis untuk meneliti di tahun tahun tersebut.

Dari penelitian-penelitian sebelumnya yang berkaitan dengan refurn saham,
mebuahkan hasil yang tidak konsisten. Peneliti mengungkapkan temuannya yang tidak
konsisten tentang faktor-faktor yang mempengaruhi return saham di berbagai situasi.
Fenomena ini dapat disebut fenomena gap menunjukan masih tidak ada kejelasan
faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi return saham. Oleh karena itu, penelitian
ini bertujuan melakukan analisis lebih mendalam kepada faktor-faktor yang
mempengaruhi return saham dengan fokus utama pada perusahaan-perusahaan yang
ada di ESG Star Listed Company. Penelitian yang dilakukan sebelumnya
menggunakan indeks ESG yang ada di BEI, dengan begitu penulis memutuskan untuk
lebih mengerucutkan penelitian dengan hanya memilih perusahaan yang berada di
ESG Star Listed Company yang bertujuan langusng meneliti perusahaan dengan

tingkat ESG yang tinggi.



Dalam penelitian ini, penulis menggunakan 4 rasio keuangan, yaitu Return on
Equity (ROE), Price Earning Ratio (PER), Net Profit Margin (NPM), dan Debt to
Equity Ratio (DER) untuk melihat pengaruhnya terhadap return saham dari 8
perusahaan yang terdaftar dalam ESG Star Listed Company dimulai tahun 2020
bersamaan dengan berdirinya The Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR)
sampai dengan tahun 2022. Pemilihan 4 rasio keuangan ini didasari dari penelitian-
penelitian sebelumnya. Melalui penelitian (Stiadi et al., 2023 )tentang pengaruh tingkat
resiko ESG terhadap return saham dapat ditarik kesimpulan bahwa resiko yang kecil
pada perusahaan ESG memiliki hubungan yang negatif dengan return saham, bila
risiko perusahaan ESG kecil maka return yang diterima akan relatif lebih besar.
Penelitian selanjutnya yang dilakukan oleh (Safriani & Utomo, 202 C.E.) juga
menunjukan bahwa kinerja perusahaan yang baik akan jalan berdampingan dengan
nilai ESG Disclosure. Begitu juga penelitian yang dilakukan oleh (Buallay, 2019) yang
menunjukan adanya peningkatan asset bila ada peningkatan score ESG. Keempat
Rasio yang penulis gunakan diharapkan akan memberikan pandangan baru terhadap
penelitian sejenis, dan akan melengkapi faktor-faktor apa saja yang memepengaruhi
return saham, khususnya rasio keuangan yang dibahas pada penelitian kali ini. Dengan
adanya penelitian ini diharapkan investor di BEI juga bisa mendapatkan informasi
yang cukup dalam hal pengambilan keputusan investasinya juga menarik investor

untuk berinvestasi pada perusahaan yang sudah menerapkan sustainability.

1.2 Rumusan Masalah
Melalui uraian di atas, maka perumusan masalah adalah sebagai berikut:
1. Apakah return on equity dapat berpengaruh terhadap return saham?
2. Apakah price earning ratio dapat berpengaruh terhadap return saham?
3. Apakah net profit margin dapat berpengaruh terhadap return saham?
4. Apakah debt to equity ratio dapat berpengaruh terhadap return saham?



1.3 Tujuan Penelitian

Penelitian dilakukan untuk memperoleh bukti empiris tentang:

1.

Pengaruh return on equity terhadap return saham.

2. Pengaruh price earning ratio terhadap return saham.
3.
4

Pengaruh net profit margin terhadap return saham.

. Pengaruh debt to equity ratio terhadap return saham.

1.4 Manfaat Penelitian

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah yang telah diuraikan

sebelumnya, diharapkan hasil penelitian ini dapat bermaanfaat:

1.

Bagi Manajemen Perusahaan
Hasil penelitian diharapkan dapat digunakan perusahaan untuk membantu
dalam hal pengambilan keputusan yang akan berdampak pada kinerja

keuangan perusahaan.

. Bagi Investor

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk membantu
pengambilan keputusan dalam menginvestasikan dananya pada sekuritas yang
menghasilkan return saham sesuai ekspektasi atau yang sebanding dengan
risiko yang diperoleh melalui informasi-informasi mengenai profitability ratio

dan debt ratio.

. Bagi Penelitian Selanjutnya

Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan mengenai faktor-
faktor yang mempengaruhi return saham dan sebagai referensi bagi penelitian

selanjutnya.
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