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ABSTRAK 

 

PENGARUH LIKUIDITAS DAN LEVERAGE TERHADAP 

RETURN SAHAM DENGAN PROFITABILITAS 

SEBAGAI VARIABEL MODERASI 

(Studi Empiris pada Perusahaan Food and Beverage Yang 

Terdaftar pada Bursa Efek Indonesia 2015 -2018) 

 
  

Oleh : 

Woro Reni Nastiti 

 

 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji Pengaruh Likuiditas  (CR) dan 

Leverage (DER) terhadap Return saham. Sampel dalam penelitian ini perusahaan 

food and beverage di Bursa Efek Indonesia tahun 2015–2018. Metode 

pengambilan sampel dengan menggunakan purposive sampling . Alat analisis 

yang digunakan yaitu Moderated Regression Analysis (MRA) dengan bantuan 

program SPSS.23. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa current ratio 

berpengaruh positif terhadap return saham. Debt to equity ratio tidak berpengaruh 

terhadap  return saham. Return on equity dapat memoderasi hubungan antara 

current ratio dan debt to equity ratio terhadap return saham pada perusahaan 

Manufaktur sub sektor food and beverage. 

 

Kata Kunci : CR, DER, ROE dan Return Saham 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

 

Perusahaan merupakan tempat berlangsungnya kegiatan produksi 

barang dan jasa. Tujuan dari perusahaan adalah memperoleh keuntungan. 

Perusahaan dituntut untuk mengelola rasio keuangan dengan baik untuk 

meningkatkan laba perusahaan. Perusahaan harus menjaga kesehatan 

keuangan atau likuiditasnya karena dalam kegiatannya perusahaan 

mengandalkan modal dari investor. Perusahaan harus memperhatikan dan 

mengevaluasi  faktor - faktor yang berpengaruh terhadap peningkatan return 

untuk menarik investor. Faktor internal perusahaan harus diperhatikan apabila 

perusahaan ingin memperjualkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia. Bagi 

perusahaan  menjaga dan meningkatkan kinerja keuangan  merupakan 

keharusan agar saham yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tetap 

eksis dan tetap di minati oleh para investor. Perusahaan membutuhkan dana 

untuk bertahan dan bersaing dengan cara menerbitkan sahamnya di pasar 

modal. 

Tandelilin (2012) menyatakan bahwa Pasar modal bertujuan untuk 

mempertemukan investor dan emiten. Fungsi ekonomi pada pasar modal 

adalah menyalurkan dana dari pihak kelebihan dana (surplus funds) dengan 

cara melakukan investasi ke perusahaan. Sedangkan fungsi keuangannya 

adalah reward bagi investor atas hasil investasinya berupa keuntungan untuk 
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memaksimalkan kekayaan. Instrumen yang ditawarkan melalui pasar modal 

adalah instrumen yang berbentuk surat-surat berharga (sekuritas) atau efek. 

Instrumen itu terbagi atas dua kelompok besar, yaitu instrumen kepemilikan 

(ekuitas), seperti saham dan instrumen hutang seperti obligasi (Kristiana & 

Sriwidodo,2012). Return adalah nilai yang diperoleh sebagai hasil aktivitas 

investasi. Return yang diharapkan berupa deviden untuk investasi saham dan 

pendapatan  bunga untuk investasi di surat utang. Return dapat berupa return 

realisasi yang sudah terjadi atau return eskpektasi yang belum terjadi tetapi 

yang diharapkan akan terjadi di masa mendatang (Hartono, 2016). Return 

merupakan faktor yang penting sebagai daya tarik bagi investor untuk 

menanamkan dana investasinya di pasar modal (Tandelilin, 2012).  

Data pada Grafik 1.1 menunjukkan perusahaan food and beverage 

mengalami perlambatan pertumbuhan pada tahun 2018 (%). Terdapat banyak 

perusahaan yang memanfaatkan pasar modal sebagai sumber dananya, salah 

satunya adalah perusahaan Manufaktur sub sektor food and beverage yang 

terdaftar di BEI. Industri ini memiliki posisi cukup baik di Indonesia, hal 

tersebut terbukti dapat dibuktikan dengan peran pentingnya terhadap 

pertumbuhan nilai Produk Domestik Bruto (PDB) nasional. Dalam akun 

kementrian perindustrian (www.kemenperin.go.id) menyatakan bahawa 

kinerja manufaktur sepanjang tahun 2015 berkontribusi sebesar 18,1% dan 

salah satu penyokong terbesar berasal dari sektor makanan dan minuman. 

Pertumbuhan Nonmigas pada tahun 2018 mengalami perlambatan  

disebabkan karena lebih rendahnya kinerja pertumbuhan dua kelompok 

http://www.kemenperin.go.id/
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industri saja, yaitu industri Makanan dan Minuman dan industri Furnitur. 

Perlambatan terbesar terjadi pada industri makanan dan minuman yang hanya 

mencapai pertumbuhan sebesar 7,91% pada tahun 2018, dari pertumbuhan 

sebesar 9,23% pada tahun 2017. Industri makanan minuman berkontribusi 

mencapai sebesar 35,5% dari total nilai PDB industri Nonmigas. 

Lebih rendahnya pertumbuhan makanan dan minuman pada tahun 

2018 disebabkan karena melambatnya petumbuhan industri makanan pada 

tahun tersebut sebesar 9,79%  pada tahun 2017 menjadi sebesar 7,74% pada 

tahun 2018. Sementara itu industri minuman justru  mengalami kenaikan 

pertumbuhan besar pada tahun 2018, yaitu menjadi sebesar 12.49%, dari 

kontraksi pertumbuhan sebesar 0,32% pada tahun 2016. Perlambatan 

pertumbuhan industri makanan pada tahun 2018 terkait erat dengan turunnya 

harga minyak kelapa sawit dunia yang berdampak pada penurunan nilai 

ekspor kelapa sawit dan nilai ekspor industri makanan secara keseluruhan. 

Grafik 1 1 Perlambatan pertumbuhan pada tahun 2018 Perusahaan Sub 

Sektor Food and Beverage yang terdaftar di BEI 

 

 
    Sumber: www.kemenperin.go.id 
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Fenomena permasalahan tersebut disebabkan karena lebih rendahnya 

kinerja pertumbuhan pada perusahaan sektor food and beverage yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. Dari fluktuasi yang terjadi peneliti ingin mengetahui 

secara rinci pengaruh kinerja  keuangan terhadap pertumbuhan pada sektor 

food and beverage yang akan berdampak return saham. Hal ini dirasa penting 

karena sebelum mengambil keputusan investasi para investor sebaiknya 

mempertimbangkan hubungan tersebut.  Kinerja keuangan yang di analisis 

pada penelitian ini meliputi aspek likuiditas yang diukur menggunakan Current 

ratio (CR), leverage yang diukur  menggunakan  Debt to Equity Ratio (DER) 

dan profitabilitas yang diukur menggunakan Return On Equity (ROE). 

Rasio likuiditas merupakan rasio yang menunjukkan hubungan antara 

perusahaan dan aktiva lancar lainnya dengan hutang lancar. Rasio likuiditas 

ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban-kewajiban finansialnya atau kewajiaban jangka pendek yang harus 

segera dipenuhi oleh perusahaan (Harjito & Martono, 2011). Pada penelitian 

ini rasio likuiditas yang digunakan adalah current ratio (CR). Current Ratio 

digunakan karena menunjukkan sejauh mana aktiva lancar menutupi 

kewajiban lancar. Semakin tinggi Current Ratio maka perusahaan dianggap 

mampu untuk melunasi kewajiban jangka pendeknya sehingga akan menarik 

investor untuk membeli saham perusahaan dan akan meningkatkan harga 

saham. CR yang rendah menunjukkan terjadinya masalah dalam likuiditas 

(Sawir,2015). Penelitian yang dilakukan oleh (Shadkam Aga, Mogaddam, & 
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Samadiyan, 2013);Mohamad Febriawan, (2018) Setiyawan (2014) dan 

Purnamasari dkk. (2014) menunjukkan bahwa CR berpengaruh positif 

terhadap return saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh 

(Tarmizi, Soedarsa, Indrayenti, & Andrianto, 2018) ,Kadarini (2015), dan 

Malintan (2012) memiliki hasil yang berbeda yang menunjukkan bahwa CR  

berpengaruh negatif terhadap return saham (Unud, 2018). Dan penelitian 

yang dilakukan oleh Kurniawan et al., (2016);Kusmita (2018);Syahbani, 

Murni, & SN, (2018) menunjukkan bahwa CR tidak berpengaruh terhadap 

return saham. 

Rasio leverage digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 

untuk membayar seluruh kewajibannya, baik jangka panjang maupun jangka 

pendek apabila perusahaan dilikuidasi (Kasmir, 2016). Pada penelitian ini 

rasio leverage yang digunakan adalah debt to equity ratio (DER). DER 

digunakan karena rasio ini mampu menghitung seberapa besar hutang 

perusahaan dibandingkan modal sendiri yang dimiliki oleh perusahaan. DER 

menunjukkan perbandingan antara kewajiban perusahaan dengan modal 

sendiri, semakin tinggi DER maka semakin besar proporsi hutang dalam 

modal perusahaan yang mana akan menyebabkan risiko investasi yang lebih 

tinggi (Harahap, 2011). Alasan dalam memilih debt to equity ratio sebagai 

alat untuk mengukur leverage adalah karena rasio ini mampu menilai 

kemampuan perusahaan untuk menggunakan modal berasal dari pinjaman 

dalam menunjang kegiatan perusahaannya terutama dalam meningkatkan 

return. Penelitian yang dilakukan oleh (Ulupui, 2010) (Triaryati, 2016) Allozi 
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dan  Obeidat (2016), Bararoh (2015) dan (Unud, 2018) Hidayat & 

Isroah(2016) menunjukkan bahwa DER berpengaruh negatif terhadap return 

saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh  Mohamad 

Febriawan, (2018) ,Abdullah et al. (2015) memiliki hasil yang berbeda yang 

menunjukkan bahwa DER berpengaruh positif terhadap return saham. Dan 

penelitian yang dilakukan oleh Kurniawan et al., (2016);Kusmita, (2018) dan 

Syahbani, Murni, & SN, (2018)  memiliki hasil yang berbeda yang 

menunjukkan bahwa DER tidak berpengaruh terhadap return saham. 

Perbedaan hasil penelitian memotivasi peneliti untuk melakukan pengujian 

kembali pengaruh likuiditas dan leverage terhadap return saham. Peneliti 

akan  mencari referensi hasil penelitian yang menawarkan  peranan rasio 

profitabilitas yang diproksikan  Return On Equity (ROE) sebagai variabel 

moderasi dalam pengaruh Likuiditas dan Leverage terhadap Return Saham. 

Penempatan ROE sebagai moderasi merujuk pada beberapa penelitian 

terdahulu yaitu (Hidayat & Isroah, 2016); (Unud, 2018); (Ulupui, 

2010);(Farkhan & Ika, 2013);(Sari & Chabachib, 2013);  Sari & Budiasih 

(2014); (Wartini, 2012) dimana hasil temuan penelitian menunjukkan bahwa 

ROE mampu meningkatkan return saham (Kurniawan et al., 2016).    

Perusahaan di Bursa Efek Indonesia pada sektor food and beverage 

memiliki perolehan laba yang cenderung bagus. Investor akan selalu berusaha 

untuk menanamkan modalnya pada perusahaan yang mampu menggunakan 

modal tersebut dengan baik. Namun berdasarkan data yang diperoleh terdapat 

banyak perusahaan yang mengalami penurunan return. Pada tahun 2016-
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2018, return saham perusahaan makanan dan minuman tidak selalu 

meningkat tetapi berfluktuasi. Jika performa yang dilakukan perusahan bagus, 

nilai saham perusahaan akan meningkat yang tentu saja akan meningkatkan 

return saham perusahaan tersebut juga. Oleh karena itu dalam memprediksi 

return saham, banyak investor yang melakukan penilaian atau pengukuran 

terhadap kinerja dan performa perusahaan. Pengukuran terhadap kinerja 

perusahaan umumnya dilakukan investor dengan menggunakan informasi 

yang disediakan dalam laporan. 

Berdasarkan latar belakang yang telah diungkapan maka tujuan dari 

penelitian ini dilakukan untuk memperoleh bukti statistik secara empiris 

mengenai apakah terdapat pengaruh antara likudiditas, leverage terdapat 

return saham dengan menjadikan profitabilitas sebagai variabel moderasi. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang sudah diuraikan diatas maka peneiliti 

akan menganalisa tentang Pengaruh likuiditas dan leverage terhadap return 

saham dengan profitabilitas sebagai variabel moderasi pada perusahaan food 

and beverage tahun 2015 – 2018. Sehingga penelitian ini menghasilkan 

rumusan masalah dalam penelitian ini adalah :  

1. Apakah pengaruh likuiditas (CR) terhadap return saham ?  

2. Apakah pengaruh leverage (DER) terhadap return saham ?  

3. Apakah profitabilitas (ROE) memoderasi hubungan antara likuiditas (CR) 

dengan return saham ? 
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4. Apakah profitabilitas (ROE) memoderasi hubungan antara leverage 

(DER) dengan return saham ? 

C. Tujuan Penelitian 

1. Menguji dan  menganalisis  pengaruh likuiditas terhadap return saham.  

2. Menguji dan  menganalisis  pengaruh leverage terhadap return saham.   

3. Menguji dan  menganalisis  profitabilitas memoderasi pengaruh likuiditas 

terhadap return saham.   

4. Menguji dan  menganalisis  profitabilitas memoderasi pengaruh leverage 

terhadap return saham.  

D. Kontribusi Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut :  

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan pengetahuan 

serta refrensi informasi  dan diharapkan dapat memperkuat penelitian – 

penelitian sebelumnya yang berkaitan dengan pengaruh likuiditas dan 

leverage terhadap return saham dengan profitabilitas sebagai variabel 

moderasi pada perusahaan food and beverage yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah informasi dan 

pengetahun bagi investor untuk membuat keputusan investasi, 

sehingga dapat mendapatkan pengembalian saham sesuai yang 

diharapkan. 
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E. Sistematika Pembahasan 

Sistematika penulisan yaitu gambaran yang jelas tentang urutan penulisan 

dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

BAB I   PENDAHULUAN 

Berisi alasan memilih judul penelitian berupa latar belakang 

masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, kontribusi penelitian 

dan sistematika pembahasan. 

BAB II  TINJAUAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Berisi teori sebagai dasar untuk menganalisa pokok-pokok masalah 

dalam penelitian berupa telaah teori, hasil penelitian terdahulu, 

hipotesis dan model penelitian. 

BAB III METODA PENELITIAN 

Berisi gambaran dan tahapan penelitian yang menjelaskan tentang 

populasi, sampel, metode pengambilan sampel, definisi operasional, 

pengukuran variabel dan metode analisis data. 

 

BAB IV HASIL PEMBAHASAN 

Bab ini berisi deskripsi objektif penelitian, analisis daa dan 

interpretasi hasil statistik. 

BAB V  KESIMPULAN 

Bab ini berisi hasil penelitian dan saran. Di bagian akhir akan diisi 

dengan lampiran yang dapat mendukung skripsi ini. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 

 

A. Telaah Teori 

1. Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Teori sinyal (signalling theory) digunakan dalam penelitian ini 

sebagai grand teori. Teori sinyal (signaling theory) merupakan salah satu 

teori pilar dalam memahami manajemen keuangan. Secara umum, sinyal 

diartikan sebagai isyarat yang dilakukan oleh perusahaan (manajer) 

kepada pihak luar (investor). Sinyal tersebut dapat berwujud berbagai 

bentuk, baik yang secara langsung dapat diamati maupun yang harus 

dilakukan penelaahan lebih mendalam untuk dapat mengetahuinya. 

Sinyal yang dipilih harus mengandung kekuatan informasi (information 

content) untuk dapat merubah penilaian pihak eksternal perusahaan 

(Gumanti, 2013). Sinyal yang diberikan pihak perusahaan hendaknya 

mampu ditangkap dengan baik agar mampu diartikan dengan tepat 

(Hartono, 2016).  

Informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan terhadap investor sangat 

penting dilakukan dengan pemberitahuan informasi yang lengkap, akurat, 

relevan dan tepat waktu karena sangat berpengaruh terhadap keputusan 

investasi diluar perusahaan. Pelaku pasar dapat menginterpretasikan dan 

menganalisis informasi tersebut sebagai sinyal baik (good news) atau 

sinyal buruk (bad news) ketika informasi diumumkan dan semua pelaku 
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pasar sudah menerima informasi tersebut.Teori sinyal dimaksudkan 

untuk secara eksplisit mengungkapkan bukti bahwa perusahaan 

mempunyai kelebihan penguasaan informasi daripada pihak luar yang 

memiliki kepentingan dengan perusahaan. Signalling theory  dengan 

ketersedian informasi secara garis besar memiliki ketertaikan yang erat. 

Laporan keuangan merupakan bagian terpenting dari analisis 

fundamental perusahaan dan  dapat digunakan untuk mengambil 

keputusan bagi para investor. Informasi yang kurang bagi pihak luar 

mengenai perusahaan akan menyebabkan investor dan kreditor 

memberikan harga yang rendah untuk perusahaan. Maka dari itu, 

perusahaan harus meningkatkan nilai perusahaan dengan cara 

mengurangi informasi asimetri terhadap pihak luar. Analisis ini 

dilakukan untuk mempermudah interpretasi terhadap laporan keuangan 

yang telah disajikan oleh manajemen. 

2. Pengertian Return Saham 

Return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi. Return 

biasanya didefinisikan sebagai perubahan nilai antara periode t+1 dengan 

periode t ditambah pendapatan-pendapatan lain yang terjadi selama 

periode t tersebut (Hartono, 2016). Tandelilin (2012) menyatakan bahwa 

Return dapat berupa (realized return) yang sudah terjadi atau (expected 

return) yang belum terjadi tetapi yang diharapkan akan terjadi dimasa 

yang mendatang. Return saham merupakan salah satu faktor yang 

memotivasi investor berinvestasi dan juga merupakan imbalan atas 
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keberanian investor menanggung resiko atas berinvestasi yang 

dilakukannya. Return investasi dalam saham terdiri dari dua komponen 

utama, yaitu: 

a. Yield, komponen return yang mencerminkan aliran kas atau 

pendapatan yang diperoleh secara periodik dari suatu investasi. Yield 

hanya berupa angka nol (0) dan positif (+).  

b. Capital gain (loss), komponen return yang merupakan kenaikan 

(penurunan) harga suatu keuntungan (kerugian) bagi investor. 

Capital gain berupa angka minus (-), nol (0) dan positif (+). 

Hartono (2016), membedakan konsep return menjadi dua kelompok 

yaitu  

a. Return realisasi (realized return) merupakan hasil yang diperoleh 

dari investasi yang berupa return realisasi dan return ekspektasi. 

Return realisasi (realized return) merupakan return yang terjadi 

yang dihitung berdasarkan data historis dan berfungsi sebagai salah 

satu pengukur kinerja perusahaan. Return historis juga berguna 

sebagai dasar penentu return ekspektasi (expected return) dan risiko 

di masa depan. Adapun macam-macam perhitungan dalam return 

realisasi seperti relatif return (return relative), kumulatif return 

(return cumulative), return total (total return), return yang 

disesuaikan (return adjusted). Sedangkan perhitungan rata-rata dari 

return adalah rata-rata aritmatika (aritmatic mean) dan rata-rata 

geometrik (geometric mean). Rata-rata geometrik ini banyak 
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digunakan dalam mengukur rata- rata return beberapa periode, 

contoh dalam menghitung return mingguan atau bulanan bahkan 

harian, karena rata-rata geometrik ini lebih tepat dan cocok 

digunakan dalam memperhitungkan return seperti ini.  

b. Return ekspektasi (expected return) merupakan return yang 

diharapkan akan diperoleh oleh investor di masa mendatang. Adapun 

cara yang digunakan dalam menghitung return ekspektasi adalah 

berdasarkan nilai ekspektasi dimasa yang akan dating,berdasarkan 

nilai-nilai return realisasi dan berdasarkan model return ekspektasi 

yang sudah ada. 

Dari kedua konsep tersebut (dividend yield dan capital gain), 

maka konsep return yang digunakan dalam penelitian ini adalah capital 

gain yang lazim juga disebut sebagai capital actual. Alasan digunakan 

capital gain, karena tidak semua perusahaan membagikan deviden. 

Apabila data yang digunakan adalah data bulanan maka dividend yield 

tidak dapat diketahui setiap bulan, karena lazimnya dividend yield dapat 

diketahui setiap setahun sekali.  

Konsep capital gain yaitu selisih antara harga saham saat ini 

(Closing price pada periode t) dengan harga saham periode sebelumnya 

(Closing price pada periode t-1) dibagi dengan harga saham periode 

sebelumnya (Closing price pada periode t-1). Closing price adalah harga 

penutup atau harga perdagangan terakhir untuk suatu periode. Karena 

ketersediaannya, closing price adalah harga yang paling sering 
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digunakan untuk analisis (Salim, 2012). Dengan demikian, sesuai dengan 

konsep return individu yang digunakan yaitu (Pt – Pt-1) / Pt-1. 

3. Pengertian Pasar Modal 

Pasar modal merupakan kegiatan yang bersangkutan dengan 

penawaran umum dan perdagangan efek,perusahaan publik yang 

berkaitan dengan efek yang diterbitkannya,serta lembaga dan profesi 

yang berkaitan dengan efek perdagangan sekuritas. Pengertian efek disini 

menyatakan komoditasyang diperdagangkan yaitu surat – surat berharga 

jangka Panjang yang dapat berupa saham, obligasi atau sekuritas lainnya 

seperti sertifikat right  atau warrant. Tandelilin (2012) menyatakan 

bahwa Pasar modal adalah Pertemuan antara pihak yang memiliki 

kelebihan dana dengan pihak yanng membutuhkan dana dengan cara 

memperjualbelikan sekuritas. Dengan demikian,pasar modal juga bisa 

diartikan sebagai pasar untuk memperjualbelikan sekuritas yang 

umumnya memiliki umur lebih dari satu tahun,seperti saham dan 

obligasi. Beberapa sekuritas yang umumnya diperdagangkan di pasar 

modal antara lain saham, obligasi, reksadana, dan instrument derivative. 

Pasar modal adalah tempat dimana berbagai pihak khususnya perusahaan 

menjual saham (stock) dan obligasi (bond) dengan tujuan dari hasil 

penjualan tersebut nantinya akan dipergunakan sebagai tambahan dana 

atau untuk memperkuat modal perusahaan (I Fahmi, 2014). 

Pasar modal memiliki fungsi bagi perekonomian negara, tanpa 

adanya pasar modal sebagai sarana investasi bagi para pemilik dana 
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,memungkinkan terjadinya capital flight atau pelarian modal keluar 

negeri. Pasar modal memiliki beberapa fungsí strategis yang 

menyebabkan lembaga ini mempunyai daya tarik baik bagi pihak yang 

memiliki dana, dan pemerintah. Pemerintah sangat berkepentingan dalam 

pembinaan pasar modal,karena dengan membaiknya kondisi pasar modal 

dapat mencegah terjadinya capital flight (Sutrisno, 2013).   

Menurut  Hadi (2015), Fungsi pasar modal antara lain : 

a. Bagi Perusahaan 

Pasar modal memberikan ruang dan peluang bagi perusahaan untuk 

memperoleh sumber dana yang relatif memiliki resiko investasi (cost 

of capital) render dibandingkan sumber dana jangka pendek dari 

pasar uang. 

b. Bagi Investor 

Alternative investasi bagi pemodal ,terutama pada instrumen yang 

memberikan likuidits tinggi. Pasar modal memberikan ruang 

investor dan profesi lain memperoleh return yang cukup tinggi. 

c. Bagi Perekonomian Nasional 

Pasar modal memiliki pecan petting dalam rangka meningkatkan dan 

mendorong pertumbuhan dan stabilitas ekonomi. 

4. Pengertian Saham 

Saham adalah tanda penyertaan individual atau badan usaha 

didalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Dengan memiliki 

tanda penyertaan modal tersebut, maka pihak yang mempunyai 
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penyertaan memiliki klaim atas pendapatan perusahaan, klaim atas aset 

perusahaan, dan berhak untuk hadir dalam Rapat Umum Pemegang 

Saham (RUPS). Saham merupakan tanda penyetaan modal atau  bukti 

kepemilikan seseorang atau sepihak (badan usaha) di dalam 

perusahaanatau perseroan terbatas. Saham merupakan surat bukti bahwa 

kepemilikan atas aset – aset perusahaan yang menerbitkan saham 

(Tandelilin, 2012).  

I Fahmi (2014),  menyatakan saham  adalah surat berharga yang 

dikeluarkan oleh sebuah perusahaan yang berbentuk Perseroan Terbatas 

(PT) atau yang biasa disebut emiten. Saham  menyatakan bahwa pemilik 

saham tersebut adalah juga pemilik sebagian dari perusahaan tersebut. 

Saham merupakan salah satu instrumen yang banyak digunakan investor 

untuk melakukan investasi karena mampu memberikan tingkat 

pengembalian atau return tertentu.  

Darmadji dan Fakhruddin (2011), menyatakan  Saham berwujud 

selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah 

pemilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. Saham 

merupakan surat berharga yang paling populer dan dikenal luas di 

masyarakat. Ada beberapa jenis saham yaitu:  

a. Ditinjau dari segi kemampuan dalam hak tagih atau klaim, maka 

saham terbagi atas:  

1) Saham biasa (common stock), yaitu merupakan saham yang 

menempatkan pemiliknya paling junior terhadap pembagian 
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dividen, dan hak atas harta kekayaan perusahaan apabila 

perusahaan tersebut dilikuidasi.  

2) Saham preferen (preferred stock), merupakan saham yang 

memiliki karakteristik gabungan antara obligasi dan saham 

biasa, karena bisa menghasilkan pendapatan tetap (seperti bunga 

obligasi), tetapi juga bisa tidak mendatangkan hasil seperti ini 

dikehendaki oleh investor. 

b. Dilihat dari cara pemeliharaannya, saham dibedakan menjadi: 

1) Saham atas unjuk (bearer stock) artinya pada saham tersebut 

tidak tertulis nama pemiliknya, agar mudah dipindahtangankan 

dari satu investor ke investor lain.  

2) Saham atas nama (registered stock), merupakan saham yang 

ditulis dengan jelas siapa pemiliknya, dan dimana cara 

peralihannya harus melalui prosedur tertentu.  

c. Ditinjau dari kinerja perdagangnannya, maka saham dapat 

dikategorikan menjadi:  

1) Saham unggulan (blue-chip stock), saham biasa perusahaan 

yang reputasi tinggi, sebagai leader di industri sejenis, memiliki 

pendapatan stabil dan konsisten dalam membayar dividen. 

2) Saham pendapatan (income stock), yaitu saham biasa dari suatu 

emiten yang memiliki kemampuan membayar dividen lebih 

tinggi dari rata-rata dividen dibayarkan pada tahun sebelumnya. 

3) Saham pertumbuhan (growth stock-well known), yaitu saham-
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saham dari emiten yang memiliki pertumbuhan pendapatan yang 

tinggi, sebagai leader di industri sejenis yang mempunyai 

reputasi tinggi. Selain itu terdapat juga growth stock lesser 

known, yaitu saham dari emiten yang tidak sebagai leader dalam 

industri namun memiliki ciri growth stock.  

4) Saham spekulatif (spekulative stock), yaitu saham suatu 

perusahaan yang tidak bisa secra konsisten memperoleh 

penghasilan yang tinggi di masa mendatang, meskipun belum 

pasti. 

5) Saham sklikal (counter cyclical stock), yaitu saham yang tidak 

terpengaruh oleh kondisi ekonomi makro maupun situasi bisnis 

secara umum. 

5. Rasio Likuiditas (Current Ratio) 

Likuiditas adalah Likuiditas (liquidity ratio) merupakan rasio 

yang menggambarkan atau mengukur kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek atau Current Liabilities. 

Artinya apabila perusahaan ditagih, perusahaan akan mampu untuk 

memenuhi utang tersebut terutama utang yang sudah jatuh tempo. 

Fungsinya adalah untuk menunjukkan atau mengukur kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajibannya yang jatuh tempo, baik 

kewajiban kepada pihak luar perusahaan (likuiditas badan usaha) maupun 

didalam perusahan. Atau dengan kata lain rasio likuiditas merupakan 
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yang menunjukan kemampuan perusahaan untuk membayar utang-utang 

(kewajiban) jangka pendeknya yang jatuh tempo (Kasmir, 2016). 

Adapun tujuan dan manfaat yang dapat dipetik dari hasil rasio likuiditas 

(Kasmir, 2016), adalah sebagai berikut:  

a. Mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban atau utang 

yang segera jatuh tempo pada saat ditagih. Artinya, kemampuan 

untuk membayar kewajiban yang sudah waktunya dibayar sesuai 

jadwal batas waktu yang telah ditetapkan (tanggal dan bulan 

tertentu).  

b. Mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka 

pendek dengan aktiva lancar secara keseluruhan. Artinya, jumlah 

kewajiban yang berumur dibawah satu tahun atau sama dengan satu 

tahun, dibandingkan dengan total aktiva lancar.  

c. Mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka 

pendek dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan sediaan atau 

piutang. Dalam hal ini aktiva lancar dikurangi sediaan dan utang 

yang dianggap likuiditasnya lebih rendah.  

d. Mengukur atau membandingkan antara jumlah sediaan yang ada 

dengan modal kerja perusahaan.  

e. Mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk membayar 

utang.  

f. Sebagai alat perencanaan ke depan, terutama yang berkaitan dengan 

perencanaan kas dan utang.  
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g. Melihat kondisi dan posisi likuiditas perusahaan dari waktu ke waktu 

dengan membandingkannya untuk beberapa periode.  

h. Melihat kelemahan yang dimiliki perusahaan, dari masing-masing 

komponen yang ada di aktiva lancar dan utang lancar.  

i. Menjadi alat pemicu bagi pihak manajemen untuk memperbaiki 

kinerjanya, dengan melihat rasio likuiditas yang ada pada saat ini.  

Current Ratio merupakan rasio yang mengukur  kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek. 

Pengertian Rasio lancar atau (current ratio) merupakan rasio untuk 

mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka pendek 

atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. 

Dengan kata lain, seberapa banyak aktiva lancar yang tersedia untuk 

menutupi kewajiban jangka pendek yang segera jatuh tempo. Rasio 

lancar dapat pula dikatakan sebagai bentuk untuk mengukur tingkat 

keamanan (margin of safety) suatu perusahaan (Kasmir, 2016). 

Menurut Hanafi (2014), Rasio lancar mengukur kemampuan 

perusahaan memenuhi hutang jangka pendeknya dengan menggunakan 

aktiva lancarnya (aktiva yang akan berubah menjadi kas dalam waktu 

satu tahun atau satu siklus bisnis). Rasio Lancar merupakan 

perbandingan antara jumlah aktiva lancar dengan hutang lancar. Rasio 

yang rendah menunjukkan resiko likuiditas yang tinggi, sedangkan resiko 

lancar yang tinggi menunjukan adanya kelebihan aktiva lancar yang akan 

mempunyai pengaruh tidak baik terhadap profitabilitas perusahaan. 
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Aktiva lancar secara umum menghasilkan return yang lebih rendah 

dibandingkan dengan aktiva tetap. Rasio ini menunjukan besarnya kas 

yang dipunyai perusahaan ditambah aset-aset yang bisa berubah menjadi 

kas dalam waktu satu tahun, relatif terhadap besarnya hutang-hutang 

yang jatuh tempo dalam jangka waktu dekat (tidak lebih dari 1 tahun), 

pada tanggal tertentu seperti tercantum pada neraca. 

Harjito & Martono (2011), Current Ratio merupakan 

perbandingan antara aktiva lancar (current asset) dengan hutang lancar 

(current liabilities). Aktiva lancar terdiri dari kas, surat-surat berharga, 

piutang, dan persediaan. Sedangkan hutang lancar terdiri dari hutang 

dagang, hutang wesel, hutang pajak, hutang gaji/ upah, dan hutang 

jangka  pendek lainnya. Current Ratio yang tinggi memberikan indikasi 

jaminan yang baik bagi kreditor jangka pendek dalam arti setiap 

perusahaan memiliki kemampuan untuk melalui kewajiban-kewajiban 

financial jangka pendeknya. Current Ratio sering disebut juga dengan 

rasio modal kerja yang menunjukkan jumlah aktiva lancar yang tersedia 

yang dimiliki perusahaan untuk melaksanakan kegiatan operasionalnya. 

Irham Fahmi (2012), menyatakan  Current Ratio ( Rasio Lancar ) 

adalah ukuran yang umum digunakan atas solvensi jangka pendek, 

kemampuan suatu perusahaan memenuhi kebutuhan utang ketika jatuh 

tempo. Rasio ini dihitung dengan membagi aktiva lancar dengan hutang 

lancar. Current ratio yang rendah menunjukkan bahwa likuiditas 

perusahaan buruk. Sebaliknya jika current ratio relatif tinggi, likuiditas 
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perusahaan relatif baik. Namun harus dicatat bahwa tidak pada semua 

kasus dimana current ratio tinggi, likuiditas perusahaan pasti baik. 

Meskipun aktiva lancar lebih besar dari hutang lancar, perlu diingat 

bahwa item-item aktiva lancar seperti persediaan dan piutang terkadang 

sulit ditagih atau dijual secara tepat.  

Munawir (2010), Rasio yang paling umum digunakan untuk 

menganalisis posisi modal kerja suatu perusahaan adalah Current Ratio 

yaitu perbandingan antara jumlah aktiva lancar dengan hutang lancar. 

Rasio ini menunjukan bahwa nilai kekayaan lancar (yang segara dapat 

dijadikan uang) ada sekian kalinya hutang jangka pendek..  

Berdasarkan beberapa definisi di atas, dapat disimpulkan bahwa 

current ratio merupakan rasio untuk mengukur likuiditas perusahaan 

dalam membayar hutang jangka pendek dengan aset lancar yang dimiliki 

perusahaan. 

6. Rasio  Leverage ( Debt to Equity Ratio ) 

Leverage mengukur sejauh mana perusahaan menggunakan 

pendanaan melalui utang (Brigham & Houston, 2013). Leverage dipakai 

dalam menganalisis laporan keuangan untuk memperlihatkan besarnya 

jaminan yang tersedia untuk kreditor (Irham Fahmi, 2012). 

Rasio Leverage adalah rasio yang digunakan untuk mengukur 

sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. Artinya berapa 

besar beban utang yang ditanggung perusahaan dibandingkan dengan 

aktivanya. Dalam arti luas rasio solvabilitas digunakan untuk mengukur 
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kemampuan perusahaan untuk membayar seluruh kewajibannya,baik 

jangka pendek maupun jangka Panjang (Kasmir, 2016). 

Berikut adalah beberapa tujuan perusahaan dengan menggunakan 

rasio leverage Kasmir (2016), yaitu:  

a. Mengetahui posisi perusahaan terhadap kewajiban kepada pihak 

lainnya (kreditor).  

b. Menilai kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban yang 

bersifat tetap (seperti angsuran pinjama termasuk bunga).  

c. Menilai keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva tetap 

dengan modal.  

d. Menilai seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh utang.  

e. Menilai seberapa besar pengaruh utang perusahaan terhadap 

pengelolaan aktiva.  

f. Menilai atau mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal 

sendiri yang dijadikan jaminan utang jangka panjang.  

g. Menilai berapa dana pinjaman yang segera akan ditagih, terdapat 

sekian kalinya modal sendiri yang dimiliki dan tujuan lainnya. 

Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang mengukur sejauh 

mana perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka panjangnya. DER 

merupakan perbandingan antara dana yang berasal dari pemilik dengan 

dana yang berasal dari kreditur (Hanafi, 2014). Tandelilin (2012), Debt 

to Equity Ratio mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajibannya yang di tunjukkan oleh beberapa bagian dari modal sendiri 
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atau ekuitas yang digunakan untuk membayar hutang. Debt to Equity 

Ratio merupakan perbandingan antara total hutang yang dimiliki 

perusahaan dengan total ekuitasnya. 

Kasmir (2016), menyatakan bahwa rasio solvabilitas merupakan 

rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan 

dibiayai dengan hutang. Artinya, berapa besar beban utang yang 

ditanggung oleh perusahaan dibandingkan dengan aktivanya. Dalam arti 

luas dikatakan bahwa rasio solvabilitas digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan untuk membayar seluruh kewajibannya, baik 

dalam jangka pendek maupun jangka panjang apabila perusahaan 

dibubarkan atau dilikuidasi. 

 Sugiyono (2013), menyatakan bahwa Rasio ini 

menunjukkan perbandingan hutang dan modal. Rasio ini merupakan 

salah satu rasio penting karena berkaian dengan masalah trading on 

equiy, yang dapat memberikan pengaruh positif dan negatif terhadap 

rentabilitas modal sendiri dan perusahaan tersebut.  

Rasio leverage dalam penelitian ini akan diwakili oleh rasio 

hutang atas modal (Debt to Equity Ratio). DER merupakan perbandingan 

antara hutang yang dimiliki perusahaan terhadap modal sendiri, semakin 

rendah jumlah hutang terhadap modal sendiri mengindikasikan kinerja 

keuangan perusahaan dalam keadaan baik dan risiko yang ditanggung 

perusahaan semakin kecil. Menurut Brigham & Houston (2013), 

penggunaan hutang (leverage) akan menaikkan tingkat pengembalian 
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yang diharapkan bagi pemegang saham karena dua hal :  

a. Karena bunga dapat dikurangkan dalam menghitung laba karena 

pajak maka penggunaan hutang mengakibatkan tagihan pajak lebih 

rendah dan menyisakan lebih banyak laba operasi yang tersedia 

bagi investor.  

b. Jika tingkat pengembalian yang diharapkan atas aktiva melebihi 

suku bunga hutang, maka perusahaan pada umumnya dapat 

menggunakan hutang untuk membeli aktiva, membayar bunga atas 

hutang.  

Debt to equity ratio adalah rasio yang mengukur sejauh mana 

besarnya utang dapat ditutupi oleh modal sendiri (Darmadji dan 

Fakhruddin, 2011) . Menurut Sutrisno (2013), Rasio hutang dengan 

modal sendiri (Debt to Equity Ratio) merupakan perbandingan antara 

hutang yang dimiliki perusahaan dengan modal  sendiri. Semakin tinggi 

rasio ini berarti modal sendiri semakin sedikit dibanding dengan 

hutangnya. Perusahaan dengan debt to equity yang rendah akan memiliki 

risiko kerugian yang kecil ketika keadaan ekonomi mengalami 

kemerosotan, namun ketika kondisi ekonomi membaik, kesempatan 

dalam memperoleh laba juga rendah. Sebaliknya perusahaan dengan 

rasio leverage yang tinggi memang menanggung risiko kerugian yang 

besar pula ketika perekonomian sedang merosot, tetapi dalam keadaan 

baik, perusahaan ini memiliki kesempatan memperoleh laba besar. 

Perusahaan dengan laba yang lebih tinggi akan mampu membayar 
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dividen yang lebih tinggi, sehingga berkaitan dengan laba perlembar 

saham yang akan naik karena tingkat utang yang lebih tinggi, maka 

leverage akan dapat menaikkan harga saham (Brigham & Houston, 

2013). 

Berdasarkan beberapa definisi yang telah diuraikan, dapat 

disimpulkan bahwa debt to equity ratio merupakan rasio yang mengukur 

seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh hutang dan kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajibannya dengan ekuitas yang dimiliki. 

7. Rasio Profitabilitas (Return On Equity) 

Menurut Kasmir (2016), definisi profitabilitas adalah rasio yang 

menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini 

dapat juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu 

perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh adanya laba yang dihasilkan dari 

penjuaan dan pendapatan investasi. Inti dari penggunaan rasio ini adalah 

untuk menunjukkan efisiensi perusahaan. Adapun jenis-jenis laba 

dibedakan menjadi 2 yaitu : 

Laba kotor (Gross Profit), artinya laba yang diperoleh sebelum 

dikurangi biaya-biaya yang menjadi beban perusahaan. Artinya laba 

keseluruhan yang pertama sekali perusahaan peroleh. 

a. Laba Bersih (Net Profit) merupakan laba yang telah dikurangi 

biaya-biaya yang merupakan beban perusahaan dalam suatu 

periode tertentu termasuk pajak. 
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Tujuan penggunaan rasio profitabilitas bagi perusahaan menurut  

Kasmir (2016) adalah sebagai berikut:  

a. Mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam 

satu  periode tertentu.  

b. Menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun 

sekarang.  

c. Menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu.  

d. Menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.  

e. Mengukur produktifitas seluruh dana perusahaan yang digunakan 

baik modal pinjaman maupun modal sendiri.  

Porfitability ratio mengukur kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan laba dengan menggunakan sumber-sumber yang dimiliki 

perusahaan, seperti aktiva, modal atau penjualan perusahaan (Sudana, 

2011). Profitabilitas adalah hasil akhir dari sejumlah kebijakan dan 

keputusan yang dilakukan oleh perusahaan (Brigham & Houston, 2013). 

Menurut Munawir (2010), Profitabilitas adalah  Rasio keuntungan atau 

rasio profitabilitas yaitu rasio yang menunjukkan kemampuan perusahan 

dalam mencetak laba. Untuk para pemegang saham, rasio ini 

menunjukkan tingkat penghasilan mereka dalam berinvestasi. 

Return On Equity (ROE) merupakan rasio yang mengukur 

kemampuan perusahaan menghasilkan laba berdasarkan modal tertentu. 

Rasio ini merupakan ukuran profitabilitas dari sudut pandang pemegang 

saham. Rasio ini terkait dengan keuntungan perusahaan terhadap sumber 

pembiayaan modal (Hanafi, 2014). 
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Pengembalian atas ekuitas biasa (Return On Equity) merupakan 

rasio laba bersih terhadap ekuitas biasa yang mengukur tingkat 

pengembalian atas investasi pemegang saham biasa (Brigham & 

Houston, 2013). Pengukuran ringkasan lainnya atas kinerja keseluruhan 

perusahaan adalah merupakan pengembalian atas ekuitas. Rasio ini 

menunjukan daya untuk menghasilkan laba atas investasi berdasarkan 

nilai buku para pemegang saham dan sering kali digunakan dalam 

membandingkan dua perusahaan industri yang sama (Rodríguez & Muro, 

2015). 

Hasnawati & Sawir, (2015) menjelaskan bahwa (Return On 

Equity)  ROE sebagai berikut: Rasio ini memperlihatkan sejauh manakah 

perusahaan mengelola modal sendiri (new worth) secara efektif, 

mengukur tingkat keuntungan dari investasi yang telah dilakukakan 

pemilik modal sendiri atau pemegang saham perusahaan. Rasio ini 

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. Semakin 

besar rasio ini maka akan menunjukan kemampuan perusahaan yang 

semakin baik dan pemegang saham sangat menyukai hal ini, karena ini 

akan memberikan informasi yang baik. 

B.   Penelitian Terdahulu 

Berdasarkan data penelitian sebelumnya, mengenai pengaruh 

likuiditas dan leverage terhadap return saham. Hasilnya menunjukkan bahwa 

masih terdapat varian variabel yang berpengaruh secara signifikan terhadap 
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Return saham. Data pada Tabel.1.1 merupakan ringkasan dari penelitian 

terdahulu yang berkaitan dengan penelitian yang dilakukan oleh peneliti. 

 

Tabel 2 1 Tabel Penelitian Terdahulu 

No Peneliti Judul Alat 

Analisis 

Hasil Penelitian 

1 (Triaryati, 

2016) 

Peran Profitabilitas dalam 

Memediasi Pengaruh Leverage 

Terhadap Return Saham Pada 

Perusahaan Food and Beverage 

yang terdaftar di BEI periode 2011-

2014 

Regresi 

Berganda 

DER berpengaruh negatif 

terhadap return saham, 

ROE secara signifikan 

berpengaruh positif terhadap 

return saham 

ROE mampu memediasi 

pengaruh leverage terhadap return 

saham. 

2 Sudarman,

( 2017) 

Peran Profitabilitas dalam 

memediasi pengaruh likuiditas dan 

solvabilitas terhadap return saham 

perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI periode 2014-2016. 

Regresi 

Berganda 

CR dan DER berpengaruh 

signifikan terhadap ROA. 

Secara simultan CR, DER dan 

ROA berpengaruh signifikan 

terhadap return saham 

ROA mampu memediasi CR dan 

DER terhadap return saham 

3 Yeye 

Susilowati, 

2011,  

Reaksi Signal Rasio Profitabilitas 

dan Rasio Solvabilitas Terhadap 

Return Saham periode 2006-2008 

Regresi 

Berganda 

ROE,DER tidak berpengaruh 

pada return saham 

4 Unud, 

(2018) 

Pengaruh Variabel Mikro dan 

Makro Ekonomi terhadap return 

saham pada perusahaan sub 29ector 

food and beverage yang terdaftar di 

BEI periode 2012-2016 

Regresi 

Berganda 

CR dan DER memiliki pengaruh 

negatif dan tidak signifikan 

terhadap return 

ROE berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap return saham 

5 Kurniawan 

et al., 

(2016) 

Pengaruh Likuiditas,Financial 

leverage,aktivitas Terhadap Return 

Saham Dengan Profitabilitas 

Sebagai Variabel Mediasi 

Regresi 

Berganda 

CR tidak berpengaruh signifikan 

DER  tidak berpengaruh 

signifikan 

ROA terbukti memediasi CR 

 

6 

 

Kusmita, 

(2018) 

 

Pengaruhvariabel ekonomi makro, 

profitabilitas dan ukuran 

perusahaan terhadap return saham 

pada perusahaan sektor perbankan 

di bursa efek Indonesia 

   

Regresi 

Berganda 

 

CR tidak berpengaruh signifikan 

DER  tidak berpengaruh 

signifikan 

ROA terbukti memediasi CR 

7 Ulupui, 

(2010) 

Analisis pengaruh rasio likuiditas, 

leverage, aktivitas, dan 

profitabilitas terhadap return saham 

Regresi 

Berganda 

CR berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap return saham 

DER berpengaruh negatif dan 

tidak signifikan terhadap return 

saham. 

8 Syahbani, 

Murni, & 

SN, (2018)  

Analisis Pengaruh Rasio 

Likuiditas,Leverage dan 

Profitabilitas Terhadap Return 

Regresi 

Berganda 

CR dan DER tidak berpengaruh 

pada return saham 

ROE berpengaruh pada return 
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No Peneliti Judul Alat 

Analisis 

Hasil Penelitian 

Saham  saham 

9 Hidayat & 

Isroah, 

(2016) 

Pengaruh karakteristik keuangan, 

ukuran perusahaan, dan inflasi 

terhadap return 

Regresi 

Berganda 

DER memiliki pengaruh negatif 

terhadap return saham 

ROE memiliki pengaruh positif 

terhadap return saham. 

10 Mohamad 

Febriawan, 

(2018) 

Return Saham dan Faktor 

Fundamental pada Pra Krisis 

Ekonomi Global 2008 di Bursa 

Efek Indonesia  

 

Regresi 

Berganda 

CR,DER,ROE memiliki pengaruh 

positif terhadap return saham. 

 

 

11 (Tarmizi et 

al., 2018) 

Pengaruh Likuiditas dan 

Profitabilitas terhadap Return 

Saham pada Perusahaan Makanan 

dan Minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia 

Regresi 

Berganda 

CR berpengaruh negatif terhadap 

return saham 

ROE berpengaruh positif terhadap 

return saham 

12 (Sahetapy 

& 

Kennedy, 

2017) 

Pengaruh Kinerja Keuangan 

terhadap Return Saham  

Regresi 

Berganda 

CR dan DER  berpengaruh positif 

pada return saham 

   Sumber : Data diolah peneliti tahun 2019 

 

C.    Perumusan Hipotesis 

1. Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap return saham 

Rasio lancar (Currennt Ratio) merupakan rasio yang digunakan 

untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

jangka pendeknya. Rasio lancar dihitung dengan membagi aktiva lancar 

dengan kewajiban lancar. Perusahaan dapat mengalami kesulitan 

keuangan baik dimulai dari yang sifatnya ringan (kesulitan likuiditas) 

sampai kesulitan keuangan baik dimulai dari yang sifatnya parah 

(kesulitan solvabilitas). Current Ratio yang tinggi akan menunjukkan 

bahwa perusahaan berada dalam kondisi yang baik sehingga akan 

menambah permintaan akan saham yang tentunya akan menaikkan harga 

saham. Di sisi lain, harga saham juga mungkin akan menurun jika 
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investor menganggap perusahaan sudah terlalu likuid yang artinya 

terdapat aktiva produktif yang tidak dimanfaatkan oleh perusahaan. 

Berikut pemamaparan dari para ahli mengenai hubungan Current Ratio 

terhadap return saham, yaitu: Hubungan Current Ratio terhadap return 

saham  

 Harjito & Martono (2011), mengemukakan bahwa Current Ratio 

yang tinggi memberikan indikasi jaminan yang baik bagi kreditor jangka 

pendek dalam arti setiap saat perusahaan memiliki kemampuan untuk 

menulasi kewajiban-kewajiban financial jangka pendeknya. Akan tetapi 

Current Ratio yang terlalu tinggi akan berpengaruh negatif terhadap 

kemampuan memperoleh laba sehingga akan menyebabkan return yang 

didapat oleh investor akan menurun. Pernyataan ini terlihat bahwa 

Current Ratio mempengaruhi return saham.  

Current ratio merupakan salah satu rasio likuiditas, yang 

mengukur perusahaan untuk mengembalikan kewajiban jangka pendek 

dengan assetnya. Semakin tinggi Current Ratio maka perusahaan 

dianggap mampu untuk melunasi kewajiban jangka pendeknya sehingga 

akan menarik investor untuk membeli saham perusahaan dan akan 

meningkatkan harga saham. CR yang rendah menunjukkan terjadinya 

masalah dalam likuiditas (Sawir, 2015). Sebagai gantinya, jika Current 

ratio terlalu tinggi, itu belum tentu baik, karena di keadaan tertentu akan 

menyebabkan dana yang menganggur dalam jumlah yang besar yang 

akhirnya akan menurunkan keuntungan perusahaan. Current Ratio yang 
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tinggi dikarenakan tidak terjualnya inventory dan klaim akun yang tidak 

terkumpul, yang mana tidak dapat digunakan untuk membayar hutang 

dengan cepat. CR yang dimiliki suatu perusahaan maka semakin besar 

pula perusahan memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Salah satunya 

dalam pemenuhan kebutuhan operasional perusahaan, terutama modal 

kerja dimana sangat penting dalam meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan, yang akan mempengaruhi harga saham perusahaan. Hal ini 

akan dapat memberikan keyakinan bagi investor untuk menginvestasikan 

modalnya di perusahaan tersebut, sehingga dapat meningkatkan return 

saham perusahaan tersebut (Sahetapy & Kennedy, 2017).  

Return saham yang tinggi akan diperoleh jika perusahaan mampu 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Penelitian dilakukan oleh 

Shadkam Aga et al. (2013) ; Mohamad Febriawan (2018) ; (Sahetapy & 

Kennedy (2017) menunjukkan bahwa CR berpengaruh positif terhadap 

return saham. Sinyal adalah sebuah tindakan yang diambil oleh 

manajemen perusahaan yang memberikan petunjuk kepada investor 

tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan (Kramer 

et al., 2016). Berdasarkan hubungan antar variabel yang di dukung oleh 

konsep teori diatas maka hipotesis yang diujikan dalam penelitian ini 

adalah:  

H1 : Current Ratio (CR) berpengaruh positif terhadap return  saham. 

2. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap return saham 

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan salah satu rasio leverage 

yang digunakan untuk mengukur tingkat penggunaan hutang terhadap 
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total modal yang dimiliki perusahaan, nilai DER ditunjukkan dengan 

rumus total liabillities yang dibagi dengan nilai total equity. Semakin 

besar nilai DER suatu perusahaan akan memperbesar risiko yang 

ditanggung oleh perusahaan. Debt to Equity Ratio terhadap Return 

saham. Semakin tinggi Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan 

komposisi total hutang semakin besar dibanding dengan total ekuitasnya, 

sehingga beban dan ketergantungan permodalan perusahaan terhadap 

pihak luar juga semakin besar. Besarnya komposisi hutang terhadap total 

modal perusahaan juga akan berdampak berkurangnya laba bersih yang 

dinikmati oleh para pemegang saham. Hal itu dikarenakan sebagian laba 

yang diperoleh digunakan untuk membayar beban atau biaya bunga. 

Menurunnya bagian laba yang diperoleh para pemegang saham akan 

mengakibatkan tingkat kepercayaan pemegang saham menurun sehingga 

berdampak pada menurunnya harga saham. Harga saham yang turun 

akan mengakibatkan tingkat pengembalian (return) saham juga menurun. 

DER menunjukkan perbandingan antara kewajiban perusahaan 

dengan modal sendiri, semakin tinggi DER maka semakin besar 

proporsi hutang dalam modal perusahaan yang mana akan 

menyebabkan risiko investasi yang lebih tinggi (Harahap, 2011). 

Penelitian yang dilakukan (Hidayat & Isroah, 2016);(Ulupui, 

2010) menunjukkan bahwa DER berpengaruh negatif terhadap return 

saham. Dari penjelasan tersebut, dapat disimpulkan bahwa Debt to 
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Equity Ratio berpengaruh negatif terhadap return saham. Hal ini 

mengindikasikan bahwa semakin tinggi DER menunjukan komposisi 

hutang (jangka panjang dan jangka pendek) semakin besar dibandingkan 

dengan total modal sendiri, sehingga berdampak semakin besar beban 

perusahaan terhadap pihak luar (kreditur). Hal ini menunjukan sumber 

modal perusahaan tergantung dari pihak luar sehingga mengurangi minat 

investor dalam menanamkan modal terhadap perusahaan sehingga minat 

investor berdampak pada penurunan harga saham yang berakibat 

terhadap total return.  Berdasarkan hubungan antar variabel yang di 

dukung oleh konsep teori di atas maka hipotesis yang diujikan dalam 

penelitian ini adalah: 

H2 : Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif terhadap 

Return Saham. 
 

3. Pengaruh ROE memoderasi Likuiditas terhadap Return saham 

Perusahaan berusaha untuk memberikan sinyal positif di pasar 

modal melalui aspek fundamental yang baik sehingga return saham 

diprediksi akan mengalami peningkatan. Aspek fundamental diukur 

dengan rasio-rasio keuangan yang meliputi likuiditas, aktivitas dan 

financial leverage. Rasio-rasio tersebut mengarah pada peningkatan 

profitabilitas dan pada akhirnya adalah memberikan sinyal dalam bentuk 

informasi keuangan yang dimiliki investor. Dengan demikian prediksi 

bahwa ROE menjadi moderasi pengaruh likuiditas terhadap return saham 

dikarenakan emiten akan berusaha untuk tujuan akhir yaitu peningkatan 
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ROE. Peran ROE ini menjadi perantara dalam peningkatan return saham 

emiten. Hasil temuan penelitian terdahulu menunjukkan bahwa rasio 

likuiditas yang diproksi Current Ratio (CR) mampu memberikan 

kontribusi terhadap ROE (Ulupui, 2010; Wibowo & Wartini, 2014), 

artinya para investor mampu mendapatkan tingkat pengembalian atas 

saham yang ditanam lebih tinggi jika perusahaan mampu memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya semakin tinggi (Kurniawan et al., 2016). 

H3 : ROE  berpengaruh signifikan memediasi pengaruh Current 

Ratio terhadap return saham. 

 

4. Pengaruh ROE memoderasi Leverage terhadap Return saham 

Apabila perusahaan tidak mampu mengoptimalkan operasi 

perusahaan dengan dana dari hutang, maka penjualan akan menurun. 

Penurunan penjualan mengakibatkan perolehan laba menurun, apabila 

suatu perusahaan dapat menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) secara 

tepat sebagai modal dalam kegiatan operasionalnya maka akan dapat 

meningkatkan laba dan nilai saham suatu perusahaan. Perusahaan dengan 

memiliki DER terus berupaya untuk menjaga kepercayaan investor 

dengan mengelola dana tersebut  sehingga mampu melunasi utang. 

Kemampuan melunasi utang, perusahaan berusaha untuk menginvestasi 

dana yang berasal dari utang seefektif mungkin sehingga diperoleh 

return  optimal. Semua keputusan investasi mengarah pada peningkatan 

net income, sehingga ROE diharapkan menjadi tinggi. Berdasarkan 

hubungan antar variabel yang di dukung oleh konsep teori diatas maka 
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hipotesis yang diujikan dalam penelitian ini adalah:  

H4 : ROE berpengaruh signifikan memoderasi pengaruh Debt to 

Equity Ratio (DER) terhadap return saham. 

D.   Model Penelitian 

Model penelitian yang dikembangkan mengacu pada telaah penelitian 

sebelumnya dan penelitian terdahulu yang telah digunakan oleh peneliti 

sebelumnya. Sedangkan penelitian ini berfokus pada variabel likuiditas dan 

leverage. Dalam penelitian ini pengaruh likuiditas dan leverage terhadap 

return saham dengan profitabilitas sebagai variabel moderasi dapat 

digambarkan sebagai berikut : 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2 1 Model Penelitian
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

A. Populasi dan Sampel 

Sugiyono (2013), mengemukakan bahwa desain penelitian merupakan 

perencanaan, struktur dan strategi penelitian yang bertujuan menjawab 

pertanyaan yang ada. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif 

asosiatif, yaitu metode penelitian yang digunakan untuk meneliti populasi 

atau sampel tertentu dan bertujuan untuk mengetahui hubungan antara dua 

variabel atau lebih. Penelitian ini, imenjelaskan mengenai pengaruh likuiditas 

,leverage pada return saham yang dimoderasi oleh profitabilitas. Penelitian ini 

dilakukan pada perusahaan yang terdaftar dalam sektor food and beverage di 

Bursa Efek Indonesia (BEI).  

Objek penelitian adalah suatu sifat dari objek yang ditetapkan oleh 

peneliti untuk dipelajari dan kemudian memperoleh kesimpulan (Sugiyono, 

2013). Dari pengertian tersebut dijelaskan bahwa objek penelitian merupakan 

sumber dan tempat dimana peneliti akan memperoleh data.  

Populasi adalah suatu wilayah tertentu yang diharapkan peneliti untuk 

dipelajari dan kemudian dapat ditarik kesimpulannya, dimana wilayah 

tersebut memiliki kualitas karakteristik tertentu (Sugiyono, 2013). Penelitian 

ini mengambil populasi seluruh perusahan manufaktur sub sektor food and 

beverage  yang  sudah terdaftar dan masih terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode tahun 2015 – 2018.  
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Sampel merupakan bagian dari populasi yang dianggap mewakili 

populasi berdasarkan karakteristik yang diinginkan (Sugiyono, 2013). Teknik 

pengambilan sampel dengan menggunakan purposive sampling. Teknik 

purposive sampling merupakan teknik penentuan sampel dengan 

menggunakan pertimbangan atau kriteria tertentu (Sugiyono, 2013). 

Pengambilan sampel menggunakan purposive sampling dengan kriteria : 

1. Perusahaan Manufaktur sub sektor food and beverage  yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia selama tahun periode 2015 - 2018. 

2. Perusahaan Manufaktur sub sektor food and beverage  yang menerbitkan 

laporan keuangan neraca,laba rugi yang berakhir bulan Desember selama 

tahun 2015 – 2018. 

3. Perusahaan Manufaktur sub sektor food and beverage  yang aktif 

memperdagangkan saham di BEI tahun 2015 – 2018. 

Jumlah sampel yang memenuhi kriteria sebanyak 13 perusahaan atau 

emiten, dengan pengamatan kinerjanya selama 4 tahun. Adapun sampel 

dalam penelitian ini yang memenuhi kriteria dapat dilihat pada tabel 3.1  : 

Tabel 3 1 Jumlah Sampel Berdasarkan Karakteristik 

N0 Keterangan Jumlah 

1 Perusahaan Manufaktur sub sektor food and beverage yang 

terdaftar di BEI pada tahun  2015-2018 

25 

2 Perusahaan Manufaktur sub sektor food and beverage  

yang menerbitkan laporan keuangan neraca,laba rugi yang 

berakhir bulan Desember selama tahun 2015 – 2018. 

13 

3 Perusahaan Manufaktur sub sektor food and beverage  

yang aktif memperdagangkan saham di BEI tahun 2015 – 

2018. 

13 

 Sampel 13 

 Jumlah Pengamatan (13 perusahaan x 4 tahun) 52 

Sumber: Hasil Pengolahan Data, 2019 
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 Objek yang diteliti dalam  penelitian ini adalah perusahaan food and 

beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2018 

yang berjumlah 25 perusahaan atau emiten. Pengambilan sampel dilakukan 

dengan menggunakan teknik purposive sampling, yaitu teknik penentuan 

sampel dengan menggunakan pertimbangan atau kriteria tertentu. Dengan 

menggunakan purposive sampling, dari 25 perusahaan food and beverage 

sebagai populasi didapatkan 13 perusahaan yang memenuhi kriteria tersebut. 

Peneliti memilih perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi sub 

sektor food and beverage karena saham-saham perusahaan tersebut yang 

paling tahan dengan krisis moneter atau ekonomi, dibandingkan dengan 

sektor lain karena dalam kondisi apapun krisis maupun tidak krisis sebagian 

produk makanan dan minuman tetap dibutuhkan. Sebab produk ini menjadi 

kebutuhan pokok bagi masyarakat. Perusahaan makanan dan minuman yang 

bermunculan dan perusahaan makanan dan minuman yang sudah ada saling 

berebut untuk mengembangkan dan menambah inovasi produk mereka. 

B. Data Penelitian 

1. Jenis dan Sumber Data 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 

sekunder, seperti : data rasio keuangan (Current Ratio, Debt to 

Equity Ratio, Return On Equity). Data-data tersebut merupakan 
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data sekunder yang didasarkan pada statistik Ekonomi dan 

keuangan yang diterbitkan oleh Bank Indonesia serta laporan 

keuangan perusahaan yang sudah di audit, yaitu : 

a. Laporan keuangan (financial statement)  dan Laporan Tahunan 

(annual report) pada  Perusahaan Manufaktur sub sektor food and 

beverage periode 2015 – 2018 dapat diakses melalui situs Bursa Efek 

Indonesia (www.idx.co.id). 

b. Laporan harga saham Tahunan Perusahaan Manufaktur sub sektor 

food and beverage periode 2015 – 2018 dapat diakses melalui situs 

(www.yahoo.finance.com). 

2. Teknik Pengumpulan Data 

Penelitian ini menggunakan data sekunder, sehingga metode 

pengumpulan data dilakukan dengan cara : 

1. Studi dokumentasi, yaitu mencatat return saham penutupan di 

pasar sekunder sesuai tanggal listing masing – masing perusahaan 

dari bulan Januari 2015 – bulan Desember 2018. 

2. Studi pustaka, dengan menelaah ataupun mengutip yang 

berhubungan dengan masalah penelitian langsung dari sumber 

tertulis, mempelajari  jurnal-jurnal ekonomi, literatur dan pustaka 

pendukung yang relevan sebagai landasan teoritisnya. 

http://www.idx.co.id/
http://www.yahoo.finance.com/
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Data yang telah terkumpul selanjutnya akan diolah menggunakan 

alat bantu berupa program aplikasi Statistical Package for Social Science  

SPSS. Pengolahan data dilakukan untuk menguji hipotesis yang telah 

ditetapkan diterima atau ditolak. Dalam penelitian kali ini terdapat variabel 

moderasi menggunakan persamaan regresi melalui uji interaksi atau yang 

biasa disebut dengan Moderated Regression Analysis (MRA).  

C. Variabel Penelitian dan Pengukuran Variabel 

1. Return Saham 

Variabel Dependen (Y) dalam penelitian ini adalah tingkat return 

saham. Kusmita (2018), menyatakan bahwa return saham merupakan 

sebuah hasil yang diperoleh investor dalam melakukan investasi saham. 

Return realisasi (actual return) ini digunakan untuk menganalisis data 

yaitu dengan cara menghitung selisih harga saham individual periode 

berjalan dengan periode sebelumnya yang diambil pada saat penutupan 

akhir tahun. Return dapat di formulasikan secara matematis sebagai 

berikut : 

     
        
     

  

2. Likuiditas (X1) 

Current ratio (CR) merupakan rasio yang menyatakan kemampuan 

perusahaan dalam jangka pendek untuk memenuhi (kewajiban) yang 

segera jatuh tempo. Semakin tinggi current ratio maka semakin tinggi 

kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek 
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perusahaan. Namun angka rasio yang terlalu tinggi menunjukkan hal 

yang kurang baik, karena menandakan banyaknya dana yang 

menganggur. CR dapat di formulasikan secara matematis sebagai 

berikut : 

    
             

             
 

3. Leverage (X2) 

 Debt to Equity Ratio (DER) merupakan salah satu rasio 

solvabilitas yang membandingan antara hutang-hutang dan 

ekuitas dalam pendanaan perusahaan dan menunjukkan 

kemampuan modal sendiri untuk memenuhi seluruh 

kewajibannya. DER dapat di formulasikan secara matematis sebagai 

berikut : 

     
            

             
  

4. Variabel Moderasi 

Variabel moderasi merupakan variabel yang mempengaruhi 

(memperkuat atau memperlemah) hubungan antara variabel independen 

dan dependen (Sugiyono, 2013).  Variabel moderasi (Z) dalam penelitian 

ini adalah profitabilitas menggunakan Return On Equity (ROE). ROE 

adalah rasio yang digunakan untuk mengkaji sejauh mana suatu 

perusahaan menggunakan sumberdaya yang dimiliki untuk mampu 
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memberikan laba atas ekuitas (Irham Fahmi, 2012). Semakin tinggi ROE 

berarti posisi pemilik perusahaan semakin kuat, demikian pula 

sebaliknya. Rumus untuk menghitung ROE suatu perusahaan adalah 

sebagai berikut :  

     
   

            
        

D. Metoda Analisa Data 

1. Variabel Deskriptif 

Statistik deskriptif digunakan untuk mengetahui deskripsi suatu data 

yang dilihat dari nilai maksimum, nilai minimum, nilai rata-rata (mean), 

dan nilai standar deviasi (Ghozali, 2016). 

2. Uji Asumsi Klasik  

Untuk menguji apakah model regresi yang digunakan dalam penelitian 

ini layak atau tidak untuk digunakan maka perlu dilakukan uji asumsi 

klasik dan harus memenuhi syarat asumsi klasik yang meliputi : Uji 

asumsi klasik yang digunakan adalah Uji Normalitas, Uji 

Multikolinearitas, Uji Autokorelasi dan Uji Heteroksiditas. 

a.  Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah dalam sebuah 

model regresi, variabel independen dan dependen atau keduanya 

mempunyai normal distribusi atau tidak. Model yang paling baik 

adalah distribusi data normal atau mendekati normal. Normalitas 

data dapat diuji menggunakan Uji Kolmogrov -Smirnov (2-tailed) 

untuk menguji apakah sampel penelitian merupakan jenis distribusi 
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normal. Kriteria Uji Kolmogrov-Smirnov jika nilai signifikan  > 

0,05 maka dikatakan data terdistribusi secara normal. Sebaliknya 

jika nilai signifikan  < 0,05 maka dikatakan data terdistribusi tidak 

normal. 

b. Uji Multikolinearitas 

Uji ini digunakan untuk menguji apakah dalam sebuah model 

regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Jika 

terjadi korelasi, maka dikatakan terdapat masalah multikolinearitas. 

Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi antar 

variabel independen. Pengujian terhadap ada tidaknya 

multikolinearitas dilakukan dengan metode VIF (Variance Inflation 

Faktor) dan Tolerance Value dengan ketentuan : Bila VIF > 10 

Tolerance Value terdapat masalah multikolinearitas Bila VIF < 10 

tidak terdapat masalah multikolinearitas. 

c. Uji Autokorelasi 

Uji asumsi autukorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam 

suatu model regresi linier ada korelasi antara kesalahan 

pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada 

periode t-1. Model regresi yang baik, tidak terjadi autokorelasi. 

Untuk mendiagnosis adanya autokorelasi dalam suatu model 

regresi, maka dilakukan pengujian terhadap nilai uji Durbin 

Watson. Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi, sebagai 

berikut :Angka D-W dibawah -2, berarti ada autokorelasi positif : 
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Angka D-W diantara -2 sampai +2, berarti tidak ada autokorelasi,: 

Angka D-W di atas +2, berarti ada autokorelasi negatif. 

d. Uji Heterokedastisitas 

Heteroskedastisitas adalah variabel pengganggu dimana memiliki 

varian yang berbeda dari satu observasi ke observasi lainnya atau 

varian antar variabel independen tidak sama, hal ini melanggar 

asumsi homokedastisitas yaitu setiap variabel penjelas memiliki 

varian yang sama (konstan). Uji heteroskedastisitas dapat 

dilakukan dengan Uji Glejser, yaitu dengan melihat nilai 

signifikansi di atas tingkat α=5%, sehingga dapat disimpulkan 

bahwa model regresi tidak mengandung adanya 

Heteroskedastisitas.  

3. Moderated Regression Analysis (MRA) 

Dalam penelitian ini untuk menguji regresi dengan variabel moderating 

yaitu dengan menggunakan uji interaksi. Uji interaksi sering disebut 

dengan Moderated Regression Analysis (MRA) adalah aplikasi khusus 

regresi berganda linear dimana dalam persamaan regresinya 

mengandung unsur interaksi (perkalian dua atau lebih variabel 

independen) (Ghozali 2016). Persamaan Regresi sebagai berikut : 

                                           

Keterangan :  
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Y  = Return Saham 

α  = Konstanta 

β1-β4  = Koefisien  

X1  = Likuiditas (CR) 

X2   = Leverage (DER) 

Z  = Profitabilitas ( ROE ) 

X1Z   = Interaksi antara CR dengan Profitablitas ( ROE ) 

X2Z   =  Interaksi antara DER dengan Profitablitas ( ROE ) 

e  = Standard  error 
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BAB V 

KESIMPULAN 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini menguji pengaruh likudiditas, leverage terhadap return 

saham dengan menjadikan profitabilitas sebagai variabel moderasi. pada 

perusahaan food and beverage yang terdaftar di BEI periode 2015-2018 : 

1. Current ratio berpengaruh positif terhadap return saham. Hal ini 

menunjukkan bahwa meskipun perusahaan food and beverage 

mengalami fluktuasi, namun perusahaan memiliki kinerja yang baik 

berdasarkan aktiva lancar yang dimiliki dibandingkan dengan  

kewajibannya. Sehingga current ratio menjadi sinyal positif bagi 

investor / calon investor yang ingin menanamkan modalnya ke 

perusahaan. 

2. Debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap  return saham. Hal ini 

menunjukkan bahwa investor tidak mempertimbangkan hutang  

sebagai indikator DER sebagai beban atau resiko dalam melakukan 

investasi.  

3. Return on equity tidak dapat memoderasi hubungan antara current 

ratio terhadap return saham. 

4. Return on equity tidak dapat memoderasi hubungan antara debt to 

equity ratio terhadap return saham.  

B. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki keterbatasan yang memerlukan perbaikan dan 

pengembangan selanjutnya. Keterbatasan dalam penelitian ini adalah: 
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1. Sampel yang digunakan hanya terbatas pada perusahaan food and 

beverage yang terdapat di BEI. 

2. Penelitian ini hanya menggunakan variabel likuditas, leverage. Dari 

analisis penelitian diketahui masih banyak variabel lain di luar penelitian 

yang mempengaruhi return saham.  

C. Saran  

Berdasarkan hasil penelitian ini, maka saran yang dapat diberikan 

adalah sebagai berikut:  

1. Penelitian selanjutnya dapat memperluas objek penelitian, dengan 

melakukan penelitian di perusahaan manufaktur, perusahaan LQ 45, dan 

memperbanyak sampel penelitian. 

2. Penelitian selanjutnya perlu menambah variabel-variabel lain yang dapat 

mempengaruhi return saham atau dapat menambahkan variabel moderasi 

ataupun mediasi. 

3.  Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan masukan dan 

menambah referensi untuk penelitian selanjutnya pada bidang keuangan. 

4. Hasil penelitian ini diharapkan  dapat digunakan sebagai salah satu dasar 

dalam pengambilan keputusan bagi perusahaan dan pemegang saham 

perusahaan dalam memaksimumkan kinerja perusahaan agar dapat terus 

bertahan dan mempunyai return yang besar. 

5. Memberikan informasi dan refrensi tambahan tentang perhitungan tingkat 

pengembalian atas modal yang diinvestasikan dimasa yang akan datang 

kepada pihak-pihak yang berkepentingan. 
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