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MOTTO 

 

“Aku menanam, Apolos menyiram, tetapi Allah yang memberi 

pertumbuhan” 

Karena itu penting, bukanlah yang menanam atau yang 

menyiram, melainkan Allah yang memberi pertumbuhan 

(1 korintus3 : 6-7 ) 

 

   Ora et Labora  

 

Tuhan Yesus memberkati 
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ABSTRAK 

REAKSI SIGNAL RASIO PROFITABILITAS DAN RASIO SOLVABILITAS 

TERHADAP RETURN SAHAM 

 

Fransina Letwar 

12090736 

Sinyal merupakan suatu tindakan yang diambil oleh manajemen perusahaan yang 

memberikan petunjuk kepada para investor mengenai bagaimana cara pandang 

manajemen terhadap prospek perusahaan. Penelitian ini dilakukan dengan tujuan 

untuk menguji pengaruh rasio profitabilitas ROA dan NPM dan rasio solvabilitas 

DER dan DAR terhadap return saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia untuk periode 2011 – 2013, dengan teknik pengambilan 

sampel yaitu puposive samplingdengan kriteria penelitian yaitu (1) terdaftar di 

BEI tahun 2011 – 2013. (2) saham selalu aktif diperdagangkan (3) laba dan 

ekuitas harus bernilai positif, sehingga jumlah sampel yang diperoleh sebanyak 

105 sampel. Uji hipotesis yang digunakan adalah t-statistik dan F-statistik pada 

tingkat signifikan 5%, Hasil penelitian menunjukan return on asset (ROA), net 

profit margin (NPM) tidak berpengaruh terhadap return saham sedangkan debt to 

equity ratio (DER) dan debt to asset ratio (DAR) bepengaruh terhadap return 

saham. Secara simultan ke empat variabel mempunyai pengaruh yang signifikan 

terhadap return saham.  

Kata kunci : Profitabilitas, Solvabilitas, return on asset, net profit margin, debt to 

equity ratio, debt to asset ratio dan return saham 

@UKDW



1 
 

BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Pasar modal merupakan sarana perusahaan untuk mendapatkan dana bagi 

kebutuhan jangka panjang dengan menjual saham atau mengeluarkan obligasi. 

Menurut Jogiyanto (1998:10) pasar modal harus likuid dan efisien jika ingin 

menarik pembeli dan penjual untuk berpartisipasi. Pasar modal dikatakan likuid 

jika surat – surat berharga dapat dijual dan dibeli dengan cepat. Sedangkan pasar 

modal dikatakan effisien jika harga surat – surat berharga mencerminkan nilai dari 

perusahaan secara akurat. Bagi investor, pasar modal merupakan tempat untuk 

menginvestasikan dananya untuk tujuan jangka pendek maupun jangka panjang. 

Jika pasar modal sifatnya efisien, harga dari surat berharga juga 

mencerminkan penilaian dari investor terhadap prospek laba dimasa mendatang 

serta kualitas dari manajemennya. Jika calon investor meragukan kualitas dari 

manajemen, keraguan ini dapat tercermin di harga surat berharga yang turun. 

Dengan demikian pasar modal dapat digunakan sebagai sarana tidak langsung 

pengukur kualitas manajemen. 

Investasi merupakan suatu komitmen penetapan dana pada satu atau 

beberapa obyek investasi dengan harapan akan mendapatkan keutungan dimasa 

mendatang. Dua hal yang selalu diperhatikan pada setiap modal atau dana yang 

diinvestasikan adalah return dan risiko. Return dan resiko mempunyai hubungan 

yang positif, semakin besar risiko yang harus ditanggung, semakin besar return 

yang harus dikompesasikan. 
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Salah satu bidang investasi yang sering digunakan ialah investasi saham. 

Saham merupakan surat bukti kepemilikan atas aset-aset perusahaan yang 

menerbitkan saham. Harga saham dari waktu ke waktu dapat naik atau turun 

ataupun juga tetap, sehingga hal ini perlu diperhatikan oleh para investor yang 

terlibat dalam kegiatan di pasar modal, ataupun perusahaan publik yang sahamnya 

tercatat di pasar modal, karena harga saham dapat mencerminkan nilai suatu 

perusahaan. Untuk itu para investor perlu melakukan analisis untuk mengetahui 

kinerja suatu perusahaan dalam berinvestasi saham.  

Dua macam analisis yang banyak digunakan untuk menentukan nilai 

sebenarnya dari saham adalah analisis sekuritas fundamental atau analisis 

perusahaan dan analisis teknikal. Jogiyanto (1998). Analisis fundamental adalah 

informasi yang berhubungan dengan kondisi perusahaan yang pada umumnya 

ditunjukan dalam laporan keuangan yang merupakan salah satu ukuran kinerja 

keuangan perusahaan, yang seringkali digunakan untuk memprediksi harga 

saham. Berdasarkan laporan keuangan dapat diketahui informasi fundamental 

antara lain rasio – rasio keuangan, arus kas, dan ukuran-ukuran kinerja keuangan 

lainnya yang dihubungkan dengan return saham.  

Informasi fundamental dapat berupa laporan keuangan, yang dapat 

memberikan sinyal bagi para investor yang dapat menyatakan perusahaan tersebut 

lebih baik dari perusahaan lain. (Susilowati, 2011). Karena teori sinyal 

menekankan bahwa suatu informasi sangat penting bagi para investor, sehingga 

informasi yang dikeluarkan haruslah relevan atau sesuai keadaan perusahaan yang 

sebenarnya, akurat, dan tepat waktu. Jika informasi tersebut telah diumumkan dan 

diterima oleh para investor, maka terlebih dahulu investor akan menganalisis 
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apakah informasi terbut memberikan sinyal yang baik ataukah sinyal yang buruk. 

Karena informasi tersebut sangat penting dalam pengambilan keputusan investasi. 

Informasi fundamental dapat dilihat pada beberapa rasio keuangan. 

Analisis rasio keuangan merupakan dasar untuk menilai dan menganalisa prestasi 

operasi perusahaan. Disamping itu, analisis rasio keuangan juga dapat 

dipergunakan sebagai kerangka kerja perencanaan dan pengendalian keuangan. 

Sartono (1995). Rasio keuangan yang sering digunakan diantaranya return on 

Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), debt to equity ratio (DER), debt to asset 

ratio (DAR). Setiap orang akan mempergunakan rasio keuangan dengan cara 

yang berbeda yaitu bagi manajemen perusahaan, rasio keuangan dipergunakan 

untuk perencanaan dan mengevaluasi perfomance (prestasi) manajemen dikaitkan 

dengan prestasi rata-rata industri. Bagi manajemen kredit rasio keuangan 

dipergunakan untuk memperkirakan risiko potensial yang dihadapi oleh para 

peminjam (debitur) dikaitkan dengan adanya kelangsungan pembayaran tingkat 

keuntungan yang diminta. Bagi para investor, akan mempergunakan rasio 

keuangan sebagai alat untuk mengevaluasi nilai saham dan obligasi berbagai 

perusahaan. Sartono (1995). 

Return on asset (ROA) menggambarkan kinerja keuangan perusahaan 

dalam menghasilkan laba dari aset - aset yang dimiliki perusahaan. Jika return on 

asset (ROA) meningkat, maka menunjukan kinerja perusahaan semakin baik, 

artinya perusahaan mampu menggunakan aset yang dimiliki untuk memperoleh 

laba yang tinggi. Dengan meningkatnya laba maka dapat meningkatkan harga 

maupun return saham perusahaan. 
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Net profit margin menghitung sejauh mana kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba bersih pada tingkat penjualan tertentu. Rasio ini bisa 

diinterprestasikan juga sebagai kemampuan perusahaan menekan biaya-biya 

(ukuran efisiensi) di perusahaan pada periode tertentu. (Halim, 2007 : 83). Profit 

margin yang tinggi menunjukan kemampuan perusahaan menghasilkan laba yang 

tinggi pada tingkat penjualan tertentu. selain itu rasio ini juga menunjukan 

efisiensi manajemen, secara umum rasio yang rendah bisa menunjukan 

ketidakefisiensi manajemen. jika manajemen dapat mengefisiensikan biaya-biaya 

dengan baik maka laba yang diperoleh juga akan tinggi sehingga, dapat 

meningkatkan harga atapun return saham perusahaan. 

Debt to equity ratio (DER) mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajibannya yang ditunjukan oleh beberapa bagian dari modal sendiri 

yang digunakan untuk membayar hutang. DER menunjukan tentang imbangan 

antara beban hutang dibandingkan dengan modal sendiri. Selain itu, DER juga 

memberikan jaminan tentang seberapa besar hutang-hutang perusahaan dijamin 

modal sendiri. Selain itu penggunaan hutang dapat memberikan beberapa 

keunggulan yaitu bunga dapat mengurangi pajak sehingga biaya hutangnya 

rendah selain itu kreditur tidak memiliki hak suara sehingga pemegang saham 

dapat mengedalikan perusahaan. 

Debt to asset ratio (DAR), merupakan rasio utang yang digunakan untuk 

mengukur seberapa besar aset perusahaan dibiayai oleh utang atau seberapa besar 

utang perusahaan berpengaruh terhadap pengelolaan aset. Caranya adalah dengan 

membandingkan antara total utang dengan total aset. Penggunaan utang itu sendiri 

bagi perusahaan dapat memberikan keuntungan yaitu dengan menggunakan utang 
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maka apabila perusahaan mendapatkan keuntungan yang lebih besar dari beban 

tetapnya maka keuntungan pemilik perusahaan akan meningkat selain itu, dengan 

menggunakan utang maka pemilik memperoleh dana dan tidak kehilangan 

pengendalian perusahaan Sartono (2002 : 121). 

Penelitian sebelumnya yang meneliti tentang pengaruh rasio keuangan  

terhadap return saham adalah penelitian yang dilakukan oleh Prihantini (2009) 

yang meneliti tentang Analisis Pengaruh Inflasi, Nilai tukar, ROA, DER, CR 

terhadap return saham industri real estate dan  property yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia dengan periode 2003 – 2006. Hasil penelitiannya menemukan 

bahwa DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham dan ROA 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Sedangkan penelitian 

yang dilakukan oleh Alupui (2007) tentang analisis Pengaruh Rasio Likuiditas, 

Leverage, Aktivitas, dan Profitabilitas Terhadap Return Saham ada perusahaan 

makanan dan minuman dengan kategori industri barang konsumsi di BEJ dengan 

periode penelitian tahun 1999 – 2005. Hasil penelitian menunjukan bahwa ROA 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham sedangkan DER 

memiliki pengaruh positif namun tidak signifikan terhadap return saham. 

Penelitian tentang rasio keuangan juga dilakukan oleh Ratnasari (2003) 

tentang analisis pengaruh faktor fundamental, volume perdagangan dan nilai 

kapitalisasi pasar terhadap return saham. Hasil penelitian menunjukan faktor 

fundamental yang diproksikan dengan ROA, NPM, DER dan PBV mempunyai 

pengaruh yang signifikan terhadap return saham. selain itu, penelitian juga 

dilakukan oleh Handayani (2012) tentang pengaruh struktur modal dan 

profitabilitas terhadap harga saham. Hasil penelitian menunjukan DER, DAR dan 
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EPS memiliki pengaruh positif signifikan terhadap return saham.  sedangkan 

berbeda dengan penelitian Faried (2008) tentang analisis pengaruh faktor 

fundamental dan nilai kapitalisasi pasar terhadap return saham. hasil penelitian 

menunjukan net profit margin (NPM) dan debt to equity ratio (DER) tidak 

mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap return saham.  

Berdasarkan uraian dan hasil penelitian sebelumnya diatas maka penulis 

tertarik melakukan penelitian tentang bagaimana reaksi signal rasio profitabilitas 

dan solvabilitas terhadap retun saham perusahaan. 

1.2 Rumusan Masalah 

Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah  

a. Apakah rasio profitabilitas ROA dan NPM berpengaruh terhadap return 

saham? 

b. Apakah rasio solvabilitas DER  dan DAR berpengaruh terhadap return saham ? 

1.3 Tujuan, Manfaat dan Batasan penelitian 

1.3.1 Tujuan Penelitian 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan: 

a. Untuk mengetahui Pengaruh rasio profitabilitas terhadap return saham 

perusahaan manufaktur yang listing di bursa efek Indonesia periode 2011 – 

2013. 
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b. Untuk mengetahui pengaruh rasio solvabilitas terhadap return saham 

perusahaan manufaktur yang listing di bursa efek Indonesia periode 2011 – 

2013. 

1.3.2 Manfaat Penelitian 

Manfaat yang diharapkan dapat dari penelitian ini adalah : 

a. Bagi perusahaan dapat menjadi bahan pertimbangan untuk mengambil 

kebijakan perusahaan dalam melakukan investasi 

b. Bagi para investor, dapat menjadi bahan pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan investasi 

1.3.3 Batasan Penelitian 

Batasan dalam penelitian ini adalah : 

a.   Penelitian yang dilakukan hanya untuk mengetahui seberapa besar kandungan 

informasi laporan keuangan dapat memberikan sinyal bagi para pemegang 

saham. 

b. Jenis perusahaan yang dipakai sebagai sampel dalam penelitian ini, hanya 

perusahaan manufaktur saja, sehingga tidak mencerminkan pasar modal 

secara keseluruhan. 

c. Periode pengamatan dalam penelitian ini adalah periode tahun 2011 – 2013 

d. Penelitian ini hanya menganalisis beberapa faktor yang mempengaruhi return 

saham yang meliputi variabel return on asset (ROA), net profit margin 

(NPM), debt to equity ratio (DER) dan debt to asset ratio (DAR). 
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan  

 Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mencari bukti secara empiris 

bagaimana reaksi signal rasio profitabilitas dan solvabiliatas terhadap return 

saham perusahaan. Berdasarkan hasil uji SPSS 17 dapat diambil kesimpulan 

sebagai berikut: 

a.  Rasio profitabilitas yang diukur dengan ROA dan NPM Secara parsial tidak 

mempunyai pengaruh terhadap variabel dependen yaitu return saham. 

b.  Rasio Solvabilitas yang diukur dengan DER dan DAR secara parsial 

mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap return saham perusahaan. 

c. Hasil penelitian menunjukan bahwa ROA, NPM, DER dan DAR secara 

bersama -sama mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap return saham. 

5.2 Saran 

 Hasil penelitian ini menunjukan hipotesis variabel bebas ROA, NPM 

ditolak, sedangkan Hipotesis variabel bebas DER dan DAR diterima sehingga 

berdasarkan kesimpulan dari hasil penelitian diatas maka peneliti memberikan 

beberapa saran sebagai berikut : 

a. Penelitian ini menggunakan empat variabel bebas untuk memprediksi 

return saham. untuk penelitian selanjutnya dapat memasukkan varibel lain 

yang masih relevan dengan menambahkan jumlah tahun penelitian. 
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b. Penelitian ini menggunakan empat variabel bebas yaitu dua rasio 

profitabilitas dan dua rasio solvabilitas untuk memprediksi return saham. 

Untuk penelitian selanjutnya, bisa menggunakan satu variabel dari 

maising-maing rasio, karena mungkin saja hasilnya akan berbeda jika 

mengunakan satu rasio profitabilitas dan solvabilitas.  

c. Sampel dalam penelitian ini hanya menggunakan perusahaan disektor 

manufaktur, sehingga untuk penelitian selanjutnya dapat dimungkinkan 

untuk menggunakan sampel perusahaan dari sektor lain seperti sektor 

keuangan, properti, transportasi dan jasa sehingga dapat memberikan hasil 

yang baik dan akurat. 
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