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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris faktor-faktor yang
mempengaruhi return saham perusahaan. Variabel yang digunakan dalam
penelitian ini adalah Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), Net Profit
Margin (NPM), Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Komite Audit
dengan Komisaris Independen sebagai variabel moderasi. Populasi dalam
penelitian ini adalah perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
tahun 2017-2021. Teknik sampling dalam penelitian ini menggunakan purposive
sampling dengan unit analisis sebanyak 28 perusahaan dengan 45 perusahaan
observasi. Analisa data penelitian ini menggunakan uji multiple regression analysis
(MRA). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Return on Equity (ROE), Current
Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Komite Audit berpengaruh positif
terhadap return saham. Return on Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM)
berpengaruh negatif karena ROA perusahaan tidak dapat mengoptimalkan modal
yang ada untuk menghasilkan laba, tingginya nilai NPM maka akan tingginya biaya
produksi yang dikeluarkan oleh perusahaan yang akan mengakibatkan menurunnya
return saham. Komisaris independen tidak mampu memperkuat hubungan antara
ROE tewrhadap return saham, karena dengan semakin banyak komisaris
independen pada perusahaan sampel dapat mempengaruhi laba yang diperoleh.
Komisaris independen mampu memperkuat hubungan antara CR terhadap return
saham, karena dengan dengan pengawasan dari komisaris independen pada
perusahaan sampel dapat meningkatkan nilai CR dalam memberikan tanda bahwa
semakin baik pula kemampuan suatu perusahaan dalam membayar hutang jangka
pendeknya.

Kata Kunci : Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), Net Profit
Margin (NPM), Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Komite Audit,
Komisaris Independen, Return Saham.
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ABSTRACT

This study aims to empirically prove the factors that affect the company's stock
return. The variables used in this study are Return on Asset (ROA), Return on
Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM), Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio
(DER), Audit Committee with Independent Commissioner as moderation variable.
The population in this study is LQ45 companies listed on the Indonesia Stock
Exchange (IDX) in 2017-2021. The sampling technique in this study used
purposive sampling with an analysis unit of 28 companies with 45 observation
companies. Data analysis of this study used multiple regression analysis (MRA)
test. The results of this study show that Return on Equity (ROE), Current Ratio
(CR), Debt to Equity Ratio (DER), Audit Committee have a positive effect on stock
returns. Return on Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM) has a negative effect
because the company's ROA cannot optimize existing capital to generate profits,
the high value of NPM will be high production costs incurred by the company which
will result in a decrease in stock returns. Independent commissioners are unable to
strengthen the relationship between ROE and stock returns, because more and more
independent commissioners in sample companies can affect the profits earned.
Independent commissioners are able to strengthen the relationship between CR and
stock returns, because supervision from independent commissioners in sample
companies can increase the value of CR in signaling that the better the ability of a
company to pay its short-term debt.

Keywords: Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), Net Profit Margin
(NPM), Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Audit Committee,
Independent Commissioner, Stock Return.
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PENDAHULUAN

Pandemi Covid-19 diumumkan oleh pemerintah Indonesia pada tanggal 2
Maret 2020. Dengan masuknya Covid-19 ke Indonesia perekonomian di Indonesia
juga terpengaruh. Covid-19 yang terjadi di Indonesia tidak hanya berdampak pada
perekonomian perusahaan skala kecil menengah tetapi juga pada perusahaan
berskala besar. Hal ini di buktikan dengan penurunanan pada pasar modal. Indek
Harga Saham Gabungan (IHSG) mengalami penurunan terus menurus sejak
masuknya Covid-19 ke Indonesia, yang semula 6.000 sampai menjadi titik terendah
menjadi 3.000 pada tahun 2020 Fernando (Fernando Aldo, 2021). Covid-19 juga
mempengaruhi indeks saham sektoral secara umum termasuk indeks LQ45. Indeks
LQ45 merupakan sekumpulan saham yang dikenal paling likuid dengan volume
perdagangan yang paling tinggi di bandingkan indeks-indeks harga saham lainnya.
Covid-19 menyebabkan indeks harga saham pada LQ45 mengalami penurunan,
yang dimulai pada awal 2020.

Adanya penurunan harga saham yang cukup besar juga mempengaruhi
terhadap return saham yang nantinya akan di terima oleh para investor. Penurunan
return saham pada perusahaan yang terdaftar di indeks LQ45 yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) misalnya PT Unilever Indonesia Thk (UNVR) yang
mengalami penurunan harga saham sebesar 48,03%, PT Perusahaan Gas Negara
Tbk (PGAS) yang mengalami penurunan harga saham sebesar 29,91%, pada PT
Bank Tabungan Negara Tbk (BBTN) mengalami penurunann harga saham sebesar
21,74%, Bank Negara Indonesia (BBNI) yang mengalami penurunan harga saham

sebesar 18,22%, PT Astra International Thk (ASII) yang mengalami penurunan



harga saham sebesar 15,77%, PT Vale Indonesia Tbk (INCO) yang mengalami
penurunan harga saham sebesar 7,48%, PT Bank Rakyat Indonesia Thk (BBRI)
yang mengalami penurunan harga saham sebesar 7,60% (Tri, 2020) . Pada tahun
2020 indeks harga saham gabungan yang menjadi acuan pasar modal di Indonesia
mengalami penurunan return saham yang signifikan yaitu dengan penurunan return
saham sebesar -5,09%, sedangkan pada indeks LQ45 mengalami penurunan return
saham sebesar -7,84%. Penurunan return saham diakibatkan oleh penurunan tingkat
profitabilitas perusahaan selama masa pandemi Covid-19.

Return saham yaitu tingkat pengembalian yang diperoleh oleh investor dari
hasil penanaman modal pada perusahaan (Simorangkir, 2019). Faktor-faktor yang
dapat mempengaruhi pendapatan return saham adalah: ROA adalah return dari
jumlah asset yang di pergunakan dalam suatu perusahaan. ROE merupakan rasio
yang digunakaan dalam membandingkan antara laba bersih setelah pajak terhadap
modal yang diinvestasikan, dengan tujuan mengukur seberapa besar tingkat
pengembalian dari saham yang ditanamkan pada suatu perusahaan. NPM adalah
rasio yang digunakan untuk melihat seberapa besar persentase laba bersih yang
diperoleh dari setiap penjualan. CR merupakan gambaran kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban lancar. DER merupakan total hutang yang dimiliki
dibandingkan dengan total ekuitas yang ada. Komite audit memiliki peran dalam
mengawasi proses penyusunan laporan keuangan agar sesuai dengan kebijakan dan

standar yang berlaku.



Rumusan Masalah

Berdasarkan rumusan masalah di atas maka pertanyaan penelitian dalam

penelitian ini adalah :

1.

2.

Apakah Return on asset berpengaruh terhadap return saham?

Apakah Return on equity berpengaruh terhadap return saham?

Apakah net profit margin berpengaruh terhadap return saham?

Apakah current ratio berpengaruh terhadap return saham?

Apakah debt to equity.ratio berpengaruh terhadap return saham?

Apakah komite audit berpengaruh terhadap return saham?

Apakah komisaris independen mampu memperkuat hubungan antara current
ratio dengan return saham?

Apakah komisaris independen mampu memperkuat hubungan antara Return on

equity dengan return saham?

Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah di atas, maka tujuan dalam

penelitian ini adalah:

1. Untuk membuktikan pengaruh return on asset terhadap return saham.

2. Untuk membuktikan pengaruh return on equity terhadap return saham.

3. Untuk membuktikan pengaruh net profit margin terhadap returnsaham.

4. Untuk membuktikan pengaruh current ratio terhadap return.saham.

5. Untuk membuktikan pengaruh debt.to equity ratio terhadap return saham.

6. Untuk membuktikan pengaruh komite audit terhadap return saham.



7. Untuk membuktikan bahwa komisaris independen dapat memperkuat hubungan
antara current ratio dengan return saham.
8. Untuk mmebuktikan bahwa komisaris independen dapat memperkuat hubungan
antara return on equity dengan return saham.

LANDASAN TEORI
Signaling theory

Signalig theory adalah sebuah tanda yang memberikan isyarat, pihak
pengirim (pemilik informasi) dengan tujuan memberikan informasi yang benar dan
dapat meberikan manfaat bagi pihak yang akan menerima signal tersebut (Spence,
1973). Perusahaan yang memiliki prospek yang bagus dimasa depan akan
memberikan informasi sebagai sinyal kepada publik yang di umumkan oleh pihak
manajemnen. Informasi akuntansi bisa menjadi sinyal bahwa perusahaan memiliki
prospek yang baik baik (good news) atau pertanda buruk (bad news) untuk masa
yang akan datang.
Return Saham
Return.saham adalah hasil dari kebijakan investasi yang.dilakukan oleh investor,
sehingga investor berhak menerima keuntungan dari kebijkana investasi yang
mereka lakukan (Fahmi & Yovi, 2011). Return saham dapat berupa penerimaan
dividen tunai ataupun terdapat perubahan harga saham. Harga saham yang
bersangkutan sangat menentukan tingkat kentungan dari investasi saham dalam

pasar modal.



Return on Asset (ROA)

ROA merupakan return yang diterima dari hasil penggunaan modal sehingga
menghasilkan laba bersih (Hery, 2016). Rasio ini sebagai alat ukur dalam
mengetahui besar laba bersih yang dihasilkan dari setiap dana yang tertanam dalam
total asset. Return on asset digunakan dalam melihat return yang akan diterima dari
hasil jumlah asset yang di pergunkana dalam perusahaan (Kasmir, 2016).

Return on Equity (ROE)

Return on equity digunkan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba menggunakan modal yang ada dalam perusahaan (Hery, 2016).
Return on equity menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba yang optimal sehingga modal perusahaan dapat digunakan secara optimal.
Net Profit Margin (NPM)

Net profit margin (NPM) digunakanluntuk menghitung perbandingan antara
banyaknya laba bersih dengan penjualannya, besar kecilnya laba bersih yang di
terima oleh para investor dari penjualan dilihat dengan besar kecilnya nilai NPM
(Brigham & Joel, 2013).

Current Ratio (CR)

Current Ratio digunakan untuk melihat kemampuan suatu perusahaan dalam
melunasi kewajiban jangka pendeknya yang akan jatuh tempo menggunakan total
asset lancar yang dimiliki (Kasmir, 2016). Current ratio menerangkan tentang
perbandingan anatara seberapa besar jumlah tersedianya asset lancar yang dimiliki

oleh perusahaan dengan total kewajiban lancar (Hery, 2016).



Debt to Equity Ratio (DER)

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan salah satu rasio solvabilitas.
Digunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban
jangka panjangnya Hanafi (2009). Apabila sebuah perusahaan memakai utang
finansial yang cukup tinggi maka nilai dari DER akan tinggi juga. Penggunaan
utang yang tinggi akan menaikkan profitabilitas.

Komite Audit
Komite audit adalah tim yang di bentuk oleh dewan direksi dengan tujuan
untuk membantu tugas dalam melakukan pengawasan independen serta dalam

proses penyusunan laporan keuangan dan juga dalam audit eksternal..

Komisaris Independen

Dewan komisaris independen adalah dewan yang tidak memiliki keterkaitan denga
dewan lainnya Komite Nasional Kebijaan Governance (2006). Komisaris
independen tidak memiliki keterkaitan baik itu dengan dewan komisaris, direksi,
ataupun pemegang saham. Tugas komisaris independen hanya beruhubungan
dengan perusahaan dan menjadi penengah dalam perusahaan ketika terjadi sebuah

konflik.



1.1 Kerangka Pemikiran

Return On Asset / ROA
(X1)
Return On Equity / Hl1
ROE (X2)
H2

Net Profit Margin /
NPM (X3) J\‘
| Return Saham

H4 — (Y)
Current Ratio / CR (X4) /T/7:
H5

L
Debt to Equity Ratio/ / /

DER (X5)

H7 H8

Komite Audit / KA (X6)
Komisaris Independen /
KI (X7)

Hipotesis Penelitian

H1: Return on asset berpengaruh positif terhadap return saham.

H2 : Return on Equity berpengaruh positif terhadap return saham.

H3: Net Profit Margin berpengaruh positif pada return saham.

H4: Current ratio berpengaruh positif terhadap return saham.

H5: Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif terhadap return saham.

H6 : Komite Audit berpengaruh positif terhadap Return saham.

H7 : Komisaris Independen memperkuat hubungan antara Return on Equity

terhadap return Saham.



H8 : Komisaris Independen Memperkuat hubungan antara Current Ratio terhadap

return Saham.
METODE PENELITIAN
Populasi dan Sampel

Populasi merupakan objek/subjek yang memiliki kualitas dan karakteristik
tertentu dalam wilayah generalisasi yang sudah diatur oleh peneliti yang akan di
pelajari dan di tarik hasilnya (Sugiyono, 2017). Populasi ini adalah perusahaan
LQ45 yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia pada periode 2017-2021 berjumlah
45 perusahaa, dengan 140 data untuk analisa. Metode sempel yang digunakan
adalah purposivelsampling merupakan sebuah teknik yang menentukan sebuah
sampel dengan menggunakan Kkriteria tertentu. Teknik pengambilan sampel
dilakukan berdasarkan kriteria sebagai berikut : Perusahaan LQ45 yang terdaftardi
BEI selama periode 2017-2021. Perusahaan LQ45 yang terdaftra di BEI yang
menerbitkan laporan keuangan dalam waktu yang berturut-turut pada periode 2017-
2021. Perusahaan LQ45 yang memiliki data yang lengkap tentang variable-variabel
yang dibutuhkan pada penelitian.
1.2 Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang dipakai pada penelitian yaitu menggunakan data kuantitatif
yang dimana data penelitian ini berupa analisis satatistik dan dalam bentuk angka-
angka. Pada penelitian ini, data keuangan pada perusahaan LQ45 2017-2021

merupakan data kuantitatif yang akan diolah.



Metode Analisa Data
Analisis Statistic Diskriptif
Analisis yang dipakai di penelitian ini yakni statistic deskriptif. Statistik
deskriptif mencerminkan atau menjelaskan tentang data yang diketahu melalui nilai
rata-rata (mean), standar deviasi, varian, nilai maksimum, nilai minimum, sum,
range, kurtosis, dan skewnes (kemencengan distribusi).
1.2.1 Uji asumsi klasik
Pengujian regresi ini menggunakan model analisi regresi linier berganda.
Kaitan antara variabel bebas dengan sebuah variabel terikat di uji memakai metode
statistik yaitu Analisis regrensi linier (Ghozali, 2020).
1. Uji Normalitas
Tujuan dari uji normalitas yaitu untung mengetahui apa terjadi dengan
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal di dalam model
regrensi (Ghozali, 2020).
2. Uji Multikolonieritas
Dalam model regrensi dapat diuji dengan uji multikolonieritas dapat
mengetahui adanya hubungan dengan variabel bebas(independen). Tidak terjadi
sebuah hubungan diantara variabel independen merupakan model regrensi yang
baik.
3. Uji Heteroskedastisitas
Tujuan dari uji Heteroskedastisitas yaitu untuk mengetahui apakah pada
model regrensi terjadi sebuah ketidak samaan variance dari residual satu penelitian

dengan penelitian yang lainnya (Ghozali, 2020).
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4. Uji Autokorelasi

Tujuan dari uji autokolerasi yaitu dapakai menilai apakah model regrensi
linier memiliki kolerasi antara keasalahan pengganggu pada periode t dengan
kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya) (Ghozali, 2020).

Multiple Regression Analysis (MRA)

Multipel regression analysis adalah teknik analisa yang digunakan
untukmenganalisa hubungan antara variabel dependen (criterio) dengan variabel
independen (prekdictor Model tersebut dapat dirumuskan sebagai berikut:

RS = o + BiCR + B2DER + B3ROA + BaNPM+ BsROE + BeKA +

B7KI*ROE*CR + e
Uji Hipotesis

1. Uji Goodnes of Fit (Uji F)
Memiliki tujuan dalam mengetahui kemampuan seluruh variabel independen

dalam penelitian secara bersama-sama dapat mempengaruhi variabel dependen.
(Ristyawan, 2019).

2. Uji Parsial (Uji t)
Uji statistik t memiliki tujuan untuk digunakan dalam menguji sebuah

hipotesis dalam koefisen dalam variabel secara individu. (Ristyawan, 2019).

3. Uji Determinasi (R?)
Koefisien determinasi (R?) pada dasarnya untuk menilai seberapa tinggi

kemampuan model dalam menjelaskan tentang variasi variabel dependen (Ghozali,

2020)



HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisa Data

Analisis Statistik Deskriptif

70

Variabel Minimum Maximum Mean Std.
Deviation

Return Saham -20,72 6,40 1,40 1,76
Retun on Asset 0,13 4,30 1,74 1,26
Return on Equity 0,46 2,60 2,40 4,01
Net Profit Margin 2,43 3,00 2,50 0,20
Current Ratio 0,44 1,77 1,52 2,21
Debt to Equity Ratio -0,64 12,60 8,62 9,27
Komite Audit 2,21 6,08 5,65 6,21
Komisaris Independen 0,22 1,00 0,61 0,94

Uji Asumsi Klasik

Uji Normalitas

Unstandardized Residual
N 140
Test Statistic 0,065
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200°

Berdasarkan tabel 4.4 menunjukkan hasil dari nilai Asymp Sig (2-tailed)

yaitu sebesar 0,200 yang berarti bahwa data 0,200 > 0,05, sehingga dapat

disimpulkan bahwa data telah terdistribusi normal.




Uji Multikolinearitas

Variabel Tolerance VIF

Retun on Asset 0,896 1,116
Return on Equity 0,973 1,027
Net Profit Margin 0,952 1,051
Current Ratio 0,970 1,031
Debt to Equity Ratio 0,845 1,183
Komite Audit 0,962 1,039
Komisaris Independen 0,887 1,127

71

Berdasarkan tabel 4.5 didapatkan hasil bahwa nilai tolerance ROA = 0,896

dan nilai VIF = 1,116, nilai tolerance ROE = 0,973 dan nilai VIF = 1,027, nilai

tolerance NPM = 0,952 dan nilai VIF =1,051, nilai tolerance CR = 0,970 nilai VIF

= 1,031, nilai tolerance DER = 0,845 dan nilai VIF = 1,183, nilai tolerance KA =

0,962 dan nilai VIF = 1,039, nilai tolerance Kl = 0,887 dan nilai VIF =1,127. Hal

ini menunjukkan seluruh variabel memiliki nilia Tolerance > 0,10 dan nilai VIF <

10 yang menunjukkan bahwa model regresi dalam penelitian ini tidak terjadi

multikolonieritas.

Uji Heteroskedastisitas

Variabel Sig.
Retun on Asset 0,257
Return on Equity 0,427
Net Profit Margin 0,938
Current Ratio 0,482
Debt to Equity Ratio 0,207
Komite Audit 0,061
Komisaris Independen 0,489
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Berdasarkan hasil uji glejser pada tabel 4.6 menunjukkan bahwa nilai

signifikansi seluruh variabel independen lebih besar dari 0,05 atau 5%. Dapat

disimpulka bahwa terbebas dari heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi

R R Squer Adjusted R Std. Error of Durbin-watson
Squer the Estimate
0,688 0,835 0,745 9,168 2,110

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa nilai Durbin Watson

sebesar 2,110, nilai ini akan dibandingkan dengan menggunakan nilai signifikansi

5%. Dimana jumlah sampel n = 107 dan jumlah variabel independen 6 (k = 6) nilai

Dl = 1,5686, Du = 1,8042 maka nilai Durbin-Watson 2,110 lebih besar dari batas

atas Du (1,8042) dan kurang dari 4 — 1,8042 = 2,1958, maka dapat disimpulkan

bahwa tidak terjadi autokorelasi.

Multiple Regression Analysis (MRA)

Variabel Beta Signifikansi

(Costanta) 2.010 0.760
Retun on Asset -0.753 0.014
Return on Equity 0.560 0.032
Net Profit Margin -0.149 0.001
Current Ratio 0.002 0.017
Debt to Equity Ratio 0.019 0.002
Komite Audit 0.303 0.029
KI*ROE -1.081 0.048
KI*CR 0.044 0.046

Berdasarkan tabel diatas, maka dapat disusun persamaan Multiple

Regression Analysis sebagai berikut ini :

RS =2,010 + (-0,753) ROA+ 0,560 ROE + (-0,149) NPM + 0,002 CR + 0,019 DER

+0,303 KA + e + (-1,081) * 0.044 + ¢
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Dimana kostanta (o) sebesar 2,010 artinya jika nilai (ROA, ROE, NPM,
CR, DER dan KA) bernilai konstan, maka kinerja keuangan yaitu sebesar 201%.
Return on Asset (ROA) memiliki koefisen regresi sebesar -0,753 artinya setiap
kenaikan satu satuan ROA, maka return saham akan mengalami penurunan sebesar
75,3%. Hal ini menjelaskan bahwa variabel ROA mempunyai pengaruh negatif
terhadap return saham. Return on Equity (ROE) memiliki koefisien regresi sebesar
0,560 artinya setiap kenaikan satu satuan ROE, maka return saham akan mengalami
kenaikan sebesar 56%. Hal ini berarti bahwa variabel ROE mempunyai pengaruh
positif dengan return saham. Net Profit Margin (NPM) memiliki koefisien regresi
sebesar -0,149 artinya setiap kenaikan satu satuan NPM, maka return saham akan
mengalami penurunan sebesar 14,9%. Hal ini menjelaskan bahwa variabel NPM

memberikan pengaruh negatif terhadap return saham.

Current Ratio (CR) memiliki koefisien regresi sebesar 0,002 artinya
setiap kenaikan satu satuan CR, maka return saham akan mengalami kenaikan
sebesar 0,2%. Hal ini menjelaskan bahwa variabel CR memberikan pengaruh
positif terhadap return saham. Debt to Equity Ratio memiliki koefisien regresi
0,019 artinya setiap kenaikan satu satuan DER, maka return saham akan mengalami
kenaikan sebesar 1,9%. Hal ini menjelaskan bahwa variabel DER memberikan
pengaruh positif terhadap return saham. Komite Audit memiliki koefisien regresi
sebesar 0,303 artinya setiap kenaikan satu satuan komite audit, maka return saham
akan mengalami kenaikan sebesar 30,3%. Hal ini menjelaskan bahwa komite audit

memberikan pengaruh positif terhadap return saham.
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Komisari independen dalam memoderasi return on equity (ROE x Kl)
memiliki koefisiensi regresi -1,081 artinya setiap kenaikan satu satuan ROE x K,
maka return saham akan mengalami penurunan sebesar 108,1%. Hal ini
menjelaskan bahwa K1 memperlemah hubungan antara ROE dengan return saham.
Komisari independen dalam memoderasi Current Ratio (CR x KI) memiliki
koefisiensi regresi 0,044 artinya setiap kenaikan satu satuan CR x KI, maka return
saham akan mengalami kenaikan sebesar 4,4%. Hal ini menjelaskan bahwa KI

memperkuat hubungan antara CR dengan return saham.

Uji Hipotesis

Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F)

F Sig. Kesimpulan

2,763 0,009° | Memenuhi uji goodnes of fit

Hasil uji signifikansi simultan (uji statistik F) dapat dilihat dati tabel 4.10
yang menunjukkan bahwa hasil F hitung sebesar 2,763 lebih besar dari Ftabel 2,30
(2,763 > 2,30) dengan tingkat signifikansi sebesar 0,009 < 0,05. Maka dapat
disimpulkan bahwa hasil memenuhi uji goodnes of fit sehingga dapat dilanjutkan

ke pengujian selanjutnya.

Uji Signifikansi Parsial (Uji Statistik t)

Variabel B Sig. Kesimpulan
Retun on Asset -0.753 0.014 | Hipotesis ditolak
Return on Equity 0.560 0.032 | Hipotesis diterima

Net Profit Margin -0.149 0.001 | Hipotesis ditolak




Current Ratio 0.002 0.017 | Hipotesis diterima
Debt to Equity Ratio | 0.019 0.002 | Hipotesis ditolak
Komite Audit 0.303 0.029 | Hipotesis diterima
KI*ROE -1.081 0.048 | Hipotesis ditolak
KI*CR 0.044 0.046 | Hipotesis diterima

Sumber : Data diolah, 2023. Lampiran : 12
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Hasil uji signifikansi parsial (uji statistik t) dapat dilihat pada tabel maka

analisa hasil uji statistik t diantaranya:

1. Variabel Return on Asset (ROA) memiliki thitung -0,655 lebih kecil dari

ttabel 1,983 (-0,665 < 1,983) dengan tingkat signifikansi sebesar 0,014,
maka dapat disimpulkan bahwa Return on Asset (ROA) berpengaruh
negatif terhadap return saham. Dengan demikian maka Ha ditolak.

. Variabel Return on Equity (ROE) memiliki thitung 0,296 lebih kecil dari
ttabel 1,983 (0,296 < 1,983) dengan tingkat signifikansi sebesar 0,014 <
0,05, maka dapat disimpulkan bahwa Return on Equity berpengaruh positif
terhadap return saham. Dengan demikian maka H: diterima

3. Variabel Net Profit Margin (NPM) memiliki nilai thitung -0,253 lebih
kecil travel 1,983 (-0,253 < 1,983) dengan tingkat signifikansi sebesar 0,001
< 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa net profit margin (NPM)
berpengaruh negatif terhadap return saham. Dengan demikian maka Hs
ditolak.

. Variabel Current Ratio (CR) memiliki nilai thiung 0,103 lebih kecil dari

travel 1,983 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,017 < 0,05, maka dapat
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disimpulkan bahwa current ratio berpengaruh positif terhadap return
saham. Dengan demikian H diterima.

. Variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki thitung 0,035 lebih kecil dari
travel 1,983 (0,035 < 1,983) dengan tingkat signifikansi sebesar 0,002 <
0,05, maka dapat disimpulkan bahwa debt to equity ratio berpengaruh
positif terhadap return saham. Dengan demikian maka Hs ditolak.

. Variabel komite audit memiliki thitung 0,632 lebih kecil dari ttapel 1,983
(0,632 < 1,983) dengan tingkat signifikansi sebesar 0,029 < 0,05, maka
dapat disimpulkan bahwa komite audit berpengaruh positif terhadap return
saham. Dengan demikian maka He diterima.

. Variabel komisaris independen memoderasi return on equity memiliki
thitung -0,444 lebih kecil dari ttaver 1,983( -0,444 < 1,983) dengan tingkat
signifikansi sebesar 0,048 < 0,05, maka dapat disimpulkan komisaris
independen memperlemah hubungan antara retrun on equity dengan
return saham. Dengan demikian maka H7 ditolak.

. Variabel komisaris independen memoderasi current ratio memiliki thitung
0,267 lebih kecil dari ttabel 1,983 (0,267<1,983) dengan tingkat signifikansi
sebesar 0,046 < 0,05, maka dapat disimpulkan komisaris independen
memperkuat hubungan antara current ratio dengan return saham. Dengan

demikian maka Hg diterima.
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Uji Koefisiensi Determinan

R R Squer Adjusted R Squer | Std. Error of the Estimate

0,688 0,835 0,745 9,168

Variabel independen dianggap memberikan informasi yang dibutuhkan
untuk memprediksi variabel dependen apabila nilai R?> mendekati satu. Hasil uji
koefisiensi determinasi variabel Retun on Asset (ROA), Return on Equity (ROE),
Net Profit Margin (NPM), Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Komite
Audit terhadap Return saham dengan dimoderasi oleh komisaris independen dapat
dilihat pada tabel diatas, dari tabel tersebut diperoleh nijai Adjusted R? sebesar
0,745 atau 74,5% yang berarti bahwa variabel dependen return saham mampu
dijelaskan oleh variabel independen dan variabel moderasi (ROA, ROE, NPM, CR,
DER, Komite Audit, Komisaris Independen) sedangkan sisanya 0,255 atau 25,5%

dijelaskan oleh variabel lain diluar model penelitian.

Pembahasan

Pengaruh Return On Asset (ROA) Terhadap Return Saham

Berdasarkan hasil analisa uji statistik t menunjukkan bahwa variabel Return
on Asset memiliki hubungan negatif dan signifikan terhadap return saham, dengan
koefisiensi regresi B -0,753, serta diperoleh nilai thitung Sebesar -0,655 lebih kecil
dari traner 1,983 (0,655 < 1.983) dengan nilai signifikansi 0,014 < 0,05. Dari hasil
pengujian ini dapat diketahui bahwa ROA berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap return saham karena nilai rata-rata 1,7411 lebih mendekati dengan nilai

minimum sebesar 0,013 sehingga H: ditolak.
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Return on asset digunakan untuk melihat return yang akan diterima dari
hasil jJumlah asset yang dipergunkana dalam perusahaan (Hery, 2016). Rasio ini
digunakan sebagai alat ukur dalam mengetahui besar laba bersih yang dihasilkan
dari setiap dana yang tertanam dalam total asset. Dalam teori sinyal, sinyal ini
memberikan informasi pada investor jika tinggi rendahnya return on asset
memperlihatkan bahwa perusahaan tersebut semakin baik tingkat.kinerjanya
sehingga akan memberikan dampak yang baik terhadap return saham yang akan
diterima oleh investor (Simorangkir, 2019). Hasil pengujian ini sesuai dengan
penelitian dari (Simorangkir, 2019), (Aini et al., 2020), (Worotikan et al., 2021).

Bahwa ROA berpengaruh negatif terhadap return saham.

Pengaruh Return On Equity (ROE) Terhadap Return Saham

Berdasarkan hasil analisa uji statistik t menunjukkan bahwa variabel Return
on Equity (ROE) memiliki hubungan positif dan signifikan terhadap return saham,
dengan koefisiensi regresi B 0,560, serta diperoleh nilai thitung Sebesar0,296 lebih
kecil dari tiner 1,983 (0,296 < 1.983) dengan nilai signifikansi 0,032 < 0,05. Dari
hasil pengujian ini dapat diketahui bahwa ROE berpengaruh positif dan signifikan
terhadap return saham karena nilai rata-rata 3,4064 lebih mendekati dengan nilai

maximum sebesar 144,60 sehingga H: diterima.

Return on equity merupakan rasio yang digunakaan dalam membandingkan
antara laba bersih setelah pajak terhadap modal yang diinvestasikan, dengan tujuan
mengukur seberapa besar tingkat pengembalian dari saham yang ditanamkan pada
suatu perusahaan (Widayanto, 1993). Dalam teori sinyal, sinyal ini memberika

informasi pada investor jika tinggi rendahnya nilai return on equity
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menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang optimal
sehingga modal perusahaan dapat dimanfaatkan secara optimal. Semakin tinggi
laba yang dihasilkan menggunkan modal dari investor makan akan semakin tinggi
juga nilai dari ROE sehingga dapat meningkatkan return saham yang akan
diberikan juga kepada investor (Devi & Artini, 2019). Hasil pengujian ini sesuai
dengan penelitian (Simorangkir, 2019), (Devi & Artini, 2019), (Irawan, 2021) jika
return on equity pada perusahaan dapat memberikan pengaruh yang positif terhadap

return saham pada perusahaan.

Pengaruh Net Profit Margin (NPM) Terhadap Return Saham

Berdasarkan hasil analisa uji statistik t menunjukkan bahwa variabel Net
Profit Margin (NPM) memiliki hubungan negatif dan signifikan terhadap return
saham, dengan koefisiensi regresi  -0,149, serta diperoleh nilai thitung Sebesar -0,253
lebih kecil dari tianer 1,983 (-0,253 < 1.983) dengan nilai signifikansi 0,001 < 0,05.
Dari hasil pengujian ini dapat diketahui bahwa ROA berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap return saham karena nilai rata-rata 2,5078 lebih mendekati

dengan nilai minimum sebesar -2,43 sehingga Hz ditolak.

Net profit margin (NPM) digunakan untuk mengukur seberapa besarnya
presentase keuntungan bersih atas penjulan bersih (Hery, 2016). Net profit margin
adalah sebuah alat ukur untuk menghitung besarnya laba bersih perusahaan dari
hasil penjualannya (Brigham & Joel, 2013). Dalam teori sinyal, sinyal ini
memberikan informasi pada investor jika meningkatnya net profit margin maka
keuntungan yang di peroleh pemegang saham akan meningkat dengan ditandai oleh

Kinerja perusaahan yang semakin bagus. Hasil pengujian ini sesuai dengan
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penelitian (Hasanudin et al., 2020), (Rahmawati, 2017), (Meyer et al., 2019).

Bahwa NPM berpengaruh negatif terhadap return saham.

Pengaruh Current Ratio (CR) Terhadap Return Saham
Berdasarkan hasil analisa uji statistik t menunjukkan bahwa variabel
Current Ratio (CR) memiliki hubungan positif dan signifikan terhadap return
saham, dengan koefisiensi regresi g 0,002, serta diperoleh nilai thitung Sebesar 0,203
lebih kecil dari tanel 1,983 (0,203 < 1.983) dengan nilai signifikansi 0,017 < 0,05.
Dari hasil pengujian ini dapat diketahui bahwa CR berpengaruh positif dan
signifikan terhadap return saham karena nilai rata-rata 3,4064 lebih mendekati

dengan nilai maximum sebesar 144,60 sehingga Hs diterima.

Current Ratio digunakan untuk melihat kemampuan perusahaan dalam
melakukan pembayar kewajiban jangka pendeknya yang akan jatuh tempo
menggunakan total asset lancar yang dimiliki perusahaan. Dengan kata lain, CR
menjelaskan perbandingan antara assetLlancar yang dimiliki oleh perusahaan
dengan total kewajiban lancar (Hery, 2016). Current ratio yang maksimal
memperlihatkan semakin besar kemampuan perusahaan untuk membayar
kewajiban finansial jangka pendeknya. Dalam teori sinyal, sinyal ini memberikan
informasi positif pada investor jika semakin besar nilai CR suatu perusahaan, maka
menunjukkan bahwa semakin besar pula kemampuan perusahaan dalam memenubhi
kebutuhan operasionalnya terutama modal kerja yang sangat penting untuk menjaga
Kinerja perusahaan yang pada akhirnya mempengaruhi return saham yang akan

diterima. Hasil pengujian ini sesuai dengan penelitian (Sri Indiyani et al., 2020),
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(Hasanudin et al., 2020), (Widyasari, 2019), (Kuncoro, Nugraho & Bambang,

2019). Bahwa CR berpengaruh positif terhadap return saham.

Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) Return Ssaham

Berdasarkan hasil analisa uji statistik t menunjukkan bahwa variabel Debt
to Equity Ratio (DER) memiliki hubungan positif dan signifikan terhadap return
saham, dengan koefisiensi regresi 0,019, serta diperoleh nilai thitung S€besar 0,035
lebih kecil dari tanel 1,983 (0,035 < 1.983) dengan nilai signifikansi 0,002 < 0,05.
Dari hasil pengujian ini dapat diketahui bahwa CR berpengaruh positif dan
signifikan terhadap return saham karena nilai rata-rata 8,6230 lebih mendekati

dengan nilai maximum sebesar 689,60 sehingga Hs ditolak.

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan salah satu rasio solvabilitas.
Digunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban
jangkalLpanjangnya (Hanafi, 2009). Apabila sebuah perusahaan memakai utang
finansial yang cukup tinggi maka nilai dari DER akan tinggi juga.
PenggunaanlLutang yang tinggi akan menaikkan profitabilitas. Dalam teori sinyal,
sinyal ini memberikan informasi kepada investor jika semakin tinggi nilai rasio debt
to equity ratio maka semakin tinggi juga hutang yang diberikan oleh kreditor, maka
hal tersebut dapat mempengaruhi return saham yang diberika. Hasil pengujian ini
sesuai dengan penelitian (Haryani & Priantinah, 2018), (Purba, 2019). Bahwa DER

berpengaruh positif terhadap return saham.
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Pengaruh Komite Audit Terhadap Return Saham

Berdasarkan hasil analisa uji statistik t menunjukkan bahwa variabel Komite
Audit memiliki hubungan positif dan signifikan terhadap return saham, dengan
koefisiensi regresi B 0,303, serta diperoleh nilai thitung SEDeSar 0,632 lebih kecil dari
traver 1,983 (0,632 < 1.983) dengan nilai signifikansi 0,029 < 0,05. Dari hasil
pengujian ini dapat diketahui bahwa komite audit berpengaruh positif dan
signifikan terhadap return saham karena nilai rata-rata 5,6507 lebih mendekati

dengan nilai maximum sebesar 6,08 sehingga He diterima.

Komite audit adalah tim yang di bentuk oleh dewan direksi dengan tujuan
untuk membantu tugas dalam melakukan pengawasan independen serta dalam
proses penyusunan laporan keuangan dan juga dalam audit eksternal. Tanggung
jawab komite audit yaitu melakukan laporan tahunan pada OJK dan mengawasi
serta memonitor kegiatan audit laporan keuangan. Dalam teori sinyal, sinyal ini
memberikan informasi kepada investor jika peran komite audit yang efektif akan
meningkatkan kepercayaan para pelaku pasar modal, hal tersebut dapat dilihat
melalui proses pemeriksaan yang objektif dan terintegritas dari auditor dalam
penyusunan laporan keuangan. Dengan kredibilitas informasi dari komite audit
yang baik akan menciptakan keyakinan dan kepercayaan investor dalam melakukan
investasi sehingga dapat meningkatkan return saham. Hal tersebut memberikan
sinyal positif kepada investor bahwa dengan adanya komite audit yang berperan
secara efekti dalam pengawasan dalam menyusun pelaporan keuangan dengan sifat

yang objektif dan terintegritas auditor. Hasil pengujian ini sesuai dengan penelitian
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(Welly Salipadang et al., 2017), (Wirawardhana & Sitardja, 2018). Bahwa komite

audit berpengaruh positif terhadap return saham.

Pengaruh Return On Equity terhadap return saham dengan moderasi
Komisaris Independen.

Berdasarkan hasil analisa uji statistik t menunjukkan bahwa variabel Return
on Equity (ROE) memiliki hubungan negatif dan signifikan terhadap return saham,
dengan koefisiensi regresi B -1,081, serta diperoleh nilai thiung Sebesar -0,444 lebih
kecil dari traer 1,983 (-0,444 < 1.983) dengan nilai signifikansi 0,048 < 0,05. Dari
hasil pengujian ini dapat diketahui bahwa komisaris independen tidak mampum
memoderasi ROE dengan return saham sehingga H- ditolak. Penelitian ini tidak
mendukung teori sinyal yang menyatakan komisaris independen memperkuat

hubungan ROA terhadap return saham.

Hasil pengujian ini sesuai dengan penelitian (Virgiawan & Dillak, 2020).
Bahwa komisaris independen memperlemah hubungan ROA terhadap return
saham, karena dengan semakin banyak komisaris independen dapat mempengaruhi
laba yang diperoleh, karena komisaris independen akan mementingkan kepentingan
pribadi dari pada kepentingan investor sehingga kan menyebakan agency cost
sehingga akan mempengaruhi return saham. Maka jumlah anggota komisaris dapat
memperlemah return on equity dengan return saham, dengan komisaris independen
para investor berpikir jika peran dewan komisaris independen tidak dapat
meningkatkan kualitas saham perusahaan melalui fungsi monitoring atas pelaporan
keuangan dan juga rendahnya kesadaran akan pentingnya sistem GCG terhadap

peningkatan kualitas laba perusahaan.
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Pengaruh Current Ratio terhadap return saham dengan moderasi Komisaris
Independen.

Berdasarkan hasil analisa uji statistik t menunjukkan bahwa variabel
Current Ratio (CR) memiliki hubungan positif dan signifikan terhadap return
saham, dengan koefisiensi regresi B 0,044, serta diperoleh nilai thitung Sebesar 0,267
lebih kecil dari tianer 1,983 (0,044 < 1.983) dengan nilai signifikansi 0,046 < 0,05.
Dari hasil pengujian ini dapat diketahui bahwa komisaris independen mampu
memoderasi antara CR dengan return saham sehingga Hg diterima. Penelitian ini
mendukung teori sinyal yang menyatakan komisaris independen memperkuat

hubungan CR terhadap return saham.

Hasil pengujian ini sesuai dengan penelitian (Pandaya et al., 2020), ((Manse,
2018). Bahwa komisaris independen memperkuat hubungan antara CR terhadap
return saham, karena dengan dengan pengawasan dari komisaris independen dapat
meningkatkan nilai Current Ratio. Memberikan tanda bahwa semakin baik pula
kemampuan suatu perusahaan dalam membayar hutang jangka pendeknya. Dengan
hal itu dapat menarik daya minat investor dalam membeli saham, sehingga dapat
meningkatkan return saham juga. Dengan berjalannya fungsi dari dewan komisaris
yang baik maka akan berjalan lancar dalam pengambilan keputusan, maka hal
tersebut dapat memperkuat currenr ratio terhadap return saham. Dari hasil statistik
deskriptif data pada perusahaan sampel memiliki CR yang tinggi sehingga CR
mampu mempengaruhi return saham dengan dimoderasi oleh komisaris

independen.
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Kesimpulan

Berdasarkan analisa dan pembahasan dalam pengujian yang telah dilakukan
maka dapat ditarik kesimpulan bahwa ROA memberikan pengaruh negatif terhadap
retrun saham, karena perusahaan sampel tidak mampu mengoptimakan penggunaan
modal yang dimiliki sehingga laba yang di hasilkan kurang optimal sehingga return
saham yang akan diterima oleh investore menurun. ROE mampu meningkatkan
return, karena perusahaan sampel mampu mengoptimalkan modal yang
diinvestasikan dalam menghasilkan laba setelah pajak sehingga dapat
meningkatkan return saham. NPM memberikan pengaruh negatif terhadap return,
karena dengan tingginya nilai NPM maka akan tingginya biaya produksi yang
dikeluarkan oleh perusahaan yang akan mengakibatkan menurunnya return saham
yang akan diterima.CR mampu meningkatkan return saham, karena tingginya nilai
CR pada perusahaan sampe maka dikarenakan tinggi nilai current ratio maka
semakin baik juga kemapuan perusahaan dalam membayar utang jangka
pendeknya.

DER meampu meningkatkan return saham karena DER yang tinggi
menggambarkan bahwa perusahaan sampel mampu bertanggung jawab kepada
pemberi pinjaman. Komite Audit mampu meningkatkan return saham karena
dengan kredibilitas informasi dari komite audit pada perusahaan sampel yang baik
akan menciptakan keyakinan dan kepercayaan investor terhadap return saham.
Komisaris Independen tidak mampu memoderasi hubungan antara ROE terhadap
return saham, karena dengan semakin banyak komisaris independen pada

perusahaan sampel dapat mempengaruhi laba yang diperoleh, karena komisaris
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independen akan mementingkan kepentingan pribadi dari pada kepentingan
investor. Komisaris independen mampu memperkuat hubungan antara CR dengan
return saham, karena dengan dengan pengawasan dari komisaris independen pada
perusahaan sampel dapat meningkatkan nilai CR dalam memberikan tanda bahwa
semakin baik pula kemampuan suatu perusahaan dalam membayar hutang jangka
pendeknya.

Retun on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM),
Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Komite Audit dan Komisaris
Independen secara simultan berpengaruh terhadap return saham sehingga fungsi

regresi telah memenuhi fungsi goodness of fit data.

Keterbatasan
Adapun keterbatasan yang terdapat dalam pengujian ini diantaranya sebagai

berikut :

1. Terdapat 17 perusahaan yang tidak masuk kedalam LQ45 dalam setiap
tahunya dari tahun 2017-2021, sehingga mempengaruhi jumlah sampel
penelitian.

2. Data yang didapatkan terlalu heterogen sehingga dalam melakukan uji

asumsi Klasik terjadi banyak kendala.

Saran
Melihat dari hasil pengujian yang telah dilakukan, maka adapun saran yang

dapat diberikan dalam penelitian ini yaitu sebagai berikut :
1. Penelitian selanjutnya dapa mengganti objek penelitian dengan perusahaan

lain yang terdaftar di Bursa Efek indonesia (BEI)
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2. Diharapkan untuk penelitian selanjutnya dapat menambahkan variabel
independen lain dan variabel moderasi yang lain yang dapat memperkuat
return saham, sehingga penelitian semakin kuat.

3. Penelitian selanjutnya dapat menambah dan memperpanjang periode

penelitian.
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