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ABSTRAK 

 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh positif secara parsial antara Return On Asset 

(ROA) dan Tobin’s Q terhadap volume perdagangan saham. Serta untuk mengetahui pengaruh positif 

secara simultan antara Return On Asset (ROA) dan Tobin’s Q secara bersama-sama terhadap volume 

perdagangan saham. Ukuran sampel pada penelitian ini menggunakan tehnik purposive sampling sehingga 

diperoleh sampel sebanyak 4 perusahaan dari sub sektor rokok yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2012-2019. Penelitian ini menggunakan metode analisis regresi data panel. Hasil Penelitian ini 

menunjukkan secara parsial antara Return On Asset (ROA) dan Tobin’s Q berpengaruh negatif tidak 

signifikan terhadap volume perdagangan saham. Secara simultan antara Return On Asset (ROA) dan 

Tobin’s Q secara bersama-sama menunjukkan pegaruh positif dan signifikan terhadap volume perdagangan 

saham 
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ABSTRACT 

 

The purpose of this study was to determine the partial positive effect of Return on Assets (ROA) and Tobin's 

Q on trading volume activity. And to know the positive effect simultaneously between Return On Assets 

(ROA) and Tobin's Q together on trading volume activity. The sample size in this study used a purposive 

sampling technique in order to obtain a sample of 4 companies from the cigarette sub-sector listed on the 

Indonesia Stock Exchange 2012-2019. This research uses panel data regression analysis method. The 

results of this study indicate that partially the Return on Assets (ROA) and Tobin's Q have a negative and 

insignificant effect on trading volume Activity. Simultaneously, Return on Assets (ROA) and Tobin's Q 

together show a positive and significant effect on stock trading volume activity. 
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BAB I 

PENDAHULUAN  

 

1.1  Latar Belakang 

Pertumbuhan bisnis di dunia secara universal sudah mengalami kemajuan yang pesat termasuk 

di Indonesia. Pada dikala ini Indonesia sudah menghadapi masa globalisasi, perihal tersebut diisyarati 

dengan terus menerusnya berkembangnya dunia usaha. Pertumbuhan dunia usaha ini memunculkan 

persaingan yang ketat, oleh karena itu industri wajib sanggup mempertahankan kelangsungan 

hidupnya sekalian berkembang seusai dengan visi, misi serta tujuannya. Salah satu bidang usaha yang 

menghadapi pertumbuhan yang pesat serta persaingan yang ketat dalam usahanya yaitu industri rokok. 

Industri tembakau di Indonesia tumbuh dengan pesat sejalan dengan kenaikan jumlah perokok, perihal 

ini berkaitan dengan kerutinan merokok mesyarakat Indonesia, mengutip dari portal (Tren Kontribusi 

Cukai Hasil Tembakau terhadap Penerimaan Negara, 2019) industri rokok di Indonesia berkembang 

dengan pesat, dari semula hanya industri rumah tangga menjadi industri berskala besar nasional serta 

multinasional. Sejalan dengan itu industri rokok pula sudah berfungsi dalam perekonomian nasional 

selaku penyumbang penerimaan negara melalui cukai. 

Berdasarkan hasil analisa (Tren Kontribusi Cukai Hasil Tembakau terhadap Penerimaan 

Negara, 2019) Selama periode 2012-2020, penerimaan cukai hasil tembakau (CHT) mendominasi 

dengan rata-rata kontribusi 96% terhadap total pendapatan cukai. Tren penerimaan CHT selalu 

meningkat setiap tahun. Kenaikan penerimaan CHT disebabkan adanya relaksasi pelunasan cukai 

hasil tembakau dan keberhasilan Penertiban Cukai Berisiko Tinggi (PCBT) melalui pemberantasan 

pita cukai rokok ilegal.  
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Grafik 1. Trend Kontribusi Cukai Hasil Tembakau terhadap Penerimaan Negara 

 

 

 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Kementrian Keuangan (Kemenkeu), 2019 

 

Pada 2018, penerimaan CHT sebesar Rp 152,9 triliun atau berkontribusi sebesar 95,8% dari 

total pendapatan cukai yang sebesar Rp 159,6 triliun. Angka penerimaan CHT pada 2018 meningkat 

3,5% dibandingkan tahun sebelumnya yang sebesar Rp 147,7 triliun. Pada 2019, diproyeksikan 

penerimaan CHT meningkat 3,9% menjadi Rp 158,9 triliun. Sementara itu, dalam Rancangan 

Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara 2020 ditargetkan penerimaan CHT sebesar Rp 171,9 

triliun atau tumbuh hingga 8,2%. Target ini merupakan yang tertinggi dibandingkan tahun-tahun 

sebelumnya. Sebagai informasi, pemerintah menetapkan kenaikan cukai rokok sebesar 23% dan 

harga jual eceran sebesar 35%. Kenaikan tersebut mulai berlaku pada 1 Januari 2020 

Data dari Badan Pusat Statistik menunjukkan jumlah perokok di Indonesia dari usia > 15 

tahun sebagai berikut: 
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Grafik 2. Jumlah Perokok Di Indonesia Dari Usia > 15 Tahun  (Persen) 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber : Survei Sosial Ekonomi Nasional 

 

Persaingan di bidang rokok antara industri yang satu dengan industri yang lain berlangsung 

lumayan ketat. Supaya tetap bisa bersaing industri bisa memakai salah satu metode untuk 

memenuhi kebutuhan dana guna meningkatkan industri ialah dengan penjualan saham kepada 

investor lewat pasar modal. 

Di dalam pasar modal, volume perdagangan hendak menampilkan transaksi perdagangan 

saham industri pada sesuatu periode. Volume perdagangan menggambarkan pertempuran antara 

permintaan serta penawaran sehingga pergantian permintaan saham oleh pelaku pasar hendak 

pengaruhi volume perdagangannya. Industri yang menghasilkan laporan keuangan tiap tahun yang 

memuat data tentang kekayaan industri, tercantum laporan keuntungan serta pembayaran dividen 

industri ialah perusahaan- perusahaan yang sudah mencatatkan sahamnya di pasar modal 

Selanjutnya, analisis laporan keuangan sangat dibutuhkan untuk memahami informasi 

keuangan yang terdapat dalam laporan keuangan. Salah satu cara untuk menganalisis laporan 
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keuangan, yaitu dapat menggunakan analisis rasio. Analisis rasio keuangan xigunakan untuk  

memudahkan penggunanya mengetahui hal – hal atau bidang apa saja dalam perusahaan yang 

sedang mengalami masalah atau tidak, dan juga mampu membantu mengetahui kinerja perusahaan 

secara keseluruhan. Di dalam analisis rasio terdapat beberapa rasio keuangan untuk mengukur 

kinerja, akan tetapi rasio yang lebih diamati yaitu rasio profitabilitas, karena bagi investor, 

perusahaan yang menjual sahamnya di pasar modal harus memiliki kemampuan menghasilkan laba 

sehingga dapat membagikan dividen dan meningkatkan kesejahteraan pemegang saham. Hal ini 

sejalan dengan tujuan perusahaan yang dikemukakan oleh Keown et al (2004:3), yaitu perusahaan 

haruslah bertujuan memaksimalkan kekayaan pemegang saham. 

Ada beberapa rasio digunakan untuk mengukur profitabilitas. Salah satunya adalah Return 

on Asset (ROA). ROA merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur profitabilitas aktiva 

secara keseluruhan. Oleh sebab itu, semakin besar nilai ROA (semakin positif) , maka semakin baik 

pula kemampuan perusahaan dalam menggunakan secara efesien dan efektif aktiva yang 

dimilikinya untuk menghasilkan laba. Sebaliknya, ROA semakin kecil (negatif) menunjukkan 

bahwa dari total aktiva yang digunakan, perusahaan tidak mampu memberikan laba menurut (Kieso 

et al 2002 : 223). 

Apabila ROA merupakan pengukuran kinerja operasional untuk perusahaan maka untuk 

mengukur kinerja eksternal perusahaan menggunakan Tobin’s Q. Tobin’s Q merupakan suatu rasio 

yang menawarkan penjelasan nilai dari suatu perusahaan di pasar dimana nilai pasar suatu 

perusahaan seharusnya sama dengan biaya ganti aktivanya.  

 Berdasarkan penjelasan yang diuraikan diatas, maka penulis tertarik melakukan penelitian 

mengenai: 

“Pengaruh Return On Asset (ROA) dan Tobin’s Q terhadap Volume Perdagangan Saham 
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(TVA) (Studi Empiris pada Perusahaan sub sektor rokok yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia selama periode 2015-2019)”. 

1.2 Rumusan Masalah  

Rumusan masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini sebagai berikut : 

1. Apakah pengaruh parsial antara Return On Asset (ROA) terhadap Volume Perdagangan 

Saham?  

2. Apakah pengaruh Parsial antara Tobin’s Q terhadap Volume Perdagangan Saham? 

1.3  Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah sebelumnya, maka tujuan penelitian ini sebagai berikut :  

1 Untuk menguji pengaruh positif secara parsial antara Return On Asset (ROA) terhadap 

Volume Perdagangan Saham. 

2 Untuk menguji pengaruh positif secara parsial antara Tobin’s Q terhadap Volume 

Perdagangan Saham. 

1.4  Manfaat Penelitian  

Manfaat dari hasil penelitian ini. sebagai berikut :  

1. Bagi Investor  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan referensi dan bahan pertimbangan kepada 

investor untuk menentukan keputusan berinvestasi saham dalam jangka pendek mau pun jangka 

panjang yang tepat pada perusahaan sub sektor rokok, sehingga investor dapat memaksimalkan 

return dan meminimalisir risiko yang mereka peroleh.  

2. Bagi Perusahaan 
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Penelitian ini diharapkan menjadi referensi bagi manajemen perusahaan agar dapat menjalankan 

perusahaan secara efesien dan efektif serta konsisten sehingga dapat meningkatkan laba dan 

pnilaian pasar yang akan meningkatkan volume perdagangan sahamnya dan menarik investor 

untuk menanamkan dananya. 

3. Bagi Penulis  

Penelitian ini dapat menjadi bahan referensi bagi penelitian selanjutnya dalam melakukan 

penelitian yang berkaitan dengan volume perdagangan saham pada perusahaan sub sector rokok. 

1.5  Batasan Masalah 

Batasan dalam penelitian diperlukan agar pembahasan pada objek yang diteliti tidak terlalu luas, 

maka penulis memberikan batasan masalah, sebagai berikut : 

1. Perusahaan yang terdaftar dalam sub sektor rokok di Bursa Efek Indonesia yang 

mempublikasikan laporan keuangan secara lengkap setiap tahun selama periode penelitian 

tahun 2012-2019 

2. Menggunakan 2 jenis variabel yaitu variabel independen dan variabel dependen. Variabel 

independen menggunakan return on asset (ROA) dan Tobin’s Q. Variabel dependen 

menggunakan volume perdagangan saham.Closing price yang dipakai adalah closing price 

per tahun.  
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BAB V 

KESIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh ROA, Tobin’s Q 

terhadap Volume Perdagangan Saham pada sub sektor rokok tahun 2012-2019. 

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa: 

1. ROA dan Tobins’ Q secara parsial berpengaruh negatif dan tidak signifikan 

terhadap volume perdagangan saham. Hal ini trjadi dikerenakan ketika uji 

signaling menunjukkan bahwa perubahan dividen sekarang tidak dipengaruhi oleh 

perubahan laba permanen yang akan datang. 

5.2 Keterbatasan 

Keterbatasan penelitian ini adalah bahwa penelitian ini tidak menggunakan 

variabel harga saham sebagai variabel intervening atau mediator karena  semakin tinggi 

harga saham perusahaan menandakan kondisi perusahaan sedang baik. Kondisi 

perusahaan sedang baik artinya perusahaan dapat memanfaatkan keseluruhan aset 

untuk memperoleh keuntungan yang mampu mencerminkan semakin meningkatnya 

kinerja keuangan sehingga perusahaan dapat memiliki peluang untuk meningkatkan 

harga saham yang semakin tinggi. Harga saham perusahaan semakin tinggi 

menandakan bahwa perusahaan menjadi salah satu perusahaan dalam kondisi yang 

baik dan juga terpercaya sehingga menarik minat investor untuk membeli saham. 

Semakin tinggi harga saham dapat meningkatkan volume perdagangan saham. 
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(Febyareni 2017) 

5.3 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian ini, maka saran yang dapat diberikan penulis, 

diantaranya: 

1. Bagi Investor hendaknya lebih mempertimbangkan ROA dan Tobin’Q 

sekaligus dikarenakan untuk menentukan atau mengukur nilai perusahaan tidak 

hanya mempertimbangkan dari informasi pasar saja tetapi informasi yang ada di 

dalam perusahaan dengan kinerja perusahan. Tetapi juga dilihat dari penilaian 

pasar secara keseluruhan dalam kondisi pasar yang belum efesien. Kondisi pasar 

yang belum efesien artinya jika informasi harga penutup di pasar belum 

mencerminkan informasi yang ada. Diperlukannya tambahan informasi lain yaitu 

informasi yang berkaitan dengan kondisi internal perusahaan sebelum 

pengambilan keputusan (Haosana 2012). 

2. Bagi perusahaan hendaknya manajemen perusahaan meningkatkan kinerja 

keuangan secara keseluruhan melalui penilaian kesehatan perusahaan, serta 

memperkuat internal control, dan memperkuat penerapan GCG, sehingga dapat 

meningkatkan nilai perusahaan 

3. Bagi penelitian selanjutnya diharapkan dapat mengambil jumlah sampel yang 

lebih banyak lagi di perusahaan sub sektor lainnya, dan juga dapat variabel 

moderasi, seperti varaiabel harga saham sebagai variabel intervening kerena 
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meningkatkan volume perdagangan saham secara signifikan didampingi dengan 

meningkatnya harga saham yang menandakan meningkatnya kinerja keuangan 

(Febyareni 2017)
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