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Abstrak
 

Hipotesis Pasar Efisien menyatakan bahwa harga saham mencerminkan semua informasi yang tersedia

sesegera mungkin, tetapi adanya kemungkinan jeda waktu dalam penyerapan informasi tersebut

memunculkan gagasan bahwa rasio finansial dapat mempengaruhi harga dan tingkat imbal hasil saham di

masa depan. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah rasio finansial perusahaan berpengaruh

terhadap tingkat imbal hasil saham-saham LQ45, dan untuk mempelajari faktorfaktor yang menyebabkan

deviasi dalam pengaruh tersebut. Peneliti menggunakan data panel dari saham-saham indeks LQ45 Bursa

Efek Indonesia Februari–Juli 2019 dan/atau Agustus 2019–Januari 2020, diamati dari Desember 2014

hingga Desember 2019. Variabel independen adalah rasio finansial, dan variabel dependen adalah tingkat

imbal hasil saham kuartalan. Data dikumpulkan pada Juni 2020. Analisis saham tunggal menunjukkan hasil

yang bervariasi dengan nilai beta dan adjusted R-squared yang bervariasi, dengan kecenderungan PER dan

PBV sebagai faktor dominan namun menunjukkan faktor idiosinkratik yang kuat. Analisis seluruh saham

menunjukkan bahwa tidak ada rasio finansial yang mempengaruhi tingkat imbal hasil saham kuartalan,

namun menemukan pengaruh negatif DY terhadap tingkat imbal hasil tahunan dengan nilai adjusted R-

squared yang rendah, menunjukkan bahwa rasio finansial tidak dapat menjelaskan tingkat imbal hasil saham

secara universal. Analisis tambahan dengan periode jeda informasi 2–4 kuartal menunjukkan hasil yang

bervariasi sepanjang jeda, antara lain pengaruh signifikan dari ROE dan NPM, mengesankan adanya jeda

waktu dalam penyerapan informasi. Sebagai kesimpulan, rasio finansial tidak mempengaruhi tingkat imbal

hasil saham LQ45 2019. Penyebab adalah faktor idiosinkratik dan pasar yang inefisien, yang kemudian

menyebabkan variasi yang tinggi antar saham. Manajemen dan investor masih dapat memprediksi tingkat

imbal hasil saham melalui analisis saham tunggal.

......Efficient Market Hypothesis states that stock price immediately reflects all available information, but

evidence on delay in information absorption gave rise to the idea that current financial ratios may affect

future stock price and return. This study aimed to determine whether financial ratios affect stock return in

Indonesian market, represented by stocks in LQ45 2019 index, and to study factors that may cause deviation

in this regard. We obtained panel data from stocks in LQ45 index of Indonesia Stock Exchange

February–July 2019 and/or August 2019–January 2020, observed from December 2014 to December 2019.

Independent variables were financial ratios, and dependent variables were quarterly stock returns. Data were

collected in June 2020. Single-stock analyses showed varying results with varying beta and adjusted R-

squared values, with trend of PER and PBV being prominent factors but otherwise suggesting strong

idiosyncratic factor. All-stocks analysis revealed no financial ratios affecting quarterly stock return, but

found negative influence of DY on annual return with poor adjusted R-squared value, suggesting that

financial ratios were unable to universally explain stock returns. Additional analyses with information lag of

2–4 quarters showed varying results across quarters, among which were significant effects of ROE and

NPM, suggesting delay in information absorption. In conclusion, financial ratios did not affect LQ45 2019
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stock return. Possible causes were idiosyncratic factor and inefficient market, which in turn caused high

variance among stocks. Management and investors may still be able to predict stock return by performing

single-stock analyses.


