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ABSTRAK

PENGARUH RETURNONEQUITY TERHADAP RETURN SAHAM
DENGANDEBT TO EQUITY RATIO SEBAGAI VARIABEL
INTERVENING PADAPERUSAHAAN INDUSTRI
BARANG KONSUMSI YANG TERDAFTAR
DI BURSA EFEK INDONEISA
PERIODE 2018-2023

NUR HASANAH
Program Studi Manajemen Fakultas Ekonomi dan Bisnis

Universitas Muhammadiyah Sumatera Utara
Email :nurhasanah210217@gmail.com

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh Return On Equity terhadap
Debt To Equity, Return On Equity terhadap Return Saham, Debt To Equity terhadap
Return Saham, dan Return On Equity terhadap Return Saham dengan Debt to
Equity Ratio sebagai variabel intervening. Populasi pada penelitian ini adalah
seluruh perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia sebanyak 40 perusahaan dan sampel dari penelitian sebanyak 5
perusahaan dengan 6 tahun pengamatan. Teknik pengambilan sampel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah teknik Purposive Sampling. Adapun teknik
analisis data yang digunakan adalah analisis jalur dengan metode analisis 2 jalur
dikarenakan menggunakan variabel intervening sebagai penghubung antara dua
variabel bebas yaitu Return On Equity terhadap variabel terikat. Pengolahan data
dalam penelitian ini menggunakan program softwere SEM-PLS 3. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa pengaruh Return On Equity terhadap Debt To Equity
berpengarunh positif dan signifikan, Return On Equity terhadap Return Saham
berpengarun positif dan signifikan, Debt To Equity terhadap Return Saham
berpengaruh positif dan signifikan, dan Return On Equity terhadap Return Saham
dengan Debt to Equity Ratio sebagai variabel intervening berpengaruh dan
signifikan pada perusahaan industri barang konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Kata kunci: Return On Equity, Debt To Equity Ratio, dan Raturn Saham
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ABSTRACT

THE EFFECT OF RETURN ON EQUITY ON STOCK RETURNS
WITH DEBT TO EQUITY RATIO AS A VARIABLE
INTERVENING IN INDUSTRIAL COMPANIES
REGISTERED CONSUMPTION GOODS
ON THE INDONESIAN STOCK EXCHANGE
PERIOD 2018 — 2023

NUR HASANAH

Management Study Program, Faculty of Economics and Business
Muhammadiyah University of North Sumatra
Email :nurhasanah210217@gmail.com

The aim of this research is to determine the effect of Return On Equity on Debt To
Equity, Return On Equity on Stock Returns, Debt To Equity on Stock Returns, and
Return On Equity on Stock Returns with the Debt to Equity Ratio as an intervening
variable. The population in this study was all consumer goods industrial companies
listed onthe Indonesia Stock Exchange, totaling 40 companies and the sample from
the research was 5 companies with 6 years of observation. The sampling technique
used in this research is the Purposive Sampling technique. The data analysis
technique used is path analysis with a 2 path analysis method because it uses an
intervening variable as a link between two independent variables, namely Return
On Equity on the dependent variable. Data processing in this research uses the
SEM-PLS 3 software program. The results of the research show that the effect of
Return On Equity on Debt To Equity has a positive and significant effect, Return
On Equity on Stock Returns has a positive and significant effect, Debt To Equity
on Stock Returns has a positive and significant effect. significant, and Return On
Equity on Stock Returns with Debt to Equity Ratio as an intervening variable has a
significant and influential effect on consumer goods industry companies listed on
the Indonesian Stock Exchange.

Keywords: Return On Equity, Debt To Equity Ratio, and Stock Returns
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berbagi cerita, memberi solusi, memberi masukan dan semangat kepada
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Salah satu tempat transaksi perdagangan saham dari berbagai jenis
perusahaan yang ada di Indonesia adalah Bursa Efek Indonesia. Ada beberapa jenis
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia,yaitu perusahaan pertambangan,
industri dasar dan kimia, pertanian, aneka industri, properti, infrastruktur, industri
barang konsumsi, perdagangan jasa investasi dan keuangan. Menurut (M. Dewi,
2018) Perusahaan industri barang konsumsi mempunyai peranan penting dalam
memicu pertumbuhan ekonomi negara karena barang yang dihasilkan merupakan
barang kebutuhan sehari-hari (kebutuhan primer) untuk keberlangsungan hidup.

Menurut (Lumbantobing et al, 2020) Pasar Modal merupakan salah satu
penggerak utama perekonomian dunia termasuk Indonesia, melalui pasar modal
perusahaan dapat memperoleh dana untuk melakukan kegiatan perekonomiannya.
Hal ini dibuktikan dengan meningkatnya jumlah perusahaan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) guna menjual saham kepada investor. Perkembangan pasar
modal tidak terlepas dari peran para investor yang melakukan transaksi di pasar
modal. Investor tidak begitu saja melakukan pembelian tanpa melakukan penilaian
dengan baik terhadap perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan perlu melakukan

usaha untuk meningkatkan minat investor untuk membeli saham perusahaan.

Menurut (Jufrizen & Fatin, 2020) Nilai perusahaan merupakan persepsi

investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang sering dikaitkan dengan



harga saham dan profitabilitas. Harga saham yang tinggi membuat nilai perusahaan
juga tinggi. Nilai perusahaan yang tinggi akan membuat pasar percaya tidak hanya
pada kinerja perusahaan saat ini, namun juga pada prospek perusahaan di masa
depan. Pada umumnya tujuan utama investor dalam menanamkan dananya di
perusahaan adalah untuk mencari pendapatan dividen. Dalam kondisi demikian,
setiap perusahaan dituntut untuk dapat beroperasi dengan tingkat efisiensi yang
cukup tinggi supaya tetap mempunyai keunggulan dan daya saing dalam upaya
menghasilkan laba bersin seoptimal mungkin.

Menurut (Devi et al., 2020) Salah satu metode pengukuran Kinerja keuangan
adalah melalui rasio keuangan. Rasio keuangan terdiri atas rasio profitabilitas,
solvabilitas, likuiditas, serta aktivitas. Harga saham suatu perusahaan dapat
dijadikan indikator baik atau tidaknya kinerja keuangan perusahaan. Menurut
(M. Dewi, 2018) Harga saham suatu perusahaan Yyang semakin tinggi akan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang akan menjadi tinggi juga. Menurut
(Sunariyah, 2011) menyatakan ‘“harga saham sebagai harga pasar (market value)
yaitu harga saham yang ditemukan dan dibentuk oleh mekanisme pasar modal.
Harga saham pada hakikatnya merupakan penerimaan besarnya pengorbanan yang
harus di lakukan oleh setiap investor untuk penyertaan dalam perusahaan”.

Menurut (Yap & Firnanti, 2019) Return merujuk pada keuntungan finansial
atas hasil investasi. Dalam hal ini dapat disimpulkan bahwa, Return Saham adalah
tingkat pengembalian saham yang diharapkan atas investasi yang dilakukan dalam
saham atau beberapa kelompok saham melalui suatu portofolio. Untuk
mempertimbangkan return yang bisa diterimanya, Investor sangat membutuhkan

peranan informasi akuntansi dalam menganalisis tingkat risiko dan tingkat return



yang diterima atas setiap investasinya. terutama dalam setiap kegiatan perencanaan
investasi; dalam contoh kecil, yakni dapat berupa laporan keuangan suatu
perusahaan. Hal ini dapat menjadi sesuatu yang sangat membantu investor dalam
membuat perkiraan hasil di masa mendatang atas investasi yang akan dilakukan.
Investor dapat menilai kinerja keuangan perusahaan berdasarkan laporan keuangan,
salah satunya melalui rasio-rasio keuangan. Tidak hanya itu, kinerja keuangan juga
dapat dilihat dari sisi yang lain, seperti ukuran perusahaan, laba sisa, laba, dan
sebagainya. Kinerja keuangan perusahaan dapat mempengaruhi risiko dan return
perusahaan sehingga mempengaruhi keputusan investor dalam membeli saham.

Menurut  (Acheampong et al., 2014) Return Saham adalah tingkat
pengembalian saham yang diharapkan atas investasi yang ditanam dalam saham
atau beberapa kelompok saham melalui suatu portofolio. Return Saham merupakan
tingkat pengembalian yang berupa keuntungan atau kerugian yang diterima investor
selama beberapa periode tertentu. Return Saham dapat berupa dividen, yaitu laba
perusahaan yang diterima investor baik secara uang tunai, saham, ataupun property,
dan capital gain, yaitu selisih antara harga pembelian dengan jualnya.

Return Saham (Tandelilin, 2017) menyatakan bahwa return merupakan
faktor yang dapat memotivasi investor dalam berinvestasi serta suatu balasan atas
keberanian investor dalam menghadapi risiko atas suatu investasi yang
dilakukannya. Menurut (Hartono, 2015), Return Saham merupakan hasil
keuntungan yang diperoleh dari suatu investasi saham yang dilakukan. Return
Saham dapat berupa return realisasi yang sudah terjadi atau return ekspektasi yang
belum terjadi tetapi yang diharapkan akan terjadi di masa datang. (Legiman et al.,

2015) berpendapat bahwa Return Saham merupakan hasil yang diperoleh dari



investasi. Harapan untuk memperoleh return juga terjadi dalam asset financial.
Suatu asset financial menunjukkan kesediaan investor menyediakan sejumiah dana
pada saat ini untuk memperoleh sebuah aliran dana pada masa yang akan datang
sebagai kompensasi atas faktor waktu selama dana ditanamkan dan risiko yang
ditanggung. Dengan demikian para investor sedang mempertaruhkan suatu nilai
sekarang untuk sebuah nilai yang diharapkan pada masa mendatang

Menurut (Hartono, 2015) Perusahaan dapat menjual saham atau obligasi
pada pasar modal. Para konsumen pasar modal tidak mungkin melakukan
pembelian tanpa menganalisis perusahaan yang dimana saham perusahaan tersebut
akan dibelinya, mereka membutuhkan informasi-informasi yang bisa digunakan
untuk menilai apakah adanya timbul risiko ataupun dapat memperkirakan return
yang akan diperoleh dari investasinya tersebut. Untuk mengetahui nilai return
saham yang didapat, dilakukan perhitungan terhadap abnormal return. Perhitungan
abnormal return sendiri terbagi menjadi beberapa tahap. Return Saham dapat
dibedakan menjadi beberapa jenis, yaitu return Realisasi dan Return Ekspektasi.
Return realisasi merupakan return yang sudah terjadi yang dihitung berdasarkan
data historis. Return ekspektasi merupakan Return yang diharapkan terjadi dimasa
mendatang dan masih bersifat tidak pasti. Para investor yang melakukan suatu
investasi yang berjangka panjang maupun pendek tentu mengharapkan suatu laba
yang diterima dari investasi tersebut yang berupa return saham. Return saham yang
diberikan oleh setiap perusahaan berbeda-beda yang tergantung pada kondisi
perusahaan dan laporan keuangannya. Para investor harus menganalisis return
saham yang akan didapatkan apabila melakukan investasi di perusahaan tersebut,

seperti faktor-faktor apa saja yang berpengaruh langsung atau tidak langsung



terhadap besar kecilnya return saham yang diberikan suatu perusahaan, kondisi
pasar modal yang penuh ketidak pastian juga akan mengakibatkan timbulnya risiko
investasi yang harus dihadapi oleh para investor.

Berikut merupakan data Harga saham perusahaan barang konsumsi periode

2018 -2023:
Tabel 1.1 Harga Saham Perusahan
Industri Barang Konsumsi Periode 2018-2023
No. Tahun Rata-
KODE 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Rata
1 UNVR 9.080 8.400 7.350 4.110 4.700 3530 | 6.728
2 ICBP 10.450 11.150 9.575 8.700 10.000 11661 | 9.975
3 INDF 7.450 7.925 6.850 6.325 6.725 8.780 | 7.055
4 JPFA 2.150 1535 1.465 1.720 1.295 1.180 | 1.633
5 ULTJ 1.350 1.680 1.600 1570 1.475 1475 | 1535
Rata-Rata 6.096 6.138 5.368 4.485 4.839 5.325 | 5.385
Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)
Dari tabel 1.1 dapat dilihat harga saham perusahaan industri barang

konsumsi periode 2018-2023 terjadi peningkatan harga saham pada tahun 2018
sebesar 6.096, pada tahun 2019 terjadi kenaikan sebesar 6.138, pada tahun 2020
terjadi penurunan yang signifikan sebesar 5.368, pada 2021 terjadi penurunan
kembali sebesar 4.485, pada tahun 2022 terjadi kenaikan sebesar 4.839, dan pada
tahun 2023 terjadi kenaikan sebesar 5.325. Penurunan harga saham yang cukup
besar dari tahun 2019 sampai tahun 2023 dapat disebabkan adanya faktor makro
ekonomi berupa pandemi covid-19 yang melanda seluruh dunia. Penurunan harga
saham yang cukup besar tentunya berbanding lurus dengan kinerja perusahaan yang
apabila tidak segera diatasi akan mengganggu keberlangsungan saham perusahaan.

Dalam penelitian (Sunandi & Nariman, 2022), peneliti menggunakan rasio
utang jangka panjang dengan ekuitas atau Debt to Equity Ratio untuk mengukur
Leverage perusahaan. Debt to Equity Ratio menggambar kemampuan perusahaan

dalam memanfaatkan kewajiban agar untuk membayar hutang dengan ekuitas




modal sendiri. Rasio Leverage yang tinggi menunjukkan kinerja perusahaan yang
semakin buruk, karena tingkat ketergantungan permodalan perusahaan terhadap
pinak luar semakin besar. Dengan demikian apabila Debt to Equity Ratio
perusahaan tinggi, maka harga saham perusahaan akan rendah karena jika
perusahaan memperoleh laba, perusahaan cenderung untuk menggunakan laba
tersebut untuk membayar utangnya dibandingkan dengan membagi dividen.
Penggunaan hutang yang semakin tinggi, yang mencerminkan oleh DER yang
semakin besar pada perolehan laba sebelum bunga dan pajak yang sama akan
menghasilkan laba per saham yang lebih besar. Jika laba per saham meningkat,
maka akan berdampak pada meningkatnya Return Saham, sehingga secara teoritis
DER berpengaruh positif terhadap Return Saham.

Menurut (Brigham & Ehrhardt, 2008) Kinerja keuangan perusahann dapat
diukur menggunakan rasio profitabilitas. Rasio profitabilitas merupakan rasio
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Menurut
(Hidayat, 2018) Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen
suatu perusahaan. Salah satu indikator rasio profitabilitas adalah Return On Equity.
Menurut (Nayak et al, 2020) Return On Equity yaitu perhitungan rasio yang
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan (laba
bersih) dengan menggunakan modal sendiri dan menghasilkan laba bersih yang
tersedia untuk pemilik dan investor. Perhitungan Return On Equity dapat digunakan
sebagai tolak ukur kinerja keuangan.

Menurut  (Arifiani, 2019), kenaikan Return on Equity (ROE) biasanya
diikuti oleh kenaikan harga saham perusahaan tersebut. Semakin tinggi ROE berarti

semakin baik Kkinerja perusahaan dalam mengelola modalnya untuk menghasilkan



keuntungan bagi pemegang saham. Menurut (Husnan & Pudjiastuti, 2012),
mengatakan bahwa “ROE menunjukkan kemampuan dari modal sendiri untuk
menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham. Semakin besar ROE menandakan
bahwa semakin baik perusahaan dalam mensejahterakan para pemegang sahamnya,
sehingga ROE berhubungan positif terhadap harga saham”. Naik turunnya harga
saham di pasar modal menjadi sebuah fenomena yang menarik untuk dibicarakan
berkaitan dengan isu naik turunnya nilai perusahaan itu sendiri. Fluktuasi harga
saham salah satunya terjadi pada perusahaan sektor telekomunikasi yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Menurut (Sutrisno, 2013) menyatakan bahwa, “Return on Equity (ROE),
yaitu kemampuan perusahaan dalam menghasilkkan keuntungan dengan modal
sendiri yang dimiliki, sehingga ROE ini ada yang menyebut sebagai rentabilitas
modal sendiri. Laba yang diperhitungkan adalah laba bersih setelah dipotong pajak
atau EAT”. Menurut (Fahmi, 2014) menyatakan bahwa, “‘ROE adalah rasio yang
mengkaji sejauh mana suatu perusahaan mempergunakan sumber daya yang
dimiliki untuk mampu memberikan laba atas ekuitas.” Return on Equity (ROE)
adalah adalah rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba bersin dengan menggunakan modal sendiri dan menghasilkan
laba bersih yang tersedia bagi pemilik atau investor.

Berikut merupakan data Laba Bersih perusahaan industri barang konsumsi

periode 2018 — 2023:



Industri Barang Konsumsi Periode 2018-2023

Tabel 1.2 Data Laba Bersih Perusahan

Nama Tahun Rata-Rata
Perusahaan 2018 2019 2020 2021 2022 2023
UNVR 9.109.445 | 7.392.837 | 7.163.536 | 5.758.148 | 5.364.761 | 4.800.940 | 6.957.745
ICBP 4.658.781 | 5.360.029 | 7.418574 | 7.900.282 | 5.722.194 | 8.465.123 | 6.211.972
INDF 4961.851 | 5.902.729 | 8.752.066 | 11.203.585 | 9.192.569 | 11.493.733 | 8.002.560
JPFA 2.253.201 | 1.883.857 | 1.221.904 | 2.130.896 | 1.490.931 945.922 1.796.158
ULTJ 701.607 | 1.035.865 | 1.109.666 | 1.276.793 965.486 1.186.161 | 1.017.883
Rata-Rat 4336977 | 4.315.063 | 5.133.149 | 5.653.941 | 4.547.188 | 5.378.376 | 4.797.264

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)
Dari tabel 1.2 dapat dilihat kinerja keuangan perusahaan industri barang

konsumsi berdasarkan Laba Bersih pada periode pengamatan 2018 — 2023, nilai
rata — rata Laba Bersin perusahaan sektor industri barang konsumsi cenderung
mengalami naik turun dengan nilai tertinggi dicatatkan pada tahun 2021 dengan
nilai  5.653.941. Menurut (Utami & Prasetiono, 2016) Laba bersin adalah
keuntungan yang didapat dari jumlah selisih pendapatan dan biaya — biaya yang
sudah dikurangi oleh pajak. Terkadang, laba bersih juga disebut sebagai laba
sebelum bunga, pajak, dll.

Menurut (Jufrizen & Sari, 2019) Laba atau profit merupakan salah satu
tujuan utama berdirinya setiap badan usaha. Tanpa diperolehnya laba, perusahaan
tidak dapat memenuhi tujuan lainnya yaitu pertumbuhan yang terus menerus dan
tanggung jawab sosial.Laba yang menjadi tujuan utama perusahaan dapat dicapai
dengan penjualan barang atau jasa. Semakin besar volume penjualan barang dan
jasa, maka laba yang dihasilkan oleh perusahaan juga akan semakin besar.

Menurut (Sanjaya & Jufrizen, 2017) Laba harus direncanakan dengan baik
agar manajemen dapat mencapainya secara efektif. Ekuitas adalah hak residu (nilai
sisa) aktiva perusahaan dikurangi kewajiban. Pengungkapan informasi ekuitas

pemegang saham akan sangat dipengaruhi oleh tujuan penyajian informasi tersebut

kepada pemakai statemen keuangan.



Tabel 1.3 Data Ekuitas

Perusahaan Industri Barang Konsumsi Periode 2018-2023

Nama Tahun Rata-Rata
Perusahaan 2018 2019 2020 2021 2022 2023

UNVR 7.578.133 | 5.281.862 | 4.937.368 | 4.321.269 | 3.997.256 | 3.381.238 5.223.178

ICBP 22.707.150 | 26.671.104 | 26.671.104 | 54.723.863 | 57.473.007 | 62.104.033 37.649.246

INDF 49.916.800 | 54.202.488 | 79.138.044 | 86.632.111 | 93.623.038 | 100.464.891 | 72.702.496

JPFA 10.214.809 | 11.448.168 | 11.411.970 | 13.102.710 | 13.654.777 | 14.167.212 11.966.487

ULTJ 4.438.136 | 5.655.139 | 6.205.298 | 5.138.126 | 5.752.876 | 7.523.956 5.437.915
Rata-Rata | 18.971.005 | 20.651.752 | 25.672.757 | 32.783.616 | 34.900.191 | 37.528.266 26.595.864

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)
Dari tabel 1.3 dapat dilihat kinerja perusahaan industri barang konsumsi

berdasarkan Ekuitas pada periode pengamatan 2018 — 2023, nilai rata — rata ekuitas
perusahaan industri barang konsumsi mengalami peningkatan dari tahun 2018 —
2023 dengan nilai ekuitas terbsar dicatatkan pada tahun 2023 sebesar 37.528.266.
Ekuitas adalah hak pemilik terhadap aset perusahaan setelah dikurangi liabilitas
dalam neraca. Ekuitas juga diartikan sebagai modal atau kekayaan entitas bisnis,
dihitung dengan jumlah aset dikurangi dengan liabilitas.

Menurut (Sari et al., 2019) Agar perusahaan dapat memenuhi laba sesuai
dengan targetnya, maka perusahaan perlu menyusun perencanaan laba yang baik
sehingga dapat memprediksi kondisi laba perusahaan di masa yang akan datang.
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan utang sumber pendanaan eksternal yang
menjadi salah satu bagian penting bagi suatu perusahaan. Kondisi keuangan
perusahaan dapat dinilai, salah satunya dengan memperhatikan utang perusahaan.
Utang juga menjadi bahan pertimbangan bagi seorang investor untuk menentukan
saham pilihan. Perbandingan hutang dan modal dalam pendanaan perusahaan
menunjukkan kemampuan modal perusahaan sendiri untuk memenuhi seluruh
kewajibannya, dan apabila semakin tinggi Debt to Equity Ratio menunjukkan

semakin besar total hutang terhadap total ekuitas. Pinjaman hutang suatu
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perusahaan dapat menjadi acuan untuk investor menanamkan modalnya pada
perusahaan.

Menurut (Julita, 2010) Kinerja keuangan suatu perusahaan juga dapat
dihitung menggunakan rasio solvabilitas yaitu perbandingan antara total hutang
jangka panjang maupun jangka pendek yang dimiliki dengan total aset yang dimilki
perusahaan. Menurut (Syahputri et al., 2022) Hal ini bertujuan untuk mengetahui
sejaun mana aset perusahaan yang dibiayai oleh pinjaman dibandingkan dengan
modal sendiri. Salah satu indikator rasio solvabilitas yang digunakan untuk
menggambarkan seberapa cukup aktiva atau kekayaan untuk membayar semua
hutang — hutang perusahaan adalah Debt To Equity Ratio. Menurut (Jufrizen &
Nasution, 2016) Debt To Equity Ratio meruapakan rasio hutang terhadap ekuitas
atau rasio keuangan yang membandingkan jumlah hutang dengan ekuitas. Ekuitas
dan jumlah hutang ini digunakan untuk kebutuhan operasional perusahaan yang
harus berada pada jumlah yang seimbang. Dilihat dari istilah, debt to equity ratio
adalah sebuah rasio keuangan yang dapat membandingkan jumlah utang
perusahaan dengan modal miliknya. Debt to equity ratio bermanfaat bagi
perusahaan itu sendiri maupun untuk pihak luar yang memiliki kepentingan,
misalnya investor atau pemberi pinjaman. Dengan mengetahui debt to equity ratio,
pihak internal perusahaan dapat melakukan upaya untuk mengoptimalkan kondisi
keuangan perusahaannya. Selain itu, debt to equity ratio juga digunakan dalam
laporan keuangan yang dapat dipublikasikan bagi pihak luar untuk melihat
gambaran kemampuan finansial perusahaan.

Menurut (Trisnandari, 2015) menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio

(DER) dapat menunjukkan atau menggambarkan pengaruh terhadap banyak
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kondisi. Kaitannya dengan pihak investor, DER berpengarun pada Dividen.
Semakin tinggi tingkat Debt to Equity Ratio (DER), berarti komposisi hutang juga
semakin tinggi, sehingga akan berakibat pada semakin rendahnya kemampuan
perusahaan untuk membayarkan Dividend Payout Ratio (DPR) kepada pemegang
saham, sehingga rasio pembayaran deviden semakin rendah. Debt to Equity Ratio
akan mempengaruhi Kinerja perusahaan dan menyebabkan apresiasi harga saham.
DER 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. Menurut (Putri, 2012) Sehingga
makin besar utang (DER) cenderung menurunkan harga saham. Selain itu (Safitri
et al, 2015), hal yang dapat mempengaruhi harga saham yang beredar di pasar
modal yaitu kinerja keuangan perusahaan terkait diantaranya rasio profitabilitas,
likuiditas, dan leverage/ Deb to Equity Ratio (DER).

Selain itu, (Khasanah, 2021) Debt To Equity Ratio ini juga biasa disebut
rasio leverage atau rasio pengungkit dimana rasio ini digunakan untuk melakukan

pengukuran dari suatu investasi yang ada dalam perusahaan.

Tabel 1.4 Data Total Hutang
Perusahaan Industri Barang Konsumsi Periode 2018-2023

Nama Tahun Rata-Rata
Perusahaan 2018 2019 2020 2021 2022 2023

UNVR 11.944.837 | 15.367.509 | 15.597.264 | 14.747.263 | 14.320.858 | 13.282.848 | 14.395.546

ICBP 11.660.003 | 12.038.210 | 53.270.272 | 63.342.765 | 57.832.529 | 57.163.043 | 39.628.756

INDF 46.620.996 | 41.996.071 | 83.998.472 | 92.724.082 | 86.810.262 | 86.123.066 | 70.429.977

JPFA 12.823.219 | 13.736.841 | 14.539.790 | 15.486.946 | 19.036.110 | 19.942.219 | 15.124.581

ULTJ 780.915 953.283 3.972.379 | 2.268.730 | 1.553.696 836.988 1.905.801
Rata-Rata | 16.765.994 | 18.818.313 | 24.275.635 | 37.713.957 | 35.910.691 | 35.469.633 | 26.696.918

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)
Dari tabel 1.4 daat dilihat kinerja keuangan perusahaan industri barang

konsumsi berdasarkan total hutang pada periode pengamatan 2018 — 2023, nilai rata

— rata hutang perusahaan industri barang konsumsi mengalami naik turun dari
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peiode 2018 — 2023 dengan nilai tertinggi dicatatkan pada tahun 2021 dengan nilai
hutang sebesar 37.713.957. Dan terjadi penurunan total hutang pada 2023 sebesar
35.469.633. Hutang datau liabilitas merupakan kewajiban perusahaan yang
dibiayakan perusahaan dalam periode ttertentu yang tergantung pada jenisnya.
Menurut (Suwandi et al., 2019) Hutang sangat penting bagi perusahaan untuk
mengembangkan unit usahanya, namun dilain sisi perusahaan juga harus dapat
mengontrol besaran hutang yang tidak boleh lebih besar dari lain aset perusahaan.

Berdasarkan uraian di atas terkait faktor — faktor yang mempengaruhi return
saham perusahaan, maka penulis tertarik melakukan penelitian dengan judul
penelitian “Pengaruh Return on Equity Terhadap Return Saham Dengan Debt to
Equity Ratio Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan Industri Barang

Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018-2023.”

1.2 Identifikasi Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang masalah diatas maka identifikasi masalah
dalam penelitian ini adalah :

1. Terjadi penurunan Return on Equity karena adanya penurunan laba bersih
setelah pajak dan total ekuitas yang berdampak pada Debt To Equity Ratio
pada perusahaan Industri Barang Konsumsi Sub Sektor Food and Beverage
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018 — 2023.

2. Terjadi penurunan Return on Equity karena adanya penurunan laba bersih
setelah pajak dan total ekuitas yang berdampak pada Return Saham pada
perusahaan Industri Barang Konsumsi Sub Sektor Food and Beverage yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018 — 2023.
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Terjadi penurunan Debt to Equity Ratio karena adanya penurunan total
hutang dan total ekuitas yang berdampak pada Return Saham pada
perusahaan Industri Barang Konsumsi Sub Sektor Food and Beverage yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018 — 2023.

1.3 Batasan Masalah

Agar penelitian ini lebih fokus dan terhindar dari pembahasan yang lebih

luas, maka penulis membatasi masalah. Dalam penelitian ini penulis hanya

membahas permasalahan tentang Return On Equity terhadap Return Saham dengan

Debt to Equity Ratio sebagai variabel intervening pada perusahaan industri barang

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 2018 —2023.

1.4 Rumusan Masalah

Atas dasar uraian diatas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah

sebagai berikut:

1.

2.

3.

Apakah Return On Equity berpengaruh terhadap Debt to Equity Ratio pada
Perusahaan Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2018 — 2023?

Apakah Return On Equity berpengarun terhadap Return Saham pada
Perusahaan Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2018 — 2023?

Apakah Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Return Saham
Perusahaan Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia Periode 2018 — 20237
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4. Apakah Return On Equity berpengarun terhadap Return Saham dengan
Debt to Equity Ratio sebagai variabel intervening pada Perusahaan Industri
Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018 —

2023?

1.5 Tujuan Penelitian
Adapun tujuan yg ingin dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Return On Equity
berpengaruh terhadap Debt to Equity Ratio pada Perusahaan Industri Barang
Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018 — 2023.

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh berpengaruh terhadap Return
Saham pada Perusahaan Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Periode 2018 — 2023.

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh berpengaruh terhadap Return
Saham Perusahaan Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2018 — 2023.

4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh berpengaruh terhadap Return
Saham dengan Debt to Equity Ratio sebagai variabel intervening pada
Perusahaan Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia Periode 2018 — 2023.

1.6 Manfaat Penelitian
Manfaat penelitian berdasarkan tujuan penelitian yang akan dicapai, maka

penelitian ini akan bermanfaat :
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Manfaat Teoritis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangan bagi
perkembangan ilmu di bidang manajemen keuangan sebagai referensi bila
diadakan penelitian lebih lanjut Khususnya pada pihak yang ingin
mempelari mengenai pengaruh Return On Equity terhadap Return Saham
dengan variabel intervening Debt to Equity Ratio pada Perusahaan Industri
Barang Konsumsi yang terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2018 —
2023.
Manfaat Praktis
Penelitian  ini  diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan dan
pembanding bagi perusahaan dalam mengambil keputusan serta
memperhatikan kondisi keuangan perusahaan.
Bagi Pembaca
Penelitian ini diharapkan bermanfaat dan dapat dijadikan referensi bagi
peneliti  berikutnya yang meneliti dengan topik yang sama serta
memperkaya teori dan perkembangan pengetahuan tentang keuangan

yang terbaru.



BAB 2

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Return Saham
2.1.1.1 Pengertian Return Saham

Return saham merupakan kelebihan harga jual saham diatas harga
belinya. Semakin tinggi harga jual saham di atas harga belinya, maka semakin
tinggi pula return yang diperoleh investor. Apabila seorang investor
menginginkan return yang tinggi maka ia harus bersedia menanggung risiko
lebih tinggi, demikian pula sebaliknya bila menginginkan return rendah maka
risiko yang akan ditanggung juga rendah.

Menurut (Aryaningsih et al, 2018) Return saham merupakan tingkat
pengembalian atau keuntungan yang diperoleh investor berupa capital gain dan
yield (dividen) yang diperoleh dari hasil jual beli saham.

Menurut (Nurmasari, 2017) Return saham merupakan salah satu faktor
yang mempengaruhi minat investor untuk melakukan suatu investasi dalam
suatu perusahaan dengan tingginya tingkat pengembalian yang diberikan oleh
perusahaan kepada investor, oleh karena itu menunjukkan bahwa perusahaan
tersebut memiliki Kinerja perusahaan yang baik, sehingga nantinya investor
yakin bahwa perusahaan tersebut akan memberi efek yang positif terhadap
saham yang ditanamkan investor pada pasar modal.

Menurut (Sunaryo, 2007) Return Saham pada saat jatuh tempo dapat

bernilai negatif, return saham pada saat jatuh tempo, konvergen ke sebaran
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normal. Karena return dapat diekspresikan dengan fungsi logaritma, dikatakan
bahwa logaritma S menyebar normal.

Sedangkan menurut buku (Multazam et al., 2023) Return saham dapat
diartikan sebagai tingkat kembalian keuntungan yang dinikmati oleh pemodal
atas suatu isestasi yang dilakukannya. Tanpa adanya keuntungan yang dapat
dinikkmati dari suatu investasi, tentunya pemodal tidak akan mau repot-repot
melakukan investasi, yang pada akhirnya tidak ada hasilnya.

Dari definisi diatas dapat disimpulkan bahwa Return saham merupakan
tingkat pengembalian seluruh investasi yang diharapkan, untuk menghasilkan

keuntungan dari hasil jual beli saham yang dilakukan oleh investor tersebut.

2.1.1.2 Tujuan dan Manfaat Return Saham
Investor yang telah melakukan pembelian saham, otomatis akan
memiliki hak kepemilikan di dalam perusahaan yang menerbitkannya. Banyak
sedikitnya jumlah saham dibeli akan menentukan persentase kepemilikan dari
investor tersebut.
1. Tujuan Saham
a. Memberikan kesempatan kepada masyarakat untuk ikut serta dalam
aktivitas keuangan perusahaan dalam bentuk investasi keuangan.
b. Membantu keuangan perusahaan apabila mengalami kekurangan modal
untuk melakukan produksi.
2. Manfaat Saham
Menurut (Fahmi, 2014) manfaat saham yaitu :

a. Deviden
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Dividen vyaitu pembagian keuntungan yang diberikan perusahaan
penerbitan saham tersebut atas keuntungan yang dihasilkan perusahaan.
Dividen diberikan setelah mendapat persetujuan dari pemegang saham
RUPS. Investor yang berhak menerima dividen adalah investor yang
memegang saham hingga batas waktu yang ditentukan oleh perusahaan
pada saat pengumuman dividen. Umumnya dividen merupakan salah
satu daya tarik bagi pemegang saham dengan orientasi jangka panjang,
misalnya investor institusi atau dana pensiun dan lain-lain. Dividen yang
dibagikan perusahaan dapat berupa dividen tunai dan dividen saham.
b. Capital Gain
Capital gain merupakan selisih antara harga beli dan harga jual. Capital
gain terbentuk dengan adanya aktivitas perdagangan saham di pasar
sekunder. Umumnya investor dengan orientasi jangka pendek mengejar
keuntungan melalui capital gain. Misalnya seorang investor membeli
saham pada siang hari jika saham mengalami kenaikan.
Menurut (Fahmi, 2018) manfaat dan tujuan return saham untuk
memotivasi investor berinvestasi dan juga merupakan imbalan atas keberanian

investor menanggung risiko atas investasi yang dilakukan.

2.1.1.3 Pengukuran Return Saham

Return saham diukur dengan satuan persen. Penggunaan satuan persen
untuk mengukur return saham bertujuan menyetarakan (ekuivalensi) dari semua
saham yang diobservasi, yang mana saham-saham tersebut memiliki harga yang

berbeda - beda. Return saham dihitung dengan mengunakan rumus:
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(Pt — Pt — 1)

Return Saham = (Pt—1)

Keterangan :

Pt

= Harga saham periode sekarang

Pt-1 = Harga saham periode berikutnya.

2.1.1.4 Faktor — Faktor Yang Mempengaruhi Return Saham

Menurut (Arifiani, 2019) ada beberapa kondisi ekonomi dan situasi

yang menentukan suatu saham akan mengalami naik turun (fluktuasi) yaitu:

1.

2.

3.

Kondisi mikro dan makro ekonomi.

Pergantian direksi secara tiba-tiba.

Kinerja perusahaan yang terus mengalami penurunan dalam setiap
waktunya.

Kebijakan perusahaan dalam memutuskan untuk ekspansi (perluasan
usaha).

Efek dari psikologi pasar yang ternyata mampu menekan kondisi teknik jual
beli saham.

Adanya direksi atau pihak komisaris perusahaan yang terlibat tindak pidana
dan kasusnya sudah masuk ke pengadilan.

Resiko sistematis yaitu suatu bentuk resiko yang terjadi secara menyeluruh
dan telah ikut menyebabkan perusahaan ikut terlibat.

Faktor - faktor yang berpengaruh terhadap harga saham menurut

(Sugiyono, 2022) sebagai berikut :

1.

Faktor yang bersifat Fundamental
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Faktor - faktor yang memberikan informasi tentang kinerja perusahaan dan
faktor-faktor lain yang dapat mempengaruhinya. Faktor-faktor ini antara
lain :
a. Prospek bisnis perusahaan di masa datang.
b. Prospek pemasaran dari bisnis yang dilakukan.
c. Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan.
d. Perkembangan teknologi dalam kegiatan operasi perusahaan.
e. Kemampuan manajemen dalam mengelola kegiatan operasional.
2. Faktor yang bersifat teknis
Faktor ini menyajikan informasi yang menggambarkan pasaran suatu efek
baik secara individu maupun secara kelompok. Beberapa hal yang perlu
diperhatikan dalam menilai harga saham para analis sebagaiberikut:
a. Perkembangan kurs.
b. Keadaan pasar modal.
c. Volume dan frekuensi transaksi suku bunga.
d. Kekuatan pasar modal dalam mempengaruhi harga saham perusahaan.
Harga saham dipengaruhi oleh beberapa faktor utama vyaitu faktor
internal dan faktor eksternal perusahaan.
Menurut (Pratama & Erawati, 2014) Faktor internal perusahaan yang
mempengaruhi harga saham vyaitu:
a. Selurun aset keuangan perusahaan, termasuk saham dalam
menghasilkan arus kas.
b. Kapan arus kas terjadi, yang berarti penerimaan uang atau laba untuk

diinvestasikan kembali untuk meningkatkan tambahan laba.
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c. Tingkat risiko arus kas yang diterima. Sedangkan faktor eksternal yang
dapat mempengaruhi harga saham adalah batasan hukum, tingkat umum
aktivitas ekonomi, undang - undang pajak, tingkat suku bunga dan
kondisi bursa saham.

Menurut (Samsul, 2006) faktor-faktor yang mempengaruhi Return
Saham terdiri atas faktor makro dan faktor mikro.
1. Faktor Makro yaitu faktor yang berada diluar perusahaan, yaitu:
a. Faktor makro ekonomi yang meliputi tingkat bunga umum domestik,
tingkat inflasi, kurs valuta asing, dan kondisi ekonomi internasional.
b. Faktor non ekonomi yang meliputi peristiwva politik dalam negeri,
peristiwva politik diluar negeri, peperangan, demosntrasi masa dan
kasus lingkungan hidup.
2. Faktor mikro yaitu faktor yang berada didalam perusahaan, yaitu :
a) Laba bersih per saham
b) Nilai buku per saham
c) Rasio utang terhadap ekuitas
d) Rasio keuangan lainnya.
Pendapat lain mengatakan faktor dari return saham yaitu faktor yang
bersifat fundamental atau disebut juga memberikan informasi tentang kinerja
perusahaan dan faktor yang bersifat teknis atau informasi yang menggambarkan

pasaran suatu efek.
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2.1.2 Return On Equity (ROE)
2.1.2.1 Pengertian Return On Equity (ROE)

Return on Equity termasuk kedalam rasio profitabilitas. Profitabilitas
adalah merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dengan mencari
keuntungan. Pihak — pihak yang telah menyetorkan modalnya ke dalam
perusahaan akan mengharapkan modalnya dapat menghasilakn laba bagi
perusahaan yang nantinya akan dibagikan kepada pemilik perusahaan. Untuk
dapat meilhat seberapa besar perusahaan mampu mengahasilkan laba dari
ekuitas yang telah digunakan adalah dengan melihat seberapa besar rasio return
on equity perusahaan.

Menurut (Kasmir, 2016) : “Hasil pengembalian ekuitas atau return on
equity atau rentabilitas modal sendiri merupakan rasio untuk mengukur laba
bersih sesudah pajak dengan modal sendiri”.

Menurut (Jufrizen & Fatin, 2020) “Return On Equity menunjukkan
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba setelah pajak dengan
menggunakan modal sendiri yang dimilki perusahaan”.

Dan menurut (Putri & Christiana, 2021) “Return On Equity merupakan
rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atas
modal yang dikeluarkan”.

Menurut buku (Komarudin & Tabroni, 2019) Return On Equity
mengacu pada campuran sumber dana jangka panjang, seperti, surat utang,
utang jangka panjang, modal saham preferen dan modal saham ekuitas termasuk
cadangan dan surplus. Return On Equity disebut sebagai rasio berbagai jenis

sekuritas yang diajukan oleh perusahaan sebagai keuangan jangka panjang.
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Dapat kita simpulkan bahwa Return On Equity adalah rasio yang

digunakan untuk menunjukkan perbandingan laba yang dihasilakan dengan

jumlah modal sendiri yang telah dikeluarkan.

2.1.2.2 Tujuan dan Manfaat Return On Equity

Menurut (Kasmir, 2016) tujuan dan manfaat penggunaan Return On

Equity bagi perusahaan, yaitu :

1.

2.

10.

Mengetahui perkembangan laba dari waku ke waktu

Mengetahui besarnya laba bersig sesudah pajak dengan modal sendiri
Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang

Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam satu
periode

Mengetahui produktivitas dari selurun dana perusahaan yang digunakan
baik modal pinjaman maupun modal sendiri

Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu

Untuk menilai besar nya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri
Untuk mengukur produktivitas dari selurun dana perusahaan yang
digunakan baik modal sendiri

Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun
sekarang.

Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang digunakan
baik modal pinjaman maupun modal sendiri untuk mengukur atau

menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam satu periode tertentu.
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Menurut buku (Sugiono & Untung, 2010) return on equity bertujuan
mengukur efisiensi aktivitas perusahaan dan kemampuan perusahaan untuk
memperoleh keuntungan. Misalnya, margin keuntungan (profit margin), margin
laba kotor (gross profit margin), perputaran aktiva (operating assets turn over),
imbalan hasil dari investasi (retum on investment), dan rentabilitas modal
sendiri.

Sedangkan menurut buku (Jumingan, 2006) tujuan dan manfaat Return
On Equity merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
mencari keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektivitas
managemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukan oleh laba yang dihasilkan dari
penjualan dan pendapatan investasi. Sesuai dengan tujuan yang hendak dicapai,

terdapat beberapa jenis rasio profitabilitas yang dapat digunakan

2.1.2.3 Pengukuran Return On Equity

Dalam mengukur Kinerja perusahaan dalam memperoleh laba yang
telah tersedia bagi pemegang saham pada perusahaan atau untuk mengetahui
besarnya besar maupun kecil perusahaan. Maka perlu adanya indikator
perhitungan untuk mengetahui seberapa besar rasio return on equity di dalam
perusahaan. Dengan tingginya tingkat pengembalian terhadap modal sendir
memungkinkan perusahaan untuk dapat membiayai sebagian besar kebutuhan
pendanaan dengan dana yang dihasilkan secara internal.

Menurut (Kasmir, 2016) rumus untuk mencari Return On Equity

sebagai berikut :

Earning After Tax

Return On Equity = Total Equity
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2.1.2.4 Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Return On Equity

Kesuksesan manajemen di dalam perusahaan dapat dilihat dari
efesiensinya dalam penggunaan modal sendiri dalam memperoleh laba
perusahaan. Hal ini dapat dilihat dari return on equity yang menunjukkan apabila
makin tinggi rasio ini maka semakin baik dalam penggunaan modal untuk
memperoleh laba perusahaan.

Menurut (Kasmir, 2016) untuk meningkatkan tingkat pengembaliaan
ekuitas dapat diperoleh dengan cara sebagai berikut:

1. Mengurangi harga pokok penjualan atau beban operasi perusahaan.

2. Meningkatkan penjualan tanpa meningkatkan beban dan biaya secara
proporsional.

3. Meningkatkan penggunaan utang secara efektif terhadap ekuitas, sampai
titik yang tidak membahayakan kesejateraan keuangan perusahaan

4. Meningktkan penjualan secara efektif atas dasar nilai aktiva, baik dengan
meningktakan penjualan atau menguragi jumlah investasi pada aktiva
perusahaan.

Menurut (Lie, 2017) ROE secara umum dipengaruhi oleh dari
pembagian laba dengan ekuitas selama setahun terakhir untuk mengetahui tiga
hal pokok yakni: Kemampuan perusahaan menghasilkan laba (profitability),
Efisiensi perusahaan dalam mengelola aset (assets management) dan Hutang
yang dipakai dalam melakukan usaha (financial leverage). Penelitian ini

dilakukan untuk mengkaji hubungan tiga faktor tersebut di atas dikombinasikan
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dengan Earnings Per Share melalui data sekunder yang terdapat pada Bursa

Efek Indonesia.

Menurut (Kasmir, 2014) Jika dilihat dari rumus dan pembagiannya

terdapat beberapa faktor-faktor yang mempengaruhi Return on Equity (ROE)

dalam analisis rasio keuangan.

1.

Profit margin

Profit margin (Kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba) adalah
rasio yang digunakan untuk menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan  keuntungan  bersin.  Proft margin  merupakan
perbandingan antara laba bersih dengan penjualan. Rasio ini sangat
penting bagi manager operasi karena mencerminkan salah satu strategi
penetapan harga penjualan dan kemampuannya untuk mengendalikan
beban usaha.

Asset Turn-over

Asset Turn-over (Efesiensi perusahaan dalam mengelola aset) merupakan
rasio yang digunnakan untuk mengukur perputaran semua aktiva yang
dimiliki perusahaan dan mengukur berapa jumlah penjualan yang
diperoleh dari tiap rupiah yang dikeluarkan. Rasio ini dapat menjelaskan
seberapa sukses suatu perusahaan dalam memanfaatkan aset nya untuk
menghasilkan laba. Dapat disimpulkan bahwa perusahaan dapat
menjalankan operasi dengan baik karena mampu memanfaatkan aset
yang dimilikinya secara efesien dan optimal. Rasio perputaran aktiva
yang rendah menunjukkan bahwa perusahaan memanfaatkan aset nya

secara tidak efesien dan optimal.
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3. Financial leverange
Financial Leverage (hutang yang dipakai dalam melakukan usaha)
adalah penggunaan sumber dana yang memiliki beban tetap dengan
harapan bahwa akan memberikan tambahan keuntungan yang lebih besar
daripada beban tetapnya sehingga akan meningkat keuntungan yang

tersedia bagi pemegang saham.

2.1.3 Debt To Equity Ratio
2.1.3.1 Pengertian Debt To Equity Ratio

Menurut (Ekananda, 2019) Debt to Equity Ratio secara langsung akan
mengukur derajat pemodalan suatu perusahaan, sekaligus untuk menuntutkan
tingkat kemampuan perusahaan memenuhikewajibannya untuk membayar
utang, baik utang jangka panjang maupun utang jangka pendek.

Menurut (Jufrizen & Fatin, 2020) menyatakan bahwa Debt to Equity
Ratio merupakan perbandingan rasio yang digunakan untuk menilai utang
dengan ekuitas. Debt to Equity Ratio menunjukkan presentase penyediaan dana
oleh pemegang saham terhadap pemberi pinjaman.

Kemudian menurut (Nasution et al, 2019) Debt to Equity Ratio
merupakan rasio yang digunakan perusahaan untuk menilai ekuitas perusahaan
dari ekuitas perusahaan utang. Rasio ini merupakan pengganti antara total
ekuitas dengan total pendapatan perusahaan. Rasio ini merupakan perbandingan
antara total modal itu sendiri dengan jumlah total utang. Semakin tinggi nilainya

Debt to Equity Ratio, artinya semakin kecil jumlah aset yang dibiayai oleh
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pemilik perusahaan dan semakin besar nilai Debt to Equity Ratio berarti semakin

besar jumlah asetnya dibiayai oleh pemilik perusahaan

Dapat disimpulkan menurut pendapat ahli diatas bahwa debt to equity

ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menghitung utang dan modal. Debt

to equity ratio sama dengan debt to asset ratio, karena kuduanya merupakan

rasio solvabilitas yang gunanya memilin menggunakan modal sendiri atau modal

pinjaman haruslah menggunkan beberapa perhitungan.

2.1.3.2 Tujuan dan Manfaat Debt To Equity Ratio

Menurut (Kasmir, 2016) ada beberapa tujuan perusahaan dengan

menggunakan Debt To Equity Ratio yaitu :

1.

2.

Untuk menilai seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang.
Untuk menilai keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva tetap
dengan modal.

Untuk menilai kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya
yang bersifat tetap.

Untuk menilai seberapa besar pengaruh utang perusahaan terhadap
pengelolaan aktiva.

Untuk mengetahui posisi perusahaan terhadap kewajiban kepada pihak
lainnya (kreditor).

Untuk menilai berapa dana pinjaman yang segera akan ditagih terdapat
sekian kalinya modal sendiri yang dimiliki.

Untuk menilai atau mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal

sendiri yang dijadikan jaminan utang jangka panjang.
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Menurut (Hantono, 2015) ada beberapa manfaat perusahaan dengan
menggunakan Debt To Equity Ratio:

1. Untuk menganalisis seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang.

2. Untuk menganalisis keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva
tetap dengan modal.

3. Untuk menganalisis seberapa besar utang perusahaan berpengaruh terhadap
pengelolaan aktiva

4. Untuk menganalisis kemampuan posisi perusahaan terhadap kewajiban
kepada pihak lainnya.

5. Untuk menganalisis kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban yang
bersifat tetap ( seperti angsuran pinjaman termasuk bunga)

6. Untuk menganalisis atau mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal
sendiri yang dijadikan jaminan utang jangka panjang.

7. Untuk menganalisis berapa dana pinjaman yang segera akan ditagih ada
terdapat sekian kalinya modal sendiri.

Menurut (Munawir, 2010) tujuan dan manfaat DER digunakan untuk
mengukur berapa besar aktiva perusahaan yang dibiayai oleh kreditur. Semakin
tinggi DER semakin besar jumlah modal pinjaman yang digunakan dalam
menghasilkan keuntungan bagi perusahaan . DER digunakan untuk mengukur
bagian aktiva yang digunakan untuk menjamin keseluruhan kewajiban
perusahaan.

Menurut (Yulsiati, 2016) Debt to Equity Ratio (DER), memiliki
manfaat karena dapat menunjukkan komposisi pendanaan dalam membiayai

aktivitas operasional perusahaan atau memanfaatkan hutang-hutangnya. Hutang
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merupakan salah satu aspek yang menjadi dasar penilaian bagi investor untuk

mengukur kondisi keuanngan

2.1.3.3 Pengukuran Debt To Equity Ratio
Menurut (Kasmir, 2016) Debt to equity ratio yaitu perbandingan antara
utang - utang dan ekuitas dalam pendanaan perusahaan serta menunjukkan
kemampuan modal sendiri, perusahaan untuk memenuhi semua kewajibannya
Menurut (Kasmir, 2016) rumus untuk mencari Debt to Equity Ratio

sebagai berikut :

Total Liabilitas
Ekuitas

Debt to Equity Ratio =

2.1.3.4 Faktor — faktor yang Mempengaruhi Debt To Equity

Rasio ini menggambarkan perbandingan total utang dan total ekuitas
dalam biaya dan menunjukkan kemampuan modal perusahaan tersebut dalam
memenuhi selurun kewajibannya.

Menurut (Martiani & Purbawangsa, 2018) faktor yang mempengaruhi
rasio Aktivitas adalah sebagai berikut:

1. Leverage Operasi adalah tingkat kemampuan dari perusahaan dalam
menggunakan fixed cost / biaya operasi tetap. Hal itu dilakukan untuk
dapat meningkatkan pengaruh fixed cost atau biaya tetap pada penjualan.

2. Leverage Keuangan adalah aktiva / sumber dana yang mempunyai beban
tetap. Hal itu disertai asumsi supaya dapat memberi keuntungan tambah

dalam jumlah yang lebih besar dari biaya tetap.
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Menurut (Brigham et al., 2011) Faktor-faktor yang mempengaruhi
Debt to Equity Ratio adalah sebagai berikut :
1) Operating Leverage

Operating Leverage adalah penggunaan aktiva atau operasi perusahaan
yang disertai dengan biaya tetap.

2) Likuiditas
Rasio likuiditas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan didalam membayar hutang jangka pendek yang telah jatuh
tempo.

3) Struktur Aktiva
Struktur aktiva menggambarkan sebagian jumlah aset yang dapat dijadikan
jaminan (collateral Value of Asset).

4) Pertumbuhan perusahaan
Suatu perusahaan yang berada dalam industri yang mempunyai laju
pertumbuhan yang tinggi harus menyediakan modal yang cukup untuk
membelanjai perusahaan. Perusahaan yang bertumbuh pesat cenderung
lebih banyak menggunakan hutang daripada perusahaan yang bertumbuh
secara lambat.

5) Price Earning Ratio
Price Earning Ratio (PER) merupakan perbandingan harga suatu saham
(market price) dengan Earning Per Share (EPS) dari saham yang
bersangkutan.

6) Profitabilitas

Perusahaan dengan tingkat pengembalian yang tinggi atas investasi akan
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menggunakan hutang relatif kecil. Tingkat pengembalian yang tinggi
memungkinkan untuk membiayai sebagian besar kebutuhan pendanaan
perusahaan yang besar dimana sahamnya tersebar sangat luas.
Sedangkan menurut (Sartono, 2010), adapun faktor-faktor yang
mempengaruhi Debt to Equity Ratio suatu perusahaan adalah sebagai berikut :
1) Tingkat penjualan
Tingkat penjualan merupakan jumlah yang ditawarkan dari sebuah
perusahaan oleh pemakai industri dengan menggunakan distributor.
2) Tingkat pertumbuhan perusahaan
Tingkat pertumbuhan perusahaan merupakan kemampuan perusahaaan
untuk menghasilkan size.
3) Profitabilitas
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba
adalah suatun ukuran dalam presentase yang digunakan untuk menilai
sejauh mana perusahaan mampu menghasilkan laba pada tingkat yang
dapat diterima.
2.2 Kerangka Konseptual
Kerangka konseptual merupakan kerangka yang menghubungkan antara
variabel bebas dengan variabel terikat. Kerangka konseptual hendaknya jelas dalam
suatu penelitian dengan tujuan menimbulkan pengertian atau persepsi atau
pengaruh antara variabel dalam suatu penelitian. Adapun kerangka konseptual

dalam penelitian ini dikemukakan sebagai berikut :
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2.2.1 Pengaruh Return on Equity (ROE) Terhadap Debt to Equity Ratio
(DER)

Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi justru tingkat
hutangnya rendah dikarenakan perusahaan yang profitabilitasnya tinggi memiliki
sumber dana internal yang berlimpah. Perusahaan dengan tingkat hutang yang
rendah akan menarik minat para investor untuk melakukan investasi dan
meningkatkan  kepercayaan investor karena profitabilitas yang tinggi
menunjukkan  ekfektivitas dan efisiensi  manajemen  perusahaan dalam
menjalankan operasionalnya. Dengan tingkat kepercayaan investor yang
meningkat dapat menaikkan nilai perusahaan tersebut dipasar modal.

Menurut (Sansoethan & Suryono, 2016) menyatakan bahwa variabel
profitabilitas mempunyai pengaruh positif dan secara parsial tidak berpengaruh
signifikan terhadap variabel struktur modal.

Sedangkan pendapat lainnya dari (Sumani, 2016a)variabel profitabilitas
(Return on Equity) berpengaruh negatif terhadap struktur modal (Debt to Equity
Ratio). Arah negatif mengidentifikasi peningkatan laba perusahaan akan membuat
penggunaan utang menurun atau penurunan laba perusahaan akan menyebabkan
penggunaan utang meningkat. Kondisi ini sesuai dengan teori pecking order
theory yang menyatakan perusahaan memiliki pilihan dalam memenuhi
kebutuhan pendanaannya yaitu menggunakan dana internal atau dana eksternal
yang memiliki risiko lebih rendah (utang).

Menurut (Aji, 2016) membuktikan bahwa ROE berpengaruh positif
terhadap harga saham, yang berarti bahwa peningkatan profitabilitas perusahaan

akan diikuti dengan meningkatnya harga saham, begitu pun sebaliknya. Maka dari
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itu, H1 yang menyatakan bahwa ROE berpengaruh positif terhadap harga saham
diterima. Menurut (Julita, 2019) menyebutkan bahwa debt to equity ratio

berpengaruh positif dan signifikan terhadap return on equity.

2.2.2 Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Return Saham

Return on equity (ROE) adalah persentase laba bersih setelah pajak dibagi
modal sendiri. Indikator ini digunakan untuk menunjukkan tingkat efektivitas tim
manajemen perusahaan dalam menghasilkan laba dari dana yang diinvestasikan
oleh pemegang saham.

Menurut  (Kasmir, 2016) mengemukakan bahwa return on equity
merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri.
Semakin besar modal yang dimiliki akan meningkatkan persediaan yang dimiliki
perusahaan sehingga penjualan akan mengalami peningkatan sehingga dapat
menghasilkan laba yang tinggi. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi rasio
ini sangat penting pengaruhnya bagi pemegang saham, karena tingkat
pengembalian atas saham perusahaan yang mereka miliki semakin tinggi pula.

Menurut (Tarau et al, 2020) menemukan bahwa return on equity
berpengaruh positif terhadap return saham. Sedangkan menurut (Verta & Rahmi,
2021) mengemukakan bahwa ROE yang tinggi memiliki arti bahwa perusahaan
memaksimalkan modalnya secara efektif dan efisien. Sehubungan hal tersebut
akan memberikan dampak positif bagi para pemegang saham yaitu menarik

keinginan para investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan.
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2.2.3 Pengaruh Debt To Equity Ratio (DER) Terhadap Return Saham

Menurut (Kasmir, 2016) mengemukakan debt to equity ratio adalah rasio
yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas.

Menurut (Mawarni, 2020) debt equity ratio sangat dipengaruhi oleh tutal
hutang, karena debt equity ratio menggambarkan risiko yang akan ditanggung
oleh investor. Semakin tinngi total hutang jika dibandingkan dengan total
ekuitasnya maka akan semakin tinggi risiko yang akan ditanggung pemodal,
sehingga permintaan akan saham menurun dan mengakibatkan penurunan return
saham. Oleh karena itu hal ini menunjukkan bahwa debt equity ratio berpengaruh
terhadap return saham.

Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian (N. L. P. S. U. Dewi &
Sudiartha, 2019) dimana DER berpengaruh terhadap return saham. Menurutnya
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang membandingkan total hutang
dengan total modal sendiri. Apabila leverage dapat dikelola dengan baik, maka
dapat meningkatkan return saham perusahaan. Semakin rendah DER, maka
semakin rendah pula beban perusahaan terhadap pihak luar, baik berupa pokok
atau berupa bunga pinjaman. Jika beban perusahaan semakin ringan maka Kinerja
perusahaan akan semakin meningkat dan berdampak pada return saham yang

diperoleh

2.2.4 Pengaruh Return On Equity (ROE) Terhadap Return Saham Dengan
Debt to Equity Ratio (DER) Sebagai Variabel Intervening
Return on Equity merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah

pajak dengan modal sendiri. Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan modal
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sendiri. Return on equity yang tinggi juga menunjukkan bahwa perusahaan tidak
bergantung pada penggunaan dana eksternal atau yang bisa disebut kreditor dan
profitabilitas yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mempunyai dana
internal atau modal sendiri yang besar untuk menghasilkan laba yang tinggi,
sehingga Return on Equity berpengaruh positif terhadap Return Saham, apabila
Return on Equity berpengaruh negatif terhadap Debt to Equity Ratio arah negatif
menunjukkan peningkatan laba perusahaan akan membuat penggunaan utang
menurun atau penurunan laba perusahaan akan menyebabkan penggunaan utang
meningkat.

Berdasarkan penelitian terdahulu oleh (Sari & Jufrizen, 2019) bahwa
secara parsial Return On Equity berpengaruh signifikan terhadap harga saham
pada perusahaan Sub Sektor Perdagangan Eceran yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Dan berdasarkan penelitian terdahulu oleh (Sumani, 2016b) variabel
Return on Equity berpengarun negatif terhadap Debt to Equity Ratio. Maka
dalam hal ini ilustrasi yang dapat digambarkan mengenai Pengaruh Retum On
Equity Terhadap Retun Saham Dengan Debt To Equity Ratio Sebagai Variabel

Intervening dikemukakan pada gambar di bawah ini sebagai berikut :

{ Return On Equity Return Saham ]
Debt to Equity

Gambar 2.1
Kerangka Konseptual




38

2.3 Hipotesis

Hipotesis merupakan jawaban sementara yang dinyatakan untuk menjawab
pertanyaan-pertanyaan penelitian  pada rumusan masalah. Hipotesis berupa
pernyataan yang dibuat mengenai konsep yang dinilai benar atau salah jika dilihat
pada fenomena yang diamati dan dilakukan pengujian untuk mencapai tujuan
penelitian. Adapun hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Adanya pengarun Return on Equity terhadap Debt to Equity Ratio Pada
Perusahaan Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa Efek
Indoneisa Periode 2018 — 2023.

2. Adanya pengaruh Return on Equity terhadap Return Saham Pada Perusahaan
Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indoneisa Periode
2018 — 2023.

3. Adanya pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Return Saham Pada
Perusahaan Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa Efek
Indoneisa Periode 2018 — 2023.

4. Adanya pengaruh Return on Equity terhadap Return Saham dengan Debt to
Equity Ratio Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan Industri Barang

Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indoneisa Periode 2018 — 2023.



BAB 3

METODOLOGIPENELITIAN

3.1 Pendekatan Penelitian

Pendekatan penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah
pendekatan asosiatif. Menurut (Maryati & Suryawati, 2013) penelitian asosiatif
merupakan penelitian yang menjelaskan hubungan anara dua variabel atau lebih,
tetapi tidak membuktikan variabel mana yang jadi penyebab dan mana yang
menjadi akibat.

Sedangkan jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif,
mrenurut (Hamdi, 2015) yaitu merupaka penelitian yang menekankan fenomena-
fenomena objektif yang dikaji secara kuantitatif. Penelitian ini dilakukan dengan
menggunakan angka-angka, pengelolaan statistik, struktur dan percobaan
terkontrol.

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio
(DER) terhadap Return Saham dengan Return on Equity (ROE) Sebagai Variabel
Intervening Pada Perusahaan Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa

Efek Indoneisa Periode 2018 — 2023.

3.2 Definisi Operasional Variabel

Definisi operasional menjelaskan dengan tepat bagaimana suatu konsep
diukur, dan bagaimana pekerjaan penelitian harus dilakukan dengan cara melihat
pada dimensi (indikator) dari suatu konsep/variabel. Dimensi (indikator) dapat

berupa : perilaku, aspek, atau sifat/karakteristik. Dengan demikian definisi
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operasional tidak boleh mempunyai makna yang berbeda dengan definisi
konseptual.

Berdasarkan masalah dan hipotesis yang diuji, maka variabel yang akan
diteliti dalam penelitian ini adalah variabel independen (bebas), dependen (terikat),

dan inetervening (perantara).

3.2.1 Variabel Dependen (Y)

Menurut (Darmanto, dkk, 2015) Variabel dependen (terikat) merupakan
variabel yang dipenagruhi atau yang menjadi akibat karena adanya variabel bebas.
Variabel dependen sering disebut sebagai variabel out put, Kkriteria, konsekuen,
variabel efek, variabel terpengaruh, variabel terikat atau variabel tergantung.
Variabel terikat (Y) yang digunakan dalam penelitian ini adalah Return Saham.

Nilai perusahaan yang diukur dengan Return Saham dimana tingkat
keuntungan yang diperoleh oleh pemilik dana atau investor atas investasi saham
jangka pendek ataupun panjang yang dilakukan. Dalam hal ini, Return Saham
diartikan sebagai selisih antara harga jual saham dengan harga beli saham

ditambah dividen.

(Pt— Pt —1)
(Pt— 1)

Return Saham =

3.2.2 Variabel independen (X)
Menurut (Situmorang, 2010) Variabel independen (bebas) adalah variabel
yang dapat mempengaruhi perubahan dalam variabel dependen dan mempunyai

hubungan yang positif ataupun yang negatif bagi variabel dependen lainnya.
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Variabel independen yang digunakan pada penelitian ini adalah Debt to
Equity Ratio. Menurut (Julita, 2008) Rasio ini menghubungan antara hutang
perusahaan terhadap modal. Rasio ini dapat melihat seberapa jauh perusahaan

dibiayai oleh utang atau pinjaman dengan ekuitas.

Total Liabilitas

Debt to Equity Ratio = -
Equitas

3.2.3 Variabel Intervening (2

Menurut (Situmorang, 2010) Variabel intervening adalah faktor yang secara
teori berpengaruh pada fenomena yang diamati tetapi tidak dapat dilinat, diukur,
atau dimanipulasi, namun dampaknya dapat disimpulkan berdasarkan dampak
variabel independen terhadap fenomena yang diamati. Variabel intervening dalam

penelitian ini adalah Return On Equity.
Return on Equity adalah rasio untuk mengukur kemampuan modal
sendiri yang diinvestasikan perusahaan dalam menghasilkan laba sesudah pajak.

Adapun rumus yang digunakan untuk menghitung Return on Equity :

Earning After Tax

Return On Equity = Total Equity

3.3 Tempat dan Waktu Penelitian
3.3.1 Tempat Penelitian
Penelitian ini dilakukan dengan mengambil data sekunder dari Bursa
Efek Indonesia yang berfokus pada perusahaan industri barang konsumsi

periode 2018 — 2023. Pengambilan data dalam penelitian ini dilakukan melalui
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website, yaitu www.idx.co.id dan www.finance.yahoo.com serta website resmi

perusahaan.

3.3.2 Waktu Penelitian

Penelitian ini direncanakan mulai dari bulan Mei 2024 sampai bulan
September 2024. Untuk lebih jelasnya dapat dilihat dari tabel jadwal penelitian
sebagai berikut :

Tabel 3.5 Waktu Penelitian

Z
)

Waktu Penelitian

Penelitian 112|314 )1]2|3[4)1]2(3|4 1|2 (3|41 3

Kegiatan Mei 2024 Juini 2024 | Juli 2024 | Agust2024 | Sept 2024
2

4

Pengajuan judul

Riset awal

Pembuatan proposal

Bimbingan proposal

Seminar proposal

Riset

Penyusunan Skripsi

OO N|O|U1 AW -

Bimbingan Sekripsi

Sidang Meja Hijau

3.4 Teknik Pengambilan Sampel
3.4.1 Populasi
Menurut (Tarjo, 2019) populasi adalah semua individu yang menjadi
sumber pengambilan sampel, yang terdiri atas objek-objek yang memiliki kualitas
dan karakteristik tertentu yang diteteapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan
ditarik kesimpulan. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini terdapat 40
perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

pada periode 2018-2023.

Tabel 3.6 Populasi Penelitian Perusahaan Industri Barang Konsumsi

No | Kode Perusahaan Nama Perusahaan
1 | ADES Akasha Wira International Tbk.

2 | AQUA Aqgua Golden Mississippi Tbk.

3 | AGAR Asia Sejahtera Mina Tbk.



http://www.idx.co.id/
http://www.finance.yahoo.com/
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4 | HOKI Buyung Poetra Sembada Thk

5 | CAMP Campina Ice Cream Industry Tbk
6 | CMRY Cisarua Mountain Dairy Thbk.

7 | DAVO Davomas Abadi Tbk.

8 | DLTA Delta Djakarta Thk.

9 | AMND Diamond Food Indonesia Thk.

10 | FOOD Sentra Food Indonesia Thk.

11 | IKAN Era Mandiri Cemerlang Tbk.

12 | JPFA Japfa Comfeed Indonesia Thk.

13 | AISA FKS Food Sejahtera Thbk.

14 | GOOD Garudafood Putra Putri Jaya Tbk.
15 | IPPE Pureco Pratama Thk.

16 | ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk.
17 | INDF Indofood Sukses Makmur Tbk.
18 | MYOR Mayora Indah Thk.

19 | ENZO Morenzo Abadi Perkasa Thk.

20 | KEJU Mulia Boga Raya Thk.

21 | MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk.

22 | ROTI Nippon Indosari Corpindo Tbk.
23 | PSGO Palma Serasih Thk.

24 | PMMP Panca Mitra Multiperdana Tbk.
25 | PSDN Prasidha Aneka Niaga Thk.

26 | PANI Pratama Abadi Nusa Industri Thk.
27 | PCAR Prima Cakrawala Abadi Thk.

28 | CLEO Sariguna Primatirta Thk.

29 | SKBM Sekar Bumi Tbk.

30 | SKLT Sekar Laut Thk.

31 | FOOD Sentra Food Indonesia Thk.

32 | STTP Siantar Top Thk.

33 | ALTO Tri Banyan Tirta Tbk.

34 | UNVR Unilever Indonesia Tbk.

35 | ULTJ Ultra Jaya Milk Industry & Trading Company Thk.
36 | KEJU Mulia Boga Raya Thk.

37 | COCO Wahana Interfood Nusantara Tbk.
38 | NASI Wahana Inti Makmur Thbk.

39 | WMUU Widodo Makmur Unggas Tbk.
40 | CEKA Wilmar Cahaya Indonesia Tbk.

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)

3.4.2 Sampel

Menurut  (Sugiyono,

2007) Sampel adalah bagian dari jumlah dan

karateristik yang dimiliko oleh populasi tersebut. Metode sampel yang digunakan

dalam penelitian ini adalah purposive sampling yang menggunakan Kriteria.

Beliau juga

mengemukakan bahwa purposive sampling merupakan teknik

pengambilan sampel dengan pertimbangan tertentu atau disebut juga dengan
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penarikan sampel bertujuan. Adapun kriteria dalam pengambilan sampel pada

penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Peusahaan yang bergerak diperusahaan industri barang konsumsi sub sektor

food and beverage pada Bursa Efek Indonesia .

2. Perusahaan yang memiliki laporan keuangan dan tahunan aktif selama 5

ini adalah sebagai berikut:

tahun pada periode 2018 sampai dengan tahun 2023 di Bursa Efek

Indonesia.

Perusahaan yang memiliki nilai kapitasisasi pasar yang terbesar yang

diambil dari tahun 2018 sampai dengan tahun 2023 di Bursa Efek Indonesia.

Perusahaan industri barang konsumsi yang tidak meiliki suspend ataupun

delisting dari Bursa Efek Indonesia pada periode 2018 sampai dengan tahun

2023.

Adapun perusahaan - perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian

Tabel 3.7 Sampel Perusahaan Sub Sektor Industri Barang Konsumsi

No Kode Nama Perusahaan

1 | UNVR Unilever Indonesia Tbk

2 | ICBP Indoofood CBP SuksesMakmur Thk.

3 | INDF Indoofood Sukses Makmur Tbk

4 | JPFA Japfa Comffed Indonesia

5 | ULTJ Ultra Jaya Industry & Trading Company Tbk

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)

3.5 Teknik Pengumpulan Data

teknik  pengumpulan

dokumentasi

Untuk memperoleh data dalam penelitian ini maka penulis menggunakan
data dengan metode dokumentasi. Menurut metode

merupakan metode untuk mengumpulkan data yang bersifat

“nonbehavior”, dalam hal ini ialah data dokumen. Metode dokumentasi dapat
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didefinisikan sebagai pencatatan secara sistematis gejala-gejala yang diteliti di
dokumen tersebut. Data tersebut diambil melalui www.idx.co.id yang merupakan
annual report data tahunan dari tahun 2018-2023. Data tersebut terdiri dari Retum
On Equity (ROE), Debt To Equity Ratio (DER), dan Retum Saham pada perusahaan

industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3.6 Teknik Analisis Data

Teknik analisis yang digunakan pada penelitian ini adalah menggunakan
regresi jalur atau analisis jalur dengan metode analisis 2 jalur dikarenakan
menggunakan variabel intervening sebagai penghubung antara satu variabel bebas
yaitu Retum On Equity (ROE) terhadap variabel terikat. Menurut (Yudiatmaja, 2017)
analisis jalur digunakan untuk menganalisis hubungan sebab akibat antara variabel
eksogen dan variabel endogen. Di mana pengertian variabel eksogen adalah
variabel yang tidak ada penyebab eksplisitnya atau dalam diagram tidak ada anak
panah yang menuju ke arahnya. Sedangkan variabel endogen adalah variabel yang
ada penyebab eksplisitnya atau dalam diagram ada anak panah yang menuju ke
arahnya. Analisis data ini berguna untuk mengetahui atau menjawab rumusan
masalah yang ada pada penelitian ini melalui data-data yang diperoleh.

Berdasarkan pada gambar kerengka konseptual di atas terdapat persamaan
dengan menggunakan metode analisis 2 jalur yaitu sebagai berikut :

Persamaan :

X3 =plIXI +p2X2 + ¢l

Y =p3X3+p4X2+¢2 (Juliandi, dkk 2014)


http://www.idx.co.id/
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Dalam menganalisis data-data tersebut menggunakan aplikasi SEM-PLS,
adapun langkah-langkah dan tahapan antara lain :
1. Analisis Model Struktural
Menurut (Deviyanti, 2020) model jalur struktural atau yag sering disebut
juga inner model, menggambarkan hubungan antara variabel laten/konstruk.

a. R-square
Menurut (Juliandi, 2018b) R-Square adalah ukuran proporsi variasi nilai
variabel yang dipengaruhi (terikat) yang dapat dijelaskan oleh variabel
yang mempengaruhinya (bebas).Ini berguna untuk memprediksi apakah
model adalah baik/buruk.
Menurut (Juliandi, 2018a) Kriteria dalam penilaian R-Square adalah :
1) Jika nilai R-square = 0,75 maka model adalah lemah
2) Jika nilai R-Square = 0,50 maka model adalah sedang
3) Jika nilai R-Square = 0,25 maka model adalah lemah

b. F-square

Menurut  (Juliandi, 2018b) Pengukuran f-Square atau f2 effect size
adalah ukuran yang digunakan untuk menilai dampak relatif dari suatu
variabel yang mempengaruhi (terikat) terhadap variabel yang
dipengaruhi (bebas). Pengukuran f2 (f-Square) disebut juga efek
perubahan R2. Artinya, perubahan nilai R2 saat variabel terikat tertentu
dihilangkan dari model, akan dapat digunakan untuk mengevaluasi
apakah variabel yang dihilangkan memiliki dampak substantif pada
konstruk variabel bebas.

Kriteria F-square menurut (Juliandi, 2018b) :
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1) Jika nilai F2 =0.02 — efek yang kecil dari variabel eksogen terhadap

variabel endogen.
2) Jika nilai F2 =0.15 — efek yang sedang/berat dari variabel eksogen
terhadap variabel endogen.
3) Jika nilai F2 = 0.35 — efen yang besar dari variabel eksogen
terhadap variabel endeogen.
2. Mediation effect
a) Direct effect
Menurut  (Juliandi, 2018b) Tujuan analisis direct effect (pengaruh
langsung) berguna untuk menguji hipotesis pengaruh langsung suatu
variabel yang mempengaruhi (eksogen) terhadap variabel yang di
pengaruhi (endogen). Kriteria pengukuran dirrect effect antara lain :
1) Jika nilai P-Values < 0.05, maka signifikan
2) Jika nilai P-Values > 0,05, maka tidak signifikan.
b) Indirect Effect
Menurut (Juliandi, 2018b) Pengertian Analisis indirect effect berguna
untuk menguji hipotesis pengaruh tidak langsung suatu variabel yang
mempengaruhi (eksogen) terhadap variabel yang dipengaruhi (endogen)
yang diantarai/dimediasi oleh suatu variabel intervening (variabel
mediator). Menurut (Juliandi, 2018a) Kriteria penilaian Indirect Effect
adalah:
1) Jika nilai P-values < 0,05 maka signifikan yang artinya variabel

mediator  memediasi  pengarun  suatu  variabel  yang
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mempengaruhi terhadap suatu variabel yang di pengaruhi.
Dengan Kata lain pengaruh nya tidak langsung.

2) Jika nilai P-values > 0,05 maka tidak signifikan yang artinya
variabel mediator tidak memeditasi pengaruh suatu variabel
yang mempengaruhi terhadap suatu variabel yang di pengaruhi.
Dengan kata lain pengaruh nya adalah langsung.

c) Total Effect
Menurut (Juliandi, 2018b) Adalah efek dari berbagai hubungan, efek

total merupakan gabungan antara efek langsung dan efek tidak langsung.



BAB 4
HASIL PENELITIAN

4.1 Deskripsi Data

Dalam penelitian ini objek yang digunakan vyaitu perusahaan manufaktur
dengan sub sector industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama periode 2018-2023 (6 Tahun). Penelitian ini melihat apakah Return On
Equity dengan Debt to Equity Ratio sebagai variable intervening berpengaruh
signifikan atau tidak. Pemilihan sampel pada penelitian ini menggunakan metode
Purposive Sampling dengan beberapa kriteria. Lalu terdapat total perusahaan sub
sector barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, yaitu sebanyak 40
perusahaan dan penulis memilih 5 perusahaan sebagai objek dalam penelitian yang

dilakukan, sebagai berikut :

Tabel 4.1
Sampel Perusahaan Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia
NO Emiten Perusahaan

1 UNVR Unilever Indonesia Thk

2 ICBP Indoofood CBP SuksesMakmur Thk.

3 INDF Indoofood Sukses Makmur Tbhk

4 JPFA Japfa Comffed Indonesia

5 ULTJ Ultra Jaya Industry & Trading Company Tbk

Sumber : www.idx.co.id

4.1.1 Return Saham

Menurut (Ginting, 2021) Return saham disebut sebagai pendapatan saham
Sdan merupakan perubahan nilai harga saham, yang berarti bahwa semakin tinggi
perubahan harga saham maka semakin tinggi return yang dihasilkan. Return

dibedakan menjadi dua yaitu return realisasi yang merupakan return yang telah
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terjadi berupa capital gain dan Return ekspektasi yang merupakan return yang
diharapkan akan diperoleh oleh investor di masa yang akan datang yang berupa
deviden. Return saham merupakan salah satu motivator dalam suatu proses
investasi, maka pengukuran return saham merupakan cara yang sering digunakan
oleh investor dalam membandingkan berbagai alternatif investasi, sehingga
memungkinkan investor untuk mengetahui keberhasilannya dalam melakukan
suatu investasi.

Berikut ini hasil dari perhitungan Harga Saham pada perusahaan Industri
Barang Konsumsi Periode 2018-2023 :

Tabel 4.2

Data Harga Saham
Pada Perusahaan Industri Barang Konsumsi Periode 2018-2023

No. Tahun Rata-
KODE 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Rata

1 UNVR 9.080 8.400 7.350 4.110 4.700 3.530 6.728
2 ICBP 10.450 11.150 9.575 8.700 10.000 11.661 9.975
3 INDF 7.450 7.925 6.850 6.325 6.725 8.780 7.055
4 JPFA 2.150 1.535 1.465 1.720 1.295 1.180 1.633
5 ULTJ 1.350 1.680 1.600 1.570 1.475 1.476 1.535
Rata-Rata 6.096 6.138 5.368 4.485 4.839 5.325 5.385

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)

Berdasarkan tabel Harga Saham pada perusahaan industri barang konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Maka dapat dilihat telah terjadi naik turun
pada Harga Saham pada lima perusahaan dengan rata-rata 5.385. Perusahaan yang
menghasilkan Harga Saham dengan rata-rata yaitu pada perusahaan PT. Unilever
Indonesia  Tbk. (UNVR) terjadi kenaikan sebesar 6.728, PT. Indoofood CBP
SuksesMakmur Tbk. (ICBP) terjadi kenaikan sebesar 9.975, PT. Indoofood
Sukses Makmur Thk. (INDF) terjadi kenaikan sebesar 7.055, PT. Japfa Comffed
Indonesia. (JPFA) terjadi penurunan sebesar 1.633, PT. Ultra Jaya Industry &

Trading Company Tbk. (ULTJ) terjadi penurunan sebesar 1.535.
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Selanjutnya perhitungan Return On Asset di perusahaan perusahaan industri
barang konsumsi yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2018-2023 :
Tabel 4.3

Data Return Saham
Pada Perusahaan Industri Barang Konsumsi Periode 2018-2023

Tahun Rata-

No. KODE 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Rata
1 UNVR 0,081 0,143 0,788 -0,125 0,390 2,831 0,685
2 ICBP -0,062 0,164 0,100 -0,129 -0,142 -0.166 -0,066
3 INDF -0,059 0,157 0,083 -0,059 3,495 -0,305 0.552
4 JPFA 0,401 0,048 -0,147 0,329 1,055 0,088 0,296
5 ULTJ -0,195 0,050 0,019 0,065 -0,756 -0,779 -0,266
Rata-Rata -0,078 0,112 0,168 0,016 0,808 0,333 0,240

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)

Berdasarkan tabel Return Saham pada perusahaan Industri Barang
Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Maka dapat dilinat telah terjadi
kenaikan Return Saham pada tiga perusahaan dengan rata-rata 0,240. Perusahaan
yang menghasilkan Return Saham diatas rata-rata yaitu pada perusahaan PT.
Unilever Indonesia Thk. (UNVR) terjadi kenaikan sebesar 0,685, PT. Indoofood
Sukses Makmur Thk. (INDF) terjadi kenaikan sebesar 0,552, dan PT. Japfa
Comffed Indonesia. (JPFA) terjadi kenaikan sebesar 0,296.

Dapat kita lihat dari perhitungan di atas Return Saham mengalami kenaikan
karena adanya kenaikan yang terjadi pada harga saham periode sekarang dan juga
kenaikan harga saham periode berikutnya pada perusahaan. Sehingga saham yang
dihasilkan perusahaan menjadi naik.

4.1.2 Return On Equity

Menurut (Waskito & Faizah, 2021) Return on Equity adalah ratio
pengembalian atas ekuitas, dimana merupakan rasio yang menunjukan seberapa
besar kontribusi ekuitas dalam menciptakan laba bersih. maksudnya, rasio untuk

mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan dihasilkkan dari setiap
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rupiah dana yang tertanam dalam total ekuitas. Semakin tinggi hasil pengembalian
atas ekuitas berarti semakin tinggi pula jumlah laba bersih yang dihasilkan dari
setiap rupiah dana yang tertanam dalam equitas. Sebaliknya, semakin rendah hasil
dari pengembalian atas ekuitas berarti semakin rendah pula jumlah laba bersih
yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam ekuitas.

Rasio ROE merupakan salah satu rasio profitabilitas menunjukan gambaran
tentang tingkat efektivitas pengelolaan perusahaan dalam menghasilkaan laba,
dmana Return on Equity diukur menggunakan ukuran Kinerja berdasarkan
akuntansi dan hitungan sebagai laba bersih perusahaan dibagi dengan equitas
pemegang saham biasa. Rasio yang digunakan untuk mengkaji sejauh mana suatu
perusahaan mempergunakan sumber daya yang dimiliki untuk mampu
memberikan laba atas ekuitas adalah Return on Equity

Berikut ini hasil dari perhitungan Laba Bersin pada perusahaan Industri

Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2023:

Tabel 4.4 Data Laba Bersih Perusahan
Industri Barang Konsumsi Periode 2018-2023

Nama Tahun Rata-Rata
Perusahaan 2018 2019 2020 2021 2022 2023
UNVR 9.109.445 | 7.392.837 | 7.163.536 | 5.758.148 | 5.364.761 | 4.800.940 | 6.957.745
ICBP 4.658.781 | 5.360.029 | 7.418574 | 7.900.282 | 5.722.194 | 8.465.123 | 6.211.972
INDF 4,961.851 | 5.902.729 | 8.752.066 | 11.203.585 | 9.192.569 | 11.493.733 | 8.002.560
JPFA 2.253.201 | 1.883.857 | 1.221.904 | 2.130.896 | 1.490.931 945,922 1.796.158
ULTJ 701.607 1.035.865 | 1.109.666 | 1.276.793 965.486 1.186.161 | 1.017.883
Rata-Rat 4.336.977 | 4.315.063 | 5.133.149 | 5.653.941 | 4.547.188 | 5.378.376 | 4.797.264

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)

Berdasarkan tabel Laba Bersih pada perusahaan Industri Barang Konsumsi

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2023. Maka dapat dilihat
telah terjadi naik turun pada laba bersin dengan rata-rata 4.797.264. Perusahaan
PT. Unilever Indonesia Thk. (UNVR) terjadi kenaikan sebesar 6.957.745, PT.

Indoofood CBP SuksesMakmur Thbk. (ICBP) terjadi kenaikan sebesar 6.211.972,
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PT. Indoofood Sukses Makmur Tbk. (INDF) terjadi kenaikan sebesar 8.002.560,
PT. Japfa Comffed Indonesia (JPFA) terjadi penurunan sebesar 1.796.158, dan
PT. Ultra Jaya Industry & Trading Company Tbk. (ULTJ) terjadi penurunan
sebesar 1.017.883.
Berikut ini hasil dari perhitungan Total Ekuitas pada perusahaan Industri
Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2023:
Tabel 4.5

Data Total Ekuitas
Industri Barang Konsumsi Periode 2018-2022

Nama Tahun Rata-Rata
Perusahaan 2018 2019 2020 2021 2022 2023

UNVR 7.578.133 | 5.281.862 | 4.937.368 | 4.321.269 | 3.997.256 3.381.238 5.223.178

ICBP 22.707.150 | 26.671.104 | 26.671.104 | 54.723.863 | 57.473.007 | 62.104.033 | 37.649.246

INDF 49.916.800 | 54.202.488 | 79.138.044 | 86.632.111 | 93.623.038 | 100.464.891 | 72.702.496

JPFA 10.214.809 | 11.448.168 | 11.411.970 | 13.102.710 | 13.654.777 | 14.167.212 | 11.966.487

ULTJ 4.438.136 | 5.655.139 | 6.205.298 | 5.138.126 | 5.752.876 7.523.956 5.437.915
Rata-Rata | 18.971.005 | 20.651.752 | 25.672.757 | 32.783.616 | 34.900.191 | 37.528.266 | 26.595.864

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)

Berdasarkan tabel Total Ekuitas pada perusahaan Industri Barang Konsumsi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2023. Maka dapat dilihat
telah terjadi naik turun pada total ekuitas dengan rata-rata 26.595.864. Perusahaan
PT. Unilever Indonesia Thk. (UNVR) terjadi penurunan sebesar 5.223.178, PT.
Indoofood CBP SuksesMakmur Tbk. (ICBP) terjadi kenaikan sebesar 37.649.246,
PT. Indoofood Sukses Makmur Tbk. (INDF) terjadi kenaikan sebesar 72.702.496,
PT. Japfa Comffed Indonesia (JPFA) terjadi penurunan sebesar 11.966.487, dan
PT. Ultra Jaya Industry & Trading Company Tbk. (ULTJ) terjadi penurunan
sebesar 5.437.915.

Selanjutnya perhitungan Return on Equity pada perusahaan Industri Barang

Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2023:
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Tabel 4.6
Data Return on Equity
Industri Barang Konsumsi Periode 2018-2023

Nama Tahun Rata-
Perusahaan 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Rata
UNVR 1,202 1,400 1,451 1,333 1,342 1,420 1,346
ICBP 0,205 0,201 0,278 0,144 0,100 0,136 1,186
INDF 0,099 0,109 0,111 0,129 0,098 0,114 0,109
JPFA 0,221 0,165 0,107 0,163 0,109 0,067 0,153
ULTJ 0,158 0,183 0,179 0,248 0,168 0,158 0,187
Rata-Rata 0,377 04116 0,4252 0,4034 0,3634 0,379 0,596

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)

Berdasarkan tabel Return on Equity pada perusahaan Industri Barang
Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2023. Maka dapat
dilihat pada Return on Equity dengan rata-rata 0,596. Perusahaan PT. Unilever
Indonesia Thk. (UNVR) terjadi kenaikan sebesar 1,346, PT. Indoofood CBP Sukses
Makmur Tbk. (ICBP) terjadi kenaikan sebesar 1,186, PT. Indoofood Sukses
Makmur Tbk. (INDF) terjadi penurunan sebesar 0,109, PT. Japfa Comffed
Indonesia (JPFA) terjadi penurunan sebesar 0,153, dan PT. Ultra Jaya Industry &
Trading Company Tbk. (ULTJ) terjadi penurunan sebesar 0,187.

Dapat diketahui dari perhitungan di atas Return on Equity terjadi penurunan
dikarenakan karena adanya penurunan pada rata-rata jumlah laba bersih setelah

pajak dan diikuti dengan menurunnya total ekuitas pada perusahaan.

4.1.3 Debt To Equity Ratio

Menurut (Aminah, 2019) Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang
digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara
membandingkan antara selurun utang, termasuk utang lancar dengan seluruh

ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan
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peminjam dengan pemilik perusahaan. Dengan Kata lain, rasio ini berfungsi untuk

mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang.

Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2023:

Berikut ini hasil dari perhitungan Total Hutang pada perusahaan Industri

Tabel 4.7
Data Total Hutang
Industri Barang Konsumsi Periode 2018-2023

Nama Tahun Rata-Rata
Perusahaan 2018 2019 2020 2021 2022 2023

UNVR 11.944.837 | 15.367.509 | 15.597.264 | 14.747.263 | 14.320.858 | 13.282.848 | 14.395.546

ICBP 11.660.003 | 12.038.210 | 53.270.272 | 63.342.765 | 57.832.529 | 57.163.043 | 39.628.756

INDF 46.620.996 | 41.996.071 | 83.998.472 | 92.724.082 | 86.810.262 | 86.123.066 | 70.429.977

JPFA 12.823.219 | 13.736.841 | 14.539.790 | 15.486.946 | 19.036.110 | 19.942.219 | 15.124.581

ULTJ 780.915 953.283 3.972.379 | 2.268.730 | 1.553.696 836.988 1.905.801
Rata-Rata | 16.765.994 | 18.818.313 | 24.275.635 | 37.713.957 | 35.910.691 | 35.469.633 | 26.696.918

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)

Berdasarkan tabel Total Hutang pada perusahaan Industri Barang Konsumsi

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2023. Maka dapat dilihat

telah naik turun pada Total Hutang dengan rata-rata 26.696.918. Perusahaan PT.

Unilever Indonesia Tbk. (UNVR) terjadi penurunan sebesar 14.395.546, PT.

Indoofood CBP SuksesMakmur Tbk. (ICBP) terjadi kenaikan sebesar 39.628.756,

PT. Indoofood Sukses Makmur Tbk. (INDF) terjadi kenaikan sebesar 70.429.977,

PT. Japfa Comffed Indonesia (JPFA) terjadi penurunan sebesar 15.124.581, dan

PT. Ultra Jaya Industry & Trading Company Tbk. (ULTJ) terjadi penurunan

sebesar 1.905.801.

Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2023:

Berikut ini hasil dari perhitungan Total Ekuitas pada perusahaan Industri




Industri Barang Konsumsi Periode 2018-2023

Tabel 4.8
Data Total Ekuitas
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Nama Tahun Rata-Rata
Perusahaan 2018 2019 2020 2021 2022 2023

UNVR 7.578.133 | 5.281.862 | 4.937.368 | 4.321.269 | 3.997.256 3.381.238 | 5.223.178

ICBP 22.707.150 | 26.671.104 | 26.671.104 | 54.723.863 | 57.473.007 | 62.104.033 | 37.649.246

INDF 49.916.800 | 54.202.488 | 79.138.044 | 86.632.111 | 93.623.038 | 100.464.891 | 72.702.496

JPFA 10.214.809 | 11.448.168 | 11.411.970 | 13.102.710 | 13.654.777 | 14.167.212 | 11.966.487

ULTJ 4.438.136 | 5.655.139 | 6.205.298 | 5.138.126 | 5.752.876 7.523.956 | 5.437.915
Rata-Rata | 18.971.005 | 20.651.752 | 25.672.757 | 32.783.616 | 34.900.191 | 37.528.266 | 26.595.864

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)

Berdasarkan tabel Total Ekuitas pada perusahaan Industri Barang Konsumsi

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2023. Maka dapat dilihat

telah terjadi naik turun pada total ekuitas dengan rata-rata 26.595.864. Perusahaan

PT. Unilever Indonesia Tbk. (UNVR) terjadi penurunan sebesar 5.223.178, PT.

Indoofood CBP SuksesMakmur Tbk. (ICBP) terjadi kenaikan sebesar 37.649.246,

PT. Indoofood Sukses Makmur Tbk. (INDF) terjadi kenaikan sebesar 72.702.496,

PT. Japfa Comffed Indonesia (JPFA) terjadi penurunan sebesar 11.966.487, dan

PT. Ultra Jaya Industry & Trading Company Tbk. (ULTJ) terjadi penurunan

sebesar 5.437.915.

Selanjutnya hasil dari perhitungan Debt to Equity Ratio pada perusahaan

Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-

2023:
Tabel 4.9
Data Debt to Equity Ratio
Industri Barang Konsumsi Periode 2018-2023

Nama Tahun Rata-Rata
Perusahaan [ 2018 [ 2019 | 2020 2021 2022 2023

UNVR 1,576 | 2,909 | 3,159 | 3,413 3,583 3,928 2,928

ICBP 0513 | 0451 | 1,997 [ 1,157 1,006 0,920 1,025

INDF 0934 | 0,775 | 1,061 | 1,070 0,927 0,857 0,953

JPFA 1,255 | 1,200 | 1,274 | 1,182 1,394 1,408 1,261

ULTJ 0,176 | 0,169 | 0,640 | 0,442 0,270 0,111 0,339
Rata-Rata 0,890 | 1,100 | 1,626 | 1452 1,436 1,445 1,301

Sumber : Bursa Efek Indonesia (2024)
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Berdasarkan tabel Debt to Equity Ratio pada perusahaan Industri Barang
Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2023. Maka dapat
dilihat pada Debt to Equity Ratio dengan rata-rata 1,301. Perusahaan PT. Unilever
Indonesia Tbk. (UNVR) terjadi kenaikan sebesar 2,928, PT. Indoofood CBP
SuksesMakmur Tbk. (ICBP) terjadi penurunan sebesar 1,025, PT. Indoofood
Sukses Makmur Tbk. (INDF) terjadi penurunan sebesar 0,953, PT. Japfa Comffed
Indonesia (JPFA) terjadi penurunan sebesar 1,261, dan PT. Ultra Jaya Industry &
Trading Company Thbk. (ULTJ) terjadi penurunan sebesar 0,339.

Dari hasil data di atas Debt to Equity Ratio terjadi penurunan dikarenakan

adanya naik turun pada total hutang dan total ekuitas tidak berjalan dengan efektif

dan akan mempengaruhi Debt to Equity Ratio suatu perusahaan tersebut.

4.2 Analisis Data

Pada penelitian ini analisis data yang digunakan menggunakan Structural
Equational Modelling (SEM) dengan menggunakan Smart-PLS 3.0. Berikut ini
model dan langkah-langkah menganalisis data untuk penelitian ini.

Pada analisis SEM-PLS dengan menggunakan variabel intervening. Adapun
langkah-langkah analisis data untuk model jika menggunakan variabel interventing
adalah sebagai berikut :

1. Analisis model pengukuran struktural (inner model)

1) R-(Square)
2) F-(Square)
2. Efek Mediasi (Mediation Effect)

1) Pengaruh langsung (Dirrect Effect)
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2) Pengaruh Tidak Langsung (Indirect Effect)

3) Pengaruh Total (Total Effect)

4.2.1 Analisis Model Pengukuran Struktural (Inner Model)
Analisis model struktural ini akan menganalisis hubungan antara variabel yaitu
variabel bebas dan variabel terikat serta hubungan diantaranya :
1) R-Square
Menurut (Juliandi, 2018b) R-Square adalah ukuran proporsi variasi nilai
variabel yang dipengaruhi (endogen) yang dapat dijelaskan oleh variabel yang
mempengaruhinya (eksogen). Ini berguna untuk memprediksi apakah model
adalah baik/buruk.
Menurut (Juliandi, 2018a) Kriteria dalam penilaian R-Square adalah :
1) Jika nilai R-square = 0,75 maka model adalah kuat
2) Jika nilai R-Square = 0,50 maka model adalah sedang

3) Jika nilai R-Square = 0,25 maka model adalah lemah (buruk)

Tabel 4.10
R-Square
R-Square R-Square Adjusted
Z 0.550 0.545
Y 0.533 0.523

Kesimpulan pada pengujian R-Square adalah sebagai berikut:
a. R-Square Adjusted model jalur 1 = 0,550 artinya kemampuan
variabel Xyaitu Return On Equity dalam menjelaskan variabel Z

yaitu Debt to Equity Ratio adalah sebesar 55,0% tergolong dalam

kategori sedang.
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b. R-Square Adjusted model jalur 2 = 0,533 artinya kemampuan
variabel Xyaitu Return On Equity dan Z yaitu Debt to Equity Ratio
dalam menjelaskan variabel Y yaitu Return Saham adalah sebesar
53,3% dengan begitu model tergolong dalam kategori sedang.

2) F-square
Menurut (Juliandi, 2018b) Pengukuran f-Square atau f2 effect size adalah
ukuran yang digunakan untuk menilai dampak relatif dari suatu variabel yang
mempengaruhi  (terikat) terhadap variabel yang dipengaruhi (bebas).
Pengukuran f2 (f-Square) disebut juga efek perubahan R2. Artinya, perubahan
nilai R2 saat variabel terikat tertentu dihilangkan dari model, akan dapat
digunakan untuk mengevaluasi apakah variabel yang dihilangkan memiliki
dampak substantif pada konstruk variabel bebas.
Kriteria F-square menurut (Juliandi, 2018b) :
1) Jika nilai F2 = 0,02 — efek yang kecil dari variabel eksogen terhadap
variabel endogen.
2) Jika nilai F2 = 0,15 — efek yang sedang/berat dari variabel eksogen
terhadap variabel endogen.
3) Jika nilai F2 = 0,35 — efek yang besar dari variabel eksogen terhadap

variabel endeogen.

Tabel 4.11
F-Square
X Z Y
X 1,222 0,061
Z 0,284
Y

Berdasarkan tabel F-Square maka berikut adalah kesimpulan dari nilai

tabel F-Square.
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a) Variabel X yaitu Return On Equity terhadap variabel Z yaitu Debt to Equity
Ratio memperoleh nilai F-Square 1,222, maka menghasilkan pengaruh
yang besar.

b) Variabel X yaitu Return On Equity terhadap variabel Y yaitu Return Saham
memperoleh nilai F-Square 0,061, maka menghasilkan pengaruh yang
kecil.

c) Variabel Z yaitu Debt to Equity Ratio terhadap variabel Y yaitu Return
Saham memperoleh nilai F-Square 0,284, maka menghasilkan pengaruh

yang sedang.

4.2.2 Mediation Effect

Analisis efek mediasi mengandung 3 sub analisis ; a. Dirrect effect ;b.
Indirrect effect ; dan c. Total effect.
1) Dirrect effect
Menurut  (Juliandi, 2018b) Tujuan analisis direct effect (pengaruh
langsung) berguna untuk menguji hipotesis pengaruh langsung suatu variabel
yang mempengaruhi (eksogen) terhadap variabel yang di pengaruhi (endogen).
Kriteria pengukuran dirrect effect antara lain (Juliandi, 2018b) :
a) Jika nilai P-Values < 0.05, maka signifikan

b) Jika nilai P-Values > 0,05, maka tidak signifikan.

Tabel 4.12
Path Coefficients
Original sample P-value
X-Z 0,742 0,000
X-Y 0,251 0,014
Z-Y 0,524 0,000
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Berdasarkan pada tabel path coefficients maka di dapat kesimpulan

sebagai berikut antara lain:

1)

2)

Variabel X yaitu Return On Equity terhadap variabel Z yaitu Debt to Equity
Ratio memperoleh P-value sebesar 0,000 > 0,05 maka hubungannya
signifikan.

Variabel X yaitu Return On Equity terhadap variabel Y yaitu Return Saham

memperoleh P-value sebesar 0,014 < 0,05 maka hubungannya signifikan.

3) Variabel Z yaitu Debt to Equity Ratio terhadap variabel Y Return Saham

Ly -
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memperoleh P-value sebesar 0,000 > 0,05 maka hubungannyasignifikan.
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Gambar 4.2
Efek Mediasi

2) Indirect Effect

Menurut (Juliandi, 2018a) Analisis indirect effect berguna untuk menguji

pengaruh hipotesis tidak langsung suatu variabel yang mempengaruhi
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terhadap variabel yang di pengaruhi yang dimediasi oleh suatu variabel
intervening.

Menurut (Juliandi, 2018Db) kriteria penilaian indirect effect adalah :

a) Jika nilai P-value < 0,05 maka signifikan yang artinya variabel
mediator memediasi pengaruh suatu variabel yang mempengaruhi
ternadap suatu variabel yang di pengaruhi. Dengan Kkata lain
pengaruhnya tidak langsung.

b) Jika nilai P-value > 0,005 maka tidak signifikan yang artinya
variabel mediator tidak memediasi pengaruh suatu variabel yang
mempengaruhi terhadap suatu variabel yang di pengaruhi. Dengan

kata lain pengaruhnya adalah langsung.

Tabel 4.20
Inderect Effect
Original sample P-value
X1-X3-Y 0,389 0,000

Dari tabel indirect effect diatas maka dapat disampaikan bahwa:

1) Variabel X yaitu Return On Equity terhadap variabel Y yaitu Return
Saham melalui variabel Z yaitu Debt to Equity Ratio memperoleh P-
value sebesar 0,000 > 0,05 maka hubungannya signifikan yang artinya
variabel mediator dapat memediasi pengaruh suatu variabel yang
mempengaruhi terhadap suatu variabel yang di pengaruhi. Dengan kata

lain pengaruhnya adalah langsung.

2) Total Effect
Menurut (Juliandi, 2018b) Total effect merupakan penjumlahan antara

direct effect dan indirect effect.
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Tabel 4.14
Total Effect
Original sample P-value
X-Z 0,742 0,000
X-Y 0,640 0,000
Z-Y 0,524 0,000

Berdasarkan tabel total effect maka di dapat kesimpulan sebagai berikut
antara lain :
1) Total effect variabel X yaitu Return On Equity terhadap Z yaitu Debt to
Equity Ratio adalah 0,000.
2) Total effect variabel X yaitu Return On Equity terhadap Y yaitu Return
Saham adalah 0,000.
3) Total effect variabel Z yaitu Debt to Equity Ratio terhadap Y yaitu Return

Saham adalah 0,000.

4.2.3 Pembahasan
Dalam penelitian ini akan dihasilkan dari hasil temuan penelitian berdasarkan
ketetpatan teori, pendapat, maupun hasil penelitian terdahulu yang telah
dikemukakan penelitian sebelumnya.
4.2.3.1 Pengaruh Return On Equity Terhadap Debt to Equity Ratio
Pengaruh Return On Equity terhadap Debt to Equity Ratio menghasilkan
nilai positif dan signifikan. Penelitian tersebut menyatakan bahwa semakin
tinggi Return On Equity, maka Debt to Equity Ratio akan mengalami
peningkatan. Hal ini menunjukkan Return On Equity (ROE) dapat membantu
investor dalam menilai Debt to Equity Ratio (DER) suatu perusahaan, karena

angka Return On Equity (ROE) yang tinggi akan membawa keberhasilan bagi
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perusahaan, yang selanjutnya meningkatkan harga saham dan membuat
perusahaan dapat dengan mudah memperoleh dana baru sehingga akan
memberikan laba yang lebih besar.

Adapun menurut (Aminah, 2019) kajian penelitian terdahulu yang
membahas tentang pengaruh Return On Equity terhadap Debt to Equity Ratio
yaitu berdasarkan hasil pengujian statistik secara parsial membuktikan bahwa
variabel return on equity pengaruh negatif dan signifikan terhadap debt to equity
ratio. Artinya, apabila terjadinya peningkatan terhadap return on equity maka
debt to equity ratio akan menurun, begitupun sebaliknya. Secara teoritis
menyatakan bahwa return on equity adalah rasio yang mengukur kemampuan
perusahaan memperoleh laba yang tersedia bagi pemegang saham perusahaan.
Rasio ini juga dipengaruhi oleh besar kecilnya utang perusahaan, apabila
proporsi utang makin besar maka rasio ini juga akan makin besar. Sehingga
semakin tinggi return on equity maka debt to equity ratio juga akan meningkat,
karena dengan meningkatnya return on equity hutang perusahaan akan semakin
meningkat. Disamping itu pula utang juga mengalami kenaikan akibat dari
meningkatnya penggunaan utang oleh perusahaan.

Selanjutnya menurut (Amelia & Sunarsi, 2020) Return on Equity
berpengaruh signifikan terhadap Debt to Equity Ratio dengan korelasi sebesar
0,648 atau memiliki hubungan yang kuat dengan kontribusi pengaruh sebesar
42,0%. Pengujian hipotesis diperoleh nilai t-hitung>t-tabel atau (2,407 > 2,306).
Dengan demikian hipotesis kedua yang diajukan bahwa terdapat berpengaruh

signifikan antara Return on Equity terhadap Debt to Equity Ratio diterima.
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Kemudian menurut (Rusmiati & Huda, 2023) Return on Equity
berpengaruh signifikan secara parsial terhadap Debt to Equity Ratio. Maka
hipotesis kedua yang menyatakan bahwa “Return on Equity (ROE) berpengaruh
signifikan secara parsial terhadap Debt to Equity Ratio (DER) pada PT
Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk” (H2 diterima). Hal i dikarenakan
perusahaan dengan ROA yang tinggi yang didapatkan dari hasil penjualan dapat
digunakan sebagai tambahan modal untuk melancarkan kegiatan operasional
terutama meningkatkan penjualan. Penjualan yang meningkat mengakibatkan
perusahaan enggan bersusah payah untuk mencari dana dari luar, karena sudah

mempunyai dana internal yang memadai.

4.2.3.2 Pengaruh Return On Equity Terhadap Return Saham

Pengaruh Return On Equity terhadap Return Saham menghasilkan nilai
positif dan signifikan. Penelitian tersebut menyatakan bahwa semakin tinggi
Return On Equity, maka Return Saham akan mengalami peningkatan sehingga
harga saham semakin tinggi yang berdampak pada return saham.

Adapun menurut (Eliana, 2017) kajian penelitian terdahulu yang membahas
tentang pengaruh Return On Equity terhadap Debt to Equity Ratio yaitu Return
on equtiy (ROE) berpengaruh terhadap Return saham pada perusahaan
manufaktur periode 2012-2015. Hal ini dinyatakan dalam hasil uji f-hitung >
f-tabel, dengan nilai nilai f-hitung sebesar 4,882 untuk variabel Return saham
(Y). Nilai f-hitung tersebut lebih besar bila dibandingkan dengan nilai f-tabel
sebesar 3,95, sehingga dapat diartikan bahwa secara simultan variabel

independen Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap Return saham. Hal
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ini disebabkan oleh sifat dan pola investasi yang dilakukan oleh pihak
perusahaan sangat tepat sehingga seluruh aktiva dapat digunakan secara efisien
sehingga laba yang diperoleh menjadi maksimal. Selain itu pendapatan yang
dihasilkan oleh modal yang berasal dari hutang dapat digunakan untuk menutup
besarnya biaya modal.

Selanjutnya menurut (Apriliani & Hartini, 2016) menyatakan bahwa Nilai
koefisien regresi Return Of Equity (ROE) sebesar bX2 = 0,697 dengan nilai t
hitung sebesar sig t = 0,028. Karena nilai t hitung kurang dari nilai taraf uji (sig
t = 0,028 < 0,05) maka H2o0 ditolak H2a diterima. Yang berarti ada pengaruh
yang signifikan Return Of Equity (ROE) terhadap Return Saham Emiten LQ45
Tahun 2010-2014. Tingkat ROE vyang tinggi menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba bagi pemegang saham. Jika perusahaan
dapat menghasilakn laba yang tinggi, maka permintaan akan saham akan
meningkat dan selanjutnya akan berdampak pada meningkatnya harga saham
perusahaan. Ketika harga saham semakin meningkat maka return saham juga
akan meningkat.

Kemudian menurut (Almira & Wiagustini, 2020) Penelitian ini menemukan
Return on Equity berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham pada
Perusahaan Food and Baverages di Bursa Efek Indonesia. Dengan kata lain nilai
ROE vyang tinggi akan dapat menarik investor untuk berinvestasi atau
menanamkam modalnya, hal ini akan berpengaruh pada meningkatnya harga
saham. Sebaliknya jika ROE semakin menurun maka investor tidak tertarik
untuk berinvestasi sehingga returm saham pada Perusahaan Food and Baverages

di Bursa Efek Indonesia akan semakin menurun.
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4.2.3.3 Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Return Saham

Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Return Saham menghasilkan nilai
positif dan signifikan. Penelitian tersebut menyatakan bahwa semakin tinggi
Debt to Equity Ratio, maka Return Saham akan mengalami peningkatan.
Tingginya DER dapat mengakibatkan besarnya risiko yang ditanggung oleh
investor dan sebaliknya rendahnya DER dapat menurunkan risiko yang
ditanggung oleh investor.

Adapun menurut (Rahardian & Hersugondo, 2021) kajian penelitian
terdahulu yang membahas tentang pengaruh Debt to Equity Ratio berpengaruh
terhadap Return Saham. Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa DER
mempunyai pengaruh positif terhadap return saham. Hal ini mencerminkan
bahwa dengan penggunaan hutang, perusahaan mampu memanfaatkannya
secara optimal, sehingga terdapat laba dan return yang dihasilkan lebih besar
daripada menggunakan modal sendiri. Hal ini mengacu pada hasil uji T yang
menunjukkan bahwa DER berpengaruh positif dan signifikan terhadap return
saham dengan probabilitas signifikansi sebesar 0,002. Berdasarkan pecking
order theory, perusahaan menggunakan hutang sebagai sumber modal terakhir
dan untuk perusahaan yang cenderung kurang profitable. Mengacu pada
signalling theory, hutang yang dilakukan perusahaan berdampak positif karena
meningkatnya hutang berarti meningkatnya risiko. Risiko yang semakin tinggi
akan berdampak pada return saham yang semakin tinggi juga. Sehingga DER

bisa berdampak positif pada return saham.
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Selanjutnya menurut (Setiadi & Onoyi, 2022) Koefisiensi regresi variabel
Debt to Equity Ratio bertanda positif (+) yaitu sebesar 0.368. Hal ini
menunjukkan bahwa hubungan antara Debt to Equity Ratio terhadap Return
Saham adalah searah. Hasil uji koefisien regresi diperoleh nilai t-hitung sebesar
2.091 dengan signifikansi 0.042. Apabila dibandingkan dengan tingkat
signifikansi yang diharapkan yaitu 5% berarti t-hitung lebih kecil dari tingkat
signifikansi yang diharapkan (0.042 < 0,05). Maka dapat disimpulkan bahwa
Debt to Equity Ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham
sehingga H2 diterima. Hasil penelitian tersebut dapat berarti bahwa ada
pandangan berbeda mengenai nilai Debt to Equity Ratio. Beberapa investor
bepikir bahwa semakin tinggi Debt to Equity Ratio mencerminkan tingginya
tingkat hutang perusahaan khususnya dalam hal ini perusahaan kesehatan
sehingga meningkatkan risiko yang diterima investor sebagai akibat dari beban
bunga hutang yang ditanggung perusahaan. Namun Investor dengan pandangan
berbeda berpendapat bahwa hutang sangat dibutunkan untuk menambah modal
operasional perusahaan kesehatan dan jika penggunaannya dioptimalkan oleh
perusahaan seperti melakukan pengelolaan aset, maka perusahaan memiliki
kesempatan  untuk  meningkatkan  penjualan.  Peningkatan  penjualan
mengakibatkan perolehan laba perusahaan juga tinggi, sehingga informasi
tersebut akan mendapat respon positif dari investor yang berakibat permintaan
terhadap saham perusahaan kesehatan juga akan meningkat. Naiknya harga
saham akan diikuti oleh meningkatnya return saham.

Kemudian menurut (Kennedy & Angriawan, 2015) Hasil regresi

menunjukkan bahwa DER berpengaruh signifikan dan memiliki hubungan
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positif atau searah, yang berarti jika DER meningkat maka return saham juga
akan meningkat, sebaliknya ketika DER menurun maka return saham akan
menurun. Hal ini sesuai dengan teori MM yang menyatakan bahwa penggunaan
hutang akan meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini dapat terjadi sebab hutang
merupakan salah satu sumber pendanaan bagi perusahaan dalam membiayai
sejumlah investasi ataupun operasional perusahaan. Semakin besar peluang
investasi dan biaya operasional perusahaan berarti semakin besar juga kebutuhan
dana yang diperlukan. Peningkatan hutang ini mengakibatkan proporsi hutang
dalam struktur modal perusahaan naik, tetapi satu sisi akan meningkatkan
jumlah aktiva perusahaan, dimana peningkatan aktiva ini berasal dari sejumlah
investasi baru yang diambil perusahaan. Kemudian investasi tersebut dinarapkan
akan memberikan tambahan penghasilan atau pendapatan kepada perusahaan di
kemudian hari, kenaikan penghasilan ini akan membuat laba bersih yang tersedia
bagi pemegang saham akan bertambah. Lalu peningkatan laba bersih akibat
penggunaan hutang merupakan suatu informasi atau sinyal bagi sejumlah
investor yang menginginkan pertumbuhan laba bersih, hal ini berarti investor
memberikan penilaian yang lebih baik terhadap perusahaan tersebut, yang pada
akhirnya akan mendorong peningkatan harga saham perusahaan. Di samping itu,
hutang juga adalah faktor pengurang pajak atas laba yang diperoleh perusahaan,
semakin besar pajak akan mengakibatkan laba bersih yang di miliki pemegang
saham semakin kecil. Oleh karena itu sejumlah investor lebih menyukai
perusahaan yang menggunakan utang dalam struktur pendanaannya dan secara

langsung mengakibatkan harga saham perusahaan dan return saham akan naik;
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sebab mereka akan lebih memilih saham perusahaan yang menggunakan hutang

sebagai salah satu sumber pendanaannya

4.2.3.4 Pengaruh Return On Equity Terhadap Return Saham dengan Debt
to Equity Ratio sebagai variabel intervening

Pengaruh Return On Equity berpengaruh terhadap Return Saham dengan
Debt to Equity Ratio sebagai variabel intervening menghasilkan nilai positif dan
signifikan. Apabila perusahaan menghasilkan laba dengan modal sendiri akan
berdampak positif bagi perusahaan maupun pemegang saham. Dampak positif
tersebut diantaranya dengan hasil laba yang tinggi diperoleh dengan modal
sendiri akan meningkatkan permintaan saham perusahaan serta harga saham
perusahaan juga akan meningkat. Ketika harga saham meningkat maka return
yang didapat juga akan meningkat. Return on equity yang tinggi juga
menunjukkan  bahwa perusahaan tidak bergantung pada penggunaan
danaeksternal atau yang bisa disebut kreditor dan profitabilitas yang tinggi
menunjukkan bahwa perusahaan mempunyai dana internal atau modal sendiri
yang besar untuk menghasilkan laba yang tinggi, sehingga Return on Equity
berpengaruh positif terhadap return saham.

Berdasarkan penelitian terdahulu oleh (Sulaeman et al, 2018) DER
mempunyai pengaruh signifikan terhadap return saham, semakin tinggi Debt to
Equity Ratio semakin tinggi risiko yang diterima investor sebagai akibat dari
beban bunga hutang yang ditanggung oleh perusahaan. DER terbukti ada
pengaruh positif dan signifikan terhadap return saham pada perusahaan yang

terdaftar pada indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia.
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Kemudian penelitian (Rahmanto & Ngatno, 2018) menyatakan Return On
Asset sebagai variabel intervening memperkuat hubungan antara Current Ratio
dan Debt to Equity Ratio terhadap Harga Saham pada Sub Sektor Healthcare
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2020. Hal ini ditunjukkan
dengan total pengaruh Current Ratio dan Debt to Equity Ratio terhadap Harga

Saham melalui Return On Asset sebesar 23,40%.



BAB 5

PENUTUP

5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang dilakukan oleh penulis
mengenai pengarun Return On Equity Terhadap Return Saham dengan Debt to
Equity Ratio sebagai variabel intervening pada Perusahaan Industri Barang
Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018 — 2023, maka dapat
ditarik kesimpulan sebagai berikut :
1. Return On Equity memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Debt
to Equity Ratio pada Perusahaan Industri Barang Konsumsi yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Periode 2018 — 2023.
2. Return On Equity memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Return
Saham pada Perusahaan Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Periode 2018 — 2023.
3. Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap
Return Saham Perusahaan Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Periode 2018 — 2023.
4. Perngarun peran Debt to Equity Ratio sebagai variabel intervening dari
Return On Equity terhadap Return Saham memiliki pengaruh positif dan
signifikan pada Perusahaan Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia Periode 2018 — 2023.

72
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5.2 Saran

Berdasarkan hasil penelitian yang telah diperoleh maka saran yang dapat

diberikan adalah sebagai berikut :

1. Dari data diatas dapat diketahui bahwa Return On Equity pengaruh positif
dan signifikan terhadap Debt to Equity Ratio, maka dapat diharapkan
Perusahaan harus mengoptimalkan semua sumber daya perusahaan untuk
mencapai profit yang lebih tinggi. Kinerja perusahaan dapat memperkuat
nilai debt to equity ratio agar nilai euitas meningkat.

2. Dari data diatas dapat diketahui bahwa Return On Equity memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap Return Saham, maka dapat diharapkan
variabel-variabel lain diluar penelitian ini yang mempunyai potensi
pengaruh terhadap return on equity (ROE) dengan tingkat pengaruh yang
lebih besar. Peneliti ingin melakukan penelitian lanjutan dengan variabel
lainnya seperti Corporate Social Responsibility (CSR) Oleh karena itu,
disarankan untuk menganalisis variabel-variabel lain dalam memprediksi
return saham.

3. Dari data diatas dapat diketahui bahwa Debt to Equity Ratio memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham, maka dapat
diharapkan kepada investor agar mempunyai banyak informasi mengenai
laporan keuangan terutama yang akan mempengaruhi return saham dan nilai
perusahaan.

4. Dari data diatas dapat diketahui bahwa Debt to Equity Ratio sebagai variabel

intervening dari Return On Equity terhadap Return Saham memiliki
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pengaruh positif dan signifikan, maka Return On Equity perlu menggunakan

Debt to Equity Ratio untuk berpengaruh terhadap Return Saham.

5.3 Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini  mempunyai keterbatasan yang dapat dijadikan bahan
pertimbangan untuk penelitian berikutnya agar mendapatkan hasil yang lebih baik
dari penelitian ini. Keterbatasan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Jumlah rasio keuangan yang digunakan terbatas belum mencakup semua
rasio yang ada.

2. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio dapat memediasi
hubungan antara Return On Equity terhadap Return Saham.

3. Jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini masih terbatas hanya
35.

4. Untuk peneliti selanjutnya, Kkhususnya yang ingin melakukan penelitian
dengan judul yang sama diharapkan agar memperluas sampel perusahaan
yang ada di Bursa Efek Indonesia serta memperpanjang periode penelitian
sehingga didapat hasil yang lebih signifikan. Diharapkan untuk
menambahkan teori-teori yang berhubungan dengan penelitian tersebut,

agar dapat memperluas hasil dan pengetahuan yang luas.
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Kepada Yth.
Bapak / Ibu Pimpinan
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Jin.Ir.H.Juanda Baru No.AS - A6
Di tempat

Assalamu’alaikum Warahmatullahi Wabarakatuh

Dengan hormat, sehubungan mahasiswa kami akan menyelesaikan studi, untuk itu kami memohon
kesediaan Bapak / Ibu sudi kiranya untuk memberikan kesempatan pada mahasiswa kami melakukan
riset di Perusahaan / Instansi yang Bapak / Ibu pimpin, guna untuk penyusunan skripsi yang
merupakan salah satu persyaratan dalam menyelesaikan Program Studi Strata Satu ( S-1)

Adapun mahasiswa/i di Fakultas Ekonomi Dan Bisnis Universitas Muhammadiyah Sumatera Utara
terscbut adalah:

Nama : Nur Hasanah

Npm : 2005160137

Jurusan : Manajemen

Semester : VIII (Delapan)

Judul : Pengaruh Return on Equity terhadap Return Saham dengan Debt to Equity

Ratio Sebagai Variabel Intervening pada Perusahaan Industri Barang Konsumsi
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Email : nurhasanah210217@gmail.com

Hp/Wa : 081397984922

Demikianlah surat kami ini, atas perhatian dan kerjasama yang Bapak / Ibu berikan kami ucapkan
terima kasih.

Wassalamu ‘alaikum Wr.Wb
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FORMULIR KETERANGAN
Nomor :  Form-Riset-00591/BEL.PSR/08-2024
Tanggal : 16 Agustus 2024
KepadaYth. : Dr. H. Januri SE .MM.M.Si
Dekan
Universitas Muhammadiyah Sumatera Utara
Alamat : Jalan Kapten Mukhtar Basri No. 3

Medan
Dengan ini kami menerangkan bahwa mahasiswa di bawah ini:

Nama :  Nur Hasanah
NIM : 2005160137
Jurusan :  Manajemen

' Telah menggunakan data data yang tersedia di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk
} penyusunan skripsi dengan judul “ Pengaruh Retrurn On Equity Terhadap Return
Saham Dengan Debt To Equity Ratio Sébagai Variabel Intervening Pada Perusahaan
Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia ”

Selanjutnya mohon untuk mengirimkan | (satu) copy skripsi tersebut sebagai bukti bagi
kami dan untuk melengkapi Referensi Penelitian di Pasar Modal Indonesia.

Hormat kami,

Indonesia Stock Exchange Building, Tower16® Floor, JI. Jend. Sudirman Kav.52-53, Jakarta 12190 Indonesia
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