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ABSTRAK 

Tujuan penelitian ini ditulis agar mengetahui bagaimana analisis pengaruh 

kinerja keuangan dan dampak pandemi covid-19 terhadap return saham perusahaan 

agrikultur. Uji yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda dengan metode 

purposive sampling. Diketetahui sampel perusahaan agrikultur yang terdaftar di BEI 

dalam periode tahun 2019-2022 dengan jumlah 66 sampel dari 17 perusahaan. Regresi 

linear berganda digunakan untu menganalisis data. Penelitian ini menunjukkan bahwa 

variabel return on assets dan debt to equity ratio berpengaruh signifikan terhadap return 

saham perusahaan agrikultur. Sedangkan untuk variabel current ratio, book value tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap return saham perusahaan agrikultur. Sampel 

yang digunakan hanya perushaan agrikultur dan mengurangi tingkat generalisasi. 

Dalam pandemi pada masa ini adanya reaksi pasar dimana pandemi memiliki pengaruh 

tehadap return saham dikarenakan pada masa pandemi saat ini dimana kebutuhan 

pangan dan konsumsi sangat dibutuhkan dan perusahaan agrikultur yang mana 

menyuplai hal tersebut terus bisa beroperasi dibandingkan dengan sektor usaha lainnya 

yang mana sebagian besar perusahaan melakukan pengurangan produksi atau 

pemberhentian operasional usaha dikarenakan tingkat kasus virus korona sangat tinggi. 

  

Kata kunci : Current Ratio, Book Value, Return On Assets, Debt To Equity Ratio, 

Pandemic Covid-19, Return Saham. 

ABSTRACT 

The purpose of this study is to analyze the effect of financial performance and 

the impact of the covid-19 pandemic on stock returns of agricultural companies. This 

study uses a multiple linear regression analysis and use purposive sampling method 

test with a sample of agricultural companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 

the period 2019-2022 with a total sample of 66 from 17 companies. The data analysis 

technique used is multiple linear regression analysis. The results of this study indicate 

that return on assets and debt to equity ratio pandemic have a significant effect on 

stock returns of agricultural companies. Meanwhile, the current ratio and book value, 

have no significant effect on stock returns of agricultural companies. This analysis only 

uses a sample of agricultural companies, so the generalizability level is lacking. In the 

current pandemic there is a market reaction where the pandemic has an influence on 

stock returns because during the current pandemic where food and consumption needs 



are very much needed and can continue to operate compared to other business sectors 

where most companies reduce production or the cessation of business operations due 

to the very high rate of corona virus cases. 

 

Keywords : Current Ratio, Book Value, Return On Assets, Debt To Equity Ratio, 

Pandemic Covid-19, Stock Return. 

1. PENDAHULUAN 

 

Pada tahun 2020 kondisi perekonomian dunia sedang mengalami penurunan. 

Penurunan ini dipicu dengan mulai menyebarnya virus yang mudah menular. 

Virus ini pertama kali terdeksi pada kota Wuhan, China pada bulan Desember 

2019 yang diberi nama ilmiah SARS-CoV-2 dapat disebut juga dengan 

coronavirus. Penularan virus ini terjadi karena interaksi manusia yang pada 

akhirnya mulai menyebar kepada seluruh penjuru dunia, tidak terkecuali negara 

Indonesia pada bulan Maret 2020 presiden Joko Widodo menyatakan pasien 1 

dan 2 Covid-19 yang merupakan ibu dan anak setelah menerima tamu 

berkewarganegaraan Jepang.  

Pemerintah Indonesia bergerak cepat dalam melakukan antisipasi terhadap 

penyebaran virus corona ini dengan segera menerapkan Physical Distancing 

yang dapat disebut juga dengan Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) 

yang diumumkan pada 31 Maret 2020 di Istana Kepresidenan Bogor dengan 

harapan dapat meminimalisir angka penyebaran virus Covid-19. Akan tetapi 

dilain sisi dengan diterapkannya kebijakan Pembatasan Sosial Berskala Besar 

ini memiliki dampak kondisi perekonomian Indonesia. Berdasarkan Indonesian 

Stock Exchange (IDX) Annual Report tahun 2020 memasuki tahun 2020 

dengan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di level 6.300. Pandemi sempat 

membawa IHSG ke titik terendah sejak tahun 2013, di level 3.937 pada 24 

Maret 2020. 



Pada hasil survei kegiatan usaha pada masa pandemi yang dirilis oleh Badan 

Pusat Statistik (BPS) pada tahun 2021. Dari 16 sektor kegiatan usaha yang 

disurvei sektor pertanian merupakan sektor yang paling sulit untuk 

mempertahankan operasionalnya seperti biasa, hanya 50,22% responden dapat 

mempertahankan operasionalnya. Disisi lain sektor pertanian juga menempati 

posisi ke 5 dari 16 sektor yang kembali beroprasi sebanyak 24,72% dan 

mengalami peningkatan aktivitas sebesar 1,07%. Hal ini menarik untuk diteliti 

karena meskipun sektor pertanian paling kesulitan untuk mempertahankan 

kegiatan usahnya, namun juga salah satu sektor yang cepat beroperasi kembali 

dan bahkan mengalami peningkatan aktivitas. 

2. METODE 

2.1 Populasi, Sampel, dan Data Penelitian 

Populasi yang diamati dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor 

agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebanyak 29 perusahaan selama 

periode pengamatan yaitu 2019 hingga tahun 2022. Sampel penelitiannya adalah 

laporan keuangan seluruh perusahaan sektor agrikultur tahun 2019 hingga tahun 

2022. Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan menggunakan data 

sekunder. Data sekunder yang dianalisis adalah laporan keuangan perusahaan 

agrikultur tahun 2019 hingga 2022. 

2.2 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 

2.2.1 Return Saham 

Return saham merupakan harga realisasi yang sudah terjadi atau harga ekspektasi 

yang belum terjadi tetapi diharapkan akan terjadi di masa yang akan datang 

(Wahyuningsih, 2014). Return saham merupakan dokumen sebagai bukti 

kepemilikan suatu perusahaan. Jika perusahaan memperoleh keuntungan, maka 

setiap pemegang saham berhak atas bagian laba yang dibagikan atau deviden sesuai 

dengan proporsi kepemilikannya. 



𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 Saham =
Pt − (Pt − 1)

(Pt − 1)
 

2.2.2 Current Ratio 

Menurut Kasmir (2016:134) rasio lancar atau current ratio merupakan rasio untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau 

utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. : 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Aktiva Lancar

Utang Lancar
 

2.2.3 Book Value 

Book Value atau nilai buku adalah nilai aset yang tersisa setelah dikurangi sejumlah 

penyusutan nilai yang dibebankan selama umur penggunaan aset tersebut. 

Biasanya, yang dicatat adalah harga ketika aset tersebut dibeli. Setiap tahun nilai 

aset tersebut dikurangi atau didepresiasikan dan pengurangan nilai tersebut 

dibebankan pada pendapatan perusahaan. yang dihitung dengan rumus sebagai 

berikut: 

𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒 =
Total Ekuitas

Jumlah Saham Beredar
 

 

2.2.4 Return On Assets 

Menurut Kasmir (2015:198): Return On Invesment merupakan rasio yang 

menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. 

ROA juga merupakan suatu ukuran tentang efektivitas manajemen dalam 

mengelola investasinya. Return on Investment dihitung dengan rumus: 

𝑅𝑒𝑡𝑢𝑟𝑛 𝑂𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 =
Laba sebelum pajak

Total Aktiva
 𝑥 100% 

2.2.5 Debt to Equity Ratio 

Menurut Kasmir (2017:157-158): "Debt To Equity Ratio (DER) adalah rasio yang 

digunakan untuk memulai hutang dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan cara 

membandingkan antara seluruh hutang, termasuk utang lancar dengan seluruh 

ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan 



peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini 

berfungsi untuk mengetahui setiap jumlah rupiah modal sendiri yang dijadikan 

untuk jaminan hutang dan menggambarkan sampai sejauh mana modal pemilik 

dapat menutupi hutang-hutang kepada pihak luar.” Untuk mengukur debt to equity 

ratio, digunakan rumus: 

𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total Utang

Ekuitas
 

2.3 Metode Analisis Data 

Penelitian ini menggunakan analisis regresi linear berganda untuk menunjukkan 

hubungan antar variabel. Sebelum melakukan uji regresi linear berganda, dilakukan 

pengujian asumsi klasik, yaitu uji normalitas; uji multikolinearitas; uji autokolerasi; 

dan uji heteroskedastisitas. Adapun model regresi dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

RS = α + β1CR+ β2BV + β3ROA + β4DER+ ε 

Keterangan :  

RS    = Return Saham  

α    = Konstanta  

β1… β4   = Koefisien variable  

CR   = Current Ratio  

BV   = Book Value  

ROA   = Return On Assets  

DER   = Debt to Equity Ratio 

 

 

 

3. HASIL DAN PEMBAHASAN 

3.1.Hasil 

3.1.1. Statistik Deskriptif 

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif 



Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Return Saham 66 -0.667 0.720 -0.0214 0.254 

Current Rasio 66 0.060 40.089 2.447 5.056 

Book Value 66 -4784.258 11556.791 1281.328 2922.015 

Return On Assets 66 -57.279 49.431 2.63471 12.979 

Debt to Equity Ratio 66 -2.542 29.317 1.498 4.007 

 

Tabel 1. Menyajikan hasil dari masing-masing variabel dengan jumlah data 

(N) sebanyak 66 sampel. Return Saham merupakan variabel dependen yang 

mempunyai nilai terendah sebesar -0,667 yang diperoleh dari PT Bumi 

Teknokultura Unggul Tbk tahun 2019 dan nilai tertinggi sebesar 0.720 

diperoleh dari PT Provident Agro Tbk tahun 2020. Sedangkan nilai rata-rata 

(mean) yang diperoleh sebesar -0.0214 dengan nilai standar deviasi 0.254. 

Current Ratio (CR) merupakan variabel independen yang mempunyai 

nilai terendah sebesar 0.060 yang diperoleh dari PT Bakrie Sumatera 

Plantations Tbk pada tahun 2020 dan nilai tertinggi sebesar 40.089 diperoleh 

dari PT Provident Agro Tbk pada tahun 2022. Sedangkan nilai rata-rata (mean) 

yang diperoleh sebesar 2.447 dengan nilai standar deviasi 5.056. 

Book Value (BV) merupakan variabel independen yang mempunyai 

nilai terendah sebesar -4784.26 yang diperoleh dari PT Bakrie Sumatera 

Plantations Tbk pada tahun 2020 dan nilai tertinggi sebesar 11556.791 

diperoleh dari PT Astra Agro Lestari tahun 2022. Sedangkan nilai rata-rata 

(mean) yang diperoleh sebesar 1281.328 dengan nilai standar deviasi 

2922.015. 

Return On Assets (ROA) merupakan variabel independen yang 

mempunyai nilai terendah sebesar -57.279 yang diperoleh dari PT Bakrie 

Sumatera Plantations Tbk tahun 2019 dan nilai tertinggi sebesar 49.431 

diperoleh dari PT Provident Agro Tbk tahun 2020. Sedangkan nilai rata-rata 

(mean) yang diperoleh sebesar 2.63471 dengan nilai standar deviasi 12.979 



Debt to Equity Ratio (DER) merupakan variabel independen yang 

mempunyai nilai terendah sebesar -2.542 yang diperoleh dari PT Bakrie 

Sumatera Plantations Tbk tahun 2019 dan nilai tertinggi sebesar 29.317 

diperoleh dari PT Jaya Agra Wattie Tbk tahun 2022. Sedangkan nilai rata-rata 

(mean) yang diperoleh sebesar 1.498 dengan nilai standar deviasi 4.007. 

3.1.2. Hasil Uji Normalitas 

Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah dalam residual dalam model 

regresi yang diolah memiliki hasil distribusi normal (Putra dan Lestari 2016). 

Penelitian ini menggunakan One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test. Data dapat 

disebut normal apabila nilai Asymptic Significant lebih dari 0,05. Namun 

sebaliknya apabila nilai Asympotic Significant lebih kecil dari 0,05 maka data 

disebut tidak terdistribusi normal. Berdasarkan hasil pengujian, diperoleh hasil 

bahwa nilai signifikansi uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test dan telah 

mendapatkan hasil asymp. Sig. (2-tailed) lebih besar dari 0,05 yaitu 0,200. Hal ini 

menunjukkan bahwa data berdistribusi secara normal. 

3.1.3. Hasil Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas digunakan untuk menemukan korelasi variabel bebas dalam 

model regresi. Jika dalam suatu hasil uji tidak terjadi korelasi antar variabel bebas 

maka dapat dikatakan model regresi tersebut baik. Uji multikolinearitas dapat 

diukur dengan melihat pada nilai Varian Inflation Factor (VIF), jadi jika nilai 

tolerance rendah sama dengan VIF tinggi karena VIF=1/tolerance. Apabila nilai 

tolerance ≥0,10 dengan VIF ≤10 maka variabel yang digunakan tidak terjadi 

permasalahan multikolinearitas. Untuk mengetahui ada atau tidaknya 

multikolinearitas dapat dilihat dari nilai Tolerance Value dan Variance Inflation 

Factor (VIF). Berdasarkan hasil pengujian, dapat dijelaskan bahwa Current Ratio 

(CR) memiliki nilai tolerance sebesar 0,968 dan pada nilai VIF sebesar 1,033. Book 

Value (BV) memiliki nilai tolerance sebesar 0,938 dan pada nilai VIF sebesar 

1,066. Return On Assets (ROA) memiliki nilai tolerance sebesar 0,904 dan pada 



nilai VIF sebesar 1,106. Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai tolerance 

sebesar 0,966 dan pada VIF sebesar 1,035. 

Perhitungan nilai tolerance menunjukkan hasil bahwa seluruh variabel 

independen memiliki nilai tolerance ≥0,10. Kemudian perhitungan nilai Variance 

Inflation Factor (VIF) juga menunjukkan hasil yang sama, bahwa seluruh variabel 

independen memiliki nilai Variance Inflation Factor (VIF) ≤10. Dapat disimpulkan 

bahwa tidak terjadi multikolinearitas dalam penelitian ini. 

3.1.4. Hasil Uji Autokolerasi 

Berdasarkan hasil pengujian, dapat dilihat bahwa hasil dari pengujian autokorelasi 

mengunakan method Durbin-Watson menunjukkan angka 2,054 dimana angka 

tersebut lebih besar dari du dalam table dan lebih kecil dari 4-du. Dimana nila du 

(table) 1,7319, maka dapat digambarkan persamaan 1,7319 < 1,790 < 2.268 dimana 

pada data yang telah diolah menunjukkan tidak terjadinya autokorelasi. 

3.1.5 Hasil Uji Heterokedastisitas 

Dalam pengujian ini, peneliti menggunakan metode Glejser. Dasar analisis untuk 

menentukan ada atau tidaknya heteroskedastisitas. Jika Sig > 0,05 maka tidak 

terjadi Heteroskedastisitas. Berdasarkan hasil pengujian, menunjukkan hasil bahwa 

nilai heteroskedastisitas Current Ratio (CR) sebesar 0,580; Book Value (BV) 

sebesar 0,357; Return On Assets (ROA) sebesar 0,553; Debt to Equity Ratio (DER) 

sebesar 0,764. Dapat disimpulkan bahwa dalam penelitian ini terbebas dari masalah 

heteroskedastisitas. Hal ini diketahui dari seluruh variabel memiliki nilai 

signifikansi > 0,05. 

3.1.6 Hasil Uji Regresi Linear Berganda 

 

Tabel 2. Hasil Pengujian Hipotesis dengan Regresi Linear Berganda 



Variabel 
Koefisien 

Regresi 
Signifikan Keterangan 

Current Ratio -0,161 0,165 H1 Ditolak 

Book Value -0,121 0,304 H2 Ditolak 

Return On Assets 0,386 0,002 H3 Diterima 

Debt to Equity Ratio -0,241 0,040 H4 Diterima 

Konstanta 0,000   

Adjusted R2 0,176   

Nilai F 4,473 0,000  

 

3.2. Pembahasan 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pada Tabel 2, diketahui bahwa Current Ratio 

(CR) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,165 lebih besar dari 0,05. Hal ini 

menunjukkan bahwa H1 ditolak. Sehingga dapat disimpulkan bahwa current ratio 

tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. Secara rerata yang telah di 

tunjukkan dalam hasil uji menunjukkan hasil rerata current ratio yang cukup tinggi. 

Dimana ini membuktikan bahwa perusahaan belum bisa memaksimalkan current 

ratio sehingga menyebabkan perusahaan mengalami overlikuid sehingga 

menimbulkan dana menganggur yang akan mengakibatkan inefisiensi perusahaan, 

dan membuang kesempatan memperoleh laba. Hasil penelitian ini sejalan dengan 

Hasanudin dan Dipa (2020) dan Kampongsina dan kawan-kawan (2020) yang 

menyatakan Current Ratio tidak berpengaruh terhadap return saham. 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pada Tabel 2, diketahui bahwa Book 

Value (BV) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,304 lebih besar dari 0,05. Hal ini 

menunjukkan bahwa H2 ditolak. Sehingga dapat disimpulkan bahwa book value 

tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. Dengan hasil uji yang 

menunjukkan angka dalam book value yang cukup tinggi, maka dapat diartikan 

bahwa rerata nilai buku cukup tinggi dimana nilai suatu perusahaan juga cukup 



tinggi juga. Pada kasus ini dimana semakin tinggi nilai buku dan nilai perusahaan 

mengakibatkan semakin tingi juga harga saham yang mengakibatkan kurang 

menarik minat investor untuk membeli saham perusahaan tersebut dan berakibat 

pada minimnya saham terjual maka return yang dihasilkan juga akan semakin 

kecil. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan oleh 

Budialim (2013) dan tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Wahyuni 

dan kawan-kawan. 

Tabel 2 menunjukkan Return On Assets (ROA). Dan melihat hasil uji t pada 

tabel 2, bisa disimpulkan bahwa Return On Assets (ROA) memiliki nilai 

signifikansi 0,002 dengan nilai signifikansi yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini 

menunjukkan bahwa H3 diterima. Dapat diartikan bahwa Return On Assets (ROA) 

berpengaruh signifikan terhadap Return Saham. Return On Asset (ROA) 

merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri. 

Rasio ini menunjukkan efisiensi penggunaan modal sendiri. Semakin tinggi rasio 

ini, semakin baik. Nilai rasio ROA yang tinggi akan meningkatkan minat investor 

untuk menanamkan modal pada perusahaan tersebut yang akan berdampak pada 

naiknya nilai saham perusahaan dan akan semakin tinggi return saham yang akan 

diperoleh investor. Hasil penelitian ini sesuai atau sejalan dengan penelitian yang 

telah dilakukan oleh Nurhayati dan kawan-kawan (2019). 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pada Tabel 2, diketahui bahwa Debt to 

Equity Ratio (DER). Dan melihat hasil uji t pada tabel 2, bisa disimpulkan bahwa 

Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,040 lebih besar 

dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa H4 diterima. Dapat diartikan bahwa Debt to 

Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap Return Saham. Hal ini 

dikarenakan investor menganggap bahwa perusahaan yang memiliki prospek 

keberanian yang baik untuk menggunakan hutang yang tinggi dalam struktur 

modalnya, pada masa pandemi akan meningkatkan percepatan pertumbuhan 

perusahaan pada saat pandemi selesai dan situasi kembali normal. Hasil ini juga 

disebabkan karena sesungguhnya perusahaan yang memiliki total hutang lebih 



banyak dibandingkan dengan total modal milik perusahaan pribadi akan dapat 

membantu perusahaan tersebut dalam mengembangkan kegiatan usahanya. 

Sehingga nilai rasio DER pada perusahaan agrikultur yang tinggi pada masa 

pandemi mempengaruhi investor untuk membeli saham pada perusahaan tersebut. 

Hasil penelitian kali ini sejalan dengan penelitian yang telah dilakukkan oleh Ni 

Made  Diah Kartika dan kawan-kawan (2019) yang menyatakan bahwa (DER) 

berpengaruh positif terhadap return saham. 

4. PENUTUP 

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dijelaskan pada bab 

sebelumnya, bahwa penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh kinerja 

keuangan dan dampak pandemi terhadap return saham perusahaan agrikultur. 

Sehingga dapat disimpulkan dari analisis regresi sebagai berikut: 

a) Current Ratio (CR) tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham 

perusahaan agrikultur pada  periode 2019-2022. 

b) Book Value (BV) tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham 

perusahaan agrikultur pada  periode 2019-2022. 

c) Return on Assets (ROA) berpengaruh signifikan terhadap return saham 

perusahaan agrikultur pada  periode 2019-2022. 

d) Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap return saham 

perusahaan agrikultur pada  periode 2019-2022. 

Atas dasar kesimpulan dan keterbatasan yang terdapat dalam penelitian ini, 

maka penulis mengajukan rekomendasi sebagai berikut: 

a) Penelitian ini hanya menggunakan data perusahaan agrukultur yang 

mana tidak dapat di generalisasi pada jenis perusahaan yang lain.  

b) Penelitian ini hanya menggunkan 1 tahun pembanding hanya pada 

tahun 2019. Sehingga hasil penelitian ini akan berbeda jika tahun 

penelitian pandemic di perpanjang. 
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