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Abstract: This study aims to test and analyze empirically the effect of the current ratio, cash ratio, return on equity, 
net profit margin, and firm size on stock returns.The objects studied are companies that are in the textile garment 
sub-sector and are listed on the Indonesia Stock Exchange during the period 2012 to 2019. The sample selection 
technique uses purposive sampling so that there are 6 companies that meet the criteria as samples. Then the data 
were analyzed using multiple linear regression.The results of this study are the current ratio has an effect on stock 
returns, while the cash ratio, return on equity, net profit margin, and firm size have no effect on stock returns. 
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Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis secara empiris pengaruh current ratio, cash ratio, 
return on equity, net profit margin, dan firm size terhadap return saham. Objek yang diteliti adalah perusahaan yang 
berada pada sub sektor textile garment dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2012 sampai dengan 
2019. Teknik pemilihan sampel menggunakan purposive sampling sehingga terdapat 6 perusahaan yang 
memenuhi kriteria sebagai sampel. Kemudian data dianalisis menggunakan regresi linier berganda. Hasil penelitian 
ini adalah current ratio berpengaruh terhadap return saham, sedangkan cash ratio, return on equity, net profit 
margin, dan firm size tidak berpengaruh terhadap return saham. 

Kata Kunci : Current Ratio, Cash Ratio, Return On Equity, Net Profit Margin, Firm Size, Return Saham 

PENDAHULUAN
Pasar modal adalah peluang investasi yang 
penting di dunia saat ini. Ketika berinvestasi di 
pasar modal, penambahan modal dan 
tambahan modal ke pasar modal merupakan 
alternatif. Menurut Gitman dan Zutter (2015, 81), 
“The capital market is a market that enables 
suppliers and demanders of long-term funds to 
make transactions”. Pasar modal terdiri dari 
pasar perantara dan pedagang perantara yang 
menyediakan platform untuk berinvestasi atau 
berdagang dalam bentuk saham dan obligasi. 
Integritas investasi dan pasar modal sangat 
penting. Menurut Tandelilin (2010, 2) 
berinvestasi berarti Anda dapat 
menginvestasikan banyak uang atau sumber 

daya saat ini sambil menghasilkan keuntungan 
di masa depan. Seorang investor disebut 
investor. Investor pada umumnya melakukan 
investasi saham, pada dasarnya saham adalah 
salah satu alternatif investasi yang memberikan 
keuntungan lebih besar dalam jangka waktu 
pendek. Menurut Fahmi (2012, 81), saham 
adalah bukti kepemilikan modal atau dana suatu 
perusahaan dalam bentuk selembar kertas yang 
dengan jelas menunjukkan nilai nominalnya, 
nama perusahaan, serta dijelaskan hak dan 
kewajibannya setiap pemilik. Dalam bentuk 
investasi ini, tujuan investor sendiri adalah 
menanamkan modalnya dalam bentuk saham 
untuk mendapatkan keuntungan dan tingkat 
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pengembalian (price/earnings ratio) yang 
mereka harapkan. Menurut Pradiana dan 
Yadnya (2019, 2240) return saham adalah 
keuntungan atau keuntungan yang dapat 
diperoleh atau dinikmati investor dari investasi 
saham yang dilakukan. Laba dapat berupa laba 
aktual yang dihasilkan dan pengembalian yang 
diharapkan yang belum terjadi tetapi diharapkan 
akan terjadi di masa yang akan datang. Ketika 
memilih saham untuk suatu perusahaan, semua 
investor harus dapat memilih secara efektif dan 
meminimalkan risiko yang dihasilkan. Oleh 
karena itu, diperlukan informasi tentang status 
perusahaan yang stabil, keuangan perusahaan 
yang stabil, dan saham perusahaan yang 
diinvestasikan dengan pendapatan yang relatif 
stabil. Investor dapat menggunakan berbagai 
jenis laporan keuangan untuk mendapatkan 
informasi yang mereka butuhkan. Menurut 
Gitman dan Zutter (2015, 856), rasio keuangan 
dibagi menjadi lima kategori: rasio likuiditas, 
rasio aset, rasio leverage, rasio profitabilitas, 
dan rasio pasar. Dalam penelitian ini, peneliti 
menggunakan rasio likuiditas dan rasio 
profitabilitas. Rasio lancar diperkirakan dengan 
current ratio dan cash ratio. Pengembalian 
ekuitas diperkirakan dengan return on equity 
dan net profit margin, bersama dengan variabel 
lain, ukuran perusahaan. Objek dari   penelitian 
ini adalah perusahan sub sektor tetxtile garment 
dengan melihat market capitalization  sektor 
pada tahun 2011 – 2019, dimana sub sektor 
textile garment yang berada di sektor 
miscellaneous industry memiliki pergerakan 
market capitalization tertinggi ke empat setelah 
basic industry and chamicals Alasan kedua 
dilihat dari EPS sektor tahun 2011 – 2019, 
dimana perusahaan sub sektor textile garment 
yang berada di sektor miscellaneous industry 
pada tahun 2011 – 2015 mengalami penurunan 
nilai EPS, 2015 – 2017 sektor miscellaneous 
industry memiliki EPS yang stabil. Kemudian 
mengalami kenaikan di tahun 2018 dan 
mengalami penurunan kembali sampai tahun 
2019. Miscellaneous industry menjadi sektor 
yang ke empat yang memiliki nilai EPS yang 

tinggi setelah basic goods industry. Namun, di 
antara basic goods industry dengan 
miscellaneous industry nilai EPS yang cukup 
jauh. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan 
miscellaneous industry cenderung membagikan 
keuntungan kepada pemegang saham cukup 
rendah.Alasaan ketiga adalah EPS dari sub 
sektor textile garment tersebut, sub sektor textile 
garment menunjukkan bahwa pada tahun 2011 
ke 2014 mengalami kenaikan pada nilai EPS, 
2014 ke 2017 mengalami penurunan nilai EPS. 
Kemudian mengalami kenaikan nilai EPS di 
tahun 2018 dan mengalami penurunan kembali 
sampai tahun 2019. Textile garment menjadi sub 
sektor terendah pertama. Hal ini menujukkan 
bahwa perusahaan textile garment cenderung 
membagikan keuntungan kepada pemegang 
sahamnya cukup rendah. Alasan keempat 
dilihat dari nilai PBV, pada tahun 2011 – 2015 
nilai PBV perusahaan sub sektor textile garment 
mengalami penurunan sehingga harga saham 
menurun, penilaian investor menurun dan return 
yang diberikan kepada pemegang saham juga 
ikut menurun. Pada tahun 2015 – 2019 nilai PBV 
mengalami peningkatan dan stabil, sehingga 
membuat harga saham stabil, penilaian investor 
meningkat dan return yang diberikan meningkat. 
Terdapat perbedaan temuan penelitian survei 
sebelumnya mengenai faktor-faktor yang 
mempengaruhi return saham. Oleh karena itu, 
peneliti tertarik untuk meneliti return saham. 
Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian 
sebelumnya yaitu Serkatadjie dan Muttaqiin (2019) 
serta Pradiana dan Yadyna (2019). Rumusan 
masalah dalam konteks di atas adalah sebagai 
berikut: Apakah current ratio, cash ratio, return 
on equity, profit margin, dan ukuran perusahaan 
berpengaruh terhadap return on equity 
perusahaan di sektor tekstil. - garment direktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia antara 
tahun 2012 dan 2019?. Tujuan penelitian 
berdasarkan rumusan masalah adalah current 
ratio, cash ratio, return on equity, net profit 
margin dan firm size pada perusahaan 
subsektor tekstil - garment jadi yang terdaftar di 
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Bursa Efek Indonesia periode 2012 hingga 
2019.  

Teori Sinyal  

Menurut Tatang A Gumanti (2009, 1), teori sinyal 
merupakan salah satu pilar pemahaman 
manajemen keuangan. Sinyal umumnya 
didefinisikan sebagai sinyal yang dihasilkan oleh 
bisnis kepada orang asing. Sinyal-sinyal ini 
dapat mengambil berbagai bentuk, dapat 
diamati secara langsung, dan memerlukan 
penelitian lebih lanjut untuk mendeteksinya. 
Terlepas dari bentuk atau jenis sinyal yang 
diberikan, semuanya dimaksudkan untuk 
menyiratkan sesuatu dengan harapan pasar 
atau pihak luar akan membuat perbedaan dalam 
reputasi perusahaan. Artinya, sinyal yang dipilih 
harus mengandung kekuatan informasi untuk 
mengubah reputasi pihak luar di perusahaan. 
Signaling theory merupakan tindakan yang 
diberikan oleh perusahaan yang memberikan 
informasi terkait laporan keuangan setiap 
perusahaan. Oleh karena itu, neraca yang 
disediakan oleh perusahaan dapat digunakan 
untuk menentukan apakah sinyal yang diberikan 
baik atau buruk, dan sinyal tersebut dapat 
digunakan untuk menentukan prospek masa 
depan.  

Agency Theory 

Menurut Amanada Wongso (2015, 2), teori 
keagenan menjelaskan pemisahan antara 
fungsi manajemen perusahaan (direktur) dan 
fungsi kepemilikan (pemegang saham). 
Hubungan agensi ini terjadi ketika satu orang 
atau lebih mempekerjakan orang lain untuk 
memberikan layanan dan mendelegasikan 
kekuasaan pengambilan keputusan kepada 
agensi. Teori keagenan adalah hubungan 
antara agen dan prinsipal, yang keduanya 
bertanggung jawab kepada pemegang saham, 
memungkinkan agen untuk membuat keputusan 
terbaik bagi prinsipal. 

Current Ratio Terhadap Return Saham  

Menurut Kadarini (2015, 53), rasio lancar 
merupakan indikator dari rasio lancar. Rasio 
lancar juga merupakan indikator yang 
digunakan untuk mengetahui kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 
pendeknya.  

H1 : Current ratio berpengaruh positif terhadap 
return saham 

Cash Ratio Terhadap Return Saham 

Menurut Sutriani (201 , 71), rasio kas 
merupakan indikator likuiditas yang paling 
dibutuhkan, karena hanya mempertimbangkan 
likuiditas dan surat berharga jangka pendek 
yang jatuh tempo. Hal ini sesuai dengan survei 
Anis Sutriani (2018) yang menunjukkan bahwa 
quick report tidak berdampak positif terhadap 
return saham dan snapshot reporting 
berpengaruh positif terhadap return saham.  
H2: Tidak berpengaruh cash ratio terhadap 
return saham. 

Return on Equity Terhadap Return Saham 

Menurut Aisah (2016, 6913), return on equity 
adalah kemampuan suatu perusahaan untuk 
memberikan manfaat kepada pemegang saham 
umum (equity holders) dengan menunjukkan 
persentase dari net disposable income per 
share.equity capital yang digunakan oleh 
perusahaan. Hal ini sesuai dengan karya 
Pandayana et al. (2020) menegaskan bahwa 
pengembalian ekuitas tidak mempengaruhi 
tingkat pengembalian ekuitas dan pengembalian 
ekuitas memiliki efek positif pada tingkat 
pengembalian ekuitas, menurut sebuah studi 
oleh Sekartadjie dan Muttaqiin (2019).  
H3: Return on equity tidak berpengaruh 
terhadap return saham. 

Net Profit Margin Terhadap Return Saham 

Menurut Alexandri (2008,200), net profit margin 
adalah rasio yang digunakan untuk 
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba bersih setelah pajak. Hal ini 
menunjukkan bahwa laba bersih tidak 
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berpengaruh terhadap return saham (Dedi Aji 
Hermawan, 2012), berbeda dengan penelitian 
Sekartadjie dan Muttaqiin (2019) yang 
menyatakan bahwa laba bersih berpengaruh 
positif terhadap return saham Persediaan akan 
dikembalikan.  
H4 : Tidak ada pengaruh net profit margin 
terhadap return saham 

Firm Size Terhadap Return Saham 

Menurut Riyanto (2008, 313), ukuran 
perusahaan adalah ukuran ukuran perusahaan 
berdasarkan besarnya nilai aktiva bersih, 
penjualan atau nilai aktiva. ). Hal ini sesuai 
dengan survei Mayuni dan Suarjaya (92018), 
yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh positif terhadap saham, berbeda 
dengan survei Saputri dan Ryandono (2019). 
Hal ini menunjukkan bahwa hal tersebut tidak 
mempengaruhi return saham.   
H5: Ukuran perusahaan tidak mempengaruhi 
return saham. 

MODEL PENELITIAN 
 
 
 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

Gambar 1 Model Penelitian 

METODE PENELITIAN 
Return Saham 
Menurut Pradiana dan Yadnya (2019, 2251), 
rumus return saham adalah sebagai berikut : 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 =  
Pt − Pt−1

𝑃𝑡−1
 x100% 

Current Ratio 
Laporan saat ini menurut Zutter dan Smart 
(2019, 138), rumus untuk laporan saat ini adalah 
:  

Current ratio = 
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠
 

Cash Ratio 
Menurut Kasmir (2012, 138), rumus untuk 
menghitung rasio kas adalah: 

𝐶𝑎𝑠ℎ 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 =
kas + bank

kewajiban lancar
 

Return on Equity 
Menurut Gitman dan Zutter (2015, 130), rumus 
untuk menghitung return on equity adalah 
sebagai berikut: 
𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑜𝑛 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦

=
𝑒𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔𝑠 𝑎𝑣𝑎𝑖𝑙𝑎𝑏𝑙𝑒 𝑓𝑜𝑟 𝑐𝑜𝑚𝑚𝑜𝑛 𝑠𝑡𝑜𝑐𝑘ℎ𝑜𝑙𝑑𝑒𝑟𝑠

𝑐𝑜𝑚𝑚𝑜𝑛 𝑠𝑡𝑜𝑐𝑘 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 

Net Profit Margin 
Menurut Gitman dan Zutter (2015, 130), rumus 
untuk menghitung margin laba bersih adalah 
sebagai berikut: 

𝑁𝑒𝑡 𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 𝑚𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛

=  
𝑒𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔𝑠 𝑎𝑣𝑎𝑖𝑙𝑎𝑏𝑙𝑒 𝑓𝑜𝑟 𝑐𝑜𝑚𝑚𝑜𝑛 𝑠𝑡𝑜𝑐𝑘ℎ𝑜𝑙𝑑𝑒𝑟𝑠

𝑠𝑎𝑙𝑒𝑠
 

Firm Size  
Menurut Pradiana dan Yadnya (2019, 2252), 
rumus ukuran perusahaan adalah: 

Firm size = ln (total aktiva) 
 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 
 
 
 
 
 
 

Current ratio (x1) 

Cash raio (x2) 

Return on equity 

(x3) 

Net proit margin 

(x4) 

Firm size (x5) 

Return saham (y) 
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Tabel 1 Uji t 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -1.724021 1.962993 -0.878261 0.3855 

Current Ratio 0.878104 0.328814 2.670520 0.0112 

Cash Ratio 0.206903 0.393296 0.526075 0.6020 

Return on Equity 0.229606 0.313450 0.732514 0.4685 

Net Profit Margin 3.248653 4.136514 0.785360 0.4372 

Firm Size 0.170193 0.111862 1.521451 0.1366 

 
Tabel 2 Effects Specification 

Cross-section Fixed (dummy variables) 

R-squared 0.892175 

Adjusted R-squared 0.748708 

S.E. of regression 0.698834 

Sum squaredresid 18.06968 

Log likelihood -44.66187 

F-statistic 15.00336 

Prob (F-statistic) 0.000000 

Mean dependent var 2.807844 

S.D. dependent var 1.394072 

Akaike info criterion 2.319245 

Schwarz criterion 2.748062 

Hannan-Quinn criterion 2.481295 

Durbin-Watson stat 1.391276 

Sumber : Hasil olah data eviews 10 

 
Hasil dan pembahasan: (1) Ada 

pengaruh current ratio terhadap return saham 
pada perusahaan sub sektor textile garment 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
2012 – 2019. (2) Tidak ada pengaruh cash ratio 
terhadap return saham pada perusahaan sub 

sektor textile garment yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia periode 2012 – 2019. (3) Tidak 
ada pengaruh return on equity terhadap return 
saham pada perusahaan sub sektor textile 
garment yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2012 – 2019. (4) Tidak ada pengaruh 
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net profit margin terhadap return saham pada 
perusahaan sub sektor textile garment yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012 – 
2019. (5) Tidak ada pengaruh firm size terhadap 
return saham pada perusahaan sub sektor 
textile garment yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2012 – 2019. 

 
PENUTUP 
Berdasarkan hasil penelitian, current ratio 
berpengaruh terhadap return saham, 
sedangkan cash ratio, return on equity, net profit 
margin, dan firm size tidak berpengaruh 
terhadap return saham. 
Keterbatasan: (1) terbatasnya periode 
penelitian, (2) terbatasnya objek penelitian, (3) 
terbatasnya variabel penelitian. 

Rekomendasi dan saran: (1) penelitian 
selanjutnya diharapkan dapat menggunakan 
periode penelitian yang lebih panjang, sehingga 
dapat mencerminkan populasi penelitian 
dengan lebih baik, (2) penelitian selanjutnya 
diharapkan dapat menggunakan objek 
penelitian yang lain, seperti perusahaan sektor 
manufaktur, industri. (3) penelitian selanjutnya 
diharapkan dapat menambah variabel-variabel 
lainnya. 
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