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ABSTRAK

Aksi boikot produk pendukung Israel mengakibatkan kemerosotan harga
saham perusahaan sektor barang konsumen primer. Hal tersebut menyebabkan
terjadinya fluktuasi return saham, sehingga memberikan dampak pada pengambilan
keputusan investor. Untuk meyakinkan investor ketika dihadapi oleh fenomena
makro, seperti fenomena boikot yang tidak bisa diprediksi, perusahaan harus
mampu menyampaikan Kinerja perusahaan yang baik dengan harapan akan ada
pemulihan dan saham masih layak untuk dibeli. Oleh karena itu, investor perlu
memperhatikan faktor untuk melakukan analisis fundamental mengenai kinerja
perusahaan. Faktor tersebut meliputi Laba Akuntansi, Arus Kas Operasi, NPM, dan
ROE.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Laba Akuntansi, Arus Kas
Operasi, NPM, dan ROE terhadap Return Saham pada perusahaan Sektor Barang
Konsumen Primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020-2023.
Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian kuantitatif.
Metode penentuan sampel yang digunakan adalah dengan metode purposive
sampling. Penelitian ini menganalisis data sekunder yang bersumber dari
www.idx.co.id yang merupakan situs resmi Bursa Efek Indonesia dengan periode
penelitian tahun 2020-2023. Teknik analisis data menggunakan analisis regresi
linear berganda. Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan software IBM
SPSS Statistic 26.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Laba Akuntansi dan ROE
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham secara parsial.
Sedangkan, Arus Kas Operasi dan NPM tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap Return Saham secara parsial. Secara simultan, Laba Akuntansi, Arus Kas
Operasi, NPM, dan ROE berpengaruh signifikan terhadap Return Saham.

Kata Kunci: Laba Akuntansi, Arus Kas Operasi, NPM, ROE, Return Saham
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THE EFFECT OF ACCOUNTING PROFIT, OPERATING CASH FLOW,
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ABSTRACT

The boycott of products supporting Israel resulted in a decline in the share
prices of companies in the Consumer Non-Cyclical sector. This causes fluctuations
in stock returns, thus having an impact on investor decision making. To convince
investors when faced with macroeconomic phenomena, such as the unpredictable
boycott phenomenon, companies must be able to convey good company
performance in the hope that there will be a recovery and shares are still worth
buying. Therefore, investors need to pay attention to factors to conduct fundamental
analysis of company performance. These factors include Accounting Profit,
Operating Cash Flow, NPM, and ROE.

This study aims to examine the effect of Accounting Profit, Operating Cash
Flow, NPM, and ROE on Stock Returns in Consumer Non-Cyclical Sector
companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2020-2023. The type of
research used in this study is quantitative research. The sampling method used is
purposive sampling method. This study analyzes secondary data sourced from
www.idx.co.id which is the official website of the Indonesia Stock Exchange with
the research period 2020-2023. The data analysis technique uses multiple linear
regression analysis. Hypothesis testing was carried out using IBM SPSS Statistic
26 software.

The results showed that Accounting Profit and ROE had a positive and
significant effect on Stock Returns partially. Meanwhile, Operating Cash Flow and
NPM have no significant effect on Stock Returns partially. Simultaneously,
Accounting Profit, Operating Cash Flow, NPM, and ROE have a significant effect
on Stock Returns.

Keywords: Accounting Profit, Operating Cash Flow, NPM, ROE, Stock Return
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pasar modal berfungsi sebagai platform bagi individu untuk
melakukan investasi, yang memainkan peran penting dalam kemajuan
ekonomi suatu negara. Pasar modal memfasilitasi alokasi aset yang efektif
dengan menawarkan pilihan investasi kepada investor yang mampu
memberikan optimal return (Khaerunnisa dan Nurulrahmatiah, 2022).
Peranan penting dimainkan oleh pasar modal tidak hanya dalam
mendorong pertumbuhan ekonomi, melainkan dalam memasok
perusahaan dengan sumber dana tambahan yang diperlukan. Investor
adalah partisipan utama di pasar modal. Melalui pembelian saham,
investor dapat berpartisipasi dalam mekanisme pasar modal, nantinya
diharapankan dapat menghasilkan keuntungan (Sari dan Hidayat, 2022).

Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan badan keuangan yang
memfasilitasi perdagangan aset, yang memungkinkan individu atau
organisasi menyalurkan kelebihan dananya untuk memberikan modal bagi
pihak lain yang membutuhkannya. Bursa Efek Indonesia berfungsi sebagai
platform untuk mengarahkan modal dari masyarakat ke emiten terdaftar.
BEI memiliki total 11 indeks sektoral. Data perkembangan jumlah
perusahaan tercatat di BEI dari tahun 2021 hingga 2023, yaitu sebagai

berikut:



Tabel 1.1
Data Jumlah Perusahaan Listing di BEI Tahun 2021-2023
Sektor Tahun
2021 2022 2023
Energi 71 76 83
Barang Baku 93 96 103
Perindustrian 54 56 63
Barang Konsumen Primer 98 113 123
Barang Konsumen Non Primer 132 142 153
Kesehatan 23 28 33
Keuangan 105 106 105
Properti 80 85 93
Teknologi 28 34 44
Infrastruktur 57 62 67
Transportasi dan Logistik 28 30 37

Sumber: www.idx.co.id

Berdasarkan data tersebut, ditunjukkan adanya geliat positif pada
Sektor Barang Konsumen Non Primer, Sektor Barang Konsumen Primer,
Sektor Keuangan, dan Sektor Barang Baku yang menjadi sektor dengan
dominasi total terdaftarnya perusahaan dibandingkan sektor lainnya di
Bursa Efek Indonesia pada periode 2023. Sektor-sektor yang mendominasi
tersebut mengalami ytd price change pada tahun 2023. Berikut merupakan

data ytd price change pada sektor yang mendominasi di BEI tahun 2023.

Tabel 1. 2
Data Ytd Price Change Tahun 2023
Ytd Price
Sektor Change
Barang Konsumen Non
Primer -3,46%
Barang Konsumen Primer 0,82%
Keuangan 3,07%
Barang Baku 7,51%

Sumber: www.idx.co.id
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Menurut Tabel 1.2, Sektor Barang Konsumen Non-Primer
mengalami penurunan harga sebesar -3,46% dan Sektor Barang Konsumen
Primer meningkat hanya sebesar 0,82%, lebih kecil daripada Sektor
Keuangan dan Sektor Barang Baku. Meskipun demikian, sektor Barang
Konsumen tetap memiliki prospek yang baik untuk kelangsungan
perekonomian Indonesia karena berhubungan erat dengan kebutuhan
manusia sehari-hari (Trisia dan Sumampouw, 2022). Perspektif investor
akan memilih untuk berinvestasi di sektor yang lebih stabil, yaitu Sektor
barang konsumen primer yang merupakan sektor yang bergerak di bidang
produksi dan distribusi produk esensial, yakni makanan dan minuman,
kebutuhan sehari-hari, rokok, dan lain-lain. Perusahaan sektor barang
konsumen primer berkontribusi aktif di pasar modal. Hal tersebut karena
sektor ini dianggap cenderung stabil sehingga menjadi incaran para
investor (Raharjo dan Lestari, 2022). Pernyataan tersebut didukung oleh
proporsi kapitalisasi pasar Sektor Barang Konsumen Primer yang lebih
tinggi dibandingkan dengan Sektor Barang Konsumen Non Primer.
Berikut merupakan data kapitalisasi pasar Sektor Barang Konsumen
Primer dan Non Primer tahun 2021-2023:

Tabel 1. 3
Data Kapitalisasi Pasar Tahun 2021-2023 (dalam jutaan rupiah)

Market Cap.

Sektor
2021 2022 2023

Barang Konsumen Primer 1,039,514 1,152,830 1,182,812
Barang Konsumen Non-Primer 377,784 355,621 406,470

Sumber: www.idx.co.id
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Berdasarkan data pada Tabel 1.3, jumlah Kapitalisasi Pasar Sektor
Barang Konsumen Primer pada tahun 2021 sampai dengan tahun 2023
lebih tinggi dibandingkan dengan Sektor Barang Konsumen Non Primer.
Artinya, nilai total saham yang beredar dari seluruh perusahaan dalam
sektor barang konsumen primer adalah 1,039,514 di tahun 2021, kemudian
1,152,830 di tahun 2022, dan 1,182,812 di tahun 2023. Sehingga, Sektor
Barang Konsumen Primer cenderung lebih stabil dan kurang rentan
terhadap volatilitas pasar.

Namun, apabila dilihat dari penurunan harga saham ytd yang terjadi
pada tahun 2023, hal tersebut disebabkan karena adanya fenomena makro
non ekonomi yang berdampak di Sektor Barang Konsumen Non Primer
dan Sektor Barang Konsumen Primer pada tahun 2023, yaitu fenomena
pemboikotan produk yang dituding memiliki afiliasi dengan Israel.

Aksi boikot produk-produk yang mendukung Israel sudah

disuarakan oleh pemerintah Indonesia sejak tahun 2021 (www.dpr.go.id).

Pada tahun 2023, masyarakat Indonesia kemudian mulai berpartisipasi
dalam gerakan boikot terhadap produk-produk yang dicurigai terafiliasi
dengan Israel, sebagai aksi nyata dan ekspresi dukungan mereka kepada
Palestina. Aksi tersebut dipicu oleh kebrutalan invasi Israel kepada
penduduk Gaza di Bulan Oktober 2023, sebagai respon mereka terhadap

serangan yang dilakukan oleh Hamas (www.databoks.katadata.go.id).

Investor turut memberikan respon negatif terhadap perusahaan yang

terlibat dalam aktivisme sosial-politik, termasuk aksi boikot (Villagra et
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al., 2021). Gerakan Boikot, Divestasi dan Sanksi (BDS) atas produk-

produk yang terafiliasi dengan Israel semakin masif. Aksi ini pun berimbas

kepada harga saham emiten yang terafiliasi tersebut, termasuk perusahaan

listed di Bursa Efek Indonesia (www.cnbcindonesia.com). Demikian

dilihat bahwa pada bulan Oktober hingga Desember 2023, perusahaan-

perusahaan yang terlibat boikot mengalami penurunan harga saham.

Berikut merupakan data kondisi saham beberapa perusahaan yang terlibat:

Tabel 1. 4
Data Kondisi Harga Saham Perusahaan yang Terkena Boikot
Kode Price

Perusahaan Sektor 2020 2021 2022 2023 Change

UNVR 7350 4.110 4.700 3.530 -13,48%

INDF 6.850 6.325 6.725 6.450 -6,18%
Barang

MYOR Konsumen 5710 2040 2500 2490  -12,63%
Primer

HMSP 1.505 965 840 895 -1,65%

ADES 1460 3.290 7.175 9.675 -13,62%
Barang

FAST Konsumen 1.090 975 820 740 -7,50%

Non
MAPB Primer 1355 1610 1.895 1.940 -4,90%

Sumber: www.investing.com

Berdasarkan data tersebut, perusahaan Unilever Indonesia Tbk

(UNVR), Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF), Mayora Indah Thk

(MYOR), HM Sampoerna Tbk (HMSP), Akasha Wira International Thk

(ADES), PT Fast Food Indonesia Thk (FAST), dan PT MAP Boga

Adiperkasa Tbk (MAPB) mengalami penurunan harga saham dengan

persentase perubahan yang dihitung dari bulan Oktober hingga Desember
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2023, yaitu sebelum maraknya aksi boikot sampai dengan pasca aksi
boikot dimulai. Aksi boikot terhadap produk UNVR diawali dengan
pernyataan bahwa CEO UNVR tetap berkomitmen penuh untuk bisnisnya
di Israel dan menginvestasikan sekitar 306 juta dolar AS di negara tersebut.
Hal tersebut menyebabkan merosotnya harga saham UNVR sebesar -
13,48% pasca berita aksi boikot diluncurkan. Perusahaan INDF, MYOR,
dan HMSP juga mengalami penurunan harga saham sebesar -6,18%, -
12,63%, dan -1,65% karena dianggap memiliki hubungan bisnis dengan
Israel. Sedangkan, perusahaan ADES dengan tren harga saham yang selalu
naik setiap tahunnya tetap terkena dampak boikot dengan penurunan harga
saham sebesar -13,62%. Perusahaan ADES masuk ke dalam daftar boikot
karena merupakan perusahaan multinasional Swiss yang memiliki 53,8%

dari  produsen makanan Israel (www.ekonomi.republika.co.id).

Perusahaan FAST dan MAPB turut terkena dampak boikot karena
merupakan produk Amerika Serikat yang berafiliasi dengan Israel dan

mempunyai outlet di Israel (www.suaramerdeka.com).

Masalah sosial politik yang terjadi pada Sektor Barang Konsumen
Primer merupakan salah satu dari risiko dan ketidakpastian yang dihadapi
investor yang sulit terprediksi. Fluktuasi harga saham yang tidak terduga
dan penurunan nilai saham dapat berakibat pada return saham (Haryani

dan Priantinah, 2018). Berikut merupakan data return saham 2020-2023:


http://www.ekonomi.republika.co.id/
http://www.suaramerdeka.com/
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Gambar 1. 1 Data Return Saham Sektor Barang Konsumen
Primer 2020-2023

Menurut statistik yang disediakan, saham yang didistribusikan pada
tahun 2020 memiliki return negatif sebesar -9,70%. Pada tahun 2021,
terjadi penurunan nilai yang cukup signifikan yaitu sebesar -16,04%,
diikuti dengan pemulihan pada tahun 2022 dengan return sebesar 7,89%.
Angka return saham di tahun 2023 menghadapi penurunan cukup
signifikan, yaitu mencapai nilai 0,82%. Sederhananya, return saham
berfluktuatif.

Kejadian tersebut menunjukkan bahwa perusahaan dengan tingkat
pengembalian saham yang fluktuatif akan memberikan risiko investasi
yang tinggi. Hal ini dapat menyebabkan ketidakstabilan keuntungan,
sehingga mengurangi kepercayaan investor terhadap perusahaan (Trisia
dan Sumampouw, 2022). Untuk meyakinkan investor dalam menghadapi
fenomena makro, seperti fenomena boikot yang tidak terduga, perusahaan
harus secara efektif mengkomunikasikan kinerja perusahaan yang kuat,

dengan harapan akan ada pemulihan sehingga saham tetap layak untuk



dibeli. Pada dasarnya, kinerja operasional perusahaan memiliki dampak
langsung pada perhitungan Return Saham, yang tercermin dalam harga
saham (Adnyana, 2020). Ada beberapa indikator yang tersedia untuk
menilai kinerja perusahaan, dan salah satunya adalah dengan memperoleh
informasi dari laporan keuangannya.

Laba Akuntansi adalah salah satu indikator kinerja yang tersedia
pada financial statement perusahaan. Informasi laba akuntansi yang
dicakup dalam income statement berfungsi sebagai indikator bagi pasar
modal untuk mengumpulkan informasi. Pencapaian laba akuntansi yang
besar akan menjadi indikasi yang baik bahwa perusahaan akan
berkembang di masa depan. Dalam penelitiannya, Sulaiman dan
Suriawinata (2020) menunjukkan terdapat hubungan positif dan substansi
antara laba akuntansi dengan tingkat pengembalian sahamnya. Pernyataan
tersebut menjelaskan ketika ada kenaikan laba akuntansi, maka kapasitas
perusahaan untuk membagikan dividen juga meningkat, yang berimbas
pada naiknya Return Saham. Analisis ini membantah pernyataan
penelitian sebelumnya yang mengungkapkan tidak adanya pengaruh laba
akuntansi terhadap return saham (Setyawan, 2020).

Arus kas operasi yang kuat juga dapat memberikan indikasi yang
kuat mengenai kesehatan keuangan perusahaan, sehingga memungkinkan
pembagian dividen dan pembayaran utang tepat waktu (Khaerunnisa dan
Nurulrahmatiah, 2022). Arus kas operasi mengacu pada aliran tunai yang

diperoleh melalui operasi inti emiten, yang mengindikasikan efektivitas



manajemen operasional perusahaan (Sulaiman dan Suriawinata, 2020).
Investor melihat adanya pelaporan laba akuntansi serta arus kas sebagai
pelengkap guna menganalisis kinerja perusahaan (Sari dan Hidayat, 2022).
Sagala et al., (2022) menyimpulkan tidak adanya korelasi yang substansi
antara arus kas operasional dengan return saham. Penilaian ini berlawanan
dengan temuan riset oleh Uhus et al., (2021) yang menetapkan dampak
signifikan dari arus kas operasional pada return saham.

Selain memeriksa laporan keuangan, analisis Kinerja emiten juga
bisa dilakukan menggunakan analisa rasio finansial. Satu dari berbagai
metrik penilaian potensi keberlanjutan emiten adalah ekspansi
profitabilitas (Adnyana, 2020). Salah satu rasio yang dapat dimanfaatkan
adalah Net profit margin. NPM adalah metrik yang mengukur proporsi
laba bersih yang dihasilkan dari penjualan (Stefanie dan Setiawati, 2019).
Tingginya margin laba bersih daya tarik investor karena menandakan
efisiensi operasional perusahaan yang baik. Studi yang dijalani oleh
Sitanggang et al., (2022) dan Anderson et al., (2021) menjelaskan tidak
adanya dampak parsial yang signifikan dari Net profit margin (NPM)
terhadap return saham. Namun demikian, kajian tersebut bertentangan
dengan temuan Karla et al., (2020) yang menyimpulkan bahwa NPM
memiliki dampak signifikan terhadap return saham.

Ukuran profitabilitas relevan lainnya adalah Return on equity. ROE
adalah rasio yang dimanfaatkan dalam mengukur efektivitas penggunaan

modal perihal menghasilkan laba. Peningkatan pengembalian atas ekuitas
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(ROE) merupakan indikator yang menguntungkan bagi investor karena
menandakan peningkatan efisiensi dalam memanfaatkan sumber daya
perusahaan. Artinya, perusahaan memiliki kemampuan dalam
mengoptimalkan  pemanfaatan modal pemegang saham untuk
menghasilkan laba. Setia et al., (2018) menyatakan pengaruh parsial ROE
yang signifikan terhadap return saham. Sedangkan, penelitian lainnya
mengatakan bahwasannya Return on equity tidak ada dampak terhadap
return saham (Uhus et al., 2021)

Kajian ini dilakukan guna menunjukkan “faktor apakah yang
memiliki dampak terhadap Return Saham pada emiten sektor barang
konsumen primer yang Terdaftar di BEI Periode 2020-2023”. Penggunaan
variabel pada kajian ini antara lain Laba Akuntansi, Arus Kas Operasi,

NPM, dan ROE yang diuji pengaruhnya terhadap Variabel return saham.

Rumusan Masalah
Merujuk pada pemarapan latar belakang, dapat dirumuskan rumusan
masalah, yakni:

1. Bagaimanakah pengaruh Laba Akuntansi perusahaan terhadap Return
Saham pada perusahaan sektor barang konsumen primer yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2023?

2. Bagaimanakah pengaruh Arus Kas Operasi perusahaan terhadap
Return Saham pada perusahaan sektor barang konsumen primer yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023?



11

3. Bagaimanakah pengaruh Net profit margin (NPM) perusahaan
terhadap Return Saham pada perusahaan sektor barang konsumen
primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023?

4. Bagaimanakah pengaruh Return on equity (ROE) perusahaan terhadap
Return Saham pada perusahaan sektor barang konsumen primer yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023?

5. Bagaimanakah pengaruh Laba Akuntansi, Arus Kas Operasi, Net
profit margin (NPM), dan Return on equity (ROE) perusahaan
terhadap Return Saham pada perusahaan sektor barang konsumen

primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023?

C. Batasan Masalah

Adapun pembatasan masalah pengkajian ini, yaitu kajian ini befokus
pada dampak dari gerakan boikot produk-produk yang terafiliasi dengan
Israel terhadap harga serta return saham pada Bulan Oktober sampai
dengan Desember 2023 di perusahaan tercatat di BEI. Dengan demikian,
untuk mengantisipasi fenomena sosial politik yang tidak bisa diprediksi,
peneliti membatasi penelitian ini dengan berfokus kepada analisis
fundamental. Analisis fundamental difokuskan pada kinerja operasional
yang diproyeksikan melalui variabel Laba Akuntansi serta Arus Kas
Operasi. Selain itu, profitabilitas perusahaan yang diproyeksikan dengan
variabel NPM dan ROE yang akan diuji pengaruhnya terhadap return

saham.
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D. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian

Mengingat pertanyaan penelitian yang telah dirumuskan,

penelitian ini bertujuan untuk:

a.

Mengetahui pengaruh antara Laba Akuntansi terhadap Return
Saham perusahaan sektor barang konsumen primer yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023.

Mengetahui pengaruh antara Arus Kas Operasi terhadap Return
Saham perusahaan sektor barang konsumen primer yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023.

Mengetahui pengaruh antara Net profit margin (NPM) terhadap
Return Saham perusahaan sektor barang konsumen primer yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023.
Mengetahui pengaruh antara Return on equity (ROE) terhadap
Return Saham perusahaan sektor barang konsumen primer yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2023.
Mengetahui pengaruh Laba Akuntansi, Arus Kas Operasi, Net
profit margin (NPM), dan Return on equity (ROE) perusahaan
terhadap Return Saham pada perusahaan sektor barang konsumen

primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020 -2023.
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2. Manfaat Penelitian
Hasil kajian ini diharapkan mampu menyediakan manfaat yang
berarti dalam aspek teoritis maupun praktis, yakni:
a. Manfaat Teoritis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan
memberikan bukti empiris mengenai pengaruh Laba Akuntansi,
Arus Kas Operasi, NPM, dan ROE terhadap Return Saham.
b. Manfaat Praktis
1) Bagi Politeknik Negeri Bali
Diharapkan hasil penelitian ini bisa berkontribusi untuk
digunakan sebagai bahan bacaan, referensi, serta tambahan
pengetahuan bagi mahasiswa yang akan melakukan penelitian
sejenis.
2) Bagi Investor
Bagi investor, temuan kajian ini dapat dijadikan informasi
yang mampu dimanfaatkan menjadi bahan pertimbangan oleh
investor ketika melaksanakan analisis fundamental mengenai
kinerja perusahaan, agar dapat memperoleh keuntungan saham

yang optimal saat berinvestasi di sektor terkait.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

1. Hasil kajian membuktikan bahwa ditemukannya hubungan positif dan
signifikan, antara laba akuntansi dengan return saham pada sektor
barang konsumen primer selama periode 2020-2023. Dapat
diinterpretasikan apabila Laba Akuntansi menyentuh nilai yang besar,
akan berkontribusi positif pada peningkatan Return Saham emiten
sektor barang konsumen primer di Bursa Efek Indonesia kurun waktu
2020-2023.

2. Analisis empiris menyimpulkan bahwa arus kas operasi tidak menjadi
variabel yang berpengaruh signifikan terhadap return saham sektor
barang konsumen primer periode 2020-2023. Temuan tersebut
bermakna jika Return Saham tidak dipengaruhi oleh nilai Arus Kas
Operasi pada perusahaan Sektor Barang Konsumen Primer di Bursa
Efek Indonesia tahun 2020-2023.

3. Pada Sektor Barang Konsumen Primer periode 2020-2023, NPM
bukanlah faktor yang berpengaruh dalam menjelaskan perubahan return
saham. Kesimpulan ini menunjukkan tidak adanya hubungan antara
NPM dengan tingkat return saham pada Sektor Barang Konsumen

Primer.

14
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4. Terdapat hubungan yang substansial antara tingkat ROE dan tingkat
return saham di Sektor Barang Konsumen Primer tahun 2020-2023.
Hasil penelitian ini menunjukkan jika semakin tinggi nilai ROE suatu
perusahaan, maka akan mampu meningkatkan Return Saham pada
perusahaan Sektor Barang Konsumen Primer yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2020-2023.

5. Laba Akuntansi, Arus Kas Operasi, NPM, dan ROE secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap Return Saham Sektor Barang
Konsumen Primer tahun 2020-2023 senilai 17,4%. Hal ini bermakna
bahwa Return Saham apabila diukur secara bersama-sama dipengaruhi
17,4% oleh variabel Laba Akuntansi, Arus Kas Operasi, NPM, dan ROE
pada perusahaan Sektor Barang Konsumen Primer yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2020-2023.

6. Sesuai dengan fenomena aksi pemboikotan Israel pada Bulan Oktober
sampai dengan Desember 2023, hasil penelitian menunjukkan bahwa
variabel Laba Akuntansi dan ROE secara individual mampu dijadikan
bahan pertimbangan dalam melakukan analisis fundamental ketika
dihadapi fenomena tersebut. Sedangkan, untuk variabel Arus Kas
Operasi dan NPM tidak bisa dijadikan pertimbangan secara individual,
karena berdasarkan fenomena pemboikotan, adanya penurunan arus kas
operasi dan penurunan penjualan di beberapa perusahaan pada tahun
2023, menyebabkan pengaruh Arus Kas Operasi dan NPM tidak

signifikan terhadap Return Saham. Namun, secara bersamaan informasi
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terkait Laba Akuntansi, Arus Kas Operasi, NPM, dan ROE mampu
saling melengkapi untuk dijadikan bahan pertimbangan oleh investor
saat menghadapi fenomena pemboikotan ini, hal tersebut diindikasikan
dari signifikannya pengaruh empat variabel tersebut secara bersamaan

terhadap Return Saham.

B. Implikasi
Implikasi dari hasil pembahasan yang didapatkan adalah:
1. Implikasi Teoritis

a. Pada saat memilih saham, investor dapat meninjau variabel Laba
Akuntansi untuk mengukur kinerja operasional perusahaan. Di
samping itu, hasil penelitian ini menunjukkan pengaruh positif
signifikan terhadap Return Saham. Apabila nilai Laba Akuntansi
meningkat, semakin meningkat pula Return Saham yang dapat
diperoleh.

b. Investor dapat menggunakan variabel Arus Kas Operasi untuk
dijadikan bahan pertimbangan dalam mengukur kinerja operasional
perusahaan saat memilih saham. Namun, sesuai dengan hasil
penelitian, variabel ini tidak memiliki relevansi signifikan terhadap
Return Saham.

c. Indikator yang bisa ditinjau oleh investor ketika akan memilih saham
salah satunya adalah NPM. Dengan NPM, investor dapat

menganalisis seberapa efisien perusahaan dalam mendapat laba dari
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penjualannya. Namun, variabel ini tidak memiliki relevansi
substansial terhadap Return Saham.

d. Saat mempertimbangkan keputusan investasi, investor dapat
meninjau variabel ROE guna menilai kapasitas perusahaan pada
pengelolaan ekuitas yang disetorkan oleh pemodal untuk
menghasilkan laba. Di samping itu, studi ini menemukan bahwa
ROE memiliki pengaruh signifikan searah terhadap Return Saham.
Bila nilai ROE berjumlah besar, semakin besar pula Return Saham
yang dapat diterima.

2. Implikasi praktis, Laba akuntansi maupun ROE merupakan variabel
penting yang perlu diperhatikan oleh investor sebelum memutuskan
untuk berinvestasi di pasar modal. Data yang ditunjukkan, Laba
Akuntansi serta ROE diindikasikan mampu digunakan sebagai indikator
analisis fundamental dan bahan pertimbangan ketika akan melakukan

investasi.

C. Saran
Berdasarkan hasil pembahasan, terdapat saran-saran yang dapat
diberikan, yaitu:
1. Bagi Perusahaan, direkomendasikan untuk terus mendorong
peningkatan kinerja operasional dan profitabilitas, sehingga dapat
memikat minat investor agar tertarik untuk menanamkan modalnya di

perusahaan.
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2. Bagi penelitian selanjutnya, disarankan bahwa pengembangan riset
dapat dilanjutkan dengan menyertakan variabel profitabilitas lain yang
tidak digunakan dalam penelitian ini, dan memperluas periode
penelitian. Peneliti selanjutnya dapat menggunakan periode penelitian
pasca aksi pemboikotan mereda.

3. Bagi investor, disarankan untuk memperhatikan kinerja operasional
melalui Laba Akuntansi dan memperhatikan rasio keuangan ROE ketika
memutuskan untuk melakukan investasi saham di pasar modal.

4. Bagi Politeknik Negeri Bali, disarankan untuk mempertahankan dan
meningkatkan edukasi serta pelatihan terkait analisis kinerja dan rasio
keuangan bagi mahasiswa. Hal ini diperlukan agar meningkatkan
pengetahuan serta kemahiran mahasiswa untuk menganalisis kinerja
keuangan perusahaan, termasuk memahami rasio profitabilitas serta

pengaruhnya pada Return Saham.
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