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ABSTRAK

LIZA SEPTIYANI. Pengaruh Return On Asset, Debt To Equity Ratio dan
Good Corporate Governance Terhadap Return Saham pada Perusahaan
Manufaktur Sektor Barang Konsums : Studi Pada Perusahaan Manufaktur
Sektor Barang Konsums yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode
2019-2024.

Laporan keuangan sangatlah penting dalam sebuah perusahaan untuk
memberikan informasi yang jelas tentang kondis keuangan perusahaan dan
kinerja finansial perusahaan kepada bagian internal maupun eksternal. Laporan
keuangan menjadi sebuah patokan para investor dalam mengambil keputusannya
untuk berinvestasi. Pasar modal .sebagai salah satu peran yang cukup penting
dalam perekonomian. Salah satu indikator yang menjadi daya tarik pada pasar
modal yaitu return saham. Laporan keuangan pada perusahaan menjadi ukuran
apakah perusahaan memiliki prospek dalam mengahsilkan sebuah return. Return
On asset, Debt to Equity Ratio dan Good Coor porate Governance menjadi rasio
yang penting untuk mengetahui seberapa besar perusahaan menghasilkan sebuah,
Seberapa besar perusahaan di modali oleh hutang dan keaktifan Good Corporate
Governance dalam menjalankan tanggungjawabnya.

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi periode 2019 — 2024 dengan menggunakan pendekatan kuantitatif
berdasarkan data skunder. Pengambilan sampel dilakukan dengan menggunakan
teknik purposive sampling sehingga mendapatkan 10 perusahaan yang memenuhi
kriteria untuk dijadikan sampel Penelitian.. Analisis data menggunakan software
SPSS IBM 25 dengan. uji Anaisis Deskriptive, Uji Normalitas, Uji
Heteroskedastisitas, Uji Multikolonieritas, Uji Autokorelasi, Uji Regresi Linier
Berganda, Uji" Uji hipotesis dengan menggunakan Koefeisen Determinasi, Uji
Kelayakan Model (uji F) dan Uji Persial (uji T).

Penelitian ini menunjukkan bahwa return On Asset dan Debt To Equity
Ratio tidak memiliki pengaruh terhadap return saham. Pada variabel Good
Corporate Governance dengan diporsikan oleh Kepemilikan Institusional,
kepemilikan mangjerial, komisaris independen dan komite audit hanya 2 yang
berpengaruh terhadap return saham yaitu pada porsi kepemilikan mangjerial dan
komite audit. Kepemilikan institusional dan komisaris independen tidak memiliki
pengaruh terhadap return saham.

Kata Kunci: Return On Asset, Debt to Equity Ratio , Good Coorporate
Governance, Return saham.
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ABSTRACT

LIZA SEPTIYANI. The Effect of Return on Assets, Debt to Equity Ratio,
and Good Corporate Governance on Stock Returns in Consumer Goods
Manufacturing Companies. A Study of Consumer Goods Manufacturing
Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange for the Period 2019-
2024.

Financial reports are very important in a company to provide clear
information about the company's financial condition and financial performance to
both internal and externa parties. Financial reports serve as a benchmark for
investors in making their investment decisions. The capital market plays a
significant role in the economy. One of the indicators that attract investors to the
capital market is stock returns: Financial reports in companies are a measure of
whether a company has the prospect of generating a return. Return on assets, debt
to equity ratio, and good corporaie governance are important ratios for
determining how much a company generates, how much the company is financed
by debt, and the effectiveness of good corporaie governance in carrying out its
responsibilities.

This study was conducted on manufacturing companies in the consumer
goods sector for the period 2019-2024 using a quantitative approach based on
secondary data. Sampling was carried out using purposive sampling techniques,
resulting in 10 companies that met the criteria to be included in the sample. Data
analysis was performed using IBM SPSS 25 software with descriptive analysis,
normality test, heteroscedasticity test, multicollinearity test, autocorrelation test,
multiple linear regression test, hypothesis testing using the coefficient of
determination, mode! feasibility test (F test), and partial test (T test).

This study shows that return on assets and debt to equity ratio have no effect
on stock returns. Of the Good Corporate Governance variables, which are divided
into  Institutional  Ownership, Managerial  Ownership,  Independent
Commissioners, and Audit Committees, only two have an effect on stock returns,
namely Managerial Ownership and Audit Committees. Institutiona Ownership
and Independent Commissioners have no effect on stock returns.

Keywords: Return on Assets, Debt to Equity Ratio, Good Corporate Governance,
Stock Return.
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PEDOMAN TRANSLITERAS

Trandliterasi Arab-Latin yang digunakan dalam penyusunan skripsi ini berpedoman

pada Surak Keputusan Bersama Menteri Agama Dan Menteri Pendidikan Dan
Kebudayaan RI no. 158/1977 dan no. 0543 b/ U/1987

A. Konsonan

Fonem konsonan Bahasa Arab yang dalam system tulisan Arab di

lambangkan dengan huruf, dalam trandliterasi ini sebagian dilambangkan

dengan huruf dan sebagian di- lambangkan dengan tanda ,dan sebagian lagi

dengan huruf dan tanda sekaligus. Dibawah ini daftar huruf arab dan

transliterasinya dengan huruf Latin :

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
| Alif Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan
- Ba B Be
) Ta T Te
& Sa $ es (dengan titik di atas)
z Jm J Je
C Ha h ha (dengan titik di bawah)
F Kha Kh kadan ha
3 Da D De
3 Zal z zet (dengan titik di atas)
B Ra R Er
B Za Z Zet
o Sin S Es
g Syin Sy esdan ye
U Sad S es (dengan titik di bawah)
U Dad d de (dengan titik di bawah)
L Ta t te (dengan titik di bawah)
L Za z zet (dengan titik di bawah)
¢ ‘ain ‘ Komaterbalik (di atas)
'& Gan G Ge
8 Fa F Ef
k) Qaf Q Ki
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S Kaf K Ka
J Lam L El

A Mim M Em
O Nun N En
E Wau W We
A Ha H Ha

B. Vokal

Vokal bahasa Arab, seperti vocal bahasa Indonesia yang terdiri dari

vocal tunggal atau monoftong dan vocal rangkap atau diftong.

1. Voka Tungga

Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau

harkat, trandliterasinya sebagai berikut:

Tanda Nama Huruf Latin Nama
Fathah A A
Kasrah I I
Dhammah U U

2. Voka Rangkap

Vokal rangkap dalam bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan

antara harkat dan huruf, yaitu:

Tanda Nama Huruf Latin Nama
g Fathah dan ya Ai adani
iy Fathah dan wau Au adanu
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Contoh:
- kataba
-fa’ala
- zukira

&adi- yazhabu

-su’ila
<X - kaifa
Js - haula

C. Maddah

Maddah atau vocal panjang yang lambangnya berupa harkat dan huruf,

trangliterasinya berupa huruf dan tanda, yaitu:

Harkat dan Nama Huruf dan tanda Nama
huruf
. a dan garis di
Fathah dan alif atau ya A
atas
Kasrah dan ya I | dan garis di
atas
Hammah dan wau U u dan garis di
atas
Contoh:
- gala
-rama
Jg  -qila

A. Ta’marbutah
Transliterasi untuk ta’marbutah ada dua:
1) Ta’marbutah hidup
Ta’marbutah yang hidup atau mendapat harakat fathah, kasrahdan dammah,

transliterasinya adalah “t”.
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2) Ta’marbutah mati
Ta’marbutah yang mati atau mendapat harakat sukun, transliterasinya adalah
“h”.

3) Kalau pada kata terakhir denagn ta’marbutah diikuti oleh kata yang
menggunkan kata sandang a serta bacaan kedua kata itu terpisah maka

ta’marbutah itu ditransliterasikan dengan ha(h).

Contoh:
JElY) Ay - raudah al-atfal
-- raudatul atfal
805l A3l - al-Madinah al-Munawwarah
- al-Madinatul=M unawwarah
ZES - talhah
B. Syaddah

Syaddah atau tasydid yang dalamt ulisan Arab dilambangkan dengan
sebuah tanda, tanda syaddah atau tasydid, dalam transliterasi ini tanda syaddah
tersebut dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang samadenganhuruf yang
diberi tanda syaddah itu.

Contoh:
(&g} - rabbana
J5 - nazzala
oAl - a-birr
&) -]

C. Kata Sandang
Kata sandang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, yaitu J)
namun dalam trandliterasi ini kata sandang itu di bedakan atas kata sandang
yang diikuti oleh huruf syamsiyah dan kata sandang yang diikuti huruf
gamariyah.

1. Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah

XVii



Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah ditrandlite-rasikan
dengan bunyinya, yaitu huruf /1/ diganti dengan huruf yang sama dengan
huruf yang langsung mengikuti kata sandang itu.

2. Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah

Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah ditrangdlite-rasikan
sesuai aturan yang digariskan di depan dan sesuai dengan bunyinya.

3. Baik diikuti huruf syamsiyah maupun huruf gamariyah, kata sandang ditulis
terpisah dari kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanda sempang.

Contoh:
SE - ar-rajulu
AL - as-sayyidu
Cyuattl) - as-syamsu
ALal) - al-galamu
) - a-badi’u
By - d-jalalu
D. Hamzah

Dinyatakan di depan bahwa ditransliterasikan dengan apostrof. Namun, itu
hanya berlaku bagi hamzahyang terletak di tengah dan diakhir kata. Bilahamzah
itu terletak diawal kata, isi dilambangkan, karena dalam tulisan Arab berupaalif.

Contoh:
BRI - ta'khuziina
Pl - an-naul'
(o - syai'un
& - Ina
&yl - umirtu
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JSI - akala
E. Penulisan Kata
Pada dasarnya setiap kata, baik fi’il, isim maupun harf ditulis terpisah.
Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim
dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf atau harakat yang dihilangkan
makatrandliterasi ini, penulisan katatersebut dirangkaikan jugadengan katalain
yang mengikutinya.
Contoh:
GBI 55 el 8l

Wainnallahalahuwakhairar-raziqin

Wainnallahalahuwakhairraziqin

15aall s S8 8 Waauf al=kaila wa-almizan
Wa auf al-kailawal mizan
JUAl awl5)  Ibrahim al-Khalil

Ibrahimul-Khalil
LL.oas s &l e Bismillahimajrehawamursaha
Sl 43l) g U pa i) s a8 Je 5 Walillahi “alan-nasi hijju al-baiti
manistata’a ilaihi sabila
Walillahi ‘alan-nasi hijjul-baiti
manistata’a ilaihi sabila
F. Huruf Kapital
Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal, dalam
transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaanhuruf kapital seperti
apa yang berlaku dalam EYD, di antaranya: Huruf kapital digunakan untuk
menuliskan huruf awa namadiri dan permulaan kalimat. Bilamananamadiri itu
didahului oleh kata sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap huruf
awal namadiri terebut, bukan huruf awal kata sandangnya.

Contoh:

115 £ (530 G o' 255 031

XiX
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allazi bibakkat amubarakan
Sl s O 31 Glaally fes Syahru Ramadan al-lazi unzila fih al-
Qur’anu

Syahru Ramadan al-lazi unzila fihil

Qur’anu
el 38 YL o1 8l Walagadra’ahubil-ufuq al-mubin
Walaqadra’ahubil-ufuqgil-mubin
Grallal) & 32a)) Alhamdulillahirabbil al-‘alamin

Alhamdulillahirabbilil ‘alamin
Penggunaan huruf awal capital hanya untuk Allah bila dalam tulisan
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BAB |
PENDAHULUAN
A.Latar Belakang

Pada era dengan selalu berkembang adanya beberapa perusahaan dengan
bersaing dalam mengembangkan bisnisnya dengan mengikuti kemajuan zama.
Perkembangan teknologi juga menjadi faktor persaingan dalam berbisnis dengan
membuat nama perusahaan semakin baik. Salah satu hal yang menjadi reputas
sebuah perusahaan yaitu padalaporan keuanganya. L aporan keuangan sangatlah
penting dalam sebuah perusahaan untuk menunjukkan informas dengan jelas
mengenai keadaan keuangan perusahaan juga kinerja finansial perusahaan
kepada bagian internal maupun eksternal. Laporan keuangan menjadi sebuah
patokan para investor dalam mengambil keputusannya untuk berinvestasi. Jika
kinerja keuangannya baik dapat menjadi daya tarik untuk investor dalam
menginvestasikan modalnya. Akan tetapi, kinerja keuangan perusahaan dapat
dinilai buruk jika penerima laba mengalami penurunan dari periode ke periode
selanjutnya.

Pasar modal sebagal salah satu peran yang cukup penting dalam
perekonomian. Salah satu indikator yang menjadi daya tarik pada pasar modal
yaitu return saham. Harga saham di anggap sebagai parameter keberhasilan
suatu perusahaan ketika kapasitas bursa menunjukkan adanya bisnis jua beli
saham perusahaan pada bursa efek. Pada hakekatnya investor mampu
menanamkan modalnya pada perusshaan go public. Semua investor

menjalankan investasi dengan mengharapkan return saham yang selalu



mengalami  fluktuas yang bagus, oleh karena itu kondisi seperti ini
menunjukkan adanya peningkatan keuntungan investasi yang di lakukan oleh
investor dengan harapan mendapatkan return (Mahirun et al., 2024).

Menurut Fitroh & Fauziah (2022) memperoleh return merupakan alasan
untuk semua investor dalam menginvestasikan modalnya pada sebuah saham
perusahaan. Untuk mendapatkan return yang maksimal sangat utama untuk
berbagai investor dalam meneliti, menilai, juga menganalisis laporan keuangan
perusahaan supaya dapat mengambil keputusan dengan tepat. Return saham
pada pasar modal dapat digunakan sebagai ukuran baik buruknya potensi sebuah
perusahaan. Jika semakin besar harga saham sehingga return yang akan di
dapatkan pada perusahaan mampu semakin bak. Investor pastinya
menginginkan return yang stabil atau mengalami peningkatan. Pada umumnya
return saham yang tinggi pastinnya terdapat resiko secara cukup banyak, hal
tersebut menjadikan investor mengalami keraguan untuk mendapatkan return
saham. Return yang di dapatkan dalam aktivitas investasi ini dapat berupa
deviden atau |aba yang terus mengalami peningkatan (Mahirun et al., 2024).

Return saham dapat diukur melalui kombinasi yang diterimainvestor serta
perubahan harga pasar modal. Pengelolaan perusahaan yang bak dapat
mempengaruhi persepsi dan keputusan investor yang akhirnya tercermin dalam
return saham. Dengan memperkuat pentingnyafaktor internal perusahaan dalam
menentukan tingkat pengembalian kepada pemegang saham. Return saham tidak
dipengaruhi oleh masalah makro ekonomi sgja, tetapi kondis internal dan tata

kelola perusahaan juga menjadi salah satu faktornya. Debt to Equity Ratio serta



Return On Asset juga berkontribusi terhadap besarnya return saham, khususnya
perusahaan manufaaktur sektor barang konsumsi. Hubungan antara faktor-faktor
ini menunjukkan bahwa return saham merupakan variabel multidemensiona
yang dipenggaruhi oleh beberapa aspek operasiona dan strategis perusahaan.
Oleh karena itu, mengelola faktor-faktor tersebut secara efektif adalah kunci
untuk memaksimalkan keuntungan bagi para pemegang saham dan menarik

lebih banyak investasi (Maya Kusumawati Wijaya, 2022).

PERGERAKANSAHAM
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Sumber tabel 1.1 Datadiolah dari Annual Report terdaftar di IDX Tahun 2025

Pada grafik 1.1 menunjukkan return saham sektor barang konsumsi dari
tahun 2019 — 2024 yang mana ketika tahun 2024 mengalami penurunan dengan
nilai —14% dan kenaikan paling tinggi terjadi pada tahun 2020 dengan kenaikan
saham 53% yang didapatkan oleh PT Phyramidam Farma Tbk (PY FA) sebesar
3,92%. Pada tahun 2022 dan 2024 sector barang konsumsi terjadi penurunan
return saham, salah satunya karena perubahan kebijakan moneter. Pada tahun
2022 indonesia mengalami lonjakan inflasi karena pada saat pandemi covid-19

terjadi lockdown dan permintaan pada sektor barang konsumsi menurun



sehinggaterjadi PHK padatenaga kerja dan menyebabkan angka pengangguran
bertambah. Hal tersebut mempengaruhi margin saham pada perusahaan barang
konsumsi mengalami penurunan hingga angka minus. Prasidha Aneka Niaga
(PSDN) merupakan perusahaan yang mengalami penurunan paling rendah
diantara sektor barang konsumsi yaitu sebesar -1%.

Dari grafik 1.2 dapat dilihat,return saham dapat terjadi kenaikan dan
penurunan secara drastis seperti pada tahun 2020 yang mengalami kenaikan
paling tinggi pada 6 periode berjalan. Perusahaan yang mengalami peningkatan
di PT Wismilak Inti Makmur Thk (WIIM) sgiumlah 2,83%, PT Kimia Farma
Thk (KAEF) sebesar 2,4% dan PT FKS Food Sgahtera Thk (AISA) sebesar
1,32%. Saham sektor barang konsums dianggp defensif yang artinya tetap
dibutunkan walaupun dalam kondis perekonomian melemah. Hal ini
mendorong para investor untuk mengalihkan dana nya ke sektor barang
konsumsi. Pemerintah dan Bank sentral indonesia juga mengadakan stimulus
fiska dan moneter seperti bantuan sosial (BL T).bansos sembako dan penurunan
suku bunga. Dengan adanya kegiatan tersebut membantu menjaga konsumsu
masyarakat menengah kebawah sehingga juga mempengaruhi fluktuasi saham
sektor barang konsumsi yang baik. Kenaikan dan penurunan return saham dapat
terjadi karena fator lingkungan mikro (internal) merupakan kinerja perusahaan
sedangkan faktor lingkungan makro (eksternal) merupakan Daya beli dan

peraturan pemerintah (Safira& Budiharjo, 2021) .



Per gerakan Saham Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumsi

Tabe 1.1
Per gerakan Saham Diolah Tahun 2025

Perusahaan Kode Rata-Rata Return Saham per tahun

2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024

PT Wahana | SIDO 52% | 26,2% | 10% | -13% | 30,5% | 12,4%
Interfood
Nusantara Tbk

PT Campina Es | CAMP | 10% | -19,3% | -4% | 57% | 31,3% | -40%
Krim Thk

PT Unilever | UNVR 10% -84% | -4,4% | 14,3% | -2,5% | -50%
Indonesia Thk

PT Multi | MLBI -15% | 15,6% | -14% | 12% -
Bintang 12,5%
Indonesia Thk

20%

PT Indofood | INDF 10% | -13,6% | - 10% | 6,3% | -4,1% | 20%
Sukses Makmur
Thbk

PT Indofood | ICBP 6,7% | -14,1%

. 3,04% | 25% | 10%
CBP Thk 14,1%

PT Gudang | GGRM | 40% | -22,6%

_ -40% | 10% | 5,04%
garam Thk 25,4%

PT. Hanan | HMSP | -43% | -30% | -3,6% | -15% | 10% | -30%
Mandala
Sampoerna Thk

Pyridam Farma | PYFA 50% | 392% | 4,1%  -15% | 32,4% | -82%

PT Phapros Thk | PEHA 62% 60% |/ -35% | -4% | -6,6% | -5%%

Chitose CNIT 10% -20% 10% | -24% | 226% | 3%
Internasional

Tabel 1.1 merupakan data pergerakan saham setiap tahunnya. Dapat dilihat
dari data tersebut bahwa return saham pada sekto manufaktur barang dan
konsumi mengalami fluktuasi dari tahu 2019 sampal dengan 2024. Pada tahun
2022 dan 2024 terdapat penurunan saham pada beberapa perusahaan. Penurunan
saham bisaterjadi karena padatahun 2022 dan 2024 indonesia mengalami inflasi

dan perubahan kondisi moneter sehingga berdampak pada pasar ssham. Pada PT




Gudang Garam sebagai salah satu perusahaan dengan terdapat penurunan yang
cukup rendah yaitu sebesar -40% pada tahun 2022. Selanjutnya pada tahun 2024
Pyridam Farma Tbk menglami penurunan yang signifikan sebesar -82% di tahun
2024. Penurunan ini disebabkan karena beban pemasaran, beban pokok
penjualan, serta beban administrass umum mengalami peningkatan yang
menyebabkan perusahaan mengalami kerugian sebanyak Rp. 214.200.000.000.
Selain itu PYFA juga melakukan akuisisi dengan biaya Rp. 2.750.000.000.000
ketika bulan juni 2024. Nilal tugar rupiah jugatermasuk penyebab saham PY FA
mengalami penurunan karenabahan baku obat di indonesi a sebagian besar masih
impor, sedangkan nilal tukar rupiah ke dolar AS melemah. Tetapi pada tahun
2023 saham PYFA mengalami kenaikan 32,4%, pada akhir November 2023
PYFA merencanakan untuk melakukan rights issue sebanyak 16 miliyar saham
dengan harga Rp100 per lembar. Pada bulan Juni 2024, PY FA berhasil untuk
mengakuisis perusahaan farmasi dari Australia, Probiotec Ltd. Langkah ini
dilakukan oleh PYFA oguna memperkuat posiss PYFA di pasar farmas
internasional serta untuk meningkatkan pendapatan dimasa depan.

Untuk menilai suatu kinerjalaporan keuangan perusahaan mampu diukur
memanfaatkan berbagai variabel di antaranya Return On Asset (ROA).Rasio ini
dimanfaatkan dalam mengetahui sgauh mana kemampuan perusahaan untuk
memperoleh keuntungan selama mengopera Return On Asset (ROA) merupakan
salah satu rasio dari profitabilitas. Return On Asset (ROA) akan menciptakan
refleksi dari return yang diberikan perusahaan terkait kepada pemegang saham

(Hidayat, 2021). Rasio Return On Asset (ROA) dapat memudahkan mangemen



serta investor dalam mengetahui sgauh mana sebuah perusahaan dapat
mengembalikan return terhadap perusahaan. Semakin baik kinerja dari
perusahaan, sehingga harga sasham semakin tinggi dan return ssham mampu
semakin besar juga. Pada penelitian Lestari & Cahyono (2020) membuktikan
Return On Asset terdapat pengaruh terhadap return saham dengan negatif dan
signifikan. Sedangkan pada penelitian Resti AliaDesprisila(2022) bahwareturn
on asset terdapat pengaruh positif terhadap return saham. Sama dengan
penelitian Rokhmah & Athori (2020) menjelaskan return on asset terdapat
pengaruh signifikan terhadap return saham. Perbedaan hasil penelitian ini
menjadi ketertarikan peneliti dalam menguji kembali pengaruh return on asset
terhadap return saham.

Selain Return On Asset, Variabel Debt to Equity Ratio(DER) juga
termasuk sal ah satu pengaruh dalam return saham. Debt to Equity Ratio dengan
menjadi ratio dalam mengukur resiko keuangan pada perusahaan yaitu sejauh
mana perusahaan dibiaya dari utang daripada-untuk moda pribadi. Debt to
equity ratio di anggap sebagal struktur modal oleh investor, karena jika DER
terlalu tinggi dapat dianggap sebagai saham yang berisiko, tetapi jika tingkat
DER seimbang maka struktur modal di anggap optimal karena terjadi
keseimbangan antara modal sendiri dan utang. DER juga berpengaruh terhadap
finansia perusahaan, dimana jika nila DER tinggi dapat di artikan bahwa
perusahaan terlalu banyak menggunakan utang, dan dianggap terdapat resiko
kebangkrutan karena mempunyai kewagjiban dalam membayar utang beserta

bunganya. Tetapi jika nilai DER rendah dianggap aman secara finansialnya



(Nurmia Telaumbanua, Ria Veronica Sinaga, 2021). Pada penelitian Suriyanti ,
Y usril (2025) dan Arollado (2019) menjelaskan mengenai Debt To Equity Ratio
terdapat pengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap return saham.

Selanjutnya variabel Good Corporate Governance(GCG).Variabd ini
penting juga dalam menentukan keputusan untuk menanamkan modal dalam
sebuah perusahaan karena GCG berpengaruh terhadap kinerja operasiona dan
kinerja keuangan. Setiap perusahaan memiliki tanggung jawab untuk
menerapkan prinsip GCG yaitu kewajaran, transparasi, akuntanbilitas, dan
bertanggung jawah. Penelitian GCG ini menggunakan perhitungan komite audit
serta  Kepemilikan Intitusional. Komite audit daam  menunjukkan
kepercayaan terhadap laporan keuangan yang dipengaruhi dari kualitas serta
beberapa sifat komite audit.

Kepemilikan Institusional merupakan ha yang penting dalam return
saham,” dengan adanya kepemilikan institusional dapat meningkatkan
pengawasan pada laporan keuangan perusahaan supaya tetap optimal dan
manajer akan selalu’ meningkatkan, tugasnya sekaligus tetap menjaga
kesgahteraan stakeholder. Kepemilikan institusionl mengacu terhadap
kepemilikan saham yang dimiliki oleh lembaga-lembaga besar. Jika suatu
perusahaan terdapat pemilik saham institusional maka perusahaan tersebut di
anggap memiliki prospek dalam mendapatkan return saham bagi parainvestor.
Dengan adanya kepemilikan institusional juga dapat meningkatkan likuiditas
saham yang dapat mengurangi volatilitas. Selain itu juga mampu menjadikan

perusahaan perusahaan lebih rasional untuk menjadikan suatu keputusan yang



akan menguntungkan pemegang saham. Oleh karenaitu pada penelitian Mahira,
(2023) menyatakan kepemilikan institusional memiliki pegaruh secara positif
terhadap return saham.Tetapi dalam penelitian Putra & Afriyenti, (2021)
menyatakan hasil yang berbeda mengenai kepemilikan institusional terdapat
pengaruh secara negatif terhadap return saham. Penelitian tersebut menyatakan
hasil secara berbeda. Penelitian ini akan menguji kembali mengenai pengaruh
kepemilikan institusional terhadap return saham.

Kepemilikan mangerial adalah pemegang saham manajemen dengan
mampu aktif pada pengambilan sebuah keputusan pada sebuah perusahaan.
Secara teoristis| jika kepemilikan manajerial rendah maka dotrongan untuk
terjadi oportunistik managemen akan mengalami peningkatan. Masalah utama
yang akan terjadi pada perusahaan saat akan menunjang kegiatan operasi pada
perusahaan untuk mencapal tujuannyayaitu padamodal kerja. Sedangkan modal
kerja sebagal modal dengan dimanfaatkan dalam semua aktifitas operasional
perusahaan dengan ditanamkan pada aktivalancar maupun aktivajangka pendek
yang meliputi (Abdilah & Pricilya, 2022). Oleh karenaitu penelitian Sanjaya &
Cahyonowati (2022) jika kepemilikan manajerial terdapat pengaruh secara
positif terhadap return saham. Tetapi pada penelitian Yunus & Amali (2022)
membuktikan bahwa kepemilikan mangerial tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap return saham. Kedua penelitian tersebut menghasilkan
penelitian secara berbeda, sehingga peneliti akan meneliti kembali terkait

pengaruh kepemilikan mangjerial terhadap return saham.
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Komisaris Independen adalah anggota dewan komisaris dengan tidak
menjadi bagian dari anggota mangemen atau terdapat hubungan terhadap
perusahaan dengan ditujukan mampu memberikan keseimbangan kepentingan
dalam perusahaaan. Jika indikasi dari dewan komisaris independen semakin
besar sehingga mampu dianggap semakin ktitis juga berdaya guna dalam
mengendalikan yang dilakukan oleh direksi. Tetapi komisaris independen
ditujukan supaya tidak terdapat pengaruh dari manajemen supaya mampu
mendukung perusahaan dalam menjelaskan informas secara lebih mendalam
(Kusumawardani, -~ 2022). Jka komisaris independen melaksanakan
tanggungjawabnyadengan baik dalam pengawasan maka kualitas dari komisaris
independen akan lebih mudah untuk mengambil suatu keputusan dalam
kebaikan perusahaan. Pada penelitian M. K. Wijaya & Setyono (2023)
menghasilkan bahwa komisaris independen terdapat pengaruh negatif signifikan
terhadap return saham. Tidak sejalan terhadap penelitian E. Wijaya (2025)
dengan menunjukkan mengenai komisaris independen tidak terdapat pengaruh
terhadap return saham. Perbedaan ini yang menjadi ketertarikan peneliti unruk
meneliti kembali mengenal pengaruh komisaris independen terhadap return
saham.

Komite audit memiliki tanggung jawab untuk menjalani tahapan pel aporan
keuangan perusahaan supaya laporan keuangan dapat melalui proses yang jujur
dan objektif. Laporan keuangan menjadi salah satu hal terpenting untuk para
investor karenalaporan keuangan merupakan mediainformasi suatu perusahaan

mengena hal yang mendasar pada perusahaan dengan mampu mempengaruhi
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harga saham juga menentukan return sasham sebuah perusahaan (Andika et a.,
2024). Pada penelitian Maya Kusumawati (2022) menghasilkan komite audit
terdapat pengaruh terhadap return saham secara positif signifikan. Bebeda
terhadap penelitian Natalia dan Herlina (2021) menyatakan komite audit
terdapat pengaruh terhadap return saham secara negatif signifikan. Pada
penelitian tersebut terdapat perbedaan dalam hasil penelitiannya, dengan
demikian penelitian ini akan menguji coba ulang pada variabel pengaruh komite
audit terhadap return saham.

Menurut penelitian terdahulu adanya berbagai perbedaan juga penelitian
sebelumnya masih jarang yang meneliti mengenai pengaruh Return On Asset
(ROA), Debt to Equity Ratio (DER) dan Good Cor porate Gover nance terhadap
return saham. Oleh karena itu pebnelitian ini menggunakan ke empat variabel
tersebut untuk di teliti lebih lanjut yang memungkinkan mempengaruhi return
saham dari sebuah perusahaan. Keterbaruan dari-peneélitian ini terdpat perbedaan
pada Objek penelitian, periode penelitian dan perbedaan antar variabel
independen. Penelitian ini memanfaatkan sempel dari perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang bergerak pada sektor barang
konsumsi. Dengan adanya penelitian dengan variabel variabel tersebut menjadi
lebih bijaksana dalam berinvestasi pada sebuah perusahaan. Dengan beberapa
pandangan mengenai kinerja keuangan perusahaan terhadap return saham,
peneliti merasa perlu meneliti pengaruh Return On asset (ROA), Debt to Equity
Ratio (DER), kepemilikan institusional, Kepemilikan Mangjerial ,Komisaris

Independen dan komite audit terhadap Return Saham dengan judul “Pengaruh
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Return On asset, Debt to Equity Ratio dan Good Corporate Governance

terhadap Return Saham pada Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumsi

(Studi Kasus Perusahaan Manufaktur Sektor Barang Konsumsi yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2024)”.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang diatas maka permasal ahan yang akan dibahas

pada penelitian ini sebagal berikut :

1

2.

5.

6.

Apakah Return On Asset (ROA) dapat berpengaruh terhadap return saham?
Apakah Debt to Equity Ratio (DER) dapat berpengaruh terhadap return
saham?

Apakah Kepemilikan Institusional dapat berpengaruh terhadap return
saham?

Apakah Kepemilikan Manajeriall dapat berpengaruh terhadap return ssham?
Apakah Komisaris Independenberpengaruh terhadap return saham ?

Apakah Komite Audit berpengaruh terhadap return saham ?

. Pembatasan Masalah

Adanya pembatasan masalah dari penelitian ini bertujuan supaya penulis

tidak melapau terlalu jauh dari pembahasan penelitian. Adapun beberapa

pembatasan masalaha dari penelitian ini sebagai berikut :

1

2.

Peneliti menggunakan data keuangan laporan tahunan perusahaan pada
periode 2019-2024.
Perusahaan yang diteliti adalah perusahaan manufaktur sektor barang

konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2019-2024
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3. Pendlitian ini menggunakan variabel Return On Asset, Debt to Equiti Ratio
dan Good Corporate Governance sebaga variabel (X) dan Return saham
sebagal variabel (Y).

D. Tujuan Penelitian
Berdasarkan permasalahan diatas maka tujuan dari penelitian ini dapat
dijabarkan sebagal berikut :

1. Untuk mengetahui apakah Return On Asset(ROA) berpengaruh terhadap
return saham pada perusahaan manufaktur bidang Barang konsumsi yang
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia periode 2019-2024.

2. Untuk mengetahui apakah Debt to Equity Ratio(DER) berpengaruh terhadap
return saham pada perusahaan manufaktur bidang Barang konsums yang
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia periode 2019-2024.

3. Untuk mengetahui apakah Kepemilikan Institusional berpengaruh terhadgp
return saham pada perusahaan manufaktur bidang Barang konsums yang
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia periode 2019-2024.

4. Untuk mengetahui apakah kepemilikan Manajerial berpengaruh terhadap
return saham pada perusahaan manufaktur bidang Barang konsums yang
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia periode 2019-2024.

5. Untuk mengetahui apakah komisaris independen berpengaruh terhadap
return saham pada perusahaan manufaktur bidang Barang konsumsi yang

terdaftar pada Bursa Efek Indonesia periode 2019-2024.
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6. Untuk mengetahui apakah komite audit berpengaruh terhadap return saham
pada perusahaan manufaktur bidang Barang konsums yang terdaftar pada
Bursa Efek Indonesia periode 2019-2024.

E. Manfaat Pendlitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut:
1. Manfaat Teoretis
Sarana pembelgjaran dapat digunakan untuk mengimplementasikan
pengetahuan dan meningkatkan pengetahuan untuk dalam berinvestas untuk
mendapatkan return Saham perusahaan. Penélitian ini juga diharapkan dapat
berkontribusi/dalam penyempurnaan literatur akademis.

2. Manfaat Praktis

a. Bagi Mahasiswa
Dapat menambah pemahaman dan dapat dijadikan bahan pemikiran
Ketika melakukan penelitian terkait return saham dalam perusahaan.
b. Bagi praktisi
Dapat digunakan sebagal bahan pertimbangan serta tindak lanjut
bagi praktisi untuk mengetahui return saham dalam perusahaan.
c. Bagi pendliti selgjutnya
Dapat dijadikan referensi penelitian dan tolak ukur serta sumber
pemikiran untuk penelitian selanjutnya mengena return saham dalam

Perusahaan.
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F. Sistematika Pembahasa

BAB | : PENDAHULUAN

Pada bagian pendahuluan dijelaskan berkaitan dengan latar belakang
masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian dan manfaat dari penelitian.
BAB Il : TINJAUAN PUSTAKA

Pembahasan pada tinjauan pustaka dibahas mengenai beberapa teori yang
menjadi salah satu fondasi dari penélitian ini. Dalam bab ini lebih memuat
penjelasan yang lebih dalam untuk pembacamengenal pengaru Return On Asset,
Debt to Equity Ratio dan Good Corporate Governance terhadap Return Saham
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2019-2023.
BAB Il : METODE PENELITIAN

Pada bab metode penelitian dijelaskan mengenai alur penelitian ini dari
awal hingga akhir penelitian. Mulai dari jenis penelitian yang digunakan, objek
yang dipilih untuk penelitian, serta teknik analisi data yang digunakan untuk
memecahkan masalah yang teleh ditentukan padapenelitian ini. Metode analisis
data pada penelitian ini menggunakan Uji Satistik Deskriptif, Uji Asumsi Klasik
yang meliputi Uji Normalita, Uji Heretokedasitas, Uji Multikolonieritas dan Uji
Autokorelasi, Selanjutnya Uji Regres Linier Berganda, Uji Hipotesis
diantaranya K oefisien Determinasi , Uji Signifikan Simultan dan Uji Persia
BAB IV: ANALISISDATA DAN PEMBAHASAN

Pada bab ini dibahas mengena hasil pengelolaan data sesuai dengan

variabel yang sudah di tentukan. Hasil pendlitian ini disgikan sesuai dengan
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pertanyaan penelitian sertaanalisis datayang kemudian dijel askan sesuai dengan
teori sebelumnya.
BAB V: PENUTUP

Bab penutupan merupakan bagian bab terakhir dalam penelitian ini, pada
bab ini dipaparkan kesimpulan, keterbatasan peneliti dari temuan penelitian yang

dijelaskan pada bab sebelumnya.



BABV
PENUTUP
A. Kesimpulan
Penelitian ini dilaksanakan guna mengidentifikasi pengaruh Return on

Asset, Debt to Equity Ratio dan Good Corporate Governance pada return

saham di perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di BEI

periode 2019 — 2024. Dari hasil penelitian di atas dapat di simpulkan sebagai
berikut :

1. Return on Asset (ROA) tidak berpengaruh signifikan pada return saham
karena nilai sig 0,316 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa tingkat efisiens
perusahaan dalam menghasilkan laba belum menjadi faktor utama yang
dipertimbangkan investor dalam menilai potensi imbal hasil saham. Sinyal
positif dari ROA yang tinggi tidak cukup kuat untuk memengaruhi
keputusan investasi.

2. Debt to Equity Ratio (DER) juga menyebabkan pengaruh signifikan pada
return saham, karena pada penelitian ini nilai sig DER 0,027 |ebih kecil dari
nilai signifikansi yakni 0,05. DER yang tinggi dapat dianggap investor
bahwa perusahaan memiliki kemampuan dalam mengoptimalkan
penggunaan pinjaman demi menghasilkan profitabilitas yang lebih tinggi.

3. Kepemilikan institusional tidak menyebabkan pengaruh signifikan pada
return saham demngan nilai signifikansi 0,342 lebih besar dari nila
signifikansi 0,05. Hal ini terjadi karena nilai kepemilikan institusional peran

keaktifan institusi dalam melakukan pengawasan kurang.
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4. Kepemilikan mangjerial Kepemilikan mangjerial memiliki nilai 0,002 yang
menunjukkan bahwa nilai sig lebih kecil dari nilai signifikansi 0,05 yang
artinya kepemilikan mangjerial berpengaruh signifikan pada return saham.
Mangjer memiliki keyakinan untuk membeli dan mempertahankan
sahamnya, investor akan menganggap bahwa mangemen memiliki
kepercayaan diri atas prospek perusahaan.

5. Komisaris independen tidak menyebabkan pengaruh signifikan pada return
saham yang dibuktikan dengan nilai signifikansi 0,458 lebih besar dari nilai
signifikansi 0,05. Sinyal pada komisaris independen tidak cukup kuat untuk
meyakinkan pasar dalam menghasilkan sebuah return pada saham.

6. Komite audit memiliki pengaruh pada return saham, karena nilai sig 0,008
lebih lecil dari nilai signifikan 0,05. Komite audit memberikan jaminan atas
integritas laporan keuangan. Investor akan lebih percaya dan merasa aman
karena laporan keuangan akan dianggap-akurat dan minim manipulasi.
Kepercayaan ini akan mendorong investor-menanamkan modalnya yang
akan menyebabkan pengaruh pada kenai kan harga saham.

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini mengindikasikan bahwasanya
tidak semua indikator kinerja keuangan dan mekanisme Good Corporate
Governance menjadi sinyal yang direspons positif oleh pasar. Beberapa
variabel justru tidak signifikan, yang menandakan bahwa investor cenderung
mempertimbangkan faktor lain di luar variabel-variabel tersebut dalam

menentukan keputusan investasi dan ekspektasi return saham.



B. Keterbatasan Pendlitian
1. Keterbatasan jumlah Sampel
Dari total populasi sebanyak 47 perusahaan manufaktur sektor barang
konsumsi yang termasuk dalam daftar di BEI periode 2019-2024, hanya 10
perusahaan yang memenuhi Kriteria purposive sampling. Sehingga sinyal
yang diberikan oleh variabel keuangan tidak terdeteksi secara optimal.
2. Keterbatasan Periode Penelitian
Penelitian hanya mencakup periode lima tahun (2019-2024), yang
sebagian di antaranya dipengaruhi oleh pandemi COVID-19. Kegadian ini
dapat menyebabkan gangguan pada mekanisme penyampaian sinyal dari
perusahaan kepada investor.
3. Keterbatasan Variabel
Penelitian ini hanya mempergunakan ROA, DER, dan GCG sebagai
proksi sinya yang dikirimkan perusahaan kepada pasar. Variabel lain yang
juga dapat berperan sehagal sinyal, seperti pertumbuhan penjualan, ukuran
perusahaan, kebijakan dividen, = dan = faktor makroekonomi, belum

dimasukkan sehinggainterpretasi sinya yang terbentuk menjadi terbatas.
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C. Implikasi
1. Implikas Teoristis
Hasil pada penelitian ini memberikan gambaran bahwa tidak semua
indikator keuangan dan tata kelola perusahaan secara konsisten menjadi
sinyal yang diterima dan direspon oleh pasar. Hal ini menunjukkan bahwa
efektivitas sinya dipengaruhi oleh kondis eksternal (misalnya pandemi
COVID-19) dan karakteristik industry. Dengan ditemukannya variabel-
variabel yang tidak -menyebabkan pengaruh signifikan terhadap return
saham, penelitian Ini mempertegas bahwa tidek semua informasi yang
diungkapkan perusahaan mampu diterjemahkan oleh investor sebagai sinyal
yang relevan untuk pengambilan keputusan investasi. Penelitian ini
menambah referensi empiris mengenai hubungan antara ROA, DER, dan
GCG pada return saham di sektor barang konsumsi, khususnya di pasar
modal Indonesia, dan memberikan perbandingan bagi penelitian di sektor
atau periode yang berbeda.
2. Implikasi Praktis

a. Bagi Manajemen Perusahaan
Hasil penelitian ini dapat menjadi pandangan untuk manaemen
supaya dapat lebih selektif dalam mengelola dan mengungkapkan
informasi keuangan serta tata kelola. Perusahaan perlu memastikan
bahwa informasi yang disampaikan benar-benar mampu berfungsi
sebagai sinyal positif yang dipahami pasar, misalnya dengan memperkuat

transparansi dan kualitas laporan tahunan.
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b. Bagi investor dan analis pasar modal
Penelitian ini menghasilkan bahwa tidak semuaindikator keuangan
dan GCG otomatis memberikan sinyal yang signifikan pada return
saham. Investor sebaiknya mengombinasikan analisis rasio keuangan
dengan faktor lain seperti tren industri, sentimen pasar, dan kondisi
makroekonomi sebelum mengambil keputusan investasi.
c. Bagi regulator dan otoritas pasar modal
Hasil penelitian ini menunjukkan. perlunya regulator memperkuat
kebijakan serta informasi dan tata kelola yang dapat meningkatkan
efektivitas sinyal perusahaan pada publik, sehingga keputusan investasi

di pasar modal dapat |ebih berbasis informasi yang relevan.
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