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Abstrak: Pasar modal memiliki peran yang penting dalam berkembangnya perekonomian 
nasional. Salah satu produk pasar modal yang dapat digunakan untuk berinvestasi adalah 
saham, yang pemilikan atau pembelian saham-saham perusahaan terbuka oleh para 
investor. Biasanya, sebelum menanamkan sahamnya kepada perusahaan, investor 
terlebih dahulu menilai kinerja keuangannya, yang merupakan kemampuan perusahaan 
mengelola keuangan tercermin. Hal tersebut tercermin pada laporan keuangan ataupun 
annual report. Return saham yang akan didapatkan dari perusahaan tersebut bersifat 
fluktuatif. Hal tersebut dipengaruhi oleh beberapa hal, salah satunya adalah faktor 
fundamental perusahaan itu sendiri. Maka dari itu, dibutuhkan untuk menganalisis rasio 
keuangan yang merupakan salah satu teknik analisis fundamental. Pada penelitian ini 
menggunakan 5 variabel independent yang merupakan proksi dari rasio keuangan, yaitu 
GPM, CR, DER, TATO, dan PER. Sampel pada penelitian ini terdapat 13 perusahaan 
otomotif dan komponen dengan total data sebanyak 65 data. Metode analisis yang 
digunakan adalah analisis regresi linear berganda. Berdasarkan hasil pengujian dapat 
disimpulkan bahwa variabel GPM dan TATO berpengaruh terhadap return saham. 
Sedangkan variabel CR, DER, dan PER tidak berpengaruh terhadap besaran return 
saham yang didapatkan oleh pemegang saham atau investor.  
 

Kata Kunci: Rasio Keuangan, Agency Theory, dan Return Saham 
 
Abstract: The capital market has an important role in the development of the national 
economy. One of the capital market products that can be used for investing is shares, 
which are the ownership or purchase of shares in public companies by investors. Usually, 
before investing shares in a company, investors first assess its financial performance, 
which reflects the company's ability to manage finances. This is reflected in financial 
reports or annual reports. The share returns that will be obtained from this company are 
fluctuating. This is influenced by several things, one of which is the fundamental factors of 
the company itself. Therefore, it is necessary to analyze financial ratios which is one of the 
fundamental analysis techniques. This research uses 5 independent variables which are 
proxies for financial ratios, namely GPM, CR, DER, TATO, and PER. The sample in this 
research was 13 automotive and component companies with a total of 65 data. The 
analytical method used is multiple linear regression analysis. Based on the test results, it 
can be concluded that the GPM and TATO variables have an effect on stock returns. 
Meanwhile, the CR, DER and PER variables have no effect on the amount of stock returns 
obtained by shareholders or investors. 
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PENDAHULUAN 

 Pasar modal memiliki peran yang penting dalam berkembangnya perekonomian nasional. 

Hal tersebut didukung dengan banyaknya perusahaan yang menggunakan pasar modal sebagai 

alat untuk memperkuat posisi keuangannya (Muklis, 2016). Terdapat dua fungsi yang dijalankan 

di pasar modal, yaitu fungsi ekonomi dan keuangan (Muklis, 2016). Dalam menjalankan fungsi 

ekonominya, pasar modal mempertemukan dua kepentingan dari pihak yang memiliki dana lebih 

(investor) dan perusahaan sebagai pihak yang memerlukan dana (emiten) untuk menjalankan 

bisnisnya. Sedangkan dalam menjalankan fungsi keuangan, pemilik dana (investor) mungkin untuk 

mendapatkan keuntungan dengan menanamkan dananya ke pasar modal (investasi).  

Salah satu produk pasar modal yang dapat digunakan untuk berinvestasi adalah saham, 

yang pemilikan atau pembelian saham-saham perusahaan terbuka oleh para investor (Sari dan 

Hidayat, 2022). Agar sahamnya dapat diperdagangkan di masyarakat luas, perusahaan harus 

mendaftarkannya ke Bursa Efek Indonesia (BEI). Transaksi pembelian dan penjualan saham saat 

ini sangat mudah, dengan menggunakan smartphone yang bisa membeli dimanapun sesuai 

dengan jam operasional BEI. Adanya kemudahan tersebut mendorong investor untuk bertransaksi 

saham. Dalam keputusannya untuk membeli ataupun menjual saham, para investor harus mampu 

untuk menganalisis kinerja bisnis perusahaannya agar mendapat suatu keuntungan berupa return 

saham. Perusahaan yang memiliki kinerja bagus akan memiliki kesempatan untuk mendapatkan 

modal atau dari berupa investasi saham dari investor.  

  Pada dasarnya, perusahaan berusaha untuk meningkatkan kinerja bisnisnya agar bisa 

mendapatkan laba yang maksimal. Kemampuan perusahaan mengelola keuangan tercermin 

dalam kinerja keuangannya (Masyitah dan Harahap, 2018). Perusahaan dianggap memiliki kinerja 

baik apabila mampu menghasilkan keuntungan, mempertahankan nilai investasi, dan 

menunjukkan kemampuan mengelola pengeluaran (Sari dan Hidayat, 2022).  

Kinerja perusahaan dapat dilihat pada laporan keuangan pada BEI ataupun website resmi 

milik perusahaan tersebut. Laporan keuangan merupakan sumber informasi yang bersifat 

fundamental, yaitu berhubungan langsung dengan kondisi perusahaan (Sanjaya, 2017). Tujuan 

adanya laporan keuangan perusahaan adalah sebagai alat untuk menilai sehat atau tidaknya 

kondisi keuangan perusahaan berdasarkan informasi fundamental yang disajikan (Budastra, 

2023).  Berdasarkan Statement of Financial Accounting Concepts (SFAC) No. 1, tujuan utama 

dibuatnya laporan keuangan adalah menyediakan informasi bagi orang yang berkepentingan untuk 

membantu dalam membuat suatu keputusan ekonomi dan bisnis. Biasanya, para pemegang 

saham adalah salah satu pihak yang berkepentingan dan memerlukan laporan keuangan tersebut 

untuk meyakinan bahwa akan memperoleh return. Dengan adanya kepentingan tersebut, informasi 

yang dibuat dalam laporan keuangan harus akurat dalam menggambarkan kegiatan ekonomi yang 

dilakukan perusahaan.  

Return saham dari tahun ke tahun mengalami fluktuasi. Return merupakan hasil yang 

didapatkan dari hasil investasi dalam jangka waktu tertentu (Sari dan Hidayat, 2022).  Selain itu, 

juga bisa diartikan sebagai imbalan kepada investor dalam keberaniannya untuk mengambil dan 

risiko atas investasi (Ichsani dan Oki, 2022), mengingat perjalanan bisnis dimungkinkan mengalami 
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keuntungan ataupun kerugian. Adanya nilai yang fluktuatif dari return saham dapat dipengaruhi 

oleh faktor eksternal dan internal (Millenia, 2022). 

Berdasarkan hasil pengolahan laporan keuangan perusahaan pada tahun 2019 hingga 

tahun 2024, rata-rata return tertinggi terjadi pada tahun 2021 dimana pada tahun tersebut sudah 

mulai ada kelonggaran mobilisasi masyarakat dan terdapat strategi dari pemerintah agar kegiatan 

ekonomi tidak terus menurun. Dilansir dari Gaikindo (2021), adanya kebijakan Pajak Penjualan 

atas Barang Mewah Ditanggung Pemerintah (PPnBM DTP) menyebabkan penjualan meningkat 

selama Maret hingga November 2021. Dengan adanya hal tersebut, dapat dimungkinkan adanya 

peningkatan keuntungan dan kinerja perusahaan sehingga harga serta return saham yang 

didapatkan oleh investor juga meningkat.  

Pada tahun 2019 hingga 2020 terjadi pandemi Covid-19 yang melanda semua negara 

termasuk Indonesia sehingga rata-rata return saham mengalami penurunan hingga pada angka -

11% dan -4%. Dilansir dari Gaikindo (2020) dan  adanya pandemi tersebut memunculkan adanya 

kebijakan dari pemerintah yang membatasi aktivitas masyarakat, sehingga dapat mempengaruhi 

penurunan keuntungan dan juga harga saham pada suatu perusahaan, termasuk pada 

perusahaan di sektor otomotif dan komponen. Salah satu dampaknya adalah turunnya harga 

saham sehingga return yang didapatkan para investor yang sebelumnya berinvestasi pada sektor 

ini juga turun. Meskipun demikian, perusahaan di sektor ini terus melakukan upaya dalam 

meningkatkan kinerja bisnisnya di era pandemi dan seterusnya.  

Pada tahun 2022 terjadi penurunan rata-rata return dari tahun 2021 sebesar 4% yang 

mengindikasikan adanya penurunan rata-rata kinerja perusahaan. Hal tersebut dimungkan adanya 

penurunan penjualan di pasar. Namun, pada tahun 2023 kembali terjadi penigkatan rata-rata return 

saham. Pada kurartal ke-2, sektor ini berperan besar dalam menopang pertumbuhan ekonomi 

bertumbuh sebesar 9,66%  dari kuartal sebelumnya (Kontan, 2023). Selain itu, dilansir dari 

Kementrian Koordinator Bidang Perekonomian Republik Indonesia pada tahun 2023 yang 

menjelaskan bahwa Indonesia siap menjadi produsen Electric Vehicle (kendaraan listrik) bagi 

Pasar Global. Hal tersebut mengindikasikan adanya harapan positif dari industri di sektor ini 

kedepannya.  

Adapun faktor internal yang mempengaruhi return adalah kondisi internal perusahaan. 

Dalam menganalisis kondisi perusahaan pada laporan keuangan untuk kepentingan investasi 

saham, dapat dilakukan dengan analisis fundamental. Menurut Sanjaya (2017), analisis 

fundamental merupakan analisis yang digunakan untuk memperkirakan harga saham di masa yang 

akan datang dengan menggunakan data fundamental, yaitu data yang berasal dari keuangan 

perusahaan. Analisis  faktor  fundamental  didasarkan  pada  laporan  keuangan  perusahaan  yang  

dapat dianalisis  melalui  analisa  rasio-rasio  keuangan. Terdapat beberapa komponen yang 

termasuk ke dalam rasio keuangan menurut Hanafi dan Halim pada Sanjaya (2017), yaitu rasio 

likuiditas, aktivitas, solvabilitas, profitabilitas, dan pasar.  

Beberapa variabel pada rasio keuangan yang digunakan pada penelitian ini, yaitu rasio 

likuiditas yang diproksikan oleh Current Ratio (CR),  rasio aktivitas diproksikan dengan Total Assets 

Turnover (TATO), rasio solvabilitas diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER), rasio 
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profitabilitas diproksikan dengan Gross Profit Margin (GPM), dan rasio pasar diproksikan dengan 

Price Earning Ratio (PER). CR menggambarkan kemampuan  perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban (utang) jangka  pendek. Berdasarkan penelitian sebelumnya, CR memiliki pengaruh 

terhadap return saham yang akan diperoleh investor (Ariani, 2019). Namun, pada penelitian lain 

didapatkan hasil yang bertentangan, bahwa CR tidak berpengaruh terhadap return saham (Hendra 

dan Adjani, 2022; Andriyani dan Suryanto, 2022). 

Variabel selanjutnya adalah TATO yang merupakan mengukur keefesienan dan kefektivitasan 

seluruh aktiva yang sudah digunakan oleh perusahaan dalam meningkatkan nilai penjualan yang 

sudah dihasilakan dari setiap rupiah aktiva. Berdasarkan penelitian sebelumnya, TATO 

mempengaruhi return saham secara signifikan (Nikmah dkk, 2021), (Handayani dan Sinurat, 2022), 

dan (Priantoro, dkk, 2024). Adanya pengaruh tersebut tidak sejalan dengan hasil dari penelitian 

(Ariani, 2019) yang menyatakan bahwa TATO  tidak berpengaruh terhadap return saham.   

Selain itu, DER merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur utang dan ekuitas dari 

sebuah perusahaan Berdasarkan penelitian sebelumnya, DER memiliki pengaruh terhadap return 

saham (Affinanda dan Yuyetta, 2015). Namun, hasil dari penelitian tersebut tidak sesuai dengan 

penelitian (Suarjana dan Rahyuda, 2013; Hendra dan Adjani, 2018) yang menyatakan bahwa DER 

tidak berpengaruh terhadap return saham.  

GPM merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan efisiensi perusahaan 

dalam memproduksi produk dan menghaslkan profit Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan 

oleh Affinanda dan Yuyetta (2015) menjelaskan bahwa adanya pengaruh dari GPM terhadap return 

saham. Hal tersebut tidak selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh (Andriyani dan Suryanto, 

2022), yang menyatakan bahwa GPM tidak memiliki pengaruh terhadap return saham.  

Variabel terakhit adalah PER yang merupakan besarnya harga yang harus dibayarkan untuk 

memperoleh satu rupiah earnings perusahaan. Penilaian PER memiliki pengaruh terhadap return 

saham seperti penelitian yang telah dilakukan oleh (Hendra dan Adjani, 2022). Namun, hal tersebut 

tidak sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Ariani (2019) yang menyatakan bahwa 

PER tidak berpengaruh terhadap return saham. 

Berdasarkan dari penelitian sebelumnya, variabel GPM, CR, DER, TATO, dan PER 

memiliki dan tidak memiliki pengaruh terhadap return saham. Adanya hal tersebut membuat 

peneliti tertarik mengetahui lebih lanjut pengaruh variabel tersebut pada perusahaan sektor 

otomotif dan komponen. Penelitian ini penting untuk dilakukan karena berpengaruh terhadap 

pengambilan keputusan investasi saham bagi investor di sektor otomotif dan komponen.  

 

 

KAJIAN LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Teori Keagenan (Agency Theory) 

Teori keagenan menjelaskan bahwa dalam suatu perusahaan terdapat dua pihak yang 

saling berinterksi, yaitu pihak manajemen perusahaan (agen) dengan pemegang saham (principal) 

(Jensen dan Meckling, 1976 dalam Destriana, 2015). Kedua pihak tersebut memiliki pengendalian 

yang berbeda. Pihak agen mempunyai kewajiban untuk mengelola dan mengendalikan 
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perusahaan. Agar principal mengetahui kinerja perusahaan, agen berkewajiban untuk memberikan 

laporan perusahaan secara periodik. Sedangkan principal menyediakan fasilitas dan dana untuk 

agen dalam menjalankan perusahaan. Semakin tinggi pencapaian suatu tujuan principal maka 

akan semakin tinggi pula balas jasa yang akan diterima oleh agen (Amirulloh dan Amalia, 2020). 

 

Return Saham 

Return merupakan hasil yang didapatkan dari hasil investasi dalam jangka waktu tertentu 

(Sari dan Hidayat, 2022). Hasil yang didapatkan tersebut bisa merupakan suatu keuntungan 

ataupun kerugian. Return saham dibagi menjadi dua jenis, yaitu return ekspektasian dan realisasi 

(Millenia, 2022). Return realisasi merupakan pengembalian keuntungan saham yang telah terjadi 

dan bersifat historis sehingga hal ini dapat digunkaan untuk menilai kinerja suatu perusahaan serta 

dapat membantu investor untuk memperkirakan return ekspektasi dimasa depan. Sedangkan 

return ekspektasian adalah pengembalian saham yang belum terjadi dan diharapkan akan 

didapatkan oleh investor dimasa depan. Untuk menghitung besaran return yang didapatkan pada 

suatu periode tertentu dirumuskan pada persamaan di bawah ini. 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 =  
(𝑃𝑡  −  𝑃𝑡−1)

𝑃𝑡−1
 

Sedangkan untuk perusahaan yang membagi devidennya pada periode tertentu 

menggunakan rumus 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 =  
(𝑃𝑡  −  𝑃𝑡−1) − 𝐷

𝑃𝑡−1
 

keterangan: 

𝑃𝑡 = harga per lembar saham pada akhir periode. 

𝑃𝑡−1   = harga per lembar saham pada awal periode. 

D = dividen per lembar sahamyang diterima selama periode. 

 

Kerangka Pikir Penelitian 

  Rasio keuangan merupakan  salah satu teknik analisis fundamental dalam memperkirakan 

return saham yang diperoleh dalam suatu periode tertentu. Dengan adanya hal tersebut, investor 

dapat mengetahui kondisi keuangan perusahaan dan menentukan tindakan selanjutnya yang akan 

dilakukan. Pada penelitian ini, dilakukan terhadap lima rasio keuangan dan masing-masing rasio 

tersebut diproksikan dengan satu variabel untuk menilai pengaruhnya terhadap return saham 

sektor otomotif dan komponen pada perusahaan yang terdaftar di BEI. Adapun kerangka tersebut 

digambarkan pada Gambar 2.1. di bawah ini  
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Gambar 2. 1 Kerangka Pikir Penelitian 

PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Hubungan Gross Profit Margin (GPM) dan Return Saham  

Gross Profit Margin (GPM) merupakan salah satu rasio profitabilitas perusahaan. Rasio ini 

bermanfaat untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memproduksi produk dan 

menghaslkan profit. Semakin tinggi nilai GPM, maka akan semakin tinggi pula profit yang 

dihasilkan oleh perusahaan yang mengindikasikan adanya pengaruh GPM terhadap return saham. 

Hal tersebut didukung dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Affinanda dan Yuyetta (2015); 

Sari, dkk (2023); dan Fitriani, dkk (2022)  menjelaskan bahwa adanya pengaruh GPM terhadap 

return saham. Dengan demikian dapat dirumuskan suatu hipotesis: 

H1. Gross Profit Margin (GPM) berpengaruh terhadap return saham. 

Hubungan Current Ratio (CR) dan Return Saham   

 Current Ratio (CR) merupakan kemampuan  perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

(utang) jangka  pendek. Semakin tinggi nilai CR, mengindikasikan bahwa semakin baik 

kemampuan perusahaan dalam membayar utang perusahaan yang akan mempengaruhi return 

saham. Hal tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Ariani (2019), Widiana dan 

Yustrianthe (2020), dan Kanivia (2020) menyatakan bahwa CR memiliki pengaruh terhadap return 

saham yang akan diperoleh investor. Dengan demikian dapat dirumuskan suatu hipotesis: 

H2. Current Ratio (CR) berpengaruh terhadap return saham 

Hubungan Debt to Equity Ratio (DER) dan Return Saham 

 Debt to Equity Ratio (DER) merupakan salah satu rasio solvabilitas. Rasio ini berguna 

untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi tanggung jawab jangka panjangnya. 

Nilai DER yang tinggi mengindikasikan perusahaan tidak bisa memenuhi kewajiban jangka 

panjangnya sehingga investor kurang berminat dalam menginvestasikan sahamnya pada 

perusahaan. Hal tersebut akan mempengaruhi harga saham yang selanjutnya akan berpengaruh 

pula terhadap return saham dalam suatu periode tertentu. Penelitian yang mendukung hal tersebut 

dilakukan oleh  Andriyani dan Suryanto (2022), Kanivia (2020), dan Ariani (2019)  menyatakan 

bahwa DER memiliki pengaruh terhadap return saham. Dengan demikian dapat dirumuskan suatu 

hipotesis: 
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H3. Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap return saham 

Hubungan Total Assets Turnover (TATO) dan Return Saham 

Total Assets Turnover (TATO) merupakan salah satu rasio aktivitas. TATO menilai 

keefesienan dan kefektivitasan seluruh aktiva yang sudah digunakan oleh perusahaan dalam 

meningkatkan nilai penjualan yang sudah dihasilakan dari setiap rupiah aktiva dengan suatu 

perbandingan antara penjualan dengan total aset. Dengan adanya nilai TATO yang tinggi, 

mengindikasikan adanya peningkatan keuntungan perusahaan yang akan berpengaruh pula 

terhadap harga dan return saham yang didapatkan dalam suatu periode tertentu. Hal tersebut 

didukung oleh penelitian yang dilakukan (Nikmah dkk, 2021), (Handayani dan Sinurat, 2022), dan 

(Priantoro, dkk, 2024) menjelaskan bahwa adanya pengaruh TATO terhadap return saham. 

Dengan adanya hal tersebut dapat dirumuskan suatu hipotesis: 

H4. Total Assets Turnover (TATO) berpengaruh terhadap return saham 

Hubungan Price Earnings Ratio (PER) dan Return Saham 

Price Earnings Ratio (PER) merupakan salah satu rasio pasar untuk menilai besarnya 

harga yang harus dibayarkan untuk memperoleh satu rupiah earnings perusahaan. Adanya nilai 

PER yang semakin rendah dapat mempengaruhi harga dan return saham yang semakin tinggi 

yang menunjukkan adanya pengaruh antara PER dengan return saham. Hal tersebut didukung 

oleh penelitian yang dilakukan oleh Hendra dan Adjani (2022); Sodikin dan Wuldani (2016); dan 

Setyarini, dkk (2020) menjelaskan bahwa PER memiliki pengaruh terhadap return saham. Dengan 

adanya hal tersebut dapat dirumuskan suatu hipotesis: 

H5. Price Earnings Ratio (PER) berpengaruh terhadap return saham 

 

METODE PENELITIAN 

Jenis Penelitian 

Jenis penelitian ini adalah penelitian asosiatif dan kuantitatif. Didasarkan pada kedudukan 

tiap variabelnya termasuk ke dalam penelitian asosiatif, yaitu suatu penelitian yang bertujuan untuk 

mengetahui hubungan antara dua variabel atau lebih berdasarkan perhitungan statistik (Sugiyono, 

2017). Selain itu, berdasarkan jenis data yang digunakan, penelitian ini termasuk ke dalam 

penelitian kuantitatif, yang dimana menggunakan angka pada laporan keuangan perusahaan 

sebagai datanya (Sugiyono, 2017). 

Populasi dan Sampel Penelitian 

Populasi yang digunakan pada penelitian ini adalah perusahaan manufaktur di sektor 

otomotif dan komponen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2019-2023. 

Terdapat 15 perusahaan yang terdaftar pada BEI pada tahun 2019-2023. Sehingga populasi yang 

digunakan pada penelitian ini adalah 15 perusahaan. 

Sumber dan Metode Pengumpulan Data 

Sumber data yang digunakan adalah data sekunder. Menurut Sugiyono (2017), sumber 

data sekunder merupakan data yang bersumber dari pihak lain seperti melalui perantara orang lain 
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atau dokumen. Pada penelitian ini menggunakan laporan tahunan perusahaan di sektor otomotif 

dan komponen yang telah terdaftar di BEI pada tahun 2019-2023. Berdasarkan sumber data yang 

diperlukan, teknik pengumpulan data pada penelitian ini menggunakan dokumen laporan tahunan 

perusahaan (Annual Report). Laporan tersebut didapatkan dari website BEI atau perusahaan 

terkait. Selanjutnya, dihitung besaran nilai pada variabel GPM, CR, DER, TATO, PER, dan return 

saham. Jumlah data yang digunakan pada penelitian ini sebanyak 65 data. 

Operasional Variabel 

Berikut operasional variabel dari penelitian yang dijabarkan dengan rumus perhitungan.  

Tabel 1 Instrumen Variabel 

No Variabel Rumus Sumber 

1 Gross Profit Margin 

(GPM) 
𝐺𝑃𝑀 =  

𝐺𝑟𝑜𝑠𝑠 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡

𝑁𝑒𝑡 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠
 

Prastya dan 

Agustin (2018) 

2 Current Ratio (CR) 
𝐶𝑅 =  

𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

Intan dkk (2022) 

3 Debt to Equity Ratio 

(DER) 
𝐷𝐸𝑅 =  

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

Intan dkk (2022) 

4 Total Assets 

Turnover (TATO) 
𝑇𝐴𝑇𝑂 =  

𝑁𝑒𝑡 𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 

Intan dkk (2022) 

5 Price Earnings Ratio 

(PER) 
𝑃𝐸𝑅 =  

𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑃𝑎𝑠𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐸𝑃𝑆
 

Wiratno dan 

Yustrianthe (2022) 

 

Metode Analisis Data 

Data yang telah didapatkan selanjutnya diolah dan dianalisis. Pada penelitian ini menggunakan 

teknik analisis secara kuantitatif. Adapun teknik analisis data yang digunakan yaitu:  

1. Statistik Deskriptif 

 Statistik deskriptif merupakan salah satu teknik yang digunakan dalam 

menganalisis suatu data dengan mendeskripsikan data yang telah ada tanpa membuatu 

suatu kesimpulan yang berlaku umum (Sugiyono, 2017). Dalam menggambarkan data, 

pada teknik ini dalam bentuk nimai minimal, nilai maksimal, rata-rata, presentase, standart 

deviasi, tabel, dll (Sugiyono, 2017).  

2. Uji Asumsi Klasik 

 Uji asumsi klasik digunakan untuk memperoleh hasil analisis regresi agar tidak 

bias. Penelitian ini menggunakan SPSS dalam menguji asumsi klasik. Adapun tahapan 

yang dilakukan dalam uji ini antara lain: 

a. Uji Normalitas 

Uji normalitas digunakan untuk menilai normal tidaknya persebaran data 

pada variabel yang digunakan pada penelitian ini. Hasil uji statistik akan lebih baik 

apabila memiliki data yang terdistribusi yang normal (Ghozali, 2018). Dalam tahap 

pengujian ini, suatu data dikatakan terdistribusi normal apabila memiliki nilai 
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signifikansi lebih besar dari 0,05 (Ghozali, 2018). Pada penelitian ini, pengujian 

normalitas dilakukan dengan menggunakan metode Kolmogorov-Smirnov. 

b. Uji Multikolineritas 

Langkah selanjutnya adalah dengan melakukan pengujian 

multikolinearitas yang bertujuan untuk mengetahui keterkaitan antar variabel 

independen. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara 

variable independen. Adanya tidaknya keterkaitan antar variabel independen 

dapat diketahui dari nilai  Variance Inflation Factor VIF pada model ujinya. Apabila 

nilai VIF < 10, maka antar variabel independen tidak terdapat korelasi (Ghozali, 

2018).  

c. Uji Autokorelasi 

Pengujian selanjutnya adalah uji autokorelasi yang bertujuan untuk 

mendeteksi adanya gangguan pada model uji. Untuk menguji autokorelasi, dapat 

dilakukan dengan menggunakan metode Durbin-Watson. Model uji yang baik 

adalah tidak terdapat autokorelasi di dalamnya (Susilowati dkk, 2019). Menurut 

Raharjo (2019), pengambilan keputusan pada uji Durbin-Watson antara lain: (1) 

Terdapat autokorelasi apabila nilai hasil uji lebih kecil dari dL atau lebih besar dari 

4-dL; (2) Tidak terdapat autokorelasi apabila nilai hasil uji terletak antara dU dan 

4-dU; dan (3) Tidak ada kesimpulan yang pasti apabila nilai hasil uji terletak 

diantara dL dan dU atau antara 4-dU dan 4-dL.  

d. Uji Heterogenitas 

 Tahapan selanjutnya adalah melakukan pengujian heterogenitas untuk 

menguji ada tidaknya kesamaan dari residual satu pengalamatan ke pengamatan 

lainnya (Susilowati dkk, 2019). Tidak terdapat heterogenitas apabila nilai yang 

didapatkan lebih besar dari 0,05 (Raharjo, 2019). Pengujian heterogenitas dalam 

dilakukan dengan Uji Glejser.  

3. Analisis Regresi Linier Berganda 

Setelah dilakukan uji asumsi klasik, dilanjutkan dengan membuat model uji untuk 

analisis regresi linier berganda karena menggunakan lebih dari satu variabel independen 

(Sudariana dan M, 2021). Dalam penelitian dirumuskan model analisis regresi linear 

berganda dengan menggunakan SPSS sebagai berikut:. 

𝑌 =  𝑎 +  𝑏1𝑋1 +  𝑏2𝑋2 +  𝑏3𝑋3 +  𝑏4𝑋4 +  𝑏5𝑋5 +  𝑒 

Keterangan: 

Y    = Variabel dependen. 

X1, X2, X3, X4, X5  = Variabel independen 

a   = Konstanta 

b1, b2, b3, b3, b4  = Koefisien Regresi 

e    = Variabel Pengganggu 

4. Koefisien Determinasi (R2) 
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Koefisien determinasi (R2) merupakan alat untuk mengukur seberapa jauh 

kemampuan model dalam menjelaskan variabel dependen terhadap variabel dependen 

(Sugiyono, 2017). Nilai koefisien determinasi antar nol sampai satu. Nilai R2 yang kecil 

berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variabel-varibel 

dependen amat terbatas 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif 

Hasil penelitian analisis statistik deskriptif dapat dilihat dalam Tabel 2 di bawah ini 

Tabel 2 Hasil Statistik Deskriptif 

Variabel N Min Maximum Mean Std. Deviasi 

GPM 65 -0,062 0,400 0,177 0,081 

CR 65 0,609 6,167 1,674 1,078 

DER 65 0,071 7,828 1,065 1,446 

TATO 65 0,272 4,694 0,974 0,643 

PER 65 -48 39,492 6,529 15,026 

Return 65 -0,93 4,905 0,203 0,917 

Sumber: Data Diolah (2024) 

Berdasarkan Tabel 2, variabel GPM, CR, dan TATO memiliki nilai mean yang lebih besar 

dari pada nilai standart deviasinya. Hal tersebut menandakan bahwa penyimpangan data yang 

terjadi rendah dan persebaran nilainya merata (Hardian dkk 2021). Sedangkan variabel DER dan 

PER memiliki nilai mean yang lebih kecil dari pada nilai standar deviasinya yang menandakan 

bahwa penyimpangan data yang terjadi tinggi dan persebaran nilainya tidak merata (Hardian dkk 

2021).  

 

Uji Normalitas  

Berdasarkan pengujian normalitas menggunakan One-Sample Kolmogrov-Smirnov Test 

pada model regresi linear penelitian ini, data tidak terdistribusi normal karena memiliki nilai 

signifikansi 0,000 dimana hal tersebut < 0,05 seperti pada Tabel 3 di bawah ini. Dengan adanya 

hal tersebut, maka variabel yang digunakan pada penelitian ini perlu dilakukan transformasi data 

untuk memenuhi uji normalitas sebagai syarat regresi (Priogono, 2013). 

 

Tabel 3 Hasil Uji Normalitas sebelum Transformasi data 

Variabel Nilai Hasil Uji Kriteria Keterangan 

Unstandardized 

Residual 

0,000 > 0,05 Data Tidak Normal 
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Sumber: Data Diolah (2024) 

Setelah dilakukan transformasi data, dilakukan uji normalitas menggunakan  One-

Sample Kolmogorov-Smirnov. Didapatkan hasil uji normalitas seperti pada tabel tersebut, dimana 

nilai signifikansinya sebesar 0,061 dimana lebih dari 0,05 sehingga memenuhi asumsi data 

terdistribusi dengan normal.  

Tabel 4 Uji Normalitas setelah dilakukan Transformasi Data 

Variabel Nilai Hasil Uji Kriteria Keterangan 

Unstandardized 

Residual 
0,061 > 0,05 Data Normal 

Sumber: Hasil Pengolahan Data (2024) 

Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas untuk mengetahui ada atau tidaknya keterkaitan antara variabel 

independent. Hal tersebut dapat diketahui dengan nilai Tolenace dan VIF. Berdasarkan Tabel 5 di 

bawah ini, nilai VIF variabel GPM sebesar 1,217, CR 1,100, DER sebesar 1,229, TATO 1,206, dan 

DER sebesar 0,085 dimana semua nilai tersebut < 10. Dengan adanya hal tersebut, tidak terjadi 

keterkaitan antar variabel dan memenuhi persyaratan model regresi.  

Tabel 1 Hasil Uji Multikolinearitas 

Variabel Tolerance VIF Keterangan 

GPM 0,821 1,217 Tidak ada multikolinearitas 

CR 0,909 1,000 Tidak ada multikolinearitas 

DER 0,814 1,229 Tidak ada multikolinearitas 

TATO 0,829 1,206 Tidak ada multikolinearitas 

PER 0,922 1,085 Tidak ada multikolinearitas 

Sumber: Data Diolah (2024) 

Uji Autokorelasi 

Model regresi yang baik adalah tidak terdapat autokorelasi di dalamnya. Pada penelitian 

ini menggunakan metode Durbin-Watson (DW) untuk mendeteksi hal tersebut. Berdasarkan tabel 

Durbin-Watson dengan nilai k (banyaknya variabel dependen) = 5 dan jumlah data sebanyak 65, 

nilai dL sebesar 1,4378 dan dU sebesar 1,7673 sehingga nilai 4-dU sebesar . Dari Tabel 6 di bawah 

ini, nilai dW sebesar 2,194. Syarat untuk tidak terjadi autokorelasi adalah dU<dW<4-dU. Apabila 

disesuaikan dengan syarat tersebut, adapun perhitungan untuk panelitian ini adalah (1,7673 < 

2,194 < 2,2327) sehingga memenuhi syarat uji autokorelasi yaitu tidak terdapat autokorelasi pada 

model regresi yang dibuat.  

Tabel 6 Hasil Uji Autokorelasi 

Nilai Durbin-Watson Nilai dU Nilai dU 

2,194 1,7673 2,2327 
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Sumber: Data Diolah (2024) 

Uji Heterogenitas 

Untuk dapat memenuhi asumsi ini, model regresi harus tidak terdapat heterogenitas agar 

tidak menyebabkan keraguan atau ketidakakuratan hasil uji regresi linear. Nilai signifikansi yang 

lebih dari 0,05 dapat dikatakan bahwa variabel tersebut tidak terdapat heterogenitas. Hasil uji 

heterogenitas pada penelitian ini didapatkan seperti pada Tabel 7 di bawah ini. Nilai signifikansi 

GPM sebesar 0,820, CR sebesar 0,856, DER sebesar 0,575, TATO sebesar 0,135, dan PER 

sebesar 0,529 dimana nilai tersebut lebih dari 0,05 sehingga tidak terdapat heterogenitas pada 

model regresi yang digunakan. Oleh karena itu, model regresi yang digunakan pada penelitian ini 

selanjutnya dapat digunakan untuk menguji hipotesis.  

Tabel 4. 2 Hasil Uji Heterogenitas 

Variabel Kriteria Niali Signifikansi Keterangan 

GPM 

>0,05 

0,993 
Tidak terdapat 

Heterogenitas 

CR 0,865 
Tidak terdapat 

Heterogenitas 

DER 0,575 
Tidak terdapat 

Heterogenitas 

TATO 0,135 
Tidak terdapat 

Heterogenitas 

PER 0,529 
Tidak terdapat 

Heterogenitas 

Sumber: Data Diolah (2024) 

Analisis Regresi Linier Berganda 

Model regresi linier berganda yang telah memenuhi uji asumsi klasik selanjutnya dilakukan 

analisis. Tujuan dilakukan analisis ini adalah untuk menghitung besarnya pengaruh tiap variabel 

independen dengan dependen. Besarnya pengaruh tersebut dapat dilihat pada Tabel 8. 

Berdasarkan tersebut, model regresi linier berganda yang digunakan pada penelitian ini adalah 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 = 0,986 +  2,265𝐺𝑃𝑀 +  0,147𝐶𝑅 +  0,003𝐷𝐸𝑅 +  0,371𝑇𝐴𝑇𝑂

− 0904𝑃𝐸𝑅  

Tabel 3 Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

Variabel Koefisien 

GPM 2,265 

CR 0,147 

DER 0,003 

TATO 0,371 

PER -0,904 

Sumber: Data Diolah (2024) 
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Dari model tersebut, terdapat besaran koefisien yang berbeda-beda. Pada penelitian ini 

menggunakan Unstandardized Coefficients Beta. Adapun interpretasi dari model yang dihasilkan 

adalah sebagai berikut: 

- b0 = 0,986 

Nilai tersebut mengindikasikan bahwa apabila nilai GPM, CR, DER, TATO, dan PER 

dianggap tetap atau sama dengan nol, maka return saham akan meningkat sebesar 0,986. 

- b1 = 2,265 

b1 merepresentasikan variabel GPM. Nilai pada koefisien b1 memiliki makna 

bahwa setiap kenaikan 1 satuan pada variabel GPM, maka return saham akan meningkat 

sebesar 2,265 kali. Dengan kata lain, setiap peningkatan return saham dibutuhkan variabel 

GPM sebesar 2,265 dengan asumsi variabel independen yang lainnya (CR, DER, TATO, 

PER) bernilai nol. 

- b2 = 0,147 

b2 merepresentasikan variabel CR. Nilai pada koefisien b2 memiliki makna bahwa 

setiap kenaikan 1 satuan pada variabel CR, maka return saham akan meningkat sebesar 

0,147 kali. Dengan kata lain, setiap peningkatan return saham dibutuhkan variabel CR 

sebesar 0,147 dengan asumsi variabel independen yang lainnya (GPM, DER, TATO, PER) 

bernilai nol. 

- b3 = 0,003 

b3 merepresentasikan variabel DER. Nilai pada koefisien b3 memiliki makna 

bahwa setiap kenaikan 1 satuan pada variabel DER, maka return saham akan meningkat 

sebesar 0,003 kali. Dengan kata lain, setiap peningkatan return saham dibutuhkan variabel 

DER sebesar 0,003 dengan asumsi variabel independen yang lainnya (GPM, CR, TATO, 

PER) bernilai nol. 

- b4 = 0,371 

b2 merepresentasikan variabel TATO. Nilai pada koefisien b4 memiliki makna 

bahwa setiap kenaikan 1 satuan pada variabel TATO, maka return saham akan meningkat 

sebesar 0,371 kali. Dengan kata lain, setiap peningkatan return saham dibutuhkan variabel 

GPM sebesar 0,371 dengan asumsi variabel independen yang lainnya (GPM, CR, DER, 

PER) bernilai nol. 

- b5 = 0,904 

b5 merepresentasikan variabel PER. Nilai pada koefisien b5 memiliki makna 

bahwa setiap kenaikan 1 satuan pada variabel PER, maka return saham akan meningkat 

sebesar 0,904 kali. Dengan kata lain, setiap peningkatan return saham dibutuhkan variabel 

PER sebesar 0,904 dengan asumsi variabel independen yang lainnya (GPM, CR, DER, 

TATO) bernilai nol. 

Koefisien Determinasi  

Berdasarkan hasil analisis model regresi linear berganda pada penelitian ini, nilai koefisien 

determinasi sebesar 0,192 atau 19% seperti pada Tabel 4.9 di bawah ini. Kemampuan variabel 

independen menjelaskan variabel dependen sebesar 19% dengan 81% sisanya tidak diteliti pada 
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penelitian ini. Meskipun ada lima variabel bebas, mungkin variabel-variabel tersebut tidak 

sepenuhnya mewakili faktor-faktor yang berpengaruh signifikan terhadap return saham. Hal 

tersebut mengindikasikan bahwa masih terdapat banyak hal yang dapat mempengaruhi besaran 

return saham yang akan didapatkan oleh investor atau pemegang saham. Salah satunya adalah 

firm size, yang merupakan ukuran perusahan merupakan salah satu hal yang dapat mempengaruhi 

return saham (Ariani, 2019). Ukuran perusahaan merupakan salah satu indikator berkembangnya 

suatu perusahaan, digambarkan dengan nilai total asset perusahaan tersebut. Selain itu, variabel 

lain dalam rasio keuangan seperti NPM, ROA, ROE, Quick Ratio, Inventory Turnover, Receivables 

Turnover, Price to Earnings Ratio, dan Dividend Yield.  

 

Uji T 

Berdasarkan Tabel 4.10, variabel yang memiliki nilai signifikansi kurang dari 0,05 adalah 

TATO dan GPM yang masing-masing 0,021 dan 0,040. Sehingga TATO dan GPM memiliki 

pengaruh terhadap return saham.  

Tabel 9 Hasil Uji T 

Variabel Koefisien Nilai Signifikansi Keterangan 

GPM 2,265 0,040 Diterima 

CR 0,147 0,381 Ditolak 

DER 0,003 0,968 Ditolak 

TATO 0,371 0,021 Diterima 

PER -0,904 0,061 Ditolak 

Sumber: Data Diolah (2024) 

 

Uji F 

Suatu model dikatakan layak dan seluruh variabel independen memiliki pengaruh dengan 

variabel dependen apabila memiliki nilai signifikansi kurang dari 0,05. Berdasarkan Tabel 4.11, nilai 

signifikansi model yang telah dibuat sebesar 0,025 dimana nilai tersebut kurang dari 0,05. 

Sehingga dapat dikatakan bahwa model regresi linier berganda yang digunakan pada penelitian 

ini layak dan secara bersama-sama GPM, CR, TATO, DER, PER memiliki pengaruh terhadap 

return saham. 

Tabel 10 Hasil Uji F 

Variabel Niali Signifikansi Keterangan 

Unstrandardized Residual 0,025 

Layak dan berpengaruh 

simultan antara semua 

variabel independen dengan 

dependent 

Sumber: Data Diolah (2024) 

Pembahasan 

Pengaruh Gross Profit Margin (GPM) terhadap Return Saham  
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GPM berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan otomotif dan komponen. Sehingga 

hipotesis pertama penelitian ini dapat diterima. Hal tersebut dikarenakan semakin besar GPM semakin baik 

keadaan perusahaan, sehingga membuat minat para investor perusahaan otomotif dan komponen untuk 

menanamkan modalnya dengan begitu juga akan berdampak semakin besar pula pada return sahamnya. 

Berdasakan agency theory, pihak pemegang saham (principal) dapat menggunakan GPM sebagai indikator 

untuk menilai kinerja dari manajemen perusahaan (agen). Adanya nilai GPM yang tinggi dapat 

mengindikasikan bahwa pihak manajemen perusahaan (agen) berhasil mengelola biaya produksi secara 

baik dan efisien. Dengan adanya hal tersebut, profit perusahaan juga akan meningkat sehingga return 

saham yang didapatkan oleh pemegang saham (principal) juga akan meningkat pula. Hal tersebut selaras 

dengan penelitian Affinanda dan Yuyetta (2015), Sari dkk, (2023), Fitriani dkk (2022), dan Ayupah (2019) 

bahwa GPM berpengaruh terhadap besaran return saham yang didapatkan oleh pemegang saham atau 

investor. 

 

Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Return Saham 

CR tidak berpengaruh terhadap return saham perusahaan otomotif dan komponen. Sehingga 

hipotesis kedua penelitian ini ditolak. CR merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan (agen) dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek. Tidak berpengaruhnya variabel CR 

terhadap return saham dimungkinkan adanya CR terlalu tinggi dapat mengindikasikan bahwa manajemen 

(agen) mungkin menahan terlalu banyak aset dalam bentuk likuid untuk mengurangi risiko, yang bisa 

menghambat investasi atau pertumbuhan yang berpotensi meningkatkan return saham. Sebaliknya, CR 

yang terlalu rendah dapat menimbulkan kekhawatiran tentang risiko likuiditas, tetapi jika manajemen (agen) 

secara efektif mengalokasikan sumber daya untuk proyek yang menguntungkan, ini dapat meningkatkan 

nilai pemegang saham (principal). Meskipun CR penting untuk menilai likuiditas, dalam beberapa kasus, 

perubahan CR tidak selalu berhubungan langsung dengan perubahan return saham. Hal ini bisa terjadi jika 

pasar tidak menganggap likuiditas sebagai faktor penentu utama kinerja saham atau jika ada faktor lain 

yang lebih berpengaruh terhadap return saham, seperti pertumbuhan pendapatan, profit, atau inovasi 

produk.  Hasil pada penelitian ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh Hendra dan Adjani (2022), 

Andriyani dan Suryanto (2022), Rahayu (2022), dan Nur’Aini (2020) bahwa CR tidak berpengaruh terhadap 

return saham. 

 

Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return Saham 

DER tidak berpengaruh terhadap return saham perusahaan otomotif dan komponen. 

Sehingga hipotesis ketiga penelitian ini ditolak. DER adalah proporsi penggunaan utang terhadap 

ekuitas dalam pendanaan perusahaan. Nilai DER yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan 

menggunakan lebih banyak utang dibandingkan ekuitas untuk mendanai asetnya dan 

mengindikasikan perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban jangka panjangnya. Pihak 

manajemen (agen) yang efisien dapat menggunakan utang secara strategis untuk memaksimalkan 

pertumbuhan dan profitabilitas, sehingga meskipun DER tinggi, hal itu tidak selalu berdampak 

terhadap return saham. Investor (principal) mungkin lebih fokus pada potensi pertumbuhan 

pendapatan atau keuntungan daripada struktur modal, terutama jika perusahaan menunjukkan 

prospek pertumbuhan yang kuat. Selain itu, kondisi ekonomi makro dan perubahan regulasi dapat 

memiliki pengaruh yang lebih besar pada return saham daripada rasio keuangan seperti DER. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Suarjana dan Rahyuda (2013), 
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Hendra dan Adjani (2018), Ayupah, dkk (2019), dan Nur’Aini (2020) bahwa DER tidak berpengaruh 

terhadap return saham. 

Pengaruh Total Assets Turnover (TATO) terhadap Return Saham 

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan, TATO berpengaruh terhadap return 

saham perusahaan otomotif dan komponen. Sehingga, hipotesis keempat penelitian ini diterima. 

Hal tersebut dikarenakan TATO adalah rasio yang digunakan untuk mengukur keefesienan dan 

kefektivitasan dalam menggunakan total asetnya untuk menghasilkan penjualan. Nilai TATO yang 

tinggi menunjukkan bahwa pihak manajemen (agen) menggunakan asetnya secara efektif untuk 

menghasilkan pendapatan. Hal ini menandakan bahwa pihak manajemen (agen) bertindak sesuai 

kepentingan pemegang saham (principal) dengan memaksimalkan efisiensi aset. Selain itu, pihak 

manajemen (agen) berusaha meningkatkan strategi penggunaan aset, sehingga memaksimalkan 

pendapatan dan profitabilitas, yang pada akhirnya dapat meningkatkan return saham yang 

didapatkan oleh pemegang saham (principal). Hal penelitian ini selaras dengan penelitian yang 

dilakukan oleh dilakukan Nikmah dkk (2021), Anggriani dkk (2021), Handayani dan Sinura (2022), 

dan Priantoro dkk (2024) bahwa TATO berpengaruh terhadap return saham. 

Pengaruh Price Earnings Ratio (PER) terhadap Return Saham  

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan, PER tidak berpengaruh terhadap return 

saham perusahaan otomotif dan komponen. Sehingga hipotesis kelima penelitian ini ditolak. PER 

merupakan salah satu rasio pasar untuk menilai besarnya harga yang harus dibayarkan untuk 

memperoleh satu rupiah earnings perusahaan. Namun, PER hanya mempertimbangkan dua hal, 

yaitu harga saham dan laba per saham serta mengabaikan banyak faktor penting lainnya. 

Walaupun PER adalah alat penting untuk penilaian saham, dalam praktiknya, dampaknya terhadap 

return dapat tidak berpengaruh. PER bergantung pada laba per saham (EPS). Jika EPS suatu 

perusahaan tidak stabil atau mengalami fluktuasi besar, PER menjadi kurang andal sebagai 

indikator kinerja perusahaan (agen). Laba yang fluktuatif dapat membuat investor (principal) ragu-

ragu dalam menggunakan PER sebagai dasar pengambilan keputusan, sehingga hubungan antara 

PER dan return saham menjadi kurang jelas. PER bisa tidak relevan dalam kondisi ekonomi yang 

berubah drastis, seperti resesi. Periode yang digunakan dalam studi kasus penelitian ini pada 

pandemi Covid-19. Dalam situasi tersebut, faktor makroekonomi seperti tingkat suku bunga, inflasi, 

atau stabilitas politik mungkin lebih menentukan return saham daripada rasio-rasio fundamental 

seperti PER. Selain itu, dimungkinkan para pemegang saham (principal) melihat faktor lain sebagai 

penentu utama dalam menilai return yang akan didapatkan dari perusahaan tersebut perusahaan 

seperti profitabilitas, pendapatan, kondisi ekonomi makro, dan lain-lain. Dengan adanya hal 

tersebut, nilai PER yang tinggi atau rendah tidak selalu mencerminkan performa manajerial yang 

sebenarnya. Hasil pada penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ariani (2019), 

Perdananingrum (2019), dan Tjoe dkk (2021) bahwa PER tidak berpengaruh terhadap return 

saham. 

KESIMPULAN 
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Berdasarkan hasil analisis data, dapat disimpulkan bahwa Gross Profit Margin (GPM) dan 

Total Assets Turnover (TATO) berpengaruh terhadap return saham perusahaan otomotif dan 

komponen tahun 2019-2023. Sedangkan CR, DER, dan PER, tidak berpengaruh terhadap besaran 

retrun saham yang didapatkan oleh investor pada perusahaan otomotif dan komponen yang 

terdaftar di BEI tahun 2019-2023. Hal tersebut memberikan implikasi bahwa pihak manajemen 

(agen) perusahaan otomotif dan komponen yang mampu mengelola GPM dan TATO dengan baik 

sehingga membuat pemegang saham (principal) tertarik untuk menanamkan sahamnya pada 

perusahaan tersebut dengan harapan mendapatkan return saham yang diinginkan sehingga dapat 

menjadi bahan pertimbangan untuk menentukan keputusan-keputusan penting perusahaan. Selain 

itu, nilai GPM dan TATO dapat menjadi acuan investor dalam pertimbangan investasi saham 

otomotif dan komponen.  
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