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Pengaruh Current Ratio dan Total Assets Turnover Terhadap Return Saham
dengan Refurn On Equity Sebagai Intervening Pada Perusahaan Food and
Beverages Bursa Efek Indonesia

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Current Ratio dan Total Assets
Turnover Terhadap Return Saham dengan Return On Equity Sebagai Intervening
Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode Purposive Sampling dengan
tujuan mendapatkan sampel yang representative sesuai dengan kriteria yang
ditentukan. Jumlah sampel yang didapat sebanyak 12 perusahaan periode 2011-
2021. Metode yang digunakan untuk menganalisis data adalah analisis regresi linier
berganda. Berdasarkan hasil penelitian bahwa Current Ratio berpengaruh positif
signifikan terhadap retwrn saham, Total Assets Turnover tidak berpengaruh
signifikan terhadap Return saham dan Return On Egquity berpengaruh positif
signifikan terhadap Rerwrn saham. Current Ratio berpengaruh negatif signifikan
terhadap Return On Equity sedangkan Total Assets Turnover tidak berpengaruh
signifikan terhadap Rerwrn On Egquity. Return On Egquity dapat memediasi
hubungan antara Current Ratio terhadap Return saham sedangkan Total Assets
Turnover terhadap Return saham tidak dapat dimediasi oleh Return On Equity.

Kata Kunci: Current Ratio, Total Assets Turnover, Return Saham, Return On

Equity.
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ABSTRACT

The Effect of Current Ratio and Total Assets Turnover on Stock Returns with
Return on Equity as Intervening in Food and Beverages Companies on the
Indonesian Stock Exchange

This research aims to determine the influence of the Current Ratio and Total
Assets Turnover on Stock Returns with Return on Equity as an Intervening. This
research was carried out using the Purposive Sampling method with the aim of
obtaining a representative sample according to the specified criteria. The
number of samples obtained was 12 companies for the 2011-2021 period. The
method used to analyze the data is multiple linear regression analysis. Based on
the research results, the Current Ratio has a significant positive effect on stock
returns, Total Assets Turnover has no significant effect on stock returns and
Return On Eguity has a significant positive effect on stock returns. Current Ratio
has a significant negative effect on Return On Equity, while Total Assets
Turnover has no significant effect on Retwrn On Equity. Return On Equity can
mediate the relationship between Current Ratio and stock returns, while Total
Assets Turnover and stock returns cannot be mediated by Return On Equity.

Kata Kunci: Current Ratio, Total Assets Turnover, Stock Return, Return On
Equity.
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Seiring dengan ketatnya persaingan dalam dunia bisnis dan ekonomi yang
terjadi saat ini menjadi pemicu yang kuat bagi manajemen perusahaan untuk
meningkatkan performa terbaiknya dalam mempengaruhi investor untuk menarik
atau menanamkan investasinya. Menurut (Tandelilin, 2010) Investasi adalah
komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya lainnya yang dilakukan pada saat
ini, dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan di masa datang. Menurut
(Firmansyah et al., 2020) Investasi merupakan salah satu mekanisme untuk
meningkatkan kemampuan mencari dana dengan pihak yang investor agar
terciptanya alokasi dana yang efisien. Investasi bertujuan untuk memaksimalkan
pengembalian yang diharapkan dalam batas risiko yang dapat diterima untuk

masing-masing investor (Siddiquie, 2010).

Salah satu perantara dalam melakukan investasi adalah melalui pasar modal.
Pengertian pasar modal menurut (Hadi, 2013) adalah tempat dimana berbagai pihak
khususnya perusahaan menjual saham dan obligasi dengan tujuan dari hasil
penjualan tersebut nantinya akan dipergunakan sebagai tambahan dana atau
memperkuat modal perusahaan. Pasar modal sebagai sarana investasi dapat
digunakan oleh investor untuk berpartisipasi dalam kepemilikan saham perusahaan.
Pasar modal menurut (Sulaeman, 2016) adalah sistem keuangan yang terorganisasi
secara keseluruhan, termasuk bank umum dan semua perantara di bidang keuangan

serta surat berharga jangka panjang.



Salah satu instrumen pasar modal yang paling banyak dikenal masyarakat
adalah saham. Saham adalah surat bukti atau tanda kepemilikan bagian modal pada
suatu perseroan terbatas. Pada dasarnya ada dua keuntungan yang didapat dengan
membeli atau memiliki saham perusahaan yaitu dividen dan keuntungan/kerugian
modal (Simatupang, 2010). Perusahaan yang telah menerbitkan sahamnya di pasar
modal disebut dengan perusahaan terbuka (go public). Investor dalam membeli
saham pasti mempunyai keinginan untuk mendapatkan refurn yang tinggi. Menurut
(Jogiyanto, 2017) return saham dapat dibagi menjadi dua jenis yaitu, return
realisasi (realized return) dan return ekspektasi (expected return). Menurut (Hadi,
2013) Semakin tinggi return yang ditawarkan satu instrumen sekuritas maka
semakin tinggi kandungan risiko dalam sekuritas bersangkutan (high return high
risk). Perkembangan pasar saham di Indonesia menunjukkan perkembangan yang
baik. Salah satu fenomenanya adalah meningkatnya single investor identification

(SID) di Indonesia.
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Gambar 1. 1Data Single Investor Identification (SID) Indonesia periode 2018-
2021



Berdasarkan gambar 1.1. Single investor identification (SID) di Indonesia
mengalami peningkatan sebesar 56,21% pada tahun 2020 dibandingkan tahun 2019,
dan Indeks Saham Kustodian Indonesia (KSEI) mencatat bahwa pada April 2021
saja, terdapat peningkatan 31,11% investor baru dibandingkan tahun Ilalu.
Fenomena ini menunjukkan bahwa banyak orang tertarik untuk mendapatkan
kekayaan mereka dari pendapatan pasif sebagai alternatif investasi uang mereka,
karena salah satu sumber passive income adalah dari pasar saham. Tujuan dalam
return pasar saham khususnya saham biasa adalah dividen dan capital gain.
Dividen berasal dari keuntungan perusahaan sedangkan capital gain adalah hasil
antara harga beli dan harga jual (Tnius, 2018). Selain potensi profit gain, investor
juga perlu mewaspadai potensi kerugian. Seorang investor sangat membutuhkan
informasi dalam pengambilan keputusan untuk investasinya (Lembong et al.,

2018).

Menurut (Tandelilin, 2010) salah satu faktor yang memotivasi investor
berinvestasi adalah refurn yaitu imbalan atas keberanian investor menanggung
resiko akan investasi yang dilakukannya. Menurut (Brigham & Houston, 2013) ada
dua faktor yang mempengaruhi return suatu investasi, pertama faktor internal
perusahaan seperti pengumuman mengenai pemasaran produksi penjualan,
pendanaan, badan direksi manajemen, pengambilalihan diverifikasi, investasi,
ketenagakerjaan, dan Pengumuman laporan keuangan perusahaan. Kedua faktor
eksternal perusahaan seperti Pengumuman dari pemerintah termasuk didalamnya
yaitu perubahan suku bunga tabungan, kurs valuta asing, inflasi, serta berbagai
regulasi dan deregulasi ekonomi yang dikeluarkan oleh pemerintah, pengumuman

hukum, dan pengumuman industri sekuritas.



Faktor internal dapat dilihat dari analisis fundamental. Menurut (Masruri,
2019) analisis fundamental menyatakan bahwa tiap instrumen investasi memiliki
landasan yang kuat yakni nilai intrinsik yang bisa ditentukan melalui sesuatu
analisis yang sangat hati- hati terhadap keadaan pada saat ini serta prospeknya pada
waktu yang akan tiba. Terdapat beberapa rasio keuangan pada analisis fundamental
yang dapat mencerminkan kondisi keuangan dan kinerja suatu perusahaan. Menurut
(Hery, 2018) rasio keuangan terbagi ke dalam lima rasio yaitu rasio likuiditas,
solvabilitas, profitabilitas, aktivitas dan rasio penilaian. Rasio-rasio keuangan
tersebut digunakan untuk menjelaskan kekuatan dan kelemahan dari kondisi

keuangan suatu perusahaan serta dapat memprediksi return saham di pasar modal.

Rasio likuiditas pada penelitian ini diproksikan dengan Current Ratio (CR).
Current ratio (CR) merupakan ukuran yang digunakan untuk mengetahui
kesanggupan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek, karena rasio ini
menunjukkan seberapa jauh tuntutan dari kreditur jangka pendek dapat dipenuhi
oleh aktiva yang diperkirakan menjadi uang tunai dalam periode yang sama dengan
jatuh tempo hutang (Sawir, 2005). Ini berarti, semakin tinggi tingkat current ratio

maka akan berpengaruh baik terhadap kinerja keuangan perusahaan.

Penelitian terdahulu mengenai pengaruh CR terhadap return saham
menunjukkan hasil yang berbeda-beda. Menurut Rochim (2017), current raito
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai refurn saham. Penelitian
yang berbeda dilakukan oleh (Marito & Sjarif, 2020), (Minggus et al., 2020), dan
(Suryawan & Wirajaya, 2017) yang menjelaskan bahwa rasio CR tidak berpengaruh

secara signifikan terhadap nilai return saham.



Beberapa bukti empiris mengenai pengaruh CR terhadap Return On Equity
ditunjukkan pada penelitian berikut ini, hasil penelitan (Tryono, 2020)
menyimpulkan, CR memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Return On
Equity (ROE). Penelitian yang berbeda dilakukan oleh (Khoiriah, 2022), (Balqish,
2020), dan (Mahmudin et al., 2019) yang menjelaskan bahwa rasio CR tidak

berpengaruh secara signifikan terhadap nilai Return On Equity (ROE).

Rasio selanjutnya adalah rasio aktivitas, pada penelitian ini diproksikan
dengan rasio total assets turnover (TATO). Hasil penelitian yang dilakukan oleh
(Sausan et al., 2020), (Stefano, 2015) menyatakan bahwa TATO berpengaruh
positif dan signifikan terhadap refurn saham. Hal ini bertentangan dengan
penelitian yang dilakukan oleh (Prabawa & Lukiastuti, 2017) menyimpulkan bahwa
TATO berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham, aktiva yang
dimiliki oleh perusahaan dioptimalisasikan untuk menghasilkan pendapatan atas
aktivitas yang dilakukannya. Hasil penelitian yang dilakukan oleh (S. Suriani, S.
Alam, 2017) menyatakan bahwa TATO berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Return On Equity. Hal ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Nada & Hasanuh, 2021) menyimpulkan bahwa TATO berpengaruh negatif dan

signifikan terhadap Return On Equity.

Menurut (Brigham & Houston, 2013) rasio profitabilitas merupakan suatu
kelompok rasio yang menunjukkan aspek likuiditas, manajemen aktiva, dan
besarnya operasional perusahaan yang dibiayai dari sumber hutang. Ukuran
keberhasilan perusahaan dinyatakan dalam rasio profitabilitas yang dalam

penelitian ini akan diproksikan dengan return on equity (ROE). Oleh karena itu,



pada penelitian ini penulis memilih ukuran profitabilitas sebagai variabel

intervening melalui return on equity (ROE).

Return on Equity (ROE) umumnya dihitung menggunakan ukuran kinerja
berdasarkan akuntansi dan dihitung sebagai laba bersih perusahaan dibagi dengan
ekuitas pemegang saham biasa. Berdasarkan hasil penelitian (Nurmayasari et al.,
2020), (Nadyayani & Suarjaya, 2021), (Ojo & Albertus, 2021) ROE berpengaruh
positif dan signifikan terhadap return saham. Hasil berbeda didapatkan oleh
(Kowoon et al., 2022), (Christina et al., 2019) yang menyatakan bahwa ROE tidak

berpengaruh terhadap return saham.

Menurut catatan BEI, hingga Desember 2021 perusahaan makanan dan
minuman yang tercatat ada 26 perusahaan. Dalam penelitian ini perusahaan yang
dijadikan sampel ada 12 perusahaan yang termasuk kedalam kriteria penelitian.
Keberadaan Bursa Efek Indonesia semakin mendukung pertumbuhan perindustrian
di bidang makanan dan minuman. Hal ini terbukti Bursa Efek Indonesia (BEI)
memberikan kemudahan untuk perusahaan mendapatkan tambahan dana
mengembangkan usahanya. Penambahan dana yang diperoleh oleh perusahaan juga
tergantung dari banyaknya dana yang di investasikan oleh investor. Berikut ini data
rata-rata return saham pada perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI) Periode 2011-2021 :
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Gambar 1. 2 Rata-rata Return saham pada sektor food and beverages yang
terdaftar di BEI periode 2011-2021

Berdasarkan gambar 2.1 dapat dilihat bahwa secara keseluruhan pergerakan
return saham sektor perusahaan food and beverages dari tahun 2011 hingga 2021
selalu mengalami fluktuasi. Refurn saham perusahaan sektor food and beverages
mencapai puncak tertinggi pada tahun 2013 sebesar 0,910. Pada tahun 2015 terjadi
penurunan yang cukup tajam menjadi -0,004. Return saham mulai naik kembali
pada tahun 2016 menjadi 0,025. Lalu kembali jatuh pada tahun 2021 menjadi -
0,002. Melihat fakta bahwa tidak ada kepastian mengenai return yang akan
didapatkan oleh investor ketika melakukan investasi saham, tentu seorang investor
tidak ingin melakukan kesalahan dalam pengambilan keputusan investasi. Oleh
karena itu, perlu diketahui faktor-faktor yang mempengaruhi return saham,
sehingga harapan untuk memperoleh refurn yang maksimal dapat tercapai.
Berdasarkan penjelasan diatas, dapat disimpulkan bahwa masih terjadi hasil yang

berbeda-beda dari beberapa faktor yang mempengaruhi refurn saham, dan



berdasarkan adanya perbedaan pendapat pada penelitian terdahulu penulis ingin
meneliti kembali tentang variabel yang memepengaruhi refurn saham melalui
penelitian yang berjudul “Pengaruh Current Ratio dan Total Assets Turnover
Terhadap Return Saham dengan Return On Equity sebagai intervening pada

Perusahaan Food and Beverages Bursa Efek Indonesia”.
1.2. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian permasalahan diatas, maka perumusan permasalahan
dalam penelitian ini adalah

1. Apakah terdapat pengaruh langsung Current Ratio dan Total Assets
Turnover terhadap Return Saham ?

2. Apakah terdapat pengaruh Current Ratio dan Total Assets Turnover
terhadap Return On Equity ?

3. Apakah terdapat pengaruh tidak langsung Current Ratio dan Total Assets
Turnover terhadap Return Saham melalui Return On Equity sebagai

variabel intervening ?
1.2.1. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang diatas maka tujuan penelitian ini adalah

1. Untuk menganalisis pengaruh langusng Current ratio dan Total Assets
Turnover terhadap Return Saham.

2. Untuk menganalisis pengaruh Current Ratio dan Total Assets Turnover

terhadap Return On Equity.



3. Untuk menganalisis pengaruh tidak langsung Current ratio dan Total

Assets Turnover terhadap Return Saham melalui Return On Equity sebagai

variabel intervening.

1.3. Manfaat Penelitian

1.3.1.

1.3.2.

Manfaat Teoritis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat untuk signalling

theory serta dapat memberikan pengetahuan tentang pengaruh rasio-

rasio keuangan terhadap return saham pada perusahaan yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia dan menjadi sarana pengembangan ilmu

pengetahuan secara teoritis.

Manfaat Praktis

a) Bagi Investor. Temuan penelitian ini diharapkan memberikan
manfaat dan masukan bagi para investor dalam membuat keputusan
investasi saham.

b) Bagi Perusahaan. Peneliti berharap perusahaan mempertimbangkan
faktor-faktor yang memengaruhi return saham sebagai alat ukur
kinerja perusahaan di masa depan, sehingga dapat menarik perhatian

para investor.
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