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BAB V  

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan  

Atas hasil pengujian data, analisis dan interpretasi serta pembahasan 

mengenai Pengaruh Rasio Perputaran Total Asset, Rasio Perputaran Kerja, Rasio 

Aktiva Lancar dan Rasio Pengembalian Atas Investasi terhadap Rasio Pengembalian 

Harga Saham (Studi Kasus pada saham-saham Perusahaan Perdagangan Eceran yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2005-2015), maka penyusun dapat 

membuat kesimpulan sebagai berikut :  

1. Hasil pengujian menunjukan bahwa variabel Rasio Perputaran Total Asset pada 

penelitian ini, tidak memiliki pengaruh terhadap Rasio Pengembalian Harga 

Saham. Hasil pengujian justru memperlihatkan hal yang sebaliknya, yaitu 

berkorelasi yang negatip yang berarti pergerakan harga sahamnya yang 

berlawanan arah dengan perputaran total asset secara rata-rata.  

2. Hasil pengujian menunjukan bahwa dalam penelitian ini, tidak ada bukti yang 

kuat variabel Rasio Aktiva Lancar memiliki pengaruh yang siginificant 

terhadap Rasio Pengembalian Harga Saham.  Namun demikian, hasil pengujian 

yang memunculkan angka korelasi yang positip, mengindikasikan pergerakan 

Variabel Rasio Perputaran Modal Kerja sebagai Varibale Bebas, memiliki 

pergerakan yang searah dengan Rasio Pengembalian atas Harga Saham sebagai 

Variable Dependent. 
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3. Hasil mengujian dalam penelitian ini, memperlihatkan bahwa tidak terdapat 

hubungan yang significant antara Rasio Aktiva Lancar dengan Rasio 

Pengembalian atas Harga Saham. Hasil pengujian yang positip hanya 

membuktikan bahwa pergerakan variabel Rasio Aktiva Lancar searah dengan 

pergerakan variabel Rasio Pengembalian atas Harga Saham tetapi tidak 

memiliki pengaruh yang cukup significant terhadap perubahan pada Rasio 

Pengembalian Harga Saham (return). 

4. Hasil pengujian antara variable Rasio Pengembalian Atas Investasi  dengan 

Rasio Pengembalian Harga saham, dalam penelitian ini tidak terdapat pengaruh 

yang positip dan significant antara kedua variabel tersebut. Hasil yang negatip 

justru mengindikasikan adanya pergerakan yang berlawanan arah antara 

pergerakan Variabel Rasio Pengembalian Atas Investasi dengan Rasio 

Pengembalian Harga saham. 

5. Hasil uji simultan menunjukan bahwa tidak ada hubungan yang significant 

antara Rasio Perputaran Total Asset, Rasio Perputaran Modal Kerja, Rasio 

Aktiva Lancar dan Rasio Pengembalian Atas Investasi terhadap Rasio 

Pengembalian Harga Saham (return) pada perusahaan perdagangan eceran di 

BEI selama periode 2012 – 2016.  

Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa pergerakan harga saham-saham 

perusahaan eceran yang selama ini mengalami kenaikan, kenaikannya bukan 

disebabkan oleh kinerja keuangan yang membaik yang tercermin dari tolok 

ukur empat variabel dependen, tetapi disebabkan oleh faktor lain.  
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6. Melihat kinerja keuangan perusahaan ritel selama 5 tahun periode pengamatan, 

rata-rata kinerjanya tidak terlalu bagus, kenaikan harga sahamnya yang 

fantastis,  patut diduga terutama diakibatkan oleh paling tidak tiga faktor yang 

bersifat non-fundamental perusahaan.  

Ketiga penyebab kenaikan harga saham-sahamnya kemungkinan diakibatkan 

oleh sebagai berikut : 

a. Nilai pasar (market capitalization) dari perusahaan-perusahaan ritel yang 

relatip kecil. Patut diduga ukurannya yang tidak terlalu besar ini terlalu 

mudah dipermainkan harganya oleh pihak-pihak tertentu sehingga 

terkesan memberikan return yang tinggi, tetapi di sisi lain harganya 

sewaktu-waktu bisa turun tanpa penyebab yang jelas karena harganya 

bersifat bubble market dan tidak mencerminkan intrinsic value dari nilai 

perusahaan 

b. Bentuk pasar yang kurang efisien dimana harga saham-saham sektor ritel 

hanya mencermiankan informasi masa lalu aja, tidak mampu untuk 

memprediksikan harga di masa yang akan datang berdasarkan laporan 

kinerja perusahaan. 

c. Kenaikan harga saham-saham sektor ritel patut diduga hanya merupakan 

imbas dari euforia membaiknya data makro ekonomi Indonesia dan 

mendapat limpahan dari membanjirnya dana asing yang masuk ke 

Indonesia. Dana asing ini bersifat sementara dan sewaktu-waktu bisa 

kembali ke negaranya, atau berpindah ke negara lain yang bisa 
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memberikan return yang lebih tinggi dari yang diperoleh di pasar modal 

di Indonesia. Dana-dana panas seperti ini tetap memberikan nilai tambah 

bagi pasar modal dan bagi masyarakat Indonesia secara umum, walapun 

bersifat sementara tetapi jika mampu memanfaatkannya akan tetap 

memberikan nilai lebih bagi kesejahteraan masyarakat. 

 

5.2  Saran-saran  

Berdasarkan hasil penelitian, analisis, pembahasan dan interpretasi yang 

dilakukan, maka penulis memberikan saran kepada peneliti maupun kepada 

perusahaan sebagai berikut :  

1. Penelitian ini terbatas hanya pada perusahaan-perusahaan sektor perdagangan 

eceran selama 5 tahun dengan masa periode 2012-2016. Penyusun tidak meneliti 

sektor maupun sub-sektor lainnya yang ada di Bursa Efek Indonesia. Atas hal 

tersebut, hasil penelitian ini belum bisa dikatakan mewakili dan menjadi 

prototype atas kondisi yang real dalam aktivitas perdagangan sehari-hari di 

Bursa Efek Indonesia. Jika ada pihak-pihak lain yang akan membuat protype atau 

model penelitian ini, disarankan mengambil sampel dalam jumlah yang lebih 

besar serta rentang waktu penelitian yang lebih lama.  

Butuh waktu di atas 10 tahun untuk membuat sebuah model yang ideal 

bagaimana mencari korelasi yang menggambarkan kondisi yang sebenarnya 
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antara rasio-rasio keuangan perusahaan dan pengaruhnya terhadap pengembalian 

harga saham. 

Selain itu itu objek penelitian pun disarankan mengambil sampel-sampel dari 

populasi yang lebih besar, bahkan idealnya mengambil sampel secara lintas 

sektoral, sehingga ukuran sampel benar-benar mewakili kinerja yang sebenarnya 

dari emiten-emiten yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. 

2. Nilai kapitalisasi pasar perusahaan sektor eceran hanya mencapai 6,947%  

dengan nilai kapitalisasi sekitar Rp 400 triliun. Atas hal tersebut jika Pembaca 

ingin menggunakan model penelitian ini untuk membuat keputusan investasinya, 

disarankan untuk melakukan penelitian lanjutan terlebih dahulu pada perusahaan-

perusahan atau sektor-sektor yang memiliki nilai pasar yang lebih besar dan 

kinerja yang lebih stabil, seperti sektor perbankan, konsumsi ataupun 

pertambangan dan atau bahkan mencari sampel dengan sektor yang lebih 

tersebar. 

3. Dengan kondisi perputaran total asset yang berada di bawah rata-rata standar 

industri, sebaiknya perusahaan melakukan efisiensi dan mulai melakukan 

efektivitas dalam menggunakan semua aktiva yang dimiliki, agar mencapai hasil 

optimal. Persaingan di industri ritel sangat ketat, kabar terakhir menyebutkan 

jaringan gerai waralaba Seven Eleven di bawah bendera PT. Modern 

Internasional, Tbk. terpaksa harus menutup seluruh jaringan toko di seluruh 

Indonesia. Demikian pula dengan peritel Ramayana Lestari bahkan menutup 6 



166 
 

gerai supermarket dan mengalihkannya ke departemen store. Tindakan PT. 

Modern Internasional yang menutup seluruh gerai Seven Eleven ini dilakukan 

karena adanya kesalahan strategi bisnis dengan melakukan ekspansi secara 

berlebihan diawal operasionalnya.  

Kegagalan Seven Eleven di Indonesia diyakini bukan yang akan terakhir kalinya, 

jika peritel-peritel yang ada tidak membuat strategi yang tepat sasaran untuk 

menghadapi gelombang serbuan dari peritel-perital raksasa sekelas IKEA atau 

WallMart yang akan segera bahkan sudah mulai masuk ke Indonesia. 
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DAFTAR ISTILAH 

(Glossary) 

 

 

1. Aktiva Lancar atau Current Asset : aktiva-aktiva yang dimiliki suatu 

perusahaan yang memiliki siklus produksi maksimum satu 

tahun. 

2. Badan Pengawas Pelaksana Pasar Modal (Bappepam) merupakan lembaga 

negara yang bertugas mengaktipkan kembali kegiatan Pasar 

Modal di Indonesia. 

3. BRICS Countries adalah kelompok negara-negara yang dikatagorikan dan 

diproyeksikan akan menjadi kekuatan ekonomi maju pada 

abad 21. BRICS merupakan kependekan dari nama-nama 

negara Brazial, Rusia, India, China dan South Africa.  

4. Bursa Efek : Pihak yang menyelenggarakan dan menyediakan sistem dan atau 

sarana untuk mempertemukan penawaran jual dan beli Efek 

Pihak-Pihak lain dengan tujuan memperdagangkan Efek di 

antara mereka. 

5. Crude Palm Oil (CPO) : bahan baku inti minyak kelapa sawit yang dihasilkan 

dari biji kelapa sawit. Dari CPO ini bisa diolah menjadi 

beberapa produk turunan yang berguna termasuk bahan baku 

untuk biodiesel, mayones dan minyak salad. 

6. Efek adalah Surat berharga, yaitu surat pengakuan utang, surat berharga 
komersial, saham, obligasi, tanda bukti utang, Unit 

Penyertaan kontrak investasi kolektif, kontrak berjangka atas 

Efek, dan setiap derivatif dari Efek 

7. Gross Domestic Product (GDP) : indikator ekonomi yang mengukur total 

nilai produksi dan jasa yang dihasilkan oleh semua orang dan 

perusahaan (baik lokal maupun asing) didalam suatu negara 

tersebut atau GDP bisa dikatakanadalah sama dengan total 

pendapatan suatu negara. 

8. Hutang Jangka Panjang atau Longterm Liabilities : hutang-hutang 

perusahaan yang jangka waktu pengembaliannya lebih dari 3 

tahun. Umumnya hutang jenis ini terdiri berasal penerbitan 

obligasi dan atau hutang dari bank. 
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9. Hutang Jangka Menengah atau Medium Term Liabilities : hutang-hutang 

perusahaan yang jangka waktu pengembaliannya antara 1 

sampai 3 tahun. 

10. Hutang Lancar atau Current Liabilities : hutang-hutang yang jangka waktu 

pengembalian atau penyelesainya di bawah satu tahun. 

11. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) adalah tolok ukur yang menghitung 

naik atau turunnya harga rata-rata dari saham-saham yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia. 

12. Kerugian Modal atau Capital Losses : selisih negatip yang diderita dari 

penjualan saham dan atau obligasi, atau selisih kurang antara 

harga jual dan harga beli atas surat berharga. 

13. Keuntungan Modal atau Capital Gains : Selisih positip yang diperoleh dari 

penjualan saham dan atau obligasi, atau selisih lebih antara 

harga jual dan harga beli surat berharga. 

14. Know Your Customer Principles (KYCP) : prinsip yang diterapkan bank dan 

Lembaga Keuangan Non Bank  untuk mengetahui profil 

nasabah, memantau kegiatan transaksi nasabah termasuk 

pelaporan transaksi yang mencurigakan. Prinsip KYC ini 

sudah menjadi kewajiban Bank dan lembaga-lembaga di 

Industri Keuangan Non Bank untuk menerapkannya. 

15. Lembaga Penyimpanan dan Penyelesaian : Pihak yang menyelenggarakan 
kegiatan Kustodian sentral bagi Bank Kustodian, Perusahaan 

Efek, dan Pihak lain. 

16. Lembaga Kliring dan Penjaminan : Pihak yang menyelenggarakan jasa 

kliring dan penjaminan penyelesaian Transaksi Bursa 

17. Manajer Investasi : Pihak yang kegiatan usahanya mengelola Portofolio Efek 

untuk para nasabah atau mengelola portofolio investasi 

kolektif untuk sekelompok nasabah, kecuali perusahaan 

asuransi, dana pensiun, dan bank yang melakukan sendiri 

kegiatan usahanya berdasarkan peraturan perundang-
undangan yang berlaku. 

18. Organisasi Regulator Mandiri atau Self Regulatory Organization (SRO) : 

institusi atau lembaga yang diberi kewenangan oleh undang-

undang untuk mengatur para anggotanya. Aturan yang dibuat 

bisa sebagai pelengkap dari aturan Pemerintah yang sudah ada 

atau bisa sebagai pengisi kekosongan aturan yang ada. Pasar 
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Modal Indonesia memiliki 3 (tiga) organisasi regulator 

mandiri yang harus mempertanggung-jawabkan tugas-

tugasnya kepada badan pengawas pasar modal.  

19. Otoritas Jasa Keuangan (OJK) : lembaga yang independen dan bebas dari 

campur tangan pihak lain, yang mempunyai fungsi, tugas, dan 

wewenang pengaturan, pengawasan, pemeriksaan, dan 

penyidikan sebagaimana dimaksud dalam undang-undang 

OJK. 

20. Pasar Modal : kegiatan yang bersangkutan dengan Penawaran Umum dan 

perdagangan Efek, Perusahaan Publik yang berkaitan dengan 

Efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang 

berkaitan dengan Efek. 

21. Penawaran Umum atau Initial Public Offering (IPO) : Kegiatan penawaran 

Efek yang dilakukan oleh Emiten untuk menjual Efek kepada 

masyarakat berdasarkan tata cara yang diatur dalam Undang-

undang ini dan peraturan pelaksanaannya 

22. Pendapatan per Kapita atau GDP per Capita : Besarnya pendapatan rata-rata 

penduduk di suatu negara. Pendapatan per kapita didapatkan 

dari hasil pembagian pendapatan nasional suatu negara 

dengan jumlah penduduk negara tersebut. Pendapatan per 

kapita juga merefleksikan PDB per Kapita. 

23. Perusahaan Publik : Perseroan yang sahamnya telah dimiliki sekurang-
kurangnya oleh 300 (tiga ratus) pemegang saham dan 

memiliki modal disetor sekurang-kurangnya 

Rp3.000.000.000,00 (tiga miliar rupiah) atau suatu jumlah 

pemegang saham dan modal disetor yang ditetapkan dengan 

Peraturan Pemerintah. 

24. Prinsip Keterbukaan : Pedoman umum yang mensyaratkan Emiten, 

Perusahaan Publik, dan Pihak lain yang tunduk pada Undang-

undang ini untuk menginformasikan kepada masyarakat 

dalam waktu yang tepat seluruh Informasi Material mengenai 

usahanya atau efeknya yang dapat berpengaruh terhadap 

keputusan pemodal terhadap Efek dimaksud dan atau harga 

dari Efek tersebut. 

25. Prospektus : setiap informasi tertulis sehubungan dengan penawaran umum, 

yang dimaksudkan agar pihak lain membeli efek yang 

ditawarkan. 
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26. Rasio Aktiva lancar atau Capital Asset Ratio (CAR) adalah rasio yang 

menggambarkan bagaimana perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban-kewajiban jangka pendeknya 

27. Rasio Pengembalian Atas Investasi atau Return On Investment (ROI) : rasio 

profitabilitas yang dipakai untuk mengukur berapa besar laba 

bersih yang dihasilkan oleh perusahaan atas modal yang 

diinvestasikan pada seluruh aktiva yang dipergunakan 

perusahaan. 

28. Rasio Perputaran Modal Kerja atau Working Capital Turnover (WCTO) : 

adalah rasio yang menunjukan kemampuan modal kerja suatu 

perusahaan untuk berputar dalam suatu periode siklis kas 

(cash cycle).  

29. Rasio Perputaran Total Asset atau Total Asset Turnover (TATO) : rasio 

yang mengukur seberapa jauh kemampuan semua aktiva yang 

dimiliki perusahaan dalam menciptakan penjualan. 

30. Struktur Modal atau Capital Structure : Perimbangan pembiayaan 

perusahaan jangka panjang permanen yang dicerminkan oleh 

utang jangka panjang, saham preferen dan modal sendiri 

(modal sendiri terdiri dari modal saham, surplus modal dan 

laba ditahan). Unsur modal dibedakan dengan struktur 

keuangan yang memasukan unsir utang jangka pendek dan 

semua kewajiban lainnya. 

31. Transaksi Bursa : kontrak yang dibuat oleh Anggota Bursa Efek sesuai dengan 
persyaratan yang ditentukan oleh Bursa Efek mengenai jual 

beli Efek, pinjam meminjam Efek, atau kontrak lain mengenai 

Efek atau harga Efek 

32. Variabel Bebas atau Independent Variables : variabel yang mempengaruhi 

atau yang menyebabkan terjadinya perubahan. 

33. Variabel Terikat atau Dependent Variables : faktor-faktor yang diamati dan 

diukur oleh peneliti dalam sebuah penelitian, untuk 

menentukan ada tidaknya pengaruh dari variabel bebas. 
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