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ABSTRACK

This research examines and empirically proves the Effect of Market Ratios and Profitability
Ratios on Stock Returns on the Indonesia Stock Exchange and the Malaysia Stock Exchange.
This research is included in causal research showing a causal relationship or a relationship
that affects and affects between the variables studied. The population used in this study is all
data on manufacturing companies in the industrial and consumption sectors included in the
Indonesia Stock Exchange from all manufacturing companies in the industrial products &
services sector on the Malaysian Stock Exchange for the 2016-2019 period. The sample used
in this study using purposive sampling method, namely the technique of determining the
sample with various considerations or certain criteria. The data analysis technique uses a
quantitative approach, which is to analyze the measurement of economic phenomena which is
a combination of economic theory (financial statement information). This research showed
that there is no difference returns in stockon the Indonesia Stock Exchange and the Malaysia
Stock Exchange in 2016 — 2019. This is because these two capital markets are well integrated,
so that the pattern of increase or decrease in returns stockwill occur simultaneously or hamper
together.

Keywords: Effect of Market Ratio, Profitability Ratio, Stock Return

ABSTRAK

Penelitian ini menguji dan membuktikan secara empiris Pengaruh Rasio Pasar Dan Rasio
Profitabilitas Terhadap Return Saham di Bursa Efek Indonesia dan Bursa Malaysia. Penelitian
ini termasuk dalam penelitian kausal menunjukkan hubungan bersifat sebab akibat atau
hubungan yang mempengaruhi dan mempengaruhi antar variabel yang diteliti. Populasi yang
digunakan pada penelitian ini adalah seluruh data perusahaan Manufaktur sektor industri dan
konsumsi yang termasuk dalam Bursa Efek Indonesia dari seluruh perusahaan Manufaktur
sektor industial products & services di Bursa Efek Malaysia periode 2016-2019. Sampel
diperoleh melalui metode purposive sampling di mana sample ditentukan berdasarkan kriteria
dan pertimbangan tertentu. Teknik analisis data menggunakan pendekatan kuantitatif, yaitu
menganalisis pengukuran fenomena ekonomi yang merupakan gabungan antara teori ekonomi
(informasi laporan keuangan). Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan
return saham di Bursa Efek Indonesia dan Bursa Efek Malaysia pada tahun 2016 — 2019. Hal
ini dikarenakan kedua pasar modal ini memiliki terintegasi dengan baik, sehingga pola
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kenaikan atau penurunan dari return saham akan terjadi secara bersama-sama atau hamper
bersamaan.
Kata Kunci: Pengaruh Rasio Pasar, Rasio Profitabilitas, Return Saham

PENDAHULUAN

Globalisasi mempengaruhi segala aspek dalam perekonomian di suatu negara. Salah
satu bentuk globalisasi adalah banyaknya perusahaan yang melakukan produksi di negara lain
karena adanya perbedaan biaya produksi serta adanya aliran dana dari investor asing kesebuah
negara. Salah satu cara modal asing masuk kesebuah negara adalah melalui bursa pasar
modal. Investor dapat membeli surat berharga di pasar modal sesuai dengan keinginan
investor. Salah satu pasar modal di Indonesia ialah Bursa Efek Indonesia (BEI). Menurut UU
No. 8 Tahun 1995 tentang pasar modal, BEI merupakan pihak penyelenggaran dan penydian
sistem serta sarana yang dapat mempertemukan pihak penawar dan peminta atau jual beli efek
dalam rangka memperdangangkan efek yang dimiliki oleh masing-masing pihak tersebut.
Perkembangan BEI dapat dilihat dari perkembangan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)
sebagai indeks yang memperlihatkan kinerja harga semua saham yang tercantum di papan
utama maupun papan pengembangan Bursa Efek Indonesia Idx.co.id (2020). IHSG juga
mempengaruhi  kondisi perekonomian negara. Apabila IHSG menguat, maka kondisi
perekonomian negara tersebut semakin baik.

Selain dampak dari pesatnya globalisasi, pemberlakukan perdagangan bebas juga
berdampak pada kurangnya aturan dan ketentuan terkait pembatasan perdagangan antar
negara. Hal ini mendorong investor dari negara maju untuk berinvestasi di seluruh pasar
modal dunia dalam rangka memperoleh versifikasi portofolio. Hal yang demikian
memungkinkan terintegrasinya seluruh pasar modal di dunia, termasuk di Indonesia dan
Malaysia. Indonesia dan Malaysia merupakan negara yang letaknya sangat sangat berdekatan,
keduanya juga memiliki hubungan internasional dan organisasi internasional yang baik dalam
berbagai bidang. Kapitalisasi pasar terkait investasi portofolio berperan penting dalam
mendorong minat investor untuk membangun instrumen portofolio atau tidak. Umumnya, jika
nilai kapitalisasi pasar suatu saham semakin tinggi, maka daya pikat investor terhadap saham
juga semakin besar.

Dengan demikian, rasio financial perusahaan dapat digunakan sebagai faktor-faktor
fundamental yang dapat mempengaruhi return saham suatu perusahaan. Tjiptono Darmadji
dan Hendy M. Fakhruddin menyatakan bahwa analisis fundamental bertujuan menilai saham
melalui analisa terhadap indikator kondisi makro ekonomi dan industri perusahaan, serta
indikator keuangan dan manajemen perusahaan.

Rasio keuangan yang menjadi landasan untuk pengambilan keputusan investasi adalah
rasio yang mempengaruhi return saham. Perusahaan biasanya menggunakan analisis rasio
keuangan untuk mengukur prestasi dan kinerja perusahaan sehingga analisis laporan
keuangan sering digunakan oleh manajemen perusahaan. Menurut Mamduh M. Hanafi ada
lima jenis rasio keuangan, yaitu rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio utang/leverage, rasio
keuntungan/profitabilitas, dan rasio pasar.
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Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio paling dasar dalam analisis saham
secara fundamental. Perhitungan utama pada rasio ini ialah laba bersih perusahaan. Melalui
PER sebuah emiten dapat terlihat apakah saham tergolong wajar atau tidak secara real.
Penelitian oleh Artini menunjukkan bahwa secara parsial PER berpengaruh positif dan
signifikan terhadap return saham.

Price To Book Value (PBV) adalah ukuran untuk melihat apakah saham disuatu
perusahaan dapat dinyatakan mahal atau murah. Penelitian oleh Faizin menunjukan bahwa
PBV berpengaruh signifikan terhadap return saham. Return On Equity (ROE) menunjukan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dengan menggunakan modal sendiri
dan menghasilkan laba bersih yang tersedia bagi pemilik atau investor.

Net Profit Margin (NPM) yaitu rasio yang bertujuan mengukur laba bersih atau
keberhasilan keseluruhan perusahaan. NPM yang tinggi menunjukan bahwa perusahaan
menetapkan harga produk dengan benar dan berhasil mengendalikan biaya dengan baik.
Besar kecilnya laba bersih yang diperoleh sangat dipengaruhi oleh kemampuan perusahaan
dalam menekan beban pokok penjualan, beban operasional, beban umum dan beban lainnya .

Berdasarkan uraian tersebut terdapat beberapa pergerakan antar variabel terhadap
return saham. Di Indonesia sudah banyak penelitian terkait variabel rasio pasar dan rasio
profitabilitas dengan hasil penelitian yang tidak konsisten seperti pengaruh Return On Asset
(ROA), Earning Per Share (EPS), Return On Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM), Price
Earning Ratio (PER), dan Price To Book Value (PBV) terhadap Return saham. Dengan
demikian, penelitian ini mengambil variabel yaitu PER, PBV, ROE dan NPM. Menggunakan
sampel perusahaan manufaktur di Indonesia dan Malaysia. Berdasarkan data yang diperoleh,
perusahaan manufaktur di kedua negara tersebut mengalami peningkatan serta pertumbuhan
investasi yang relatif meningkat, sehingga peneliti tertarik untuk mengkaji lebih lanjut
Pengaruh Rasio Pasar dan Rasio Profitabilitas Terhadap Rerurn Saham di Bursa Efek
Indonesia Dan Bursa Malaysia (Studi Pada Perusahaan Manufaktur Tahun 2016-2019).

TINJAUAN PUSTAKA
Investasi

Menurut Tandelilin (2010 : 2) Investasi adalah sebuah komitmen atas sejumlah dana
atau sumber daya lainnya yang dilakukan pada masa sekarang, yang bertujuan untuk
memperoleh sejumlah keuntungan di masa yang akan datang. Investasi dapat dilakukan pada
aktiva rill (real assets) dan aktiva keuangan (financial assets). Investasi aktiva keuangan
dapat berupa membeli langsung aktiva keuangan dari perusahaan, baik melalui perantara atau
pembelian sertifikat deposito, saham atau obligasi, dapat pula dengan membeli saham
perusahaan investasi yang memiliki portofolio aktiva keuangan dari perusahaan lain.

Pasar Modal

Menurut Darmadji dan Fakhruddin (2011) pasar modal (capital market) adalah pasar
yang bertujuan memperjualbelikan instrumen keuangan jangka panjang berupa untang,
ekuitas (saham), instrument derivative, atau instrument yang lain. Pasar modal adalah sarana
berinvestasi sekaligus pendanaan bagi perusahaan atau institusi, seperti pemerintah.
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Rasio Profitabilitas

Rasio profitabilitas memiliki peranan yang sangat penting dalam menganalisis laporan
keuanga khususnya bagi investor ataupun kreditur dalam melihat kinerja perusahaan dalam
menanamkan investasinya. Menurut Sofyan Syafri Harahap (2011) rasio profitabilitas adalah:
“rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui semua
kemampuan dan sumber daya yang ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah
karyawan, jumlah cabang, dan sebagainya”.

Rasio ini berguna untuk mengukur kemempuan perusahaan menghasilkan keuntungan
(profitabilitas) pada tingkat penjualan, asset, dan modal saham tertentu. Macam macam rasio
profitabilitas, yaitu net profit margin (NPM), return on asset (ROA),dan return on equity
(ROE),Gross Profit Ratio, Margin EBITDA, Margin Keuntungan Oprasional, Margin Arus
Kas, Return on Invested Capital (ROIC). Rasio yang saya gunakan dalam penelitian ini yaitu
NPM, dan ROE.

Return Saham

Return Saham merupakan dokumen bukti kepemilikan perusahaan, sehingga dapat
dinyatakan bahwa pemilik saham adalah pemilik perusahaan Kasmir (2010). Apabila
perusahaan mendapatkan keuntungan, maka pemilik saham memiliki hak atas sebagian laba
tersebut sesuai dividen dan proporsi kepemilikannya. Return saham meliputi capitalgain dan
dividend yield. Capital gain merupakan selisih harga jual dan harga beli saham tiap lembar
dibagi dengan harga beli. Sementara dividend yield merupakan dividen per lembar dibagi
dengan harga beli saham per lembar (Zubir, 2011: 4). Return merupakan salah satu cerminan
keadaan saham yang valid, ketika return yang diterima investor tinggi, maka saham berada
dalam keadaan baik, begitu pula sebaliknya.

Pengaruh Rasio Pasar Dan Rasio Profitabilitas Terhadap Return Saham di BEI dan
Bursa Malaysia (Studi Pada Perusahaan Manufaktur Tahun 2016-2019)

Sebagaimana dikemukakan Pasar Tandelilin (2010), bahwa pasar modal menempati
peran penting bagi negara. Melalui pasar modal, pihak yang memiliki kelebihan dana atau
pemodal (investor) dapat berinvestasi pada berbagai sekuritas dengan tujun memperoleh
imbalan (return). Pasar modal di Indonesia dibentuk untuk menghubungkan investor dengan
perusahaan atau industri pemerintah. BEI mengemukakan bahwa keberdaan pasar modal di
Indonesia berkontribusi sebesar 46% terhadap pertumbuhan ekonomi nasional. Dari hasil
kalkulasi total nilai kapitalisasi pasar gabungan perusahaan yang terdaftar di BE, diperoleh
capaian sebesar 5.422,28 triliun rupiah.

Jumlah Investor pada pasar modal di Indonesia tiap tahunnya terus mengalami
peningkatan, ditahun 2019 terjadi peningkatan yang signifikan karena sebelumnya pada tahun
2018 jumlah investor pasar modal berjumlah 1,6 juta, lalu ditahun 2019 pertumbuhan investor
pasar modal mencapai 2.4 juta. Di tahun 2019, kinerja pasar modal termasuk berkategori
cukup positif ditengah dinamisnya perkembangan geopolitik dan ekonomi global.
Meningkatnya jumlah investor dan pertumbuhan industr pasar modal juga mengindikasikan
tingginya kepercayaan pihak-pihak tersebut terhadap fundamental dan prospek ekonomi
Indonesia. Hal yang demikian turut meningkatkan ativitas perdagangan pasar modal
Indonesia, berdasarkan rerata frekuensi perdangan yang berhasil tumbuh sebesar 21% menjadi
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469 ribu kali/hari sehingga menempatkan peringkat likuiditas perdagangan saham BEI lebih
tinggi diantara bursa lainnya di Asia Tenggara.

Ekonomi Malaysia merupakan ekonomi terbesar ketiga di Asia Tenggara serta angka
kemiskinan yang kecil menjadikan Malaysia sebagai salah satu negara yang perekonomiannya
maju dengan pesat. Kekayaan sumber daya alam dan tanah yang subur disiasati melalui
kebijakan pemerintah Malaysia sejak tahun 1960-an untuk beralih dari ekonomi berbasis
pertanian ke ekonomi berbasis multi-sektor jasa dan manufaktur berteknologi tinggi.

Pasar saham Malayasia juga menjadi satu-satunya di Asia yang membekukan kinerja
sepanjang tahun 2019. Pertumbuhan ekonomi Malaysia pada tahun 2019 mengalami
penurunun karena merosotnya konsumsi swasta dan melambatnya permintaan dari eksternal
akibat suramnya kondisi ekonomi global. Seiring menurunnya harga minyak dunia, harga
saham perusahaan di bursa efek Malaysia juga ikut menurun, mengingat bahwa sebagian
besar perusahaan tersebut bergerak di sektor minyak dan gas.

Kerangka Pikir dan Hipotesis
Kerangka Pikir
Model penelitian mengacu pada berbagai studi empiris yang telah dilakukan, yakni:

1. Pengaruh Return On Equity (ROE) Terhadap Return Saham perusahaan manufaktur
(Eliana 2017)

2. Pengaruh Net Profit Margin Terhadap Return Saham Perusahaan Manufaktur
(Heryawan 2017)

3. Pengaruh Price Earning Ratio (PER) terhadap Return Saham Perusahaan Manufaktur
(Margareth Francisca 2017)

4. Pengaruh Price To Book Value (PBV) terhadap Return Saham Perusahaan Manufaktur
(Agung Sugiarto 2010)

5. Terdapat perbedaan antara Return saham perusahaan manufaktur di bursa efek
Indonesia dan Malaysia (Ety Rahayu Jamil 2019)

Berdasarkan berbagai studi empiris tersebut, maka kerangka pikir pada penelitian
dalam disajikan pada Gambar 1.
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Gambar 1 Kerangka Pikir Penelitian

Sumber: (Eliana 2017), (Heryawan 2017), (Margareth Francisca 2017), (Agung Sugiarto
2010), (Ety Rahayu Jamil 2019) dll.

Hipotesis
Berdasarkan uraian dan kerangka pikir tersebut, maka hipotesis penelitian ini yakni:

H1: Return On Equity berpengaruh terhadap return saham Perusahaan Manufaktur
di Indonesia

H2: Return On Equity berpengaruh terhadap return saham Perusahaan Manufaktur
di Malaysia

H3 : Net Profit Margin berpengaruh terhadap return saham Perusahaan Manufaktur
di Indonesia

H4 :  Net Profit Margin berpengaruh terhadap return saham Perusahaan Manufaktur
di Malaysia

HS5: Price Earning Ratio berpengaruh terhadap return saham Perusahaan
Manufaktur di Indonesia

H6: Price FEarning Ratioberpengaruh terhadap return saham Perusahaan
Manufaktur di Malaysia

H7: Price To Book Valueberpengaruh terhadap return saham Perusahaan
Manufaktur di Indonesia
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H8: Price To Book Valueberpengaruh terhadap refurn saham perusahaan
Manufaktur di Malaysia

H9 : Terdapat perbedaan antara Refurn saham perusahaan manufaktur di bursa efek
Indonesia dan Return saham bursa efek Malaysia.

METODE PENELITIAN
Jenis Penelitian

Penelitian kausal ini bertujuan melihat hubungan sebab akibat atau hubungan yang
mempengaruhi antar variabel yang diteliti, sehingga dalam penelitiannya terdapat variabel
independen dan dependen. Dari variabel tersebut akan dicari seberapa besar pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen. Hal ini sejalan dengan tujuan penelitian ini yaitu
mengetahui pengaruh rasio pasar dan rasio profitabilitas terhadap return saham di BEI dan
bursa efek Malaysia (studi emparis pada perusahaan industri manufaktur periode 2016-2019).
Data pada penelitian kuantitatif ini diperoleh dari laporan keuangan perusahaan manufaktur.

Populasi dan Sampel

Populasi penelitian ini adalah seluruh data perusahaan Manufaktur sektor industri dan
konsumsi di BEI dan seluruh perusahaan Manufaktur sektor industial products & services di
Bursa Efek Malaysia periode 2016-2019. Sampel diperoleh melalui metode purposive
sampling di mana sample ditentukan berdasarkan kriteria dan pertimbangan tertentu.

Teknik Analisis

Analisis data dilakukan melalui pendekatan kuantitatif, yakni menganalisis fenomena
ekonomi sebagai gabungan teori ekonomi (informasi laporan keuangan), model matematika,
serta statistika melalui pengkategorian tabel tertentu dengan menggunakan program SPSS.
Penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi berganda, yang betujuan melihat atau
memprediksi perubahan variabel dependen, jika dua atau lebih variabel independen
dimanipulasi (diubah nilainya). Sehingga analisis regresi berganda dilakukan dengan empat
variabel independen.

Definisi Operasional
Variabel-variabel yang teliti pada penelitian ini didefinisikan seperti pada Tabel 1.

Tabel 1 Definisi Operasional Variabel

No. Variabel Definisi Rumus

1. Return On  ROE merupakan ROE
Equity perbandingan antar laba Laba bersih setelah pajak
(ROE) bersih (net profif) dengan ~ Total equias

aset bersihnya (ekuitas x 1009%
atau modal) Sholikhah

(2015)
2. Net Profit ~ NPM merupakan NPM = Laba Bersih
Margin perbandingan yang ~ Penjualan Bersih

(NPM) menunjukkan kemampuan
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perusahaan untuk
menghasilkan keuntungan
bersih Sholikhah (2015)
3. Price PER (Price Earning Ratio) Share Price
Earning adalah alat utama TER = ~  EPS
Ratio (PER) perhitungan harga saham
dibagi dengan pendapatan
perusahaan Didy (2015).
4, Price to PBV (Price To Book PBV=
Book Value  Value) merupakan rasio __hargaper lembar saham
(PBV) antara harga pasar saham nilat buku per lembar saham
terhadap nilai bukunya.
Rasio ini menunjukkan
seberapa  jauh  sebuah
perusahaan mampu
menciptakan nilai
perusahaan relatif terhadap
jumlah modal yang
diinvestasikan

HASIL DAN ANALISIS

Berdasarkan 84 data yang terdapat dari 21 perusahaan pada sektor Industri Barang dan
Konsumsi yang terdaftar di BEI selama tahun 2016 — 2019, dapat diketahui bahwa gambaran
statistik deskriptif pada penelitian ini meliputi jumlah sampel, nilai minimum, nilai
maxsimum, nilai rata-rata dan standar deviasi. ROE merupakan gambaran mengenai
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan keuntungan bagi investor. Variabel ROE dalam
penelitian ini merupakan variabel independen, yang memilikin nilai minimumsebesar 0,020
atau 2% yang berarti perusahaan hanya mampu menghasilkan laba 2% dalam mengelola
seluruh asetnya, dan nilai maximum sebesar 2,240 atau 22,4% yang artinya perusahaan dapat
menghasilkan laba sebanyak 22,4% dalam mengelola seluruh asset yang dimilikinya. Rata —
rata dalam penelitian ini memiliki nilai sebesar mengalami perubahan positif dengan mean
sebesar 0,20155 yang artinya perusahaan dapat menghasilkan laba sebanyak 20% dalam
mengelola seluruh asset yang dimiliki, dengan standar deviasi ROE sebesar 0,310058.

Dan juga terdapat 36 data dari 9 perusahaan pada industial products & services yang
terdaftar di KLSE selama tahun 2016 — 2019, nilai minimum rasio price earning ratio sebesar
0,010 dan nilai maksimum sebesar 69,700 dari data tersebut dapat dilihat bahwa ROE secara
rata — rata mengalami perubahan positif dengan mean sebesar 2,43278 dan nilai standar
deviasi sebesar 11,584259, lebih besar dari nilai mean yang menunjukan bahwa ROE
mengalami peningkatan. Penigkatan ROE perusahaan sampel dapat diartikan bahwa
perusahaan mampu menghasilkan keuntungan modalnya sendiri dengan baik. Nilai minimum
net profit margin sebesar 0,020 yang berarti perusahaan hanya mampu menghasilkan 2%
dalam mengelola seluruh asset yang dimiliki, dan nilai maksimum 3606,460 yang artinya
perusahaan dapat menghasilkan laba sebanyak 3606,460 dalam mengelola asset yang
dimilikinya, rata — rata NPM dalam penelitian ini sebesar 128,01917 yang artinya perusahaan
dapat menghasilkan laba sebanyak 128,01917 dalam mengelola aset yang dimiliki, dengan
standar deviasi sebesar 612,117403 yang berarti bahwa peningkatan dan penurunan
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maksimum rata rata variabel NPM adalah 612,117403 atau dapat dikatakan rata — rata
penyimpangan variabel NPM adalah 612,117403.

Uji Asumsi Klasik

Uji regresi linear berganda dapat dilakukan setelah uji asumsi klasik terpenuhi.
Pengujian ini bertujuan agar data terdistribusikan dengan normal, tidak mengandung
multikolonieritas, heterokedastisitas, dan juga tidak ada gejala autokorelasi. Berdasarkan hasil
bahwa uji normalitas mengguakan jumlah data perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
sebanyak 84 dan nilai signifikan 0,908 yang menunjukan nilai signifikansi > 0,05, dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa model regresi ini berdistribusi normal dan layak
digunakan. Dan hasil uji normalitas menggunakan data sebanyak 36 perusahaan yang
terdaftar di KLSE dengan nilai signifikan 0,914 yang menunjukan data pada penelitian ini
berdistribusi dengan normal, dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model regresi ini
layak digunakan.

Analisis Regresi Linier Berganda

Setelah melakukan uji asumsi klasik dan memenuhi syarat untuk digunakan dalam
model regresi, maka selanjutnya dilakikan pengujian hipotesis untuk menguji apakah variable
independen berpengaruh terhadap variable dependen. Koefisien dari empat variabel
independen yaitu variabel ROE, NPM, PER, dan PBV pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI ada yang bernilai positif maupun negative artinya terjadi hubungan searah
dan tidak searah antara variabel dependen dan variabel independen. Sedangkan koefisien dari
empat variabel tersebut pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di KLSE ada yang
memiliki nilai positif maupun negatif artinya terjafi hubungan searah dan tidak searah antara
variabel dependen dan variabel independen.

Uji Hipotesis

Setelah melakukan tahapan tahapan untuk dapat melakukan regresi dari asil uji asumsi
klasik maka didapatkan hasil yang digunakan oleh peneliti berdistribusi normal, tidak terjadi
multikolinieritas, tidak terjadi eteroskedasitas, serta tidak terjadi autokorelasi. Proses
selanjutnya ialah pengujian hipotesis untuk mengetahui pengaruh rasio pasar dan rasio

profitabilitas terhadap return saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI dan
KLSE.

Hasil nilai Adjusted R Square adalah 0,258, artinya 25,8% variabel dependen dapat
dijelaskan oleh variabel inependen, sedangkan sisanya 74,2% dijelaskan oleh variabel lain di
luar penelitian ini. Dari Uji F di Indonesia bahwa nilai F sebesar 2,791 dan niali signifikan
sebesar 0,032. Hasil uji simultan tersebut menyataka bahwa pengujian data variabel
independen secara bersama sama memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap
variabel dependen atau return saham. Uji F di Malaysia yaitu nilai F sebesar 2,791 dan nilai
signifikan sebesar 0,032. Hasil uji simultan tersebut menyatakan bahwa pengujian data
variabel independen secara bersama sama berpengaruh positif dan signifikan terhadap
variabel dependen.

Hasil Analisis

Analisis pada hubungan-hubungan struktur model (uji asumsi klasik) bisa digunakan
setelah  Analisis Regresi Linier Berganda terpenuhi dalam estimasi model. Pengujian
hipotesis didasarkan pada hasil analisis nilai regresi yaitu pada hasil Path Coefficient.
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Pengujian hipotesis dilihat dari nilai T-Statistics) diatas < 0,05, maka hipotesis itu
diterima. Hasil uji asumsi klasik. Analisis Regresi Linier Berganda dapat dilihat pada Tabel
Hasil Path Coefficient:

Tabel 2 Hasil Uji t Perusahaan Manufaktur di BEI

Coefficients®
Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
1 (Constant) -2,283 1,140 -2,002 ,049
ROE -,701 2,037 ,043 ,344 , 732
NPM ,082 ,834 ,010 ,099 ,922
PER ,140 ,042 ,373 3,330 ,001
PBV -,088 ,079 -,145 -1,114 ,269

a. Dependent Variable: Return

Tabel 3 Hasil Uji t Perusahaan Manufaktur di KLSE

Coefficients®
Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
1 (Constant) -,162 ,125 -1,290 ,207
ROE -,018 ,038 -,346 -,482 ,633
NPM ,000 ,001 278 ,386 ,702
PER ,027 ,007 ,720 3,842 ,001
PBV -,039 ,017 -,433 -2,291 ,029

a. Dependent Variable: Return

ROE Berpengaruh Negatif Terhadap Return Saham di BEI

Berdasarkan hasil pengujian, diketahui koefisien regresi variabel ROE bernilai negatif
-0,701 dan signifikansi sebesar 0,732 (>0,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa ROE
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap refurn saham di BEI. Dengan demikian,
hipotesis pertama ditolak.

ROE Berpengaruh Negatif Terhadap Refurn Saham di Bursa Efek Malaysia

Berdasarkan hasil pengujian, diketahui koefisien regresi variabel ROE bernilai negatif
-0,018 dan signifikansi sebesar 0,633 (>0,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa ROE
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap return saham di KLSE. Dengan demikian,
hipotesis kedua ditolak.

NPM Berpengaruh Positif Terhadap Return Saham di BEI
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Berdasarkan hasil pengujian, diketahui koefisien regresi variabel NPM bernilai positif
sebesar 0,082 dan signifikansi sebesar 0,922 (>0,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa
NPM berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap return saham di BEI. Dengan
demikian, hipotesis ketiga ditolak.

NPM berpengaruh positif terhadap return saham di Bursa Efek Malaysia

Berdasarkan hasil pengujian, diketahui koefisien regresi variabel NPM bernilai positif
sebesar 0,000 dan signifikansi sebesar 0,702 (>0,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa
NPM berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap return saham di KLSE. Dengan
demikian, hipotesis keempat ditolak.

PER Berpengaruh Positif Terhadap Return saham di BEI

Berdasarkan hasil pengujian, diketahui koefisien regresi variabel PER bernilai positif
sebesar 0,140 dan signifikansi 0,001 (<0,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa PER
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham di BEL. Dengan demikian, hipotesis
kelima diterima.

PER Berpengaruh Positif Terhadap refurn Saham di Bursa Efek Malaysia

Berdasarkan hasil pengujian, diketahui koefisien regresi variabel PER bernilai positif
sebesar 0,027 dan signifikansi 0,001 (<0,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa PER
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham di KLSE. Dengan demikian,
hipotesis keenam diterima.

PBYV Berpengaruh Negatif Terhadap Return Saham di BEI

Berdasarkan hasil pengujian, diketahui koefisien regresi variabel PBV bernilai negatif
sebesar -0,088 dan signifikansi 0,269 (>0,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa PBV
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap refurn saham di BEI. Dengan demikian,
hipotesis ketujuh ditolak.

PBYV Berpengaruh Negatif Terhadap Refurn Saham di Bursa Efek Malaysia

Berdasarkan hasil pengujian, diketahui koefisien regresi variabel PBV bernilai negatif
sebesar -0,039 dan signifikansi 0,029 (<0,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa PBV
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham di KLSE. Dengan demikian,
hipotesis kedelapan diterima.

SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan

Berdasarkan penjelasan yang telah diuraikan sebelumnya, penelitian ini bertujuan
untuk meneliti pengaruh ROE, NPM, PER dan PBV terhadap return saham serta
membandingkan Refurn saham di Bursa efek Indonesia dan Bursa Malaysia maka didapat
kesimpulan sebagai berikut :

1. Return on equity berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap refurn saham di
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016 — 2019. Hal ini menunjukan bahwa perusahaan
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tidak dapat menghasilkan keuntungan dengan modal sendiri yang dapat
menguntungkan pemegang saham.

. Return on equity berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap refurn saham di
Bursa Efek Malaysia pada tahun 2016 — 2019. Hal ini karena kurangnya kemampuan
perusahaan untuk menciptakan laba akibat besarnya nilai modal yang dibutuhkan
dibandingkan nilai laba yang dihasilkan. Dengan demikian, adanya indikasi bahwa
tingkat pengambilan investasi yang bernilai rendah, sehingga investor tidak tertarik
membeli saham.

. Net profit margin berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham di Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2016 — 2019. Hal ini dapat dilihat dari hasil analisis yang
menunjukan nilai signifikansi 0,922 yang lebih besar dari a 0,05 yang artinya tidak
terdapat pengaruh variabel net profit margin terhadap return saham pada perusahaan
manufaktur sektor industri barang & konsumsi. Hal ini terjadi karena adanya indikasi
bahwa informasi yang diberikan perusahaan mengenai kemampuan perusahaan dalam
memperoleh laba dari setiap penjualan tidak menarik investor untuk menjadi bahan
pertimbangan pengambilan keoutusan dalam melakukan investasi.

. Net profit margin berpengaruh positif tidak siknifikan terhadap return saham di Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2016 — 2019. Hal ini dapat dilihat dari hasil analisis yang
menunjukan nilai signifikansi 0,702 yang lebih besar dari a 0,05 yang artinya tidak
terdapat pengaruh net profit margin terhadap return saham di Bursa Efek Malaysia
sektor industial products & services. Hal ini terjadi disebabkan investor di pasar
modal Malaysia tidak menggunakan net profit margin sebagai alat ukur untuk
melakukan investasi di bursa efek Malaysia sehingga tidak bereaksi secara signifikan.

. Price earning ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap refurn saham di Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2016 — 2017. Hal ini terlihat dari hasil analisis yang
menunjukan nilai signifikanis lebih kecil dari a 0,05 yang berarti terdapat pengaruh
price earning ratio terhadap return saham di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016 —
2019. Hal ini terjadi karena jika pertumbuhan perusahaan tinggi maka nilai PER juga
akan naik, artinya nilai tersebut mampu membuat investor berpandangan bahwa
perusahaan memiliki prospek bisnis yang baik dan masa depan yang cerah.
Meninkatnya minat beli investor terhadap saham perusahaan akan mempengaruhi
jumlah permintaan dipasar saham sehingga membuat harga saham meningkat dan nilai
perusahaan juga ikut meningkat.

. Price earning ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap refurn saham di Bursa
Efek Malaysia pada tahun 2016 — 2019. Hal ini dapat dilihat dari hasil analisis yang
menunjukan nilai signifikansi lebih kecil dari o yang artinya terdapat pengaruh price
earning ratio terhadp return saham di Bursa Efek Malaysia sektor industial products
& services. Hal tersebut terjadi karena semakin besar nilai PER maka menunjukan
bahwa perusahaan memiliki kemampuan yang tinggi dalam menghasilkan labanya,
dan keuntungan yang dibagikan sebagai dividen lebih besar sehingga para investor di
pasar modal merespon positif untuk menginvestasikan dananya pada perusahaan
tersebut.

. Price to book value berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap return saham di
Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan hasil analisis, nilai signifikansi lebih besar dari
nilai o yang artinya price to book value tidak berpengaruh terhadap return saham di
Bursa Efek Indonesia sektor industri barang & konsumsi. Hal ini karena investor tidak
lagi bersumsi bahwa price to book value dapat digunakan sebagai standar membeli
saham dan lebih mempertimbangkan faktor lain.
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8. Price to book value berpengaruh positif signifikan terhadap return saham di Bursa
Efek Malaysia. Berdasarkan hasil analisis, nilai signifikansi < 0,05 yang artinya
terdapat pengaruh price to book value terhadap return saham di Bursa Efek Malaysia
sektor industial products & services. Pengaruh negatif signifikan antara variabel price
to book value terhadap return saham yang berarti investor mempertimbangkan bahwa
suatu saham dengan nilai PBV yang rendah merupakan investasi yang aman. Secara
sederhana jika nilai PBV dibawah 1 maka dianggap nilai yang baik, karena jika nilai
PBV diatas 1 artinya harga saham sudah lebih besar atau lebih mahal dari modal
bersihnya. Maka dari hasil penelitian ini nilai PBV menunjukan nilai negatif yang
artinya nilai perusahaan pada pasar modal Indonesia rendah dapat diartikan sebagai
sinyal good investment opportunitiy dalam jangka panjang.

9. Tidak terdapat perbedaan return saham di Bursa Efek Indonesia dan Bursa Efek
Malaysia pada tahun 2016 — 2019. Berdasarkan hasil analisis, nilai signifikansi > 0,05
yang artinya, tidak terdapat perbedaan return saham di Indonesia dan di Malaysia. Hal
ini dikarenakan kedua pasar modal ini memiliki terintegasi dengan baik, sehingga pola
kenaikan atau penurunan dari return saham akan terjadi secara bersama-sama atau
hamper bersamaan.

Saran
Berdasarkan dari hasil penelitian ini, maka terdapat beberapa saran sebagai berikut:

1. Bagi perusahaan, sebagai gambaran untuk meningkatkan kinerja perusahaan dan
menjaga kestabilan dalam mengelola asset untuk menghasilkan laba, serta menarik
minat investor untuk menginvestasikan dananya karena banyak investor yang
melakukan analisis fundamental terlebih dahulu sebelum membeli saham perusahaan.

2. Bagi investor, sebagai referensi serta memberikan informasi rasio pasar dan rasio
profittsbilitsd sebagai bahan pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi di
pasar modal.
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