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Abstract 

 
 This study aims to examine and obtain empirical evidence of the effect of the current ratio, 

debt to equity ratio, return on equity, price earning ratio, price to book value on stock returns in 

service companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The population of this study are service 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2017-2019. The sample in this study were 47 

service companies which were determined based on the purposive sampling method. The analytical 

tool used to test the hypothesis is multiple linear regression analysis. The results showed that the 

current ratio, debt to equity ratio, price to book value had a negative effect on stock returns. While the 

return on equity, price earning ratio has a positive effect on stock returns. Future research can 

develop this research by using other variables as a measuring tool which in theory has an influence 

on stock returns.  
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PENDAHULUAN 

 

 Pasar modal merupakan sesuatu yang penting dan sangat berharga jika kita menyimak 

globalisasi di dunia keuangan. Pasar modal adalah ujung yang paling awal tersentuh 

globalisasi dan manfaat yang dapat dipetik dari bebasnya modal bergerak akibat globalisasi 

tersebut. Oleh karena itu dalam melakukan investasi di pasar modal, investor harus benar-

benar menyadari bahwa di samping memperoleh keuntungan juga mungkin mengalami 

kerugian. Tidak ada jaminan bahwa bermain di pasar modal akan selalu mendapatkan capital 

gains, yaitu selisih harga beli saham dengan harga jual saham, dengan demikian bila bermain 

di pasar modal akan sangat mungkin investor mengalami capital loss atau suatu kondisi 

dimana investor menjual saham lebih rendah dari harga beli. 

 Melihat pentingnya harga saham yang akan mempengaruhi retur yang diterima, maka 

investor perlu menganalisis faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi pergerakan dalam 

menilai harga saham yang akan dibeli oleh investor. Faktor-faktor yang mempengaruhi return 

saham yang akan diperoleh yaitu faktor eksternal dan faktor internal. Faktor eksternal adalah 

faktor yang berada di luar perusahaan, tetapi mempunyai pengaruh terhadap kenaikan atau 

penurunan kinerja perusahaan baik secara langsung maupun tidak  langsung, adapun faktor 

eksternal tersebut yaitu tingkat suku bunga, peraturan perpajakan,kebijakan pemerintah, 

tingkat bunga pinjaman luar negri, kondisi ekonomi internasional dan kurs valuta asing yang 

dipengaruhi oleh US$ (Samsul, 2006:11 dalam Aristana, 2017). 

 Current Ratio merupakan rasio yang mengukur seberapa jauh aktiva lancar 

perusahaan bisa dipakai untuk memenuhi kewajiban lancarnya. Alasan penggunaan rasio 

lancar yaitu lebih relevan dan akurat karena datanya tersedia sehingga mudah untuk dipahami 

dan dihitung. Semakin tinggi rasio ini berarti semakin besar kemampuan perusahaan untuk 
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memenuhi kewajiban jangka pendek (Aulia, 2018). Penelitian yang dilakukan oleh Sinaga, 

dkk (2020), Abdurrohman, dkk (2021) menyatakan bahwa Current ratio berpengaruh positif 

terhadap return saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Christian, dkk (2021) 

yang menyatakan bahwa Current Ratio berpengaruh negatif terhadap return saham, 

sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Hasanudin, dkk (2020) menyatakan bahwa Current 

Ratio tidak berpengaruh terhadap return saham. Jadi dengan adanya hasil uji ini memberi 

informasi bahwa perusahaan harus menjaga tingkat likuiditasnya, agar perusahaan tidak 

mengalami kesulitan keuangan atau dapat dikatakan jika organisasi memiliki rasio lancar 

yang sehat maka akan berpengaruh terhadap return sahamnya. 

 Faktor lain yang mempengaruhi return saham adalah Debt To Equity Ratio. Debt To 

Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai hutang dengan ekuitas. Rasio ini 

dicari dengan cara membandingkan antara seluruh hutang, termasuk hutang lancar dengan 

seluruh ekuitas. Rasio ini digunakan untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan 

peminjam dengan pemilik perusahaan, dengan kata lain rasio ini berfungsi untuk mengetahui 

setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan hutang (Kasmir, 2014:157). 

Penelitian yang dilakukan oleh Abdurrohman, dkk (2021), Ferdianegara (2020) menyatakan 

bahwa Debt to Equity Ratio beperngaruh negatif terhadap return saham. Berbeda dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Basalama, dkk (2017), Christian, dkk (2021) yang 

menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio beperngaruh positif terhadap return saham, 

sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Hanivah dan Wijaya (2018),  Situmeang dan Dini 

(2019) menyatakan Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap return saham. Jadi 

dengan adanya hal ini mengindikasikan adanya pertimbangan yang berbeda dari para investor 

dalam mempertimbangkan Debt to Equity Ratio sebagai keputusan berinvestasi.  

 Faktor lain yang mempengaruhi return saham adalah Return On Equity (ROE). Return 

On Equity merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur keberhasilan perusahaan dalam 

menghasilkan laba bagi para pemegang saham. Return On Equity dianggap sebagai 

representasi dari kekayaan pemegang saham atau nilai perusahaan. Return On Equity adalah 

rasio laba bersih setelah pajak terhadap modal sendiri digunakan untuk mengukur tingkat 

hasil pengembalian dari investasi para pemegang saham (Seventeen, 2021:142). Dalam 

penelitian yang dilakukan oleh Adansari, dkk (2016), Anggira dan Saryadi (2019), Hakim 

dan Abbas (2019) menyatakan bahwa Return On Equity berpengaruh positif terhadap return 

saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Ferdianegara (2020) yang 

menyatakan bahwa Return On Equity berpengaruh negatif terhadap return saham. Penelitian 

yang dilakukan oleh Christian, dkk (2021), Nurmasari (2018), Kampongsina, dkk (2020) 

yang menyatakan bahwa Return On Equity tidak berpengaruh terhadap return saham. Jadi hal 

ini menunjukan bahwa semakin baik Return On Equity suatu perusahaan makan akan baik 

pula harga saham perusahaan tersebut.  

 Faktor lain yang mempengaruhi return saham adalah Price Earning Ratio (PER). 

Price Earning Ratio adalah harga saham terhadap laba per lembar saham menunjukkan 

jumlah yang rela dibayarkan oleh investor untuk setiap dolar laba yang dilaporkan. Dalam 

penelitian yang dilakukan oleh Ningsih, dkk (2016), Sodikin dan Wuldani (2016), Hakim dan 

Abbas (2019)  menyatakan bahwa Price Earning Ratio berpengaruh positif terhadap return 

saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Fidrian, dkk (2019), Ghofir (2020), 

Siregar dan Dani (2019) yang menyatakan bahwa price earning ratio tidak berpengaruh 

terhadap return saham, sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Devi dan Artini (2019) 

yang menyatakan bahwa Price Earning Ratio berpengaruh negatif terhadap return saham. 

Jadi dapat dinyatakan bahwa setiap saham perusahaan yang memiliki nilai price earning ratio 

yang tinggi, maka harga saham yang ditawarkan tinggi, dan sebaliknya jika saham 

perusahaan memiliki nilai price earning ratio yang rendah, maka harga saham yang 

ditawarkan rendah.   
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 Faktor lain yang mempengaruhi return saham adalah Price to Book Value. Price to 

Book Value merupakan rasio yang menunjukan hasil perbandingan antara harga per lembar 

saham dengan nilai buku per lembar saham. Rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat 

harga saham overvalued atau undervalued. Semakin rendah nilai price to book value juga 

dapat mengindikasikan menurunnya kualitas dan kinerja fundamental emiten, oleh sebab itu 

nilai price to book value juga harus dibandingkan dengan price to book value saham emiten 

lain dalam industri yang sama. Apabila terlalu jauh perbedaannya maka sebaiknnya perlu 

dianalisis lebih lanjut. Dalam penelitian yang dilakukan oleh Rahmasari, dkk (2019), Waluyo 

(2021), Dwialesi dan Darmayanti (2016) menyatakan bahwa price to book value berpengaruh 

positif terhadap return saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Nisa dan 

Khairunnisa (2019), Mardani (2020), Claudhea, dkk (2021) yang menyatakan bahwa Price to 

Book Value tidak berpengaruh terhadap return saham. Jadi semakin tinggi price to book value 

menunjukan semakin berhasil perusahaan menciptakan nilai bagi pemegang saham, dari 

harga saham suatu perusahaan semakin tinggi, maka return sahamnya juga semakin tinggi.  

 Penelitan ini memilih perusahaan sektor jasa karena saham pada perusahaan jasa 

dapat dijadikan alternatif untuk berinvestasi mengingat perkembangan usaha jasa di 

Indonesia berkembang cukup pesat. Perusahaan jasa merupakan perusahaan yang sangat 

menjanjikan dan sedang diminati oleh masyarakat seiring dengan kebutuhan masyarakat akan 

sarana jasa yang semakin meningkat, sehingga perusahaan jasa ini sudah menjadi kebutuhan 

primer disamping sandang, pangan dan papan. Perusahaan jasa sangat diperlukan juga untuk 

melakukan semua aktivitas, apalagi di jaman sekarang masyarakat lebih banyak memilih 

menggunakan jasa untuk melakukan sesuatu aktivitas karena dapat menghemat tenaga dan 

waktu. Pontensi pasar yang cukup luas ini menarik perhatian para investor untuk 

menanamkan modalnya pada perusahaan jasa. Keadaaan ini memunculkan persaingan yang 

sangat ketat. Perusahaan yang ingin bertahan harus mampu menunjukan keunggulan masing-

masing. 

  

TELAAH LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

 

Signaling Theory 

 Signalling theory adalah teori yang menjelaskan tentang sinyal informasi yang 

dibutuhkan oleh para investor untuk menentukan apakah investor tersebut akan menanamkan 

sahamnya pada perusahaan yang bersangkutan atau tidak. Signal adalah tindakan yang 

diambil oleh manajemen perusahaan dimana manajemen mengetahui informasi yang lebih 

lengkap dan akurat mengenai internal perusahaan dan prospek perusahaan dimasa depan 

daripada pihak investor. Informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman akan 

memberikan sinyal bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi. Jika pengumuman 

tersebut mengandung nilai positif, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu 

pengumuman tersebut diterima oleh pasar (Asandimitra, dkk 2014). 

 Pada saat informasi diumumkan, pelaku pasar terlebih dahulu, menginterpretasikan 

dan menganalisis informasi tersebut sebagai signal baik (good news) atau signal buruk (bad 

news). Jika pengumuman informasi tersebut dianggap sebagai signal baik, maka investor 

akan tertarik untuk melakukan perdagangan saham, dengan demikian pasar akan bereaksi 

yang tercermin melalui perubahan dalam volume perdagangan saham (Malbani, 2019).   

Pengaruh Current Ratio (CR) Terhadap Return Saham 

 Current Ratio merupakan salah satu ukuran likuiditas yang bertujuan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan untuk melunasi kewajiban jangka pendeknya dengan asset lancar 

yang dimilikinya. Semakin tinggi current ratio berarti semakin baik kemampuan perusahaan 

dalam membayar kewajiban lancarnya. Hubungannya dengan return saham jika nilai Current 

Ratio mempunyai dampak positif bagi investor untuk membeli saham, dengan adanya 
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peningkatan permintaan saham perusahaan membuat harga saham mengalami kenaikan serta 

menimbulkan dampak yang positif untuk return saham (Agnes, 2017). Hasil hipotesis ini 

didukung penelitian yang dilakukan oleh Abbdurohman dan Fitrianingsih (2021), Sinaga dan 

Eric (2020), Rosmiati dan Suprihhadi (2016), yang menyatakan bahwa Current Ratio 

berpengaruh positif terhadap return saham. Berdasarkan dengan teori dan hasil penelitian 

empiris tersebut maka dapat dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut:  

H1: Current Ratio berpengaruh positif terhadap return saham. 

Pengaruh Debt To Equity (DER) Ratio Terhadap Return Saham 

 Debt to Equity Ratio mempunyai hubungan yang negatif terhadap return saham. 

Semakin tinggi debt to equity ratio menunjukan tingkat pengembalian yang semakin kecil. 

Risiko yang ditanggung oleh investor akan semakin tinggi karena tingkat hutang yang tinggi 

berarti beban bunga yang semakin tinggi yang akan meningkatkan risiko, dan berakibat 

menurunkan return saham. Debt to Equity Ratio yang semakin tinggi mencerminkan risiko 

perusahaan yang relatif tinggi, akibatnya para investor cenderung menghindari saham-saham 

yang memiliki debt to equity ratio yang tinggi. Debt to Equity Ratio akan mempengaruhi 

kinerja perusahaan dan menyebabkan apresiasi harga saham. Debt to Equity Ratio yang 

terlalu tinggi mempunyai dampak buruk terhadap kinerja perusahaan, karena tingkat utang 

yang semakin tinggi menandakan beban bunga perusahaan akan semakin besar dan 

mengurangi keuntungan. Sehingga semakin tinggi utang, Debt to Equity Ratio cenderung 

menurunkan return saham, (Sudarsono, 2016). Hasil hipotesis ini didukung penelitian yang 

dilakukan oleh Ferdianegara (2020), Abdurrohman (2021), Sari, dkk (2019) yang 

menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif terhadap return saham. 

Berdasarkan dengan teori dan hasil penelitian empiris tersebut maka dapat dirumuskan 

hipotesis penelitian sebagai berikut : 

H2: Debt To Equity Ratio berpengaruh negatif terhadap return saham. 

Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Return Saham 

 Return On Equity digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk 

menghasilkan tingkat pengembalian di dalam menghasilkan keuntungan dengan 

memanfaatkan ekuitas. Angka tersebut menunjukan seberapa baik manajemen memanfaatkan 

investasi para pemilik modal atau pemegang saham. Return On Equity (ROE) yang tinggi 

sering kali mencerminkan penerimaan perusahaan atas peluang investasi yang baik dan 

manajemen biaya yang efektif, sehingga semakin meningkatnya Return On Equity (ROE), 

menandakan perusahaan memiliki kinerja yang baik dalam mengelola modalnya serta dapat 

menghasilkan keuntungan yang maksimal dan dengan begitu akan meningkatkan 

kemakmuran bagi pemilik modalnya. Hasil hipotesis ini didukung oleh penelitian yang 

dilakukan Sodikin dan Wuldani (2016), Ningsih dan Halim (2016), Abdurrahman (2016) 

yang menyatakan bahwa Return On Equity berpengaruh positif terhadap return saham. 

Berdasarkan dengan teori dan hasil penelitian empiris tersebut maka dapat dirumuskan 

hipotesis penelitian sebagai berikut : 

H3: Return On Equity berpengaruh positif  terhadap return saham. 

Pengaruh Price Earning Ratio (PER) Terhadap Return Saham 

 Price Earning Ratio merupakan salah satu cara untuk mengukur prestasi saham yang 

lazim digunakan. Rasio ini mencerminkan penilaian modal terhadap return perusahaan di 

masa mendatang. Herlianto (2013) Price Earning Ratio adalah rasio harga pendapatan yang 

menggambarkan apresiasi pasar terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

pendapatan harga saham dibagi dengan earning. Informasi price earning ratio 

menggambarkan besaran rupiah yang harus dibayarkan investor untuk memperoleh satu 

rupiah earning perusahaan. Hasil hipotesis ini didukung oleh penelitian yang dilakukan Mutia 

dan Martaseli (2018), Sosilowati dan Nawangsasi (2018), Ningsih, dkk (2016), Sodikin dan 

Wuldani (2016) yang menyatakan bahwa Price Earning Ratio berpengaruh positif terhadap 
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return saham. Berdasarkan dengan teori dan hasil penelitian empiris tersebut maka dapat 

dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut: 

H4: Price Earning Ratio berpengaruh positif terhadap return saham. 

Pengaruh Price To Book Value (PBV) Terhadap Return Saham 

 Hubungan antara harga pasar saham dan nilai buku per lembar saham bisa juga 

dipakai sebagai pendekatan alternative untuk menentukan nilai suatu saham, karena secara 

teoritis nilai pasar suatu saham haruslah mencerminkan nilai bukunya (Asmiranto dan 

Yuliawati, 2015). Hasil hipotesis ini didukung oleh penelitian yang dilakukan Waluyo 

(2021), Saputri, dkk (2020), Rahmasari dan Gursida (2019), Novitasari (2017) yang 

menyatakan bahwa Price to Book Value berpengaruh positif terhadap return saham. 

Berdasarkan dengan teori dan hasil penelitian empiris tersebut maka dapat dirumuskan 

hipotesis penelitian sebagai berikut: 

H5: Price To Book Value berpengaruh positif terhadap return saham.  

METODE PENELITIAN 

 Lokasi penelitian ini dilakukan pada perusahaan jasa yang terdaftar di PT. Bursa 

Efek Indonesia Tahun 2017-2019 yang diakses melalui situs www.idx.co.id. Populasi dalam 

penelitian ini adalah perusahaan jasa yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari Tahun 2017 

sampai Tahun 2019. Metode penentuan sampel yang dipergunakan adalah metode purposive 

sampling, yaitu merupakan teknik pengambilan sampel dengan pertimbangan atau kriteria 

tertentu (Sugiyono, 2018:68). Karena dalam penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 

pengaruh faktor fundamental terhadap return saham pada perusahan jasa yang go public dari 

Tahun 2017 sampai Tahun 2019. Adapun kriteria yang digunakan untuk memilih sampel 

pada penelitian ini antara lain: Perusahaan jasa yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia 

secara berturut-turut selama Tahun 2017-2019 yang berjumlah 121 perusahaan. Perusahaan 

jasa yang laporan keuangannya tidak dapat diakses berturut-turut dari Tahun 2017-2019 yang 

berjumlah 50 perusahaan. Perusahaan jasa yang tidak menyajikan data secara lengkap yang 

diperlukan untuk penelitian selama periode Tahun 2017-2019 yang berjumlah 24 perusahaan, 

sehingga total sampel akhir dalam penelitian ini yaitu 47 perusahaan dengan 3 tahun 

pengamatan jadi total pengamatan dari penelitian ini yaitu 141 pengamatan.  

 Return saham return saham merupakan pendapatan yang diterima oleh investor dalam 

bentuk deviden dan capital gain/loss (Jogiyanto, dalam Aristana 2017:51) pada perusahaan 

jasa yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, yang dinyatakan dalam persentase (%) dari 

Tahun 2017-2019.  

Return saham tersebut dapat dirumuskan sebagai berikut (Jogiyanto dalam Aristana, 2017:51) 

     Rit =  
[ Pi.t−Pi(t−1)]

Pi(t−1)
  ......................................................................................................... (1) 

 Current Ratio adalah perbandingan antara total aktiva lancar dengan total hutang 

lancar (Kasmir,2014:134) pada perusahaan jasa di Bursa Efek Indonesia, yang dinyatakan 

persentase (%) dari Tahun 2017-2019 

Adapun rumus untuk mengukur Current Ratio (Kasmir, 2014:134) adalah sebagai berikut: 

            CR = 
Aktiva Lancar

Hutang Lancar
 X 100% ..................................................................................... (2) 

 Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan 

ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang 

lancar dengan seluruh ekuitas (Kasmir, 2014:158) pada perusahaan jasa di Bursa Efek 

Indonesia, yang dinyatakan dalam persentase (%) dari Tahun 2017-2019.  

Adapun rumusnya untuk mencari Debt to Equity Ratio adalah sebagai berikut :  

http://www.idx.co.id/
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            DER = 
Total Hutang (Debt)

Ekuitas (equty)
 X 100% ........................................................................... (3) 

 Return On Equity merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan 

modal sendiri. Rasio ini menunjukan efisiensi penggunaan modal sendiri. Semakin tinggi 

rasio ini, semakin baik. Artinya posisi pemilik perusahaan semakin kuat, demikian pula 

sebaliknya. (Kasmir, 2014:204) pada perusahan jasa di Bursa Efek Indonesia, yang 

dinyatakan dalam persentase (%) dari Tahun 2017-2019.  

Rumus untuk mencari Return On Equity (ROE) adalah sebagai berikut :  

            ROE = 
Earning After Interest and Tax

Equity
 X 100% ............................................................. (4) 

 Price Earning Ratio atau rasio harga laba adalah perbandingan antara market price 

pershare (harga pasar perlembar saham) dengan earning pershare (laba perlembar saham). 

Bagi para investor semakin tinggi Price Earning Ratio maka pertumbuhan laba diharapkan 

juga akan mengalami kenaikan (Fahmi: 2015:83) pada perusahaan jasa yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia, yang dinyatakan dalam persentase (%) dari Tahun 2017-2019.  

Adapun rumus Price Earning Ratio (PER) adalah sebagai berikut : 

            PER = 
MPS

EPS
 X 100% ................................................................................................. (5) 

 Price to Book Value adalah indikator yang dipakai untuk menilai kinerja perusahaan. 

Nilai buku (book value) per lembar saham menunjukkan aktiva bersih (net assets) yang 

dimiliki oleh pemegang saham dengan memiliki satu lembar saham. Karena aktiva bersih 

adalah sama dengan total ekuitas pemegang saham, maka nilai buku per lembar saham adalah 

total ekuitas dibagi dengan jumlah saham yang beredar (Hartono dalam Wulandari, 2019:38) 

pada perusahaan jasa yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, yang dinyatakan dalam 

persentase (%) dari Tahun 2017-2019.  

Adapun rumus Price to Book Value (PBV) adalah sebagai berikut : 

PBV = 
Harga Saham per Lembar Saham 

Nilai Buku per Lembar Saham
  ....................................................................... (6) 

 Penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda. Persamaan regresinya 

adalah sebagai berikut : 

RS = α + β1CR + β2DER + β3ROE + β4PER + β5PBV + e ............................................. (7) 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Uji Statistik Deskriptif  

Tabel 1 

Uji Statistik Deskriptif 
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Analisis Regresi Linier Berganda 

Tabel 2 

Analisis Regresi Linier Berganda 

 

 

  

 

 

 

  

 

Sumber: Lampiran 2 

Berdasarkan Tabel 2 di atas dapat diketahui persamaan regresi linier berganda:  

RS = 0,564 – 0,109CR – 0,083DER + 0,078ROE + 0,075PER – 0,068PBV 

Uji Asumsi Klasik 

Berdasarkan Tabel 3 di atas maka hasil uji normalitas Kolmogorov-Smirnov Test 

menunjukan nilai signifikan sebesar 0,058 lebih besar dari level of signifikan 0,05, sehingga 

dapat disimpulkan bahwa data berdistribusi normal. Oleh karena itu asumsi normalitas pada 

regresi telah terpenuhi.  

Berdasarkan Tabel 2 di atas maka hasil uji multikolinearitas menunjukan bahwa 

masing-masing variabel bebas memiliki nilai tolerance, yaitu 0,532 (CR), 0,558 (DER), 

0,437 (ROE), 0,113 (PER), 0,124 (PBV) lebih besar dari 0,01 dan nilai VIF masing-masing 

variabel bebas tersebut adalah 1,881 (CR), 1,793 (DER), 2,286 (ROE), 8,871 (PER), 8,048 

(PBV) lebih kecil dari 10. Berdasarkan nilai tolerance dan nilai VIF dari masing-masing 

variabel bebas, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat gelaja multikolinearitas.  

Berdasarkan Tabel 4 di atas maka hasil uji autokorelasi menunjukan bahwa nilai 

Durbin-Watson untuk persamaan regresi adalah 2,031. Nilai du sebesar 1,7988 dengan taraf 

signifikan 5 persen untuk n = 141 dan k = 5. Oleh karena nilai dw dari persamaan tersebut 

berada pada du<dw<4-du atau 1,7988<2,031<2,2012, hal tersebut menunjukan bahwa tidak 

terjadi autokorelasi.  

Berdasarkan Tabel 5 di atas maka hasil uji heteroskedastisitas berupa uji glesjer 

menunjukan bahwa nilai signifikansi masing-masing variabel bebas lebih dari 0,05, sehingga 

dapat disimpulkan bahwa model regresi dalam penelitian ini tidak terdapat gejala 

heteroskedastisitas.  

Uji Koefisien Determinasi (𝐑𝟐) 

Tabel 6 

Uji Koefisien Determinasi (𝐑𝟐) 
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Berdasarkan Tabel 6 di atas maka hasil uji koefisien determinasi (R2) menunjukan 

bahwa nilai Adjust R Square sebesar 0,048 hal ini berarti 4,8 %. Nilai tersebut berarti bahwa 

Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Return On Equity (ROE), Price Earning 

Ratio (PER), Price to Book Value (PBV) memiliki pengaruh terhadap Return Saham pada 

Perusahaan Jasa Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2019 adalah 4,8 % dan 

sisanya 95,2% dipengaruhi oleh faktor lain di luar penelitian.  

Uji F (Uji Signifikan Simultan) 

Tabel 7 

Uji F (Uji Signifikan Simultan) 

 

 

 

 

 

  

Sumber: Lampiran 4 

Berdasarkan Tabel 7 di atas maka hasil Uji F (uji signifikan simultan) menunjukan 

bahwa diperoleh Fhitung sebesar 2,404 dengan signifikan 0,040 ≤ 0,05 maka model regresi 

bisa dipakai untuk memprediksi Return Saham. Maka dapat disimpulkan bahwa variabel 

bebas yang terdiri dari Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Return On Equity 

(ROE), Price Earning Ratio (PER), Price to Book Value (PBV) secara bersama-sama 

(simultan) berpengaruh terhadap variabel terikat yaitu Return Saham (RS).  

Uji t (Uji Signifikan Parsial) 

Berdasarkan Tabel 2 di atas dapat dijelaskan sebagai berikut: 

1. Pengaruh variabel current ratio (CR) terhadap return saham (RS) menunjukan nilai 

signifikansi sebesar 0,002 dan nilai thitung sebesar – 3,208 yang artinya bahwa nilai 

signifikansi current ratio (CR) lebih kecil dari 0,05 yang berarti bahwa current ratio 

berpengaruh negatif terhadap return saham, sehingga H1 ditolak..  

2. Pengaruh variabel debt to equity ratio (DER) terhadap return saham (RS) menunjukan 

nilai signifikansi sebesar 0,013 dan nilai thitung sebesar – 2,512 yang artinya bahwa nilai 

signifikansi debt to equity ratio (DER) lebih kecil dari 0,05 yang berarti bahwa debt to 

equity ratio berpengaruh negatif terhadap return saham, sehingga H2 diterima  

3. Pengaruh variabel return on equity (ROE) terhadap return saham (RS) menunjukan nilai 

signifikansi sebesar 0,033 dan nilai  thitung sebesar 2,156 yang artinya bahwa nilai 

signifikansi return on equity (ROE) lebih kecil dari 0,05 yang berarti bahwa return on 

equity berpengaruh positif terhadap return saham, sehingga H3 diterima.  

4. Pengaruh variabel price earning ratio (PER) terhadap return saham (RS) menunjukan 

nilai signifikansi sebesar 0,006 dan nilai thitung sebesar 2,811 yang artinya bahwa nilai 

signifikansi price earning ratio (PER) lebih kecil dari 0,05 yang berarti bahwa price 

earning ratio berpengaruh positif terhadap return saham, sehingga H4 diterima.  

5. Pengaruh variabel price to book value (PBV) terhadap return saham (RS) menunjukan 

nilai signifikansi sebesar 0,010 dan nilai thitung sebesar – 2,610 yang artinya bahwa nilai 

signifikansi price to book value (PBV) lebih kecil dari 0,05 yang artinya bahwa price to 

book value berpengaruh negatif terhadap return saham, sehingaa H5 ditolak.  
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Pengaruh Current Ratio (CR) Terhadap Return Saham 

Hipotesis pertama ( H1) current ratio berpengaruh positif terhadap return saham. 

Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa current ratio berpengaruh negative terhadap 

return saham pada Perusahaan Jasa Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-

2019 yang berarti hipotesis pertama ditolak. Hal ini mengindikasikan bahwa adanya 

pertimbangan yang berbeda dari para investor dalam mempertimbangkan current ratio (CR) 

sebagai keputusan berinvestasi pada perusahaan jasa. Current Ratio yang tinggi belum tentu 

akan menghasilkan imbal balik dalam bentuk return saham yang tinggi pula, dimana justru 

menunjukan kelebihan aktiva lancar yang menganggur sehingga tidak baik bagi profitabilitas 

perusahaan karena aktiva lancar menghasilkan return yang lebih rendah dibandingkan dengan 

aktiva tetap. Apabila rasio ini rendah, dapat dikatakan bahwa perusahaan kurang modal untuk 

membayar hutang. Namun, apabila hasil pengukuran rasionya tinggi belum tentu kondisi 

perusahaan sedang baik. Hal ini dapat saja karena aktiva tidak digunakan sebaik mungkin. 

Dana yang menganggur yang tidak dioptimalkan untuk kebutuhan oprasional cenderung akan 

mengurangi penjualan dan berdampak pada kemampuan laba perusahaan tersebut sehingga 

menurunkan return saham.  Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Setiawati, dkk (2021), Christian, dkk (2021), Susilowati (2019), Aryanti dan Mawardi 

(2016) mengemukakan bahwa current ratio berpengaruh negatif terhadap return saham. 

Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Return Saham  

Hipotesis kedua (H2) debt to equity ratio berpengaruh negatif terhadap return saham. 

Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa debt to equity ratio berpengaruh negatif terhadap 

return saham pada Perusahaan Jasa Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-

2019 yang berarti hipotesis yang kedua diterima. Hal ini menunjukan bahwa semakin besar 

debt to equity ratio maka akan menurunkan return saham. Adanya pertimbangan dari 

investor dalam mempertimbangkan debt to equity ratio sebagai keputusan berinvestasi pada 

perusahaan jasa. Debt to Equity Ratio dipandang besarnya tanggung jawab perusahaan 

terhadap pihak ketiga yaitu kreditur yang memberikan pinjaman kepada perusahaan. 

Sehingga semakin besar nilai debt to equity ratio akan memperbesar tanggungan perusahaan. 

Debt To Equity Ratio yang semakin besar mencerminkan risiko perusahaan yang relatif 

tinggi, akibatnya para investor cenderung menghindari saham-saham yang memiliki debt to 

equity ratio yang tinggi sehingga cenderung menurunkan return saham.  Hasil penelitian ini 

sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh  Abdurrohman, dkk (2021), Ferdianegara 

(2020), Sari, dkk (2019), Hanivah dan Wijaya (2018) mengemukakan bahwa debt to equity 

ratio berpengaruh negatif terhadap return saham.  

Pengaruh Return On Equity (ROE) Terhadap Return Saham 

Hipotesis ketiga (H3) return on equity beperngaruh positif terhadap return saham. 

Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa return on equity berpengaruh positif terhadap 

return saham pada Perusahaan Jasa Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-

2019 yang berarti hipotesis ketiga diterima. Hal ini menunjukan bahwa semakin 

meningkatnya return on equity maka akan semakin meningkatnya return saham. Investor 

harus memperhatikan nilai return on equity dalam pengambilan keputusan untuk berinvestasi 

pada perusahaan jasa. Return On Equity merupakan rasio profitabilitas yang mencerminkan 

kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan untuk pemegang saham atas modal yang 

telah diinvestasikannya. Tingkat return on equity yang tinggi akan mempengaruhi investor 

untuk melakukan keputusan pembelian saham perusahaan karena dari sudut pandang investor 

pertumbuhan profitabilitas merupakan indikator penting untuk menilai prospek perusahaan di 

masa mendatang. Tingginya permintaan atas saham perusahaan saat penawaran tetap maka 

akan meningkatkan harga jual saham perusahaan. Harga saham yang tinggi tentunya akan 

meningkatkan return yang akan diterima oleh investor. Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Anggira dan Saryadi (2019), Hakim dan Abbas (2019), 
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Adansari, dkk (2016), Sodikin dan Wuldani (2016), Ningsih dan Halim (2016), Abdurrahman 

(2016) bahwa return on equity berpengaruh positif terhadap return saham. 

Pengaruh Price Earning Ratio (PER) Terhadap Return Saham  

Hipotesis keempat (H4) price earning ratio berpengaruh positif terhadap return 

saham. Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa price earning ratio berpengaruh posititf 

terhadap return saham pada Perusahaan Jasa Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2017-2019 yang berarti hipotesis keempat diterima. Hal ini menunjukan bahwa semakin 

meningkatnya price earning ratio maka akan semakin meningkat return saham. Investor 

harus memperhatikan nilai price earning ratio dalam pengambilan keputusan untuk 

berinvestasi pada perusahaan jasa. Perusahaan dengan price earning ratio yang mengalami 

peningkatan menunjukan bahwa perusahaan tersebut mampu menghasilkan net income yang 

besar. Tingkat net income perusahaan yang besar mampu menarik investor untuk 

berinvestasi, semakin inggi rasio ini menunjukkan bahwa investor mempunyai harapan yang 

baik tentang perkembangan perusahaan dimasa mendatang, sehingga untuk pendapatan 

saham yang memiliki nilai price earning ratio tinggi, investor akan bersedia membayar 

dengan harga mahal. Jadi dapat dinyatakan bahwa setiap saham perusahaan yang memiliki 

nilai price earning ratio yang tinggi, maka harga saham yang ditawarkan tinggi. Harga saham 

yang tinggi diharapkan akan meningkatkan tingkat pengembalian return di masa mendatang. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Hakim dan Abbas (2019), 

Martaseli (2018), Susilowati dan Nawangsasi (2018), Sodikin dan Wuldani (2016), Ningsih, 

dkk (2016) mengemukakan bahwa price earning ratio berpengaruh positif terhadap return 

saham.  

Pengaruh Price to Book Value (PBV) Terhadap Return Saham  

 Hipotesis kelima (H5) price to book value berpengaruh positif terhadap return saham. 

Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa price to book value berpengaruh negatif terhadap 

return saham pada Perusahaan Jasa Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-

2019 yang berarti hipotesis kelima ditolak. Hal ini mengindikasikan bahwa adanya 

pertimbangan yang berbeda dari para investor dalam mempertimbangkan price to book value 

(PBV) sebagai keputusan berinvestasi pada perusahaan jasa. Hal ini menunjukan bahwa 

semakin tinggi rasio price to book value akan memberikan kontribusi terhadap return saham 

yang semakin rendah atau sebaliknya perubahan nilai price to book value yang semakin 

rendah akan memberikan kontribusi terhadap return saham yang semakin tinggi. Karena 

semakin rendah nilai price to book value suatu saham maka saham tersebut dikatagorikan 

undervalued, dimana sangat baik untuk investasi jangka panjang dan memiliki potensi 

pertumbuhan yang baik di masa depan sehingga dapat menghasilkan return saham yang lebih 

tinggi.  Namun rendahnya nilai price to book value juga dapat mengindikasikan menurunnya 

kualitas dan kinerja fundamental emiten, oleh sebab itu nilai price to book value juga harus 

dibandingkan dengan price to book value saham emiten lain dalam industri yang sama. 

Apabila terlalu jauh perbedaannya maka sebaiknya perlu dianalisis lebih lanjut.  Hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Satwiko dan Agusto (2021), 

Widodo (2017) mengemukakan bahwa price to book value berpengaruh negatif terhadap 

return saham. 

 

SIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan diatas, maka dapat ditarik beberapa 

simpulan sebagai berikut: Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Price to Book 

Value (PBV) berpengaruh negatif terhadap return saham, sedangkan Return On Equity 

(ROE) dan Price Earning Ratio (PER) berpengaruh positif terhadap return saham.  
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 Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah diuraikan, dapat 

dikemukakan beberapa saran yang dapat diberikan sebagai bahan pertimbangan bagi pihak-

pihak yang berkepentingan dalam melakukan investasi di Bursa Efek Indonesia dan bagi 

penelitian selanjutnya adalah sebagai berikut: 

1. Lokasi penelitian ini hanya terbatas pada Perusahaan Jasa Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia dan pengamatan yang relatife pendek yaitu 3 Tahun. Untuk penelitian 

selanjutnya diharapkan dapat memperluas lokasi penelitian tidak hanya menggunakan 

Perusahaan Jasa tetapi menggunakan seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia dengan menambahkan jangka waktu periode penelitian supaya didapatkan 

hasil yang lebih baik.  

2. Variabel dalam penelitian ini adalah current ratio, debt to equity ratio, return on equity, 

price earning ratio dan price to book value. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan 

dapat mengembangkan penelitian ini agar menggunakan rasio-rasio yang lain dalam 

rasio aktivitas, rasio solvabilitas, rasio profitabilitas dan rasio pasar selain rasio yang 

sudah ada dalam penelitian ini sebagai alat ukur atau menggunakan rasio Current Ratio 

dan Price to Book Value dalam satu penelitian karena dari hasil penelitian ini Current 

Ratio dan Price to Book Value berpengaruh negatif terhadap Return saham. Kedua 

variabel tersebut memberikan pengaruh yang bertentangan dengan hipotesis.  
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