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Abstract, This lesson is to examine each variable that is the topic of this discussion. This study uses panel data from a multiple
linear regression pattern. This learning results in the independent variable having a good effect on stock returns.
Simultaneously, these three variables also significantly influence stock returns. These findings imply that a company’s
financial performance, particularly in terms of liquidity, profitability, and solvency, plays a crucial role in determining
stock returns in the banking sector. This research contributes to investors and bank management in making strategic
decisions based on financial ratios.

Keywords: Current Ratio, Return on Assets, Debt to Asset Ratio, Stock Returns, Banking Sector, Indonesian Stock Exchange

Abstrak, Pengkajian ini bertujuan guna menganalisa pengaruh Current Ratio (CR), Return On Asset (ROA), dan Debt to
Asset Ratio (DAR) terhadap return saham di sektor perbankan yang terverifikasi di BEI sejak 2019-2023.
Pengkajian ini bermetode data panel dengan model regresi linier berganda. Dari analisanya menghasilkan bila
variabel bebas berdampak signifikan positif pada return saham. Secara simultan, ketiga variabel ini berdampak
signifikan pada return saham. Temuan ini membagikan implikasi bila kinerja financial perusahaan, terutama pada
aspek profitabilitas, solvabilitas serta likuiditas, berperan utama guna menentukan pengembalian saham di sektor
perbankan. Penelitian ini memberikan kontribusi bagi investor dan manajemen bank dalam membuat keputusan
strategis berbasis rasio keuangan.

Kata Kunci : Current Ratio, Return on Asset, Debt to Asset Ratio, Return Saham, Sektor Perbankan, Bursa Efek Indonesia

|. PENDAHULUAN

Bank berfungsi sebagai lembaga keuangan yang mengumpulkan dana dari masyarakat, memberikan pinjaman, serta
menyediakan layanan lainnya di bidang perbankan. Dalam sistem keuangan, bank berperan sebagai perantara keuangan yang
menghubungkan pihak yang memiliki dana dengan yang membutuhkannya. Oleh karena itu, menjaga kepercayaan publik
sangat penting bagi bank, yang dapat dilakukan dengan memastikan likuiditas yang baik dan beroperasi secara efisien untuk
memaksimalkan keuntungan [1]. Ini mengindikasikan bahwa sektor perbankan memegang peran penting dalam mendorong
pertumbuhan ekonomi suatu negara, serta stabilitasnya berdampak pada dinamika ekonomi [2]. Bank berperan sebagai
perantara keuangan (financial intermediary) yang menjadi pihak perantara yang mempunyai kelebihan dana (surplus unit) pada
pihak yang memerlukan (defisit unit) [3]. Fungsi intermediasi ini memungkinkan alokasi sumber daya keuangan secara efisien
dan produktif, yang mendukung kegiatan ekonomi. Dalam kapasitasnya sebagai mediator, bank memiliki fungsi ganda;
pertama, menghimpun dana publik melalui instrumen seperti giro, tabungan, dan deposito, dan kedua, mendistribusikan dana
ini ke individu atau pihak yang membutuhkan melalui fasilitas kredit atau pinjaman. Fungsi intermediasi ini memberikan
keuntungan bagi kedua belah pihak, dengan bank menawarkan instrumen investasi bagi pihak yang memiliki surplus dan
menyediakan akses pembiayaan bagi pihak yang mengalami defisit.

Kepercayaan publik adalah fondasi utama yang memungkinkan bank menjalankan fungsinya dengan efektif.
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Kepercayaan publik yang tinggi juga dapat memberikan stabilitas pada sistem keuangan, karena masyarakat akan cenderung
lebih tenang dan tidak panik dalam menghadapi situasi ekonomi yang tidak stabil. Selain itu, tingkat kepercayaan publik yang
tinggi berdampak positif pada reputasi bank, memungkinkan bank menjaga hubungan baik dengan nasabah, investor, regulator,
dan pemangku kepentingan lainnya. Untuk itu, bank terus berkomitmen untuk memperbaiki standar layanan publik dengan
cara menghadirkan inovasi dalam produk dan layanan yang ditawarkan [4]. Dengan persaingan yang semakin ketat di sektor
perbankan, setiap bank harus terus berupaya menjaga kinerja keuangannya [5]. Evaluasi kinerja keuangan sangat penting bagi
setiap jenis perusahaan, termasuk perbankan, untuk menentukan apakah terjadi peningkatan atau penurunan setiap tahun.
Evaluasi ini menjadi dasar pertimbangan dalam merumuskan kebijakan dan strategi untuk periode berikutnya [6].

Kinerja keuangan sebuah perusahaan dapat ditentukan melalui analisis rasio finansial yang berasal dari laporan
keuangan yang dibuat setiap akhir periode, umumnya di akhir tahun fiskal. Kinerja ini juga terlihat dari respons pasar, termasuk
fluktuasi nilai saham, aktivitas transaksi, dan jumlah saham yang diperdagangkan di pasar modal, yang semuanya menunjukkan
minat dan nilai bagi pemegang saham bank. Dengan demikian, Kinerja bank yang positif berdasarkan indikator-indikator yang
ada akan meningkatkan kepuasan pemegang saham. Meningkatkan nilai pemegang saham merupakan salah satu sasaran utama
perusahaan, termasuk di sektor perbankan, yang bisa tercapai dengan menaikkan nilai saham mereka di bursa efek [7]. Teori
signaling menjelaskan bahwa performa positif sebuah perusahaan dapat mengirimkan sinyal yang menguntungkan kepada para
investor tentang potensi pertumbuhan perusahaan di masa yang akan datang. Ini seringkali mendorong investor untuk tertarik
membeli saham perusahaan, yang pada gilirannya meningkatkan permintaan saham tersebut. Akibatnya, harga saham naik
mengikuti prinsip-prinsip mekanisme pasar modal [8]. Para investor menanamkan modal mereka di saham-saham yang
diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan tujuan untuk memperoleh keuntungan atau hasil investasi. Mereka yang
memilih sektor perbankan berharap mendapatkan keuntungan dari dividen atau kenaikan nilai saham. Karena itu, penting bagi
investor untuk mengawasi performa bank-bank tersebut agar dapat mencapai tujuan keuntungan yang diinginkan, baik itu
melalui dividen, return saham, atau capital gain [9]. Berikut adalah tabel harga saham akhir tahun emiten perbankan 2019-
2023:

Tabel 1. Penurunan Return Saham Perbankan

. Kode Harga Terakhir
Emiten
Saham 2019 2020 2021 2022 2023
Bank Negara BBNI | 339% | 2752 | 3031 | 4220 | 5129
Indonesia
Bank Rakyat BBRI | 3229 | 3179 | 3530 | 4412 | 5433
Indonesia
Bank Mandiri BMRI 3,051 2,642 3,034 4,491 5,755
Sumber : Yahoo Finance

Berdasarkan data pada tabel 1, terlihat adanya tren peningkatan harga saham yang konsisten pada tiga bank BUMN,
yaitu Bank Negara Indonesia (BBNI), Bank Rakyat Indonesia (BBRI), dan Bank Mandiri (BMRI) selama periode 2019 hingga
2023. Pada awal periode di tahun 2019, BBNI memimpin dengan harga saham tertinggi di antara ketiga bank tersebut, yaitu
Rp3.396, diikuti oleh BBRI dengan Rp3.229, dan BMRI dengan Rp3.051 [10].

Namun, dalam perkembangannya, BMRI berhasil mengungguli kedua bank lainnya dan mencatat harga saham
tertinggi pada tahun 2023, yaitu Rp5.755, sementara BBRI dan BBNI masing-masing mencapai harga saham Rp5.433 dan
Rp5.129. Secara keseluruhan, selama periode 2019-2023, BMRI mengalami kenaikan harga saham terbesar, yaitu sekitar 88%,
diikuti oleh BBRI dengan kenaikan sekitar 68%, dan BBNI dengan kenaikan sekitar 51% [11].

Investor perlu memperhitungkan faktor teknis dan fundamental saat membuat keputusan investasi di pasar saham
[12]. Faktor fundamental berasal dari internal perusahaan, terutama dari laporan keuangan yang mencerminkan kinerja
keuangan perusahaan, baik itu dalam kondisi baik maupun sebaliknya [13]. Kesehatan bank yang semakin baik akan memikat
para investor untuk menanamkan modal mereka pada saham bank itu. Dampaknya adalah kenaikan harga saham dan potensi
peningkatan return saham [14]. Salah satu metode untuk mengevaluasi kesehatan sebuah bank adalah dengan mengukur kinerja
keuangannya menggunakan beberapa rasio financial, misalnya rasio likuiditas dengan menggunakan CR, profitabilitas
memakai ROA serta solvabilitas memakai DAR.

Likuiditas adalah indikator yang menunjukkan seberapa efektif perusahaan dalam mengatur dana untuk kebutuhan
sehari-hari serta dalam memenuhi tanggung jawab finansial jangka pendek. Sebuah perusahaan perlu memastikan bahwa ia
memiliki cukup aktiva lancar untuk dapat menutupi hutang jangka pendeknya. Untuk mengukur likuiditas, dapat digunakan
rasio keuangan seperti Current Ratio (CR), yang merupakan perbandingan antara aktiva lancar dan kewajiban lancar (liabilitas)

Copyright © Universitas Muhammadiyah Sidoarjo. This preprint is protected by copyright held by Universitas Muhammadiyah Sidoarjo and is distributed under the
Creative Commons Attribution License (CC BY). Users may share, distribute, or reproduce the work as long as the original author(s) and copyright holder are
credited, and the preprint server is cited per academic standards.

Authors retain the right to publish their work in academic journals where copyright remains with them. Any use, distribution, or reproduction that does not comply
with these terms is not permitted.



[15]. Current Ratio (CR) yang dimiliki oleh perusahaan berperan dalam struktur modal dengan meningkatkan likuiditas, yang
dapat mengurangi ketergantungan pada pendanaan eksternal melalui penggunaan sumber daya internal yang lebih tinggi.
Likuiditas yang tinggi pada saham suatu perusahaan bisa menjadi faktor penarik bagi investor, yang berpotensi menyebabkan
kenaikan pada nilai saham tersebut [16].

Return On Asset (ROA) adalah indikator profitabilitas yang mengukur efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba
dari penggunaan aktiva yang dimilikinya. Return On Asset (ROA) menunjukkan seberapa efektif perusahaan memanfaatkan
sumber daya untuk mendapati keuntungan. Tingginya ROA menampilkan kinerja yang lebih baik dari perusahaan. Peningkatan
kinerja ini diharapkan dapat berdampak positif terhadap harga saham perusahaan [17].

Salah satu rasio yang menilai kinerja bank adalah rasio solvabilitas, yang mengukur seberapa besar aset perusahaan
didanai oleh hutang. Salah satu indikator solvabilitas yang umum digunakan ialah Debt to Asset Ratio. DAR dipakai guna
menentukan perbedaan jumlah utang dengan jumlah aset perusahaan. Bila DER melebihi 50% dari total aset, ini menunjukkan
bahwa bank mengandalkan lebih banyak hutang daripada modalnya sendiri, yang berarti tingkat risiko bank juga semakin
tinggi [18].

Dalam penelitian sebelumnya oleh Roza Linda (2022) mengenai return saham, terdapat variasi hasil yang tidak
konsisten diantara hasil-hasil penelitian yang dilakukan oleh berbagai peneliti. Penelitian sebelumnya oleh Roza Linda tentang
pengaruh likuiditas terhadap return saham, dengan menggunakan Current Ratio (CR), menunjukkan bahwa CR memiliki
dampak signifikan terhadap return saham [19]. Namun, menurut penelitian oleh Dian (2020), CR tidak memperlihatkan
dampak signifikan pada return [20]. Dalam hasil penelitian mengenai rasio profitabilitas dengan ROA, disimpulkan bila ROA
berdampak pada return saham [21]. Namun, penelitian lain menunjukkan hasil yang berbeda, dimana peneliti lain menjabarkan
ROA tidak signifikan untuk return saham [22]. Penelitian oleh W. Wijaya; Sri M. E (2023) dan J. Pane; M. Meliyana (2021)
menunjukkan bahwa DER tidak berdampak pada nilai saham [23], [24]. Sementara itu, penelitian oleh Rais; Marlina; Shelfi
(2020) menemukan bila DER berdampak pada nilai saham [25].

Dari penelitian sebelumnya yang disebutkan di atas, berbagai peneliti cenderung menguji return saham dengan
pendekatan yang berbeda-beda, namun hasilnya belum konsisten terhadap pengaruh CR, ROA dan DAR pada return saham.
Penelitian ini bertujuan untuk mengisi celah penelitian (research gap) ini dengan mengkaji secara langsung ketiga rasio tersebut
untuk mendapatkan hasil yang lebih signifikan, khususnya pada perusahaan sektor perbankan besar di BEI. Penelitian ini
bertujuan untuk mengisi celah tersebut dengan menganalisis “Determinasi Return Saham: Studi Empiris tentang Pengaruh
Current Ratio, Return On Asset, dan Debt to Asset Ratio pada Sektor Perbankan di BEI Tahun 2019-2023.”

Il. METODE

Jenis Penelitian

Pengkajian ini mengandalkan data sekunder yang didapati dari data pertahunan financial bank-bank di Indonesia yang
terdata di BEI sejak 2019 - 2023. Sampel meliputi bank-bank besar seperti BBNI, BBRI, dan BMRI, yang dipilih karena
keberadaan pasar yang signifikan dan ketersediaan data keuangan yang lengkap [31].
Populasi dan Sampel

Penelitian ini mengambil sampel dari entitas perbankan yang terdata di BEI antara tahun 2019 hingga 2023 sebagai
populasi penelitiannya. Dari populasi tersebut, akan diambil sampel berupa data laporan keuangan tahunan dan harga saham
perbankan selama periode yang sama. Berikut adalah aspek-aspek pertimbangan yang dipertimbangkan dalam pemilihan
sampel pengkajian ini berupa : [32]

Tabel 2. Prosedur Pengambilan Sampel

Aspek Kriteria Jumlah
i?/\l?;'aﬂ Bank yang terverifikasi di BEI per 2023 46
L Terverifikasi di BEI sejak 2019-2023 43
m(':ﬁ;'ia Laporan keuangan lengkap 2019-2023 40
Data variabel penelitian lengkap 38
Kriteria Bank baru terdaftar setelah 2019 3
Eksklusi Bank delisting selama 2019-2023 0
Bank Negara Indonesia (BBNI) 1
'?(?ppkilih Bank Rakyat Indonesia (BBRI) 1
Bank Mandiri (BMRI) 1
Periode Data 2019-2023 5 tahun
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Total Sampel | 3 x 5 tahun 15
Sumber : Data Diolah 2024

Teknik Analisis Data

Guna menganalisa datanya bermetode dokumentasi, khususnya dengan memperoleh semua informasi yang dibutuhkan
dalam pemecahan masalah telah ditetapkan dalam tujuan penelitian. Penelitian ini menggunakan software pengolahan data
berupa Eviews 12 dengan menggunakan model regresi linier dengan menggunakan uji Chow, Uji Lagrange multiplier untuk
menentukan fixed, random serta common effect model, setelah model optimal ditetapkan, tahap selanjutnya ialah mengujikan
asumsi klasik yang mencakup pengujian multikolinearitas, normalitas, heteroskedastisitas serta autokorelasi lalu selanjutnya
melakukan pengujian hipotesis, yang mencakup pengujian F (simultaneous), t (parsial), serta koefisien determinasi (R2),
dengan menggunakan rumus persamaan regresi linier berganda

I11. HASIL DAN PEMBAHASAN

Uji Statistik Deskriptif

Tabel 3. Hasil Output Uji Statistik Deskriptif

CR ROA DAR RETURNSAHAM
Mean 1.188133 0.018933 0.816533 0.014533
Median 1.169000 0.018000 0.835000 0.041000
Maximum 1.271000 0.031000 0.869000 0.413000
Minimum 1.140000 0.004000 0.745000 -0.417000
Std. Dev. 0.045187 0.007265 0.040883 0.246189

Sumber : data dioleh Eviews 12 (2024)
Berdasarkan hasil statistik deskriptif pada variabel dependen dan independen dalam penelitian ini diketahui sebagai
berikut:

a. Current Ratio diperoleh nilai minimum sebesar 1,140000 oleh BRI tahun 2023 dan nilai maksimum sebesar 1,271000
olen MANDIRI tahun 2023. Nilai rata-rata pada variabel ini yaitu sebesar 1,188133 lebih besar dari standar deviasinya
yaitu sebesar 0,045187. Hal ini menunjukkan bahwa sebaran dari variabel ini tidak terdapat kesenjangan yang cukup
jauh.

b. ROA diperoleh nilai minimum sebesar 0,004000 oleh BNI tahun 2020 dan nilai maksimum sebesar 0,031000 oleh BRI
tahun 2023. Nilai rata-rata pada variabel ini yaitu sebesar 0,018933 lebih besar dari standar deviasinya yaitu sebesar
0,007265. Hal ini menunjukkan bahwa sebaran dari variabel ini tidak terdapat kesenjangan yang cukup jauh.

c. DAR diperoleh nilai minimum sebesar 0,745000 oleh MANDIRI tahun 2019 dan nilai maksimum sebesar 0,869000
oleh BNI tahun 2021. Nilai rata-rata pada variabel ini yaitu sebesar 0,816533 lebih besar dari standar deviasinya yaitu
sebesar 0,040883. Hal ini menunjukkan bahwa sebaran dari variabel ini tidak terdapat kesenjangan yang cukup jauh.

d. Return Saham diperoleh nilai minimum sebesar -0,417000 oleh BNI tahun 2023 dan nilai maksimum 0,413000 oleh
MANDIRI tahun 2022. Nilai rata-rata pada variabel ini yaitu sebesar 0,014533 lebih kecil dari standar deviasinya yaitu
sebesar 0,246189. Hal ini menunjukkan bahwa sebaran dari variabel ini bersifat variatif.

Uji Chow
Tabel 4. Hasil Output Uji Chow
Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 0.387171 (2,9) 0.6898
Cross-section Chi-square 1.238044 2 0.5385

Sumber : data dioleh Eviews 12 (2024)
Hasil uji chow pada tabel 3 diatas menunjukkan nilai probabilitas Chi-square lebih besar dari 0,05 yaitu sebesar 0.5385
(0.5385 > 0.05), artinya model common effect yang tepat digunakan dibandingkan dengan fixed effect untuk mengestimasi data
panel, karena CEM yang terpilih maka langsung lanjut ke uji Lagrange Multiplier.
Uji Lagrange Multiplier
Tabel 5. Hasil Output Uji Lagrange Multiplier
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Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided
(all others) alternatives

Test Hypothesis

Cross-section Time Both

Breusch-Pagan 1.389383 1.861755 3.251138
(0.2385) (0.1724) (0.0714)

Honda -1.178721 1.364462 0.131339
(0.8807) (0.0862) (0.4478)

King-Wu -1.178721 1.364462 -0.019507
(0.8807) (0.0862) (0.5078)

Standardized Honda 0.424585 1.667893 -2.045583
(0.3356) (0.0477) (0.9796)

Standardized King-Wu 0.424585 1.667893 -2.310995
(0.3356) (0.0477) (0.9896)

Gourieroux, et al. - - 1.861755
(0.1848)

Sumber : data dioleh Eviews 12 (2024)

Berdasarkan tabel 4 di atas, dapat diketahui bahwa hasil Uji Langrange Multiplier (LM) diperoleh hasil nilai both
pada Breusch-Pagan lebih besar dari 0.05 sebesar 0.0714 (0.0714 > 0.05). dibuat simpulanya model paling bagus ialah common
effect model yang lebih sesuai untuk digunakan.

Uji Normalitas

Series: Standardized Residuals
Sample 2019 2023

Gambar 3. Hasil Output Uji Normalitas
Observations 15

Mean 2.37e-16

Median -0.026320

Maximum 0.418091

Minimum -0.446316

Std. Dev. 0.233141

Skewness  -0.233197

Kurtosis 2.927141

.. Jarque-Bera 0.139270

0 Probability 0.932734
0.5 -04 -03 -02 0 0.3 0.4 0.5

0.1 0.0 0.1 0.2

Sumber : data diol'eh E\'/iews'12 (2024)
Melalui gambar tersebut menghasilkan Jarque-Bera sebesar 0.139270 dan nilai Prob 0.932734 > 0.05 (diatas 0.05),
maka data dinyatakan normal. Dibuat simpulanya persamaanya terdistribusi normal.

N

i

Uji Multikolinearitas
Tabel 6. Hasil Output Uji Multikolinearitas

CR ROA DAR

CR 1.000000 0.159952 -0.878707
ROA 0.159952 1.000000 -0.187211
DAR -0.878707 -0.187211 1.000000
Sumber : data dioleh Eviews 12 (2024)
Maka berdasarkan hasil pengujian yang ditunjukkan pada tabel diatas, diketahui bahwa nilai koefisien antar variabel <
0.8 . Hal ini sesuai dengan kriteria yang diasumsikan terbebas multikolinearitas.
Uji Autokorelasi
Tabel 7. Hasil Output Uji Autokorelasi
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 3.433987 Prob. F(2,9) 0.1252
Obs*R-squared 12.86004 Prob. Chi-Square(2) 0.0756

Sumber : data dioleh Eviews 12 (2024)
Berdasarkan hasil uji autokorelasi diatas, terlihat bahwa pada nilai prob Chi-Square sebesar 0.0756 > 0.05 atau lebih
besar dari nilai koefisien 0.05. Artinya pada pada model regresi yang digunakan pada penelitian ini tidak ada gejala terjadinya
autokorelasi.

Uji Heteroskedastisitas
Tabel 8. Hasil Output Uji Heteroskedastisitas

Heteroskedasticity Test: White
Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 1.536880 Prob. F(9,5) 0.3312
Obs*R-squared 11.01740 Prob. Chi-Square(9) 0.2745
Scaled explained SS 5.709073 Prob. Chi-Square(9) 0.7686

Sumber : data dioleh Eviews 12 (2024)
Hasil uji White di atas menunjukkan nilai Obs*R-Squared sebesar 5.479695 dan nilai probabilitas Chi-Square sebesar
0.2745 > 0.05 (diatas 0.05), dibuat simpulan terbebas heteroskedastisitas.
Uji Regresi Linear Berganda

Tabel 9. Hasil Output

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
(o 6.960348 2.388559 2.914036 0.0435
CR 39.13004 11.15622 3.507465 0.0247
ROA 2.266206 0.630677 3.593291 0.0229
DAR 32.98877 8.203785 4,021165 0.0158

Sumber : data dioleh Eviews 12 (2024)
Berdasarkan hasil pengujian yang ditunjukkan oleh tabel diatas, maka persamaan garis regresi linear bergandanya
sebagai berikut :
RS =C(1) + C(2)*CR + C(3)*ROA + C(4)*DAR
RS =6.96034751581 + 39.1300363961*CR + 2.26620647575*ROA + 32.9887709526*DAR
Dari persamaan tersebut, bisa dijabarkan berupa :

1. Konstanta sejumlah 6.960348 dimaknai variabel bebas nilainya tetap, maka variabel dependen akan meningkat sejumlah
6.960348

2. Koefisien regresi X1 sejumlah 39.13004 dimaknai bila variabel bebas lain tetap serta CR meningkat sejumlah 0.01,
return saham menaik sejumlah 39.13004. Koefisien yang positif menandakan adanya korelasi positif antara CR dan
return saham.

3. Koefisien regresi X2 sejumlah 2.266206 dimaknai bila variabel bebas lain tetap serta ROA menaik sejumlah 0.01, return
saham menaik sejumlah 2.266206. Koefisien yang positif menandakan terdapat korelasi positif antara ROA dan return
saham.

4. Koefisien regresi X3 sejumlah 32.98877 dimaknai bila variabel bebas lainnya tidak berubah serta DAR menaik sejumlah
0.01, return saham menaik sejumlah 32.98877. Koefisien yang bersifat positif menandakan bahwa terdapat hubungan
yang positif antara DAR dan return saham.

Uji Koefisien Determinasi (R2)

Tabel 10. Hasil Output
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R-squared 0.827023 Mean dependent var -1.836511

Adjusted R-squared 0.697291 S.D.dependentvar 0.753948
S.E. of regression 0.414814 Akaike info criterion 1.384881
Sum squared resid 0.688284 Schwarz criterion 1.424602
Log likelihood -1.539526 Hannan-Quinn criter. 1.116981
F-statistic 6.374840 Durbin-Watson stat 3.198871
Prob(F-statistic) 0.052754

Sumber : data dioleh Eviews 12 (2024)
Berdasarkan tabel yang diberikan, model CEM dipilih dan menunjukkan bahwa R-squared sejumlah 0.697291 atau
69.72% mengindikasikan bahwa variabel Y bisa dijabarkan variabel bebas sejumlah 69.72%, serta selisihnya 30.28% (100%-
69.72%) dijabarkan variabel diluar pengkajian ini.

Uji F Simultan
Tabel 11. Hasil Output Uji F Simultan

R-squared 0.827023 Mean dependent var -1.836511
Adjusted R-squared 0.697291 S.D.dependentvar 0.753948
S.E. of regression 0.414814 Akaike info criterion 1.384881
Sum squared resid 0.688284 Schwarzcriterion 1.424602
Log likelihood -1.539526 Hannan-Quinn criter. 1.116981
F-statistic 6.374840 Durbin-Watson stat 3.198871
Prob(F-statistic) 0.052754

Sumber : data dioleh Eviews 12 (2024)
Berdasarkan tabel 10, diperoleh nilai F hitung > F tabel sejumlah 6.374840 > 3.59 serta sig 0.052754 < 0.05, dibuat
simpulan variabel bebas dengan simultan berdampak signifikan pada return saham.

Uji t Parsial
Tabel 12. Hasil Output Uji t Parsial
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 6.960348 2.388559 2.914036 0.0435
CR 39.13004 11.15622 3.507465 0.0247
ROA 2.266206 0.630677 3.593291 0.0229
DAR 32.98877 8.203785 4,021165 0.0158

Sumber : data dioleh Eviews 12 (2024)
Berdasarkan tabel diatas, maka dapat diperoleh informasi sebagai berikut :
1. Dampak CR pada Return Saham
Hasilnya menampilkan T hitung > T tabel sejumlah 3.507465 > 1.79588 serta sig sejumlah 0.0247 < 0.05 Ha
diterima, dibuat simpulan CR berdampak signifikan positif pada return saham.
2. Dampak ROA pada Return Saham
Hasilnya menampilkan T hitung > T tabel sejumlah 3.593291 > 1.79588 serta sig sejumlah 0.0229 < 0.05 Ha
diterima, dibuat simpulan bila ROA berdampak signifikan positif pada return saham.
3. Dampak DAR pada Return Saham
Hasilnya menampilkan T hitung > T tabel sejumlah 4.021165 > 1.79588 serta sig sejumlah 0.0158 < 0.05 Ha
diterima, dibuat simpulan bila DAR berdampak signifikan positif pada return saham.

Dampak CR pada Return Saham

Hasilnya menampilkan T hitung > T tabel sejumlah 3.507465 > 1.79588 serta sig sejumlah 0.0247 < 0.05 Ha diterima,
dibuat simpulan CR berdampak signifikan positif pada return saham. Pengaruh positif berarti bahwa jika CR perusahaan
mengalami kenaikan maka akan mempengaruhi tingkat return saham. Current ratio yang besar membuat perusahaan akan
mengamati evaluasi penggunaan aset lancar terhadap kewajiban jangka pendeknya. Hal ini dikarenakan makin besar CR
menunjukkan bahwa perusahaan memiliki cukup banyak aset lancar untuk menutupi utang lancarnya, sehingga akan
mengurangi resiko gagal bayar.

Pengkajian ini selaras dari pengkajian yang dilaksanakan Malinda & Nugroho (2024) [34] dan Tjahjono, dkk (2022)
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[35] menunjukkan hasil CR berdampak pada return saham perusahaan. Current Ratio adalah komponen dari liquidity ratio.
Current Ratio adalah mengevaluasi kapasitas perusahaan untuk membayar hutang jangka pendeknya atau kewajiban yang
akan jatuh tempo dalam waktu dekat, rasio ini merupakan indikator yang mengukur tingkat kecukupan aset lancar perusahaan
untuk menyelesaikan hutang-hutang jangka pendeknya, yang umumnya harus dilunasi dalam periode tidak lebih dari satu
tahun (Prastiwi, 2022) [36]. Rasio yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan memiliki likuiditas yang baik, sehingga dapat
membayar utang tepat waktu, Hal ini tentunya akan memberikan kepercayaan kepada investor bahwa perusahaan dalam
kondisi keuangan yang sehat, yang dapat meningkatkan minat investasi yang akan mempengaruhi peningkatan pada harga
saham (Widiana dan Yustrianthe, 2020) [37].

Dampak ROA Pada Return Saham

Hasilnya menampilkan T hitung > T tabel sejumlah 3.593291 > 1.79588 serta sig sejumlah 0.0229 < 0.05 Ha diterima,
dibuat simpulan bila ROA berdampak signifikan positif pada return saham. pengaruh positif berarti bila ROA menaik akan
mempengaruhi tingkat return saham. ROA yang besar berarti perusahaan memiliki efisiensi yang tinggi untuk memakai
asetnya guna mendapati keuntungan atau laba. Makin besar ROA maka semakib baik kinerja keuangan perusahaan dalam
menghasilkan laba.

Pengkajian ini selaras dari pengkajian yang dilaksanakan Hisar, dkk (2021) [38] yang menunjukkan hasil bila ROA
berdampak pada return saham perusahaan. ROA menunjukkan seberapa efektif perusahaan memanfaatkan sumber daya untuk
menghasilkan keuntungan tingginya ROA menunjukkan kinerja yang lebih baik dari perusahaan. Peningkatan kinerja ini
diharapkan dapat berdampak positif terhadap harga saham perusahaan (Pangestu dan Wijayanto, 2020) [39]. Nilai
pengukuran rasio yang tinggi menunjukkan bahwa kinerja keuangan perusahaan baik dalam memanfatkan asetnya untuk
menghasilkan keuntungan. Investor akan cenderung melihat return on assets (ROA) sebagai indikator kesehatan finansial
perusahaan. Ketika nilai ROA tinggi, investor akan merasa lebih aman berinvestasi karena resiko kebangkrutan atau kesulitan
keuangan menjadi lebih kecil. Hal ini tentunya akan meningkatkan minat investor untuk membeli saham perusahaan yang
akan mengakibatkan meningkatnya harga saham Widyakto, dkk (2023) [40].

Dampak DAR Pada Return Saham

Hasilnya menampilkan T hitung > T tabel sejumlah 4.021165 > 1.79588 serta sig sejumlah 0.0158 < 0.05 Ha diterima,
dibuat simpulan bila DAR berdampak signifikan positif pada return saham. pengaruh positif berarti bila DAR menaik bisa
mendampaki return saham. Semakin tinggi DAR menunjukkan bahwa semakin tinggi perusahaan menggunakan lebih banyak
utang untuk membiayai asetnya. Hal ini berarti perusahaan akan bergantung pada pinjaman untuk mendanai investasi dan
operasionalnya yang dapat meningkatkan potensi laba jika investasi tersebut berhasil.

Pengkajian ini selaras dari pengkajian yang dilaksanakan Putro (2020) [41] menunjukkan hasil bila DAR berdampak
pada return saham perusahaan. DAR ialah instrument solvabilitas yang sering digunakan. DAR dipakai guna menentukan
perbandingan jumlah utang dan jumlah aset perusahaan. Bila DAR melebihi 50% dari total aset, ini menunjukkan bahwa bank
mengandalkan lebih banyak hutang daripada modalnya sendiri, yang berarti tingkat risiko bank juga semakin tinggi (Azhar,
dkk., 2024) [42]. Nilai DAR yang besar menampilkan perusahaan memiliki proporsi utang yang besar dibandingkan dengan
total aset. Hal ini dapat meningkatkan resiko keuangan, karena perusahaan harus memenuhi kewajiban pembayar utang.
Investor akan cenderung menghindari perusahaan dengan tingkat utang tinggi yang dapat menurunkan permintaan saham dan
mengakibatkan berkurangnya return saham. Ketika investor melihat nilai DAR yang tinggi dan menganggap posisi keuangan
perusahaan beresioko, maka investor cenderung akan menjual saham atau tidak berinvestasi yang menyebabkan penurunan
harga saham dan return yang lebih rendah (Nur dan Tjahjono, 2024) [43].

Dampak CR, ROA, dan DAR Pada Return Saham

Berdasarkan hasil uji simultan F didapat nilai F hitung > F tabel sejumlah 6.374840 > 3.59 dan nilai signifikansi
sejumlah 0.052754 < 0.05, diasumsikan bila variabel bebas berdampak signifikan pada return saham. Hasilnya selaras dari
pengkajian Devara dan Winarto (2023) [44] menjabarkan bila CR, ROA & DAR berdampak pada return saham. Hal ini
dikarenakan bila perusahaan bisa mendapati profit atas jumlah aset maka semakin efisien perusahaam dalam menghasilkan
keuntungan. Kemudian jika total utang terhadap aset menimbulkan nilai yang rendah maka akan menyebabkan rasa
kepercayaan investor meningkat. Selanjutnya current ratio menunjukkan keahlian perusahaan guna melunasi utang periode
cepatnya dengan menggunakan aset lancar yang berarti jika rasio ini baik dan menunjukkan bahwa posisi keuangan
perusahaan sehat maka dapat meningkatkan kepercayaan investor.
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1V. SIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian ini bisa dibuat simpulanya berupa : 1) CR berdampak positif pada return saham. Dibuktikan
dari hasil sig sejumlah 0,0247 dibawah 0,05, maka hipotesis diterima. 2) ROA berdampak positif pada return saham.
Dibuktikan hasil sig sejumlah 0,0247 dibawah 0,05, maka hipotesis diterima. 3) DAR berdampak positif pada return saham.
Dibuktikan hasil sig sejumlah 0,0158 dibawah 0,05, maka hipotesisnya diterima. Lalu variabel bebas dengan simultan
berdampak pada return saham perbankan yang terverifikasi di BEI sejak 2019-2023.

Perusahaan diharapkan mampu meningkatkan kinerja keuangannya agar lebih produktif sehingga akan menghasilkan
return saham yang besar juga menguntungkan untuk internal sehingga akan menarik para investor dengan kinerja keuangan
yang baik. Investor sebaiknya lebih menilai serta mempetimbangkan hal-hal yang dapat mempengaruhi pengembalian saham
yakni CR, ROA dan DAR. Aspek ini berdampak signifikan terhadap pengembalian saham pada perbankan yang terverifikasi
di BEI sejak 2019-2023. Peneliti selanjutnya diharapkan mampu melakukan diversifikasi penelitian seperti dengan meneliti
dengan periode lain, menambah sampel atau melakukan penelitian pada sektor lainnya. Hal ini penting dilakukan agar
mendapatkan hasil kondisi perusahaan dan bursa modal yang lebih akurat.
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