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Pasar modal Indonesia terus berkembang, terutama industri barang konsumen
non-primer yang menarik investor. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk
mempelajari bagaimana Return on Equity (ROE), Price Earning Ratio (PER),
dan Total Asset Turnover (TATO) berdampak pada return saham perusahaan
di industri yang terdaftar di BEI selama periode 2021-2023. Metode
kuantitatif digunakan dalam penelitian, dan laporan keuangan perusahaan
digunakan sebagai data sekunder. Hasil analisis regresi menunjukkan bahwa
ROE berpengaruh positif terhadap return saham, sementara PER dan TATO
tidak memberikan dampak yang signifikan. Namun, ROE, PER, dan TATO
berpengaruh positif terhadap return saham secara bersamaan. Hasil
menunjukkan bahwa efisiensi penggunaan ekuitas sangat penting untuk
meningkatkan kepercayaan investor, tetapi valuasi saham (PER) dan efisiensi
aset (TATO) masih perlu dipelajari. Studi ini membantu investor membuat
keputusan investasi dan menawarkan rekomendasi untuk perusahaan yang
ingin meningkatkan efisiensi keuangan untuk meningkatkan daya tarik saham
mereka di pasar modal.

Kata Kunci: return on equity, price earning ratio, total asset turnover, return saham,

barang konsumen non-primer

Abstract:
The Indonesian capital market continues to grow, especially the non-primary
consumer goods sector which attracts the attention of investors. This study aims
to analyze the effect of Return on Equity (ROE), Price Earning Ratio (PER), and
Total Asset Turnover (TATO) on stock returns of companies in the sector listed
on the IDX for the period 2021-2023. The study uses a quantitative approach with
secondary data in the form of company financial statements. The regression
analysis results show that ROE has a significant positive effect on stock returns,
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while PER and TATO do not have a significant effect partially. Simultaneously,
ROE, PER, and TATO have a significant effect on stock returns. These findings
confirm the importance of equity utilization efficiency in increasing investor
confidence, while stock valuation (PER) and asset efficiency (TATO) require
further analysis. This study provides insights for investors in making investment
decisions and provides suggestions for companies to improve financial efficiency
to increase the attractiveness of their shares in the capital market.

Keywords: Return on Equity, Price Earnings Rasio, Total Asset Turnover, Stock
Return, Non-primary Consumer Goods

Pendahuluan

Dengan masuknya lebih banyak perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) dalam beberapa tahun terakhir, pasar modal Indonesia telah berkembang pesat
(Pratama et al., 2020; Rachmawati, 2019). Pasar modal, sebagai wadah investasi,
memberikan peluang bagi investor untuk mendiversifikasi portofolio mereka sesuai
dengan tingkat risiko dan hasil yang mereka inginkan. Dalam situasi ini, saham menjadi
instrumen investasi yang diminati karena potensi keuntungannya, meskipun memiliki
risiko (Christine et al., 2019; Dewi & Markeling, 2020; Kristanto et al., 2022;
Muntahanah et al., 2022; Wahyuni et al., 2024). Sektor barang konsumen menarik
perhatian karena produknya memenuhi kebutuhan sehari-hari. Namun, fluktuasi return
saham sektor ini masih menjadi masalah, dipengaruhi oleh berbagai faktor, termasuk
permintaan konsumen, kondisi ekonomi, inflasi, suku bunga, persaingan, dan harga bahan
baku. Return saham sendiri mencerminkan keuntungan investor dari perubahan harga
saham dan dividen, yang dipengaruhi oleh faktor ekonomi makro seperti pertumbuhan
ekonomi, inflasi, suku bunga (Indah Kusuma Dewi & Yudowati, 2020; Mabhiri & Hernita,
2023; Rosyidah & Hafi, 2021; Sentana et al., 2023).

Kinerja perusahaan dalam menciptakan laba bagi pemegang saham berkorelasi
positif dengan nilai ROE. Ini menarik investor untuk berinvestasi lebih lanjut. Karena
ROE mencerminkan profitabilitas dan efisiensi manajemen dalam mengelola sumber
daya yang ada, nilai ROE yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu
menghasilkan pengembalian investasi yang menguntungkan bagi pemegang saham
(Pratama et al., 2020).

Hasil penelitian terdahulu, yang dilakukan oleh Kencana (2021), Menyatakan
bahwa ROE berpengaruh positif secara signifikan terhadap return saham, penelitian
Fatma (2021) Menyatakan bahwa Return on Equity berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Return saham dan menurut penelitian Mustapa et al. (2021) Menyatakan bahwa
Return on Equity (ROE) tidak berpengaruh terhadap return saham.

Menurut Nurlia & Juwari (2019) dalam keuangan, PER dapat dihitung dengan
membagi harga saham per lembar dengan Earning Per Share (EPS), yang merupakan laba
bersih per saham. Salah satu komponen analisis investasi yang sangat penting yang dapat
memengaruhi keputusan investor adalah pengaruh Price Earnings Ratio (PER) terhadap
return saham. PER tinggi menunjukkan ekspektasi pertumbuhan laba yang cepat, yang
dapat mendorong kenaikan harga saham dan meningkatkan return; sebaliknya, PER
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rendah dapat menunjukkan bahwa saham dinilai rendah oleh pasar atau ekspektasi
pasar yang rendah terhadap pertumbuhan laba per saham (Sunardi, 2019).

Hasil penelitian terdahulu, yang dilakukan oleh Sari et al. (2022) Menyatakan
bahwa PER berpengaruh positif terhadap Return saham. Namun Menurut penelitian yang
dilakukan oleh Maulani et al. (2019), menyatakan bahwa PER tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap return saham dan penelitian Mayuni & Suarjaya (2018) menunjukan
bahwa PER tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Return saham.

TATO yang tinggi menunjukkan bahwa bisnis dapat menggunakan asetnya dengan
baik untuk menghasilkan penjualan, yang biasanya menunjukkan efisiensi operasional
yang baik (Prihatini et al., 2023; Priyanto & Handika, 2022; Wildan & Irma Damayanti,
2020). Peningkatan profitabilitas seringkali diikuti oleh efisiensi ini, yang dapat menarik
minat investor dan mendorong kenaikan harga saham, meningkatkan return saham.
Perusahaan dengan TATO tinggi juga cenderung memiliki potensi pertumbuhan yang
lebih besar karena mereka mampu memanfaatkan aset dengan lebih baik, dan ini sering
kali mencerminkan ekspektasi pertumbuhan yang positif di pasar. Selain itu, perusahaan
yang efisien biasanya memiliki risiko operasional yang lebih rendah, yang membuat
sahamnya lebih menarik bagi investor yang mencari investasi dengan risiko yang lebih
rendah tetapi potensi return yang lebih besar (Erviana P. W. & Lako, 2018; Lumintasari
& Nursiam, 2022; Prima & Ismawati, 2019; Septiani & Wulandari, 2023; Wiyono &
Ramlani, 2022).

Dari tahun 2021 hingga 2023, penelitian ini akan mempelajari perusahaan sektor
barang konsumen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Bursa Efek Indonesia
memainkan peran penting dalam perekonomian Indonesia karena banyak investor
memantau saham perusahaan melalui bursa ini. Terlepas dari banyak hambatan, sektor
ini, terutama di Indonesia, memiliki masa depan yang menjanjikan. Pilihan industri
barang konsumen sebagai subjek penelitian ini didasarkan pada kebutuhan perusahaan
untuk berubah, terutama dari sudut pandang keuangan, yang menarik untuk diteliti.

Peneliti ingin mengulang penelitian sebelumnya dengan menggunakan tiga
variabel independen: return on equity (ROE), price earning ratio (PER), dan total asset
turnover (TATO). Penelitian ini menggunakan return saham sebagai variabel dependen,
dan subjeknya adalah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun
2021 hingga 2023. industri barang konsumen.

Metode

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif untuk
mengumpulkan dan menganalisis data numerik untuk memahami pengaruh
Return on Equity (ROE), Price Earning Ratio (PER), dan Total Asset Turnover
(TATO) terhadap Return on Equity. Laporan keuangan tahunan perusahaan, yang
dapat diakses di idx.co.id dan situs web perusahaan, adalah sumber data yang
digunakan. Semua perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
termasuk dalam populasi penelitian. Untuk mengumpulkan sampel penelitian,
teknik purposive sampling digunakan untuk mewakili populasi secara
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keseluruhan. Ada dua cara untuk mengumpulkan data: dokumentasi dan studi
pustaka. Dokumentasi mengumpulkan dan mempelajari dokumen keuangan; studi

pustaka melibatkan membaca literatur akademik seperti buku, jurnal, dan
sumber lainnya yang relevan.

Dalam penelitian ini, teknik analisis data termasuk analisis statistik
deskriptif, analisis regresi linear berganda, uji hipotesis parsial, dan koefisien
determinasi (R2). Analisis deskriptif menggambarkan karakteristik data yang
mencakup ukuran pemusatan seperti mean, median, dan modus, serta ukuran
penyebaran seperti range, variansi, dan standar deviasi. Untuk menilai pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen, regresi linear berganda
digunakan. Analisis dilakukan menggunakan program SPSS versi 22, dan uji
parsial digunakan untuk mengevaluasi signifikansi pengaruh variabel independen
secara individual terhadap variabel dependen. Di sisi lain, koefisien determinasi
(R2) digunakan untuk menentukan seberapa baik variabel independen dapat
menjelaskan variasi variabel dependen, dengan nilai yang semakin mendekati.

Hasil dan Pembahasan

Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Hasil statistik data variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini dan telah
dilakukan pengelolaan data adalah sebagai berikut :

Tabel 4. Analisis Statistik Deskriptif

Coefficients?
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -.189 .050 -3.775 .000
ROE .846 241 304 3.516 .001
PER .001 .002 .074 823 412
TATO .004 .035 011 122903

a. Dependent Variable: RS

Sumber : SPSS 22 (Data diolah)

Berdasarkan Tabel 4 diatas menunjukan gambaran secara umum statistik deskriptif
variabel dependen dan variabel independen.
a. Variabel Dependen

Return saham menunjukan nilai minimum sebesar -0,921 pada perusahaan Sekar
Laut Tbk tahun 2022 dan nilai maksimum sebesar 14,000 pada Pantai Indah Kapuk Dua
Tbk tahun 2021. Sehingga, nilai mean dari Return saham sebesar 0,15470 dengan standar
deviation sebesar 1.146862. Secara rata-rata, nilai Return saham pada perusahaan Sekar
Laut Tbk memberikan gambaran umum terkait dengan tingkat Return saham perusahaan
dan dengan memiliki nilai standar deviation menunjukkan adanya variasi atau perbedaan
yang cukup signifikan antar return saham perusahaan di sektor ini. Hal ini menunjukkan
bahwa beberapa perusahaan mampu memberikan return yang sangat tinggi, sementara
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yang lain mengalami kerugian besar. Dengan demikian, meskipun rata-rata return
cenderung rendah, variasi data yang tinggi menggambarkan adanya risiko signifikan di
sektor ini.

b. Variabel Independen

1) ROE menunjukan nilai minimum sebesar -19,548 pada perusahaan Wicaksana
Overseas International Tbk tahun 2023 dan nilai maksimum sebesar 4,043 pada
Millennium Pharmacon International Tbk tahun 2022. Nilai mean (rata-rata)
ROE adalah -0,3828 , yang menunjukkan bahwa rata-rata kinerja profitabilitas
perusahaan di sektor ini cenderung rendah atau bahkan negatif. Sementara itu,
standar deviasi sebesar 1,484069 mengindikasikan adanya variasi yang cukup
tinggi antar perusahaan dalam hal efisiensi penggunaan ekuitas untuk
menghasilkan laba. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat perbedaan signifikan
dalam kinerja, di mana beberapa perusahaan mengalami kerugian besar,
sementara yang lain mampu menghasilkan laba dengan baik. Dengan demikian,
rata-rata return perusahaan di sektor ini tergolong rendah, dan variasi data yang
tinggi mencerminkan adanya heterogenitas kinerja antar perusahaan. Investor
perlu berhati-hati dan melakukan analisis mendalam terhadap setiap perusahaan
sebelum mengambil keputusan investasi di sektor ini.

2) PER menunjukan nilai minimum sebesar -1153,333 pada perusahaan Buyung
Poetra Sembada Tbk tahun 2023 dan nilai maksimum 1200,000 Pantai Indah
Kapuk Dua Tbk tahun 2021. Sehingga, Nilai mean PER sebesar 25,31281
menunjukkan rata- rata rasio harga terhadap laba perusahaan, yang menjadi
indikator valuasi saham. Standar deviasi sebesar 137,172686 menunjukkan
adanya tingkat fluktuasi yang sangat besar antar perusahaan dalam hal rasio PER,
menandakan bahwa terdapat perusahaan dengan kinerja saham yang jauh
berbeda dibandingkan perusahaan lain dalam sektor ini.

3) TATO menunjukan nilai minimum sebesar -0,356 pada perusahaan Provident
Investasi Bersama Tbk tahun 2023 dan nilai maksimum sebesar 14,138 pada
perusahaan Dharma Samudera Fishing Industries Tbk tahun 2022. Sehingga,
Nilai mean TATO adalah 1.25782 , yang menunjukkan bahwa rata-rata
perusahaan dalam sektor ini mampu menghasilkan penjualan sebesar 1.26 kali
dari total asetnya. Standar deviasi sebesar 1.231458 mengindikasikan adanya
variasi moderat dalam efisiensi penggunaan aset antar perusahaan di sektor
barang konsumen non-primer.

Pembahasan
Pengaruh Return on Equity Terhadap Return Saham

Hasil analisis data menunjukkan bahwa ROE berpengaruh positif yang signifikan
terhadap return saham. Peningkatan nilai ROE menunjukkan peningkatan return saham.
Hubungan ini menunjukkan adanya efek searah: lebih baik kinerja perusahaan dalam
menghasilkan laba dari ekuitas pemegang saham meningkatkan kepercayaan investor dan
menarik minat pasar, yang pada akhirnya menghasilkan return saham yang lebih baik.
Salah satu indikator utama dalam analisis keuangan adalah return on equity (ROE), yang
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menunjukkan seberapa efektif suatu bisnis dalam menghasilkan laba bersih dari ekuitas
pemegang saham. ROE dapat dihitung dengan membagi laba bersih perusahaan dengan
total ekuitas, dan hasilnya menunjukkan seberapa besar laba yang dihasilkan oleh
pemegang saham untuk setiap unit modal ekuitas yang mereka investasikan. Investor
sering menggunakan ROE untuk menilai kemampuan perusahaan untuk menciptakan
nilai dan keuntungan di masa depan. Secara teori, return on equity (ROE) mencerminkan
seberapa efisien suatu perusahaan memanfaatkan modal yang dimiliki, sehingga
meningkatkan daya tarik sahamnya di pasar. Dalam hal profitabilitas, ROE yang tinggi
menunjukkan seberapa efisien perusahaan memanfaatkan modal untuk menghasilkan
laba, dan, menurut sinyal, ROE yang tinggi menunjukkan seberapa baik perusahaan
memanfaatkan modal untuk menghasilkan laba.

Pengaruh Price to Earnings Ratio Terhadap Return Saham

Hasil analisis data menunjukkan bahwa PER tidak mempengaruhi return saham;
ini karena rasio harga ke keuntungan rata-rata lebih besar dari rata-rata return saham,
yang menunjukkan bahwa perubahan PER hampir tidak mempengaruhi return saham,
meskipun secara rata-rata rasio harga ke keuntungan rata-rata lebih besar dari return
saham, yang menunjukkan bahwa investor umumnya mengantisipasi peningkatan laba
perusahaan. Namun, range PER yang luas menunjukkan bahwa komponen valuasi tidak
selalu berkorelasi dengan pergerakan harga saham. Oleh karena itu, hasil ini
menunjukkan bahwa PER tidak mempengaruhi return saham dalam model regresi yang
digunakan.

Pengaruh Total Asset Turnover Terhadap Return Saham

Hasil analisis data menunjukkan bahwa TATO tidak memengaruhi return saham.
Seperti yang ditunjukkan oleh data statistik deskriptif, total turnover aset rata-rata lebih
besar daripada return saham rata-rata. Artinya, ini menunjukkan bahwa bisnis secara
umum cukup efisien dalam mengelola aset untuk menghasilkan pendapatan, terutama
dalam industri yang membutuhkan investasi besar dalam aset seperti infrastruktur atau
manufaktur. Namun, tingkat TATO yang tinggi menunjukkan bahwa beberapa
perusahaan sangat baik dalam mengelola asetnya, sedangkan yang lain kurang. Meskipun
ada variasi ini, TATO tidak terbukti memengaruhi return saham secara signifikan. Ini
menunjukkan bahwa efisiensi perusahaan dalam menggunakan asetnya untuk
menghasilkan pendapatan tidak terkait dengan return saham. Dengan koefisien B sebesar
0,004, perubahan TATO memiliki dampak yang sangat kecil terhadap return saham,
sehingga tidak relevan secara statistik maupun praktis. Jika total turnover aset tidak
mempengaruhi return saham, itu menunjukkan bahwa efisiensi perusahaan dalam
menggunakan semua asetnya untuk menghasilkan penjualan tidak mendukung
peningkatan return saham. Hubungan ini tidak cukup kuat untuk dianggap signifikan
secara statistik. TATO yang lebih tinggi seharusnya menunjukkan bahwa bisnis mampu
menggunakan asetnya dengan baik untuk menghasilkan penjualan, yang pada gilirannya
dapat menghasilkan laba yang lebih besar dan pada akhirnya meningkatkan minat
investor terhadap saham bisnis.
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Pengaruh Return on Equity, Price to Earnings Ratio, Total Asset Turnover
Terhadap Return Saham

Hasil analisis data menunjukkan bahwa ROE, PER, dan TATO berpengaruh secara
bersamaan terhadap return saham. Ini menunjukkan bahwa ketiga faktor ini, yang
masing-masing diwakili oleh rasio profitabilitas dan efisiensi, berkontribusi pada
perubahan return saham. Rasio-rasio ini menunjukkan kinerja keuangan perusahaan,
yang berdampak pada keputusan investor untuk membeli sahamnya. Seperti yang
diketahui, rasio profitabilitas, seperti ROE, sangat memengaruhi pertumbuhan bisnis,
terutama dalam industri barang konsumen non-primer.

ROE menunjukkan seberapa efisien sebuah bisnis dalam menghasilkan laba dari
modal ekuitas yang diinvestasikan oleh pemegang saham. Semakin tinggi ROE, semakin
baik kinerja bisnis dalam menghasilkan laba, yang dapat menarik lebih banyak minat
investor. Namun, investor sering menggunakan PER untuk menentukan apakah saham
tersebut terlalu mahal atau terlalu murah, karena itu menunjukkan hubungan antara harga
saham dan laba bersih perusahaan. Peringkat PER yang tinggi menunjukkan
kemungkinan peningkatan laba di masa depan, yang dapat mendorong investor untuk
membeli saham perusahaan. Ini akan meningkatkan harga saham dan pada akhirnya
meningkatkan return saham.

TATO menunjukkan seberapa efektif bisnis menggunakan asetnya untuk
menghasilkan penjualan, yang menunjukkan seberapa besar potensi keuntungan yang
dapat diperoleh, yang menarik perhatian investor dan meningkatkan daya tarik saham.
Ini menunjukkan seberapa besar pengaruh TATO terhadap return saham. Secara
keseluruhan, ketiga rasio ini menunjukkan tingkat keuangan perusahaan yang baik.
Ketika bisnis menunjukkan kinerja yang baik dengan rasio profitabilitas yang tinggi,
investor akan lebih cenderung membeli sahamnya. Peningkatan minat investor ini akan
mendorong kenaikan harga saham, yang pada gilirannya meningkatkan return saham.
Oleh karena itu, semakin tinggi rasio profitabilitas, semakin banyak investor yang tertarik
untuk membeli sahamnya.

Kesimpulan

ROE berpengaruh positif signifikan terhadap return saham; dengan kata lain,
semakin tinggi ROE, semakin besar return saham perusahaan. Sebaliknya, PER tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap return saham. Meskipun nilai PER lebih
tinggi dari rata-rata, fluktuasi besar menunjukkan bahwa PER tidak selalu berkorelasi
dengan pergerakan harga saham. Begitu pula, TATO juga tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap return saham, meskipun efisiensi penggunaan aset antar perusahaan
berbeda-beda. ROE, PER, dan TATO secara bersamaan berdampak besar pada return
saham. Ini menunjukkan bahwa ketiga faktor ini, yang merupakan rasio profitabilitas dan
efisiensi bisnis, berkontribusi secara bersamaan pada perubahan return saham di industri
ini. Hasil penelitian ini menunjukkan betapa pentingnya meningkatkan efektivitas
penggunaan ekuitas untuk menarik minat investor dan meningkatkan return saham. Bagi
investor, temuan penelitian ini menunjukkan bahwa ROE memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap return saham, sehingga penting bagi investor untuk lebih
memperhatikan kinerja profitabilitas bisnis saat membuat keputusan investasi. Hasil
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penelitian ini memungkinkan penelitian lebih lanjut tentang pengaruh faktor lain
terhadap return saham dan memperdalam analisis tentang komponen yang
mempengaruhi PER dan TATO dalam menentukan return saham perusahaan di industri
barang konsumen non-primer.
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