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Penelitiannya tujuannya untuk mengetahui Pengaruh Likuiditas,
Solvabilitas dan Profitabilitas Terhadap Refurn Saham. Desain penelitian
yaitu penelitian kausalitas. Populasi yang dipakai penelitiannya yaitu
perusahaan subsektor Plastik dan Kemasan yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2018- 2023. Pemilihan sampel penelitian yaitu
memakai metode purposive sampling sudah didapatkan 6 perusahaan
yang sudah sesuai kriteria. Metode pengumpulan datanya memakai
regulasi data yaitu memakai data laporan tahunan perusahaan didapatkan
dari situs Bursa Efek Indonesia serta website dari masing-masing
perusahaan. Pada penelitian memakai analisis datanya dengan analisis
regresi data panel dengan model yang dipilih yaitu Common Effect
Model dengan bantuan Software Eviews 12 untuk mengetahui masing-
masing signifikasi variable independen pada variable dependen. Hasil
penelitiannya membuktikan bahwasanya Likuiditas berdampak negatif
dan signifikan pada Return Saham. Sedangkan Solvabilitas,
Profitabilitas berdampak positif dan signifikan pada Refurn Saham.

ABSTRACT

The purpose of this study is to determine the effect of liquidity, solvency,
and profitability on stock returns. The research design is a causal study.
The population used in the study consists of companies in the plastics
and packaging subsector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX)
from 2018 to 2023. The research sample was selected using purposive
sampling, resulting in six companies that met the criteria. Data
collection was conducted using regulatory data, specifically annual
reports obtained from the IDX website and the websites of each
company. The study employed panel data regression analysis with the
Common Effect Model, utilizing Eviews 12 software to determine the
significance of each independent variable on the dependent variable. The
results demonstrated that liquidity has a negative and significant impact
on stock returns, while solvency and profitability have a positive and
significant impact on stock returns.
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1. PENDAHULUAN

Sektor manufaktur di Indonesia yang berkembang salah satunya yaitu industri plastik serta
kemasan. Dalam proses produksi suatu barang, keberadaan kemasan sangat diperlukan. Perusahaan di
sektor ini menghadirkan inovasi berupa kemasan yang praktis, mudah dibawa, tahan air, fleksibel,
ringan, serta mempunyai harga yang terjangkau. Plastik yaitu bahan penting dalam berbagai sektor
industri karena hampir seluruh produk membutuhkan kemasan, yang umumnya berbahan dasar plastik.
Industri kemasan plastik memegang peran vital untuk rantai pasokan dari sektor-sektor yang strategis,
termasuk makanan, minuman, farmasi, elektronik, serta kosmetik. Hal itu disebabkan plastik
mempunyai sejumlah keunggulan, seperti bersifat higienis, mudah dibentuk, ringan, mampu menjaga
kualitas produk, serta aman saat proses distribusi [14].

Menurut direktur industri kimia hilir dan farmasi kementrian perindustrian, berbagai industri
pengolahan seperti makanan, minuman, farmasi, elektronika, kosmetik, kimia, pertanian, otomotif, serta
pelumas memerlukan bahan plastik dalam proses produksinya [24]. Sementara itu, menurut [29]
Kementerian Perindustrian menyampaikan pertumbuhan industri pada tahun 2023 nilai ekspor dari
sektor plastik dan karet pada awal tahun telah memperoleh 1,68 miliar dollar AS. Industri ini juga
sebagai salah satu dari delapan subsektor telah mengalami untuk ekspansi sampai bulan Juni 2023.

Berdasarkan informasi [17] menurut data dari Indonesia Packaging Federation (IPF), laju
pertumbuhan indurstri kemasan di Indonesia pada tahun 2021 sebanyak 3-4%, didapatkan nilai produksi
mencapai Rp 102- 205 triliun. Kondisi tersebut akibat oleh hambatan saat pandemic Covid-19 serta
meningkatnya harga bahan baku. Lalu pada tahun 2022, untuk produksi kemasan lokal mempunyai
pertumbuhan 5% dari nilai produksi Rp 107,1-110,2 triliun. Kemudian pada tahun 2023, angkanya
meningkat menjadi 6% dengan nilai produksi mencapai Rp 116,8 triliun. Hal ini melampaui prediksi
pertumbuhan nasional yang hanya sebesar 5% pada tahun 2023.

Pengukuran pendapatan suatu perusahaan memainkan peran penting dalam mengevaluasi
efektivitas manajemen secara keseluruhan. Ini ditentukan dengan jumlah laba yang diperoleh, yang
diukur dengan total penjualan dan investasi yang dilakukan. Untuk melakukan investasi, tentunya
investor ingin melihat dari tingkat pengembalian saham atau biasa disebut return saham. Menurut [54]
return adalah faktor yang mendorong investor untuk berinvestasi, sekaligus mencerminkan tingkat
keberanian yang ditunjukkan oleh investor dalam menghadapi risiko yang terkait dengan investasi
mereka. Berikut data rata-rata imbal hasil perusahaan sektor Plastik dan Kemasan yang tercatat pada
BEI untuk periode 2018-2023 didapatkan fluktuasi 6 tahun terakhir dan bisa diamati di gambar 1.1
berikut.
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Gambar 1. Rata—rata Data Return saham Subsektor Plastik dan Kemasan yang tercatat
di BEI (Periode 2018-2023)
Sumber: yahoofinance (data diolah 2024)

Berdasar pada gambar 1.1, imbal hasil saham subsektor plastik dan kemasan yang tercatat pada
BEI selama periode 2018-2023 membuktikan adanya fluktuasi. Pada tahun 2018 hingga 2020 bisa
dilihat return saham telah turun. Sedangkan tahun 2020 telah terjadi kenaikan pada data penjualan
sebesar 9% yang mana ini tidak sebanding dengan return saham. Kemudian terjadi kenaikan signifikan
pada tahun 2021. Pada tahun tersebut, kenaikan harga bahan baku serta pembatasan akibat pandemi
Covid-19 mendorong peningkatan aktivitas e-comerce serta bertumbuhnya produk start-up makanan,
yang memicu meningkatnya permintaan terhadap kemasan [17]. Hal itu juga menyebabkan harga saham
pada tahun tersebut meningkat tajam lalu mempengaruhi return saham. Namun, pada tahun 2022 terjadi
penurunan dengan nilai yaitu 42%, hal ini juga tidak sebanding dengan data penjualan pada tahun 2022
sebesar 11,47% yang telah mengalami kenaikan. Lalu berlanjut dengan penurunan lebih tajam pada
tahun 2023 yaitu -6%. Berikut merupakan data penjualan dari perusahaan subsektor plastik dan
kemasan:

Data Rata-Rata Penjualan
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Gambar 2. Rata-rata Data Penjualan Subsektor Plastik dan Kemasan yang tercatat di BEI
(Periode 2018-2023)
Sumber: IDX (data diolah 2024)

Berdasar gambar 1.2 ini memperlihatkan data penjualan untuk subsektor plastik dan kemasan
periode 2018-2023 mengalami fluktuasi. Pada tahun 2020 penjualan naik sebesar 9%, tetapi nilai dari

Page 2337
Journal Homepage : https://jurnal. intekom.id/index.php/ijema



IJEMA : Indonesian Journal of Economics, Management, and Accounting E-ISSN : 3032-0550
Vol. 2, No. 8, Agustus 2025, Hal 2335-2349 P-ISSN : 3032-1891

return saham tidak mengalami kenaikan. Pada tahun 2022 juga mengalami hal yang sama yaitu sebesar
11,47% tetapi nilai return saham juga tidak mengalami kenaikan. Kondisi ini menjadi fenomena
tersendiri, berdasar pada gambar 1.1 dan 1.2 penurunan penjualan sering kali tidak berbanding lurus
dengan penurunan return saham, dan sebaliknya, kenaikan penjualan tidak selalu diikuti oleh kenaikan
return saham. Situasi ini menunjukkan adanya ketidakselarasan antara performa operasional perusahaan
dengan presepsi pasar. Ketidakselarasan ini menciptakan ruang untuk penelitiannya selain itu guna
mengindentifikasi faktor-faktor yang mungkin menimbulkan return saham diluar faktor penjualan.
Beserta menurut data dari Indonesia Packaging Federation (IPF), industri plastik dan kemasan justru
mengalami pertumbuhan nasional pada tahun 2022 sebanyak 5% dan naik menjadi 6% pada tahun 2023.
Pertumbuhan tersebut seharusnya juga bisa mendorong peningkatan keuntungan kepada perusahaan dari
subsektor plastik dan kemasan. Namun, yang terjadi justru sebaliknya, yaitu penurunan nilai return.

Alasan peneliti memilih return saham sebagai variabel dependen (Y) didasari oleh penjelasan
fenomena yang sudah dipaparkan sebelumnya. Nilai return saham dipengaruhi oleh tingkat harga saham
pada pasar modal. Adapun harga saham sendiri telah dipengaruhi beberapa faktor, salah satunya adalah
faktor fundamental. Pada penelitiannya, beberapa faktor fundamental tersebut diwakili oleh rasio
keuangan sebagai variable independen (X), yaitu Likuiditas yang diukur dengan Current Ratio (CR),
Solvabilitas yang diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER), serta Profitabilitas yang diukur dengan
Return on Equity (ROE).

Alasan peneliti memilih variable independen (X) Likuiditas yang diukur dengan Current Ratio
(CR), Solvabilitas yang diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER), serta Profitabilitas yang diukur
dengan Return on Equity (ROE) relevan untuk subsektor plastik dan kemasan karena karakteristik
industri ini serta kaitannya dengan struktur modal, kinerja keuangan dan presepsi investor terhadap
imbal hasil saham.

Berikut beberapa penelitian terdahulu terkait pengaruh likuiditas yang diukur melalui Current
Ratio (CR) pada return saham telah digunakan banyak peneliti tetapi mendapatkan hasil yang tidak
konsisten. Dari penelitian terdahulu membuktikan likuiditas berpengaruh positif dan signifikan sudah
diteliti oleh [46] [30] [48] [20] [39] [11]. Lalu didapat hasil penelitian yang dimana likuiditas berdampak
negatif dan signifikan oleh [32] [37] [43] [2] [16] [42] [45]. Sedangkan peneliti terdahulu membuktikan
likuiditas tidak berpengaruh terhadap return saham yang diteliti oleh [1][41] [46] [21] [33] [8] [28] [57]
[47].

Berikut beberapa penelitian terdahulu mengenai pengaruh solvabilitas yang diukur dengan Debt
to Equity Ratio (DER) pada return saham telah digunakan banyak peneliti tetapi mendapatkan hasil
yang tidak konsisten. Dari penelitian terdahulu membuktikan solvabilitas berpengaruh positif dan
signifikan telah dilakukan oleh [46] [30] [33] [11] [23] [16] [19] [6]. Sedangkan penelitian terdahulu
membuktikan solvabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap imbal hasil saham yang
dilakukan oleh [43] [39] [47] [10]. Sedangkan penelitian terdahulu membuktikan solvabilitas tidak
berpengaruh terhadap imbal hasil saham yang dilakukan oleh [1] [46] [48] [21] [31] [25] [18] [28] [13]
[57][12] [42] [45].

Berikut beberapa penelitian terdahulu mengenai pengaruh profitabilitas yang diukur melalui
Return on Equity (ROE) terhadap imbal hasil saham telah digunakan banyak peneliti tetapi dengan hasil
yang tidak konsisten. Dari penelitian profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap return
saham sudah diteliti oleh [31] [39] [18]. Lalu didapatkan hasil penelitian di mana profitabilitas
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap imbal hasil saham oleh [45] [19] [6] [55]. Sedangkan
penelitian terdahulu membuktikan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap imbal hasil saham yang
diteliti oleh [32] [20] [49] [8] [11] [57] [12] [47].

2. METODE
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2.1. Desain Penelitian

Desain penelitian yang digunakan oleh peneliti adalah desain penelitian kausalitas yang bertujuan
untuk menguji hipotesis tentang bagaimana pengaruh beberapa variable (variable independen) terhadap
variable lainnya (variabel dependen). Dalam penelitian ini, variabel independen yang digunakan adalah
likuiditas, solvabilitas, dan profitabilitas. Sedangkan variabel dependen yang digunakan adalah Return
Saham.

2.2. Definisi Variabel
2.2.1. Return Saham

Menurut [30] return saham merupakan pengembalian yang diterima oleh pemodal atau pemegang
saham dari hasil investasi yang dilakukan. Investasi adalah suatu bentuk menanam dana untuk
menghasilkan kekayaan dengan tingkat pengembalian yang menguntungkan (return) baik sekarang
maupun di masa depan. Maka dapat disimpulkan bahwa return saham adalah tingkat pengembalian
keuntungan dari investasi. Return saham yang dihasilkan oleh suatu investasi berbanding lurus dengan
daya tarik investasi saham bagi investor. Harga saham yang tinggi juga mempengaruhi return saham

yang diperoleh investor.
Pi—(Pi-1)

Return Saham = x 100%

2.2.2. Likuiditas

Dalam penelitian ini Likuiditas diukur dengan Current Ratio (CR). Menurut [27] rasio lancar atau
(current ratio) merupakan rasio yang menunjukkan seberapa baik perusahaan dapat membayar
kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan.
Rasio lancar (current ratio) dipilih karena investor sangat memetingkan tingkat likuiditas perusahaan,
posisi likuiditas jangka pendek yang kuat meningkatkan kepercayaan investor terhadap kemampuan
perusahaan untuk mendistribusikan deviden.

Current Ratio (CR) =

Aktiva Lancar

Utang Lancar

2.2.3. Solvabilitas
Dalam penelitian ini Solvabilitas diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER). Menurut [27] debt

to equity ratio adalah rasio yang dihitung dengan membandingkan seluruh hutang, termasuk hutang
lancar, dengan seluruh ekuitas. Semakin besar jumlah utang yang dimiliki perusahaan, semakin tinggi
risiko yang harus ditanggung oleh pemegang saham (ekuitas). Selain itu, peningkatan utang juga dapat
mengurangi tingkat pengembalian yang diharapkan oleh pemegang saham [3].

Debt to Equity Ratio (DER) = Total Hutang

Total Ekuitas

2.2.4. Profitabilitas

Dalam penelitian ini Profitabilitas diukur dengan Return on Equity (ROE). Return on Equity
merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan pengembalian atas investasi para pemegang
saham. Nilai ROE yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu menghasilkan keuntungan dari
setiap unit ekuitas [55] Semakin tinggi harga saham dipasar, hal ini mencerminkan nilai ROE yang lebih
besar, yang pada akhirnya mengindikasikan potensi keuntungan yang lebih tinggi bagi investor [53].

Return on Equity (ROE) _ Laba Bersih

Total Ekuitas
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2.3. Populasi dan Sampel Penelitian
2.3.1. Populasi Penelitian

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau subjek yang mempunyai kualitas
dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik
kesimpulannya. Jadi populasi bukan hanya orang, tetapi juga objek dan benda-benda alam yang lain
[52]. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sub sektor plastik dan kemasan yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2023 yang memenubhi kriteria populasi.

2.3.2. Sampel Penelitian

Menurut pendapat [52] sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh
populasi tersebut. Dalam penelitian ini pemilihan sampel dilakukan berdasarkan metode purposive
sampling, yaitu teknik penentuan sampel dengan pertimbangan dan kriteria tertentu. Berdasarkan pada
hasil kriteria table 3.2, didapatkan jumlah perusahaan yang memenuhi persayaratan sebagai sampel
berjumlah 6 pada perusahaan sub sektor plastik dan kemasan. Berikut 6 perusahaan yang dijadikan
sampel penelitian ditampilkan dalam tabel 2 sebagai berikut:

Tabel 1. Kriteria Pengambilan Sampel Penelitian

o Jumlah
No Kriteria Sampel Perusahaan
1 Perusahaan Sub Sektor Plastik dan Kemasan yang tercatat 1
. 6
di BEI
) Perusahaan Sub Sektor Plastik dan Kemasan IPO setelah (-6)
tahun 2018-2023
3 Perusahaan Sub Sektor Plastik dan Kemasan yang (-2)
melakukan stock split
Perusahaan Sub Sektor Plastik dan Kemasan yang
4 menunjukkan rugi selama lebih dari 2 tahun pada periode (-2)
penelitian tahun 2018-2023
Jumlah populasi sesuai kriteria 6

Sumber: IDX.co.id (Data diolah, 2024)
Berdasar tabel 1, berikut 6 perusahaan terpilih yang dijadikan sampel penelitian:

Tabel 2. Sampel Penelitian

Kode

No Nama Emiten Tanggal Pencatatan
Saham

1 AKPI Argha Karya Prima Industri Tbk 18 Desember 1992
2 IGAR Champion Pacific Indonesia Tbk 05 November 1990
3 TALF Tunas Alifin Tbk 17 Januari 2014

4 IMPC Impack Pratama Industri Tbk 17 Desember 2014
5 IPOL Indopoly Swakarsa Industri Tbk 09 Juli 2010

6 TRST Trias Sentosa Tbk 02 Juli 1990

Sumber: IDX.co.id (Data diolah, 2024)

2.4. Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data adalah langkah yang paling strategis dalam penelitian karena tujuan
utama dari penelitian adalah mendapatkan data. Menurut [52] tanpa mengetahui teknik pengumpulan
data, maka peneliti tidak akan mendapatkan data yang memenuhi standar yang telah diterapkan. Teknik
pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah studi kepustakaan (library research)
yaitu dengan cara mengumpulkan bahan atau data yang berkaitan dengan obyek pembahasan.
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Peneliti juga mengumpulkan data dengan mengunduh data laporan keuangan sub sektor plastik
dan kemasan di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2023. Jenis data yang digunakan dalam penelitian
ini adalah data sekunder. Data sekunder adalah data yang sudah diolah, dan diperoleh berdasarkan
laporan tahunan yang telah diaudit dan dipublikasikan. Data laporan tahunan ini diperoleh peneliti dari
website perusahaan dan situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu www.IDX.co.id (2024).

2.5. Metode Analisis Data

Metode analisis data menurut [52] pada dasarnya merupakan metode ilmiah untuk pengumpulan
data untuk tujuan dan manfaat tertentu. Dengan demikian, dalam melakukan penelitian perlu adanya
suatu metode penelitian yang sesuai untuk memperoleh sebuah data yang akan diteliti dalam sebuah
penelitian. Dalam penelitian ini metode analisis data yang digunakan adalah metode regresi data panel
dengan software Eviews 12, ini dilakukan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen dan untuk memeriksa hipotesis yang diajukan.

3. HASIL DAN PEMBAHASAN
3.1. Hasil Statistik Deskripitf

Tabel 3. Hasil Analisis Statistik Deskriptif

gsl’l‘;z'l Likuiditas | Solvabilitas | Profitabilitas

W) (CR) (DER) (ROE)
Mean 0.113500 3.013778 0.659667 0.059861
Median -0.019000 1.568500 0.658000 0.052000
Maximum 0.947000 14.67600 1.489000 0.177000
Minimum -0.416000 0.952000 0.093000 -0.096000
Std. Dev. 0.349773 3.497345 0.362791 0.052101
Observations 36 36 36 36

Sumber:Data diolah Eviews 12

Hasil analisis statistik deskriptif untuk variable dependen dan variable independen selama tahun
2018- 2023. Nilai rata-rata (mean) yaitu 0,113500, nilai standar deviasi untuk return saham yaitu
0,349773. Adapun nilai return saham terendah sebesar - 0,416000 pada PT Argha Karya Prima Industry
Tbk pada tahun 2019, sedangkan nilai tertingginya yaitu 0,947000 pada perusahaan yang sama pada
tahun 2021.

Nilai mean yaitu 3,013778, nilai standar deviasi berada pada angka 3,497345 Nilai likuiditas
terendah sebesar 0,952000 pada PT Trias Sentosa Tbk tahun 2023. Sementara itu, nilai likuiditas
tertinggi yaitu 14,67600 ditemukan dari PT Champion Pacific Indonesia Tbk pada tahun 2023.

Nilai mean yaitu 0,659667, untuk nilai standar deviasi yaitu 0,362791. Nilai solvabilitas paling
rendah yaitu 0,093000 pada PT Champion Pacific Indonesia Tbk tahun 2023. Sementara itu, nilai
solvabilitas tertinggi yaitu 1,489000 ditemukan pada PT Argha Karya Prima Industry Tbk tahun 2018.
Nilai mean yaitu 0,059861, untuk nilai standar deviasi yaitu 0,052101. Nilai profitabilitas paling rendah
yaitu -0,096000 terdapat pada PT Trias Sentosa Tbk tahun 2023. Sementara itu, nilai profitabilitas paling
tinggi yaitu 0,177000 terdapat pada PT Impack Pratama Industri Tbk pada tahun 2023.

3.2. Pemilihan Model Regresi Data Panel
3.2.1. Uji Chow

Tabel 4. Hasil Uji Chow

Effects Test Statistic d.f. Prob.
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Cross-section F 0.378996 (5,27) 0.8587
Cross-section Chi-square 2441914 5 0.7852

Sumber: Data diolah oleh eviews 12

Dari tabel 4, diketahui nilai probability cross-section F yaitu 0.8587 > 0.05, maka Ho diterima
dan HI1 ditolak. Lalu bisa disumpulkan bahwa model yang tepat dipakai pada penelitiannya yaitu
Common Effect Model (CEM).

3.2.2. Uji Lagrange Multiplier

Tabel 5. Hasil Uji Lagrange Multiplier

Cross-section Time Both
Breusch-Pagan 2.73361 13.77717 16.51083
(0.0983) (0.0002) (0.0000)

Sumber: Data diolah oleh eviews 12

Dari tabel 5, didapat nilai probability Breusch-Pagan cross-section yaitu 0.0983 > 0.05, maka Ho
diterima dan H1 ditolak. Lalu bisa disimpulkan bahwasanya model yang tepat digunakan yaitu Common
Effect Model. Berdasar pada hasil uji yaitu, Uji Chow dan Uji Lagrange Multiplier (LM) diatas
pemilihan model terbaik untuk penelitiannya yaitu Common Effect Model (CEM).

3.3. Uji Model
3.3.1. Uji F (uji ketetapan model)

Tabel 6. Uji F
F-statistic 49.85853

Prob(F-statistic) 0.000000
Sumber: Data diolah oleh eviews 12
Berdasar pada Tabel 6, hasil nilai F-statistic yaitu 49.85853 dan nilai Prob (F-statistic) yaitu
0.000000 < 0.05, maka Ho ditolak dan Ha diterima, maka membuktikan model penelitian dikatakan
layak dan bisa dipakai.

3.3.2. Uji Determinasi (R?)
Tabel 7. Hasil Uji Determinasi (R?)

R-squared 0.823765
Adjusted R-squared | 0.807243
S.E. of regression 0.974328

F-statistic 49.85853
Prob(F-statistic) 0.000000
Berdasar pada hasil uji koefisensi determinasi dari tabel diatas mendapat nilai Adjusted R

Square yaitu 0.807243 yang artinya yaitu 80,7243% variable Return Saham ini diterangkan oleh
variable independen yaitu, Likuiditas, Solvabilitas dan Profitabilitas. Sedangkan sisanya 19,2757%
dipengaruhi faktor-faktor yang ada diluar penelitian.

3.4. Uji Hipotesis
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341. Uji T
Tabel 8. Hasil Uji T

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.154966 0.040773 -3.800726 0.0006

Likuiditas (CR) -0.025784 0.006561 -3.929655 0.0004

Solvabilitas (DER) 0.215156 0.047084 4.569587 0.0001

Profitabilitas (ROE) 3.828061 0.393067 9.738953 0.0000

Sumber: Data diolah oleh eviews 12
Berdasar pada dari tabel 8 hasil uji T bisa dijabarkan yaitu:

1) Berdasar pada nilai koefisien regresi diatas didapat nilai koefisien regresi Likuiditas yaitu -
0.025784 serta nilai signifikannya yaitu 0.0004 < 0.05, dengan nilai t statistik yaitu -3.929655
> t-tabel 2.032245, maka bisa dikatakan bahwasanya ada dampak negatif serta signifikan
variable Likuiditas untuk imbal hasil saham. Berarti, hipotesis satu (H1) ditolak yaitu Likuiditas
berdampak positif dan signifikan pada imbal hasil saham.

2) Berdasar pada nilai koefisien regresi diatas didapat nilai koefisien regresi Solvabilitas yaitu
0.215156 serta nilai signifikan yaitu 0.0001 < 0.05, dengan nilai t statistik yaitu 4.569587 > t-
tabel 2.032245, maka bisa dikatakan bahwasanya ada dampak positif dan signifikan variable
Solvabilitas untuk imbal hasil saham. Berarti, hipotesis satu (H2) ditolak yaitu Solvabilitas
berdampak negatif pada return saham.

3) Berdasar pada nilai koedisien regresi diatas didapat nilai koefisien regresi Profitabilitas yaitu
3.828061 serta nilai signifikan yaitu 0.0000 < 0.05, dengan nilai t statistic yaitu 9.738953 > t-
tabel 2.032245, maka bisa dikatakan bahwasanya ada dampak positif dan signifikan variable
Profitabilitas untuk imbal hasil saham. Berarti, hipotesis tiga (H3) diterima yaitu Profitabilitas
berdampak positif pada return saham.

3.5. Pembahasan Hasil Penelitian
3.5.1. Pengaruh Likuiditas terhadap Return Saham

Berdasar pada hasil penelitiannya menyatakan bahwasanya Likuiditas yang diukur dengan
Current Ratio (CR) berpengaruh negatif dan signifikan pada return saham. Hasil penelitiannya sesuai
dengan hipotesis satu (H1) yaitu Likuiditas terdampak negatif untuk imbal hasil saham. Mengartikan,
tingkat likuiditas yang tinggi pada perusahaan di subsektor ini tidak meningkatkan return saham,
melainkan justru menunjukkan hubungan yang berkebalikan.

Pada subsektor plastik dan kemasan, perusahaan umumnya telah hadapi tantangan operasional
semacam ketidakstabilan harga bahan baku, persaingan pasar yang ketat serta tekanan regulasi
lingkungan terkait penggunaan plastik. Tingkat likuiditas tinggi membuktikan kapasitas sebuah
perusahaan untuk menunaikan kewajiban jangka pendeknya, tampaknya tidak menjadi pertimbangan
utama investor, karena pada sub sektor ini mereka lebih menitikberatkan pada potensi pertumbuhan dan
efisiensi perusahaan.

Berdasar pada Abitrage Pricing Theory (APT) return saham dapat pengaruh oleh berbagai faktor
risiko sistematis, misalnya perubahan suku bunga, harga komoditas (terutama minyak yang
memengaruhi harga resin plastik), dan kebijakan regulasi lingkungan. Dalam subsektor plastik dan
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kemasan, faktor-faktor risiko ini tampaknya lebih dominan dalam menentukan return saham
dibandingkan dengan likuditas.

Berdasar pada teori signaling, Likuditas yang tinggi pada perusahaan sub sektor ini dianggap
sebagai indikasi bahwasanya perusahaan tidak mengelola asetnya secara optimal untuk menghasilkan
return yang besar, sehingga dapat berakibat negatif pada return saham. Ini menunjukkan bahwa return
saham yang buruk menjadi sinyal negatif.

Hasil ini telah sesuai dan sama dengan penelitian yang sudah diteliti oleh [32] [37] [43] [2] [16]
[42] [45]. Menjelaskan bahwasanya likuiditas berdampak negatif dan signifikan pada return saham.

3.5.2. Pengaruh Solvabilitas terhadap Return Saham

Berdasar pada hasil penelitiannya menunjukkan bahwasanya Solvabilitas yang diukur dengan
Debt to Equity Ratio (DER) berdampak positif pada return saham. Hasil penelitiannya tidak sesuai
dengan hipotesis dua (H2) yaitu Solvabilitas berdampak negatif pada return saham. Artinya, tingkat
solvabilitas yang lebih tinggi menggambarkan kemampuan perusahaan mengelola utang relatif pada
ekuitas, justru meningkatkan return saham.

Perusahaan di subsektor plastik dan kemasan hadapi tantangan semacam ketidakstabilan harga
bahan baku, persaingan ketat dan regulasi lingkungan terkait pengurangan plastik. Solvabilitas yang
optimal, ditunjukkan oleh DER yang terkontrol, menjadi perhatian investor karena mencerminkan
kemampuan perusahaan untuk memanfaatkan utang secara efektif guna mendanai operasional atau
inovasi, sehingga meningkatkan daya tarik saham. Investor tampaknya menghargai DER yang seimbang
sebagai indikator stabilitas keuangan dan potensi pertumbuhan.

Berdasar pada Arbitrage Pricing Theory (APT) imbal hasil saham dapat pengaruh oleh penyebab
resiko eksternal seperti harga minyak dunia, suku bunga, dan regulasi lingkungan. DER yang terkontrol
tampaknya menjadi salah satu faktor yang relevan, karena mencerminkan kemampuan perusahaan
menghadapi volatilitas pasar, sehingga berkontribusi positif pada return saham. Berdasar pada teori
signanling, sebuah DER yang ideal memberikan indikasi yang menguntungkan bagi investor,
menunjukkan bahwa perusahaan mampu mengelola risiko keuangan sambil mendukung pertumbuhan
atau efisiensi dalam operasinya.

Hasil ini telah sesuai dan sama dengan penelitian yang sudah diteliti oleh [46] [30] [33] [11] [23]
[16] [19] [6]. Menjelaskan bahwasanya solvabilitas berdampak positif dan signifikan pada imbal hasil
saham.

3.5.3. Pengaruh Profitabilitas terhadap Return Saham

Berdasar pada hasil penelitiannya menunjukkan bahwasanya Profitabilitas yang diukur denga
Return on Equity (ROE) berdampak positif pada imbal hasil. Hasil penelitiannya sesuai dengan hipotesis
tiga (H3) yaitu Profitabilitas berdampak positif pada return saham. Artinya, kemampuan perusahaan
menghasilkan laba dari ekuitas secara langsung meningkatkan return saham.

Dalam subsektor plastik dan kemasan, perusahaan yang mampu meningkatkan ROE biasanya
menunjukkan efisiensi dalam memanfaatkan modal ekuitas untuk menghasilkan keuntungan, meskipun
hadapi tantangan semacam ketidakstabilan harga resin plastik, persaingan ketat serta regulasi
lingkungan terkait plastik. Profitabilitas yang kuat, sebagaimana ditunjukkan oleh ROE menjadi faktor
utama yang diperhatikan investor, karena mencerminkan kemampuan perusahaan menghasilkan
pendapatan stabil di tengah ketidakpastian pasar, sehingga meningkatkan return saham.

Berdasar pada Arbitrage Pricing Theory (APT) imbal hasil saham dipengaruhi oleh berbagai
faktor risiko, dengan volatilitas harga bahan baku, suku bunga, dan perubahan regulasi lingkungan. ROE
yang tinggi tampaknya menjadi salah satu faktor yang relevan, karena mencerminkan ketahanan
keuangan perusahaan dalam menghadapi risiko-risiko tersebut, sehingga mengingkatkan daya tarik

Page 2344
Journal Homepage : https.//jurnal.intekom. id/index.php/ijema



IJEMA : Indonesian Journal of Economics, Management, and Accounting E-ISSN : 3032-0550
Vol. 2, No. 8, Agustus 2025, Hal 2335-2349 P-ISSN : 3032-1891

saham di mata investor. Berdasar pada teori signaling, ROE yang tinggi memberi sinyal itu positif untuk
investor, ini menunjukkan kinerja keuangan yang kuat dan kesanggupan perusahaan untuk mengelola
ekuitas secara efisien guna menghasilkan laba.

Hasilnya telah sesuai dan sama dari penelitian yang sudah diteliti oleh [31] [39] [18]. Menjelaskan
bahwasanya profitabilitas berperngaruh positif dan signifikan pada return saham.

4. KESIMPULAN
Berdasar pada penelitian yang sudah dilakukan untuk meneliti pengaruh Likuiditas, Solvabilitas
dan Profitabilitas terhadap imbal hasil Saham pada perusahaan subsektor Plastik dan Kemasan yang
tercatat di BEI pada tahun 2018-2023. Maka penelitian bisa disimpulkan yaitu:
1) Likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan pada imbal hasil Saham pada perusahaan
subsektor plastik dan kemasan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-2023.
2) Solvabilitas berpengaruh positif dan signifikan pada imbal hasil Saham pada perusahaan
subsektor plastik dan kemasan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-2023.
3) Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan pada imbal hasil Saham pada perusahaan
subsektor plastik dan kemasan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-2023.
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