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Abstract 

 

This study aims to evaluate the impact of several financial variables on stock returns for healthcare 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the period from 2018 to 2023. The 

variables examined include Inventory Turnover (ITO), Dividend Payout Ratio (DPR), and Net Profit 

Margin (NPM). A quantitative method is used to analyze data from the financial reports of these companies. 

The results indicate that ITO, DPR, and NPM significantly affect stock returns, with a combined 

contribution of 30.8%. This suggests a relationship between inventory management efficiency, dividend 

policy, and profitability with the company's stock performance. However, the remaining 69.2% of stock 

returns are influenced by other factors not covered in this study. The study concludes that while ITO, DPR, 

and NPM significantly contribute to stock returns, other factors should also be considered to fully 

understand stock performance in the healthcare sector. These findings provide valuable insights for 

investors and company managers in making decisions related to investments and company policies. 

 

Keyword : Inventory Turnover (ITO), Deviden Payout Ratio (DPR), Net profit margin (NPM) 

 

Abstrak 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi pengaruh beberapa variabel keuangan terhadap return 

saham pada perusahaan sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2018 

hingga 2023. Variabel yang diteliti meliputi Inventory Turnover (ITO), Dividend Payout Ratio (DPR), dan 

Net Profit Margin (NPM). Metode kuantitatif digunakan untuk menganalisis data dari laporan keuangan 

perusahaan-perusahaan tersebut. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ITO, DPR, dan NPM secara 

signifikan mempengaruhi return saham, dengan kontribusi gabungan sebesar 30,8%. Ini menunjukkan 

adanya hubungan antara efisiensi pengelolaan persediaan, kebijakan dividen, dan profitabilitas dengan 

kinerja saham perusahaan. Namun, sisa 69,2% dari return saham dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak 

diteliti dalam studi ini. Penelitian ini menyimpulkan bahwa meskipun ITO, DPR, dan NPM berkontribusi 

signifikan terhadap return saham, faktor-faktor lain juga perlu dipertimbangkan untuk memahami 

sepenuhnya kinerja saham di sektor kesehatan. Temuan ini memberikan wawasan yang berguna bagi 

investor dan manajer perusahaan dalam membuat keputusan terkait investasi dan kebijakan perusahaan. 
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1. PENDAHULUAN 

Pada masa sekarang, investasi anak muda 

saat ini mencakup berbagai opsi, termasuk Pasar 

Modal, Cryptocurrency, Forex, dan masih banyak 

lagi. Namun, dalam penelitian ini, kita akan lebih 

terfokus pada Pasar Modal, pasar yang menjual dan 

membeli surat berharga dari perusahaan yang telah 

melakukan Initial Public Offering (IPO). 

Untuk terjun kedalam pasar modal, pihak 

yang bersangkutan harus terlebih dahulu memiliki 

SID. SID adalah kode tunggal dan khusus yang 

diterbitkan oleh PT Kustodian Sentral Efek 

Indonesia (KSEI) untuk para nasabah, pemodal, 

dan pihak lainnya yang membutuhkan. Kode ini 

berlaku untuk transaksi jual beli efek atau 

penggunaan layanan jasa lainnya, baik yang 

disediakan oleh KSEI maupun oleh lembaga lain 

berdasarkan persetujuan KSEI 

Penggunaan Single Investor Identification 

(SID) dalam Pasar Modal Indonesia telah 

menunjukkan peningkatan signifikan sepanjang 

tahun. Penggunaan SID memudahkan proses 

identifikasi investor dan mempermudah kegiatan 

investasi. SID juga membantu meningkatkan 

kepercayaan investor dalam berinvestasi dan 

memantau aktivitas pasar modal secara optimal dan 

akurat. 

 
Dalam beberapa tahun terakhir, jumlah 

investor di pasar modal Indonesia telah meningkat 

secara signifikan. Pada tahun 2018, jumlah SID 

mencapai 1,61 juta, dan pada tahun 2022, jumlah 

SID mencapai 10,3 juta, meningkat 37,53% 

dibandingkan akhir tahun 2021. 

Setelah dilakukan analisis lebih lanjut, 

ditemukan bahwa mayoritas dari mereka yang 

terdaftar di Pasar Modal Indonesia adalah individu 

yang memiliki tujuan untuk membuat uang bekerja 

untuk mereka, serta mencapai keamanan financial. 

Mereka berharap bahwa investasi akan membantu 

mereka mencapai tujuan tersebut, sehingga mereka 

dapat menuju keamanan financial yang lebih stabil. 

Mangantar dkk. (2020) menjelaskan bahwa 

investor dalam membeli saham pasti mempunyai 

keinginan untuk mendapatkan return (keuntungan) 

yang tinggi, akan tetapi keinginan mendapatkan 

return saham yang tinggi tersebut juga memiliki 

resiko yang tinggi dan ketidakpastian dalam 

menentukan return saham sehingga sulit untuk 

diprediksi oleh investor. 

Return saham adalah hasil yang diperoleh 

dari investasi dalam suatu perusahaan. Dalam 

konteks investasi, return saham merujuk pada 

keuntungan yang diperoleh dari penjualan aset atau 

dividen yang diterima oleh pemegang saham. 

Dalam konteks keuangan, return saham juga terkait 

dengan konsep asset financial, yang menunjukkan 

kesediaan investor untuk menyediakan sejumlah 

dana pada saat ini untuk memperoleh sebuah aliran 

dana di masa depan. 

Namun, pada tahun 2020, pasar modal 

Indonesia mengalami market crash yang sangat 

buruk. Dalam situasi tersebut, efek FOMO (Fear of 

Missing Out) mulai muncul pada setiap investor. 

Portfolio mereka dipenuhi dengan warna merah 

yang membuat hati rasanya seperti disayat. Bukan 

return saham yang mereka dapatkan, melainkan 

penurunan nilai investasi yang mereka alami. 

Sector kesehatan adalah satu-satunya sector 

yang dapat beradaptasi dan bertransformasi dalam 

menghadapi situasi tersebut. Bahkan, potensi 

sector kesehatan saat itu lebih mengarah ke tahap 

pertumbuhan, karena kebutuhan masyarakat akan 

jasa kesehatan meningkat secara signifikan. 

Mereka berperan sebagai garda terdepan dalam 

menghadapi pandemi, serta memberikan jasa 

kesehatan yang lebih baik kepada masyarakat. Oleh 

karena itu, sector kesehatan memiliki potensi yang 

sangat besar dalam menghadapi situasi pandemi. 

 
Sector kesehatan di Indonesia mengalami 

peningkatan yang signifikan, dengan 

perkembangan yang mencapai dua kali lipat 
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sebelum terjadinya pandemi. Hal ini berbeda 

dengan Amerika Serikat, yang mengalami 

peningkatan sebesar 2%. Perbandingan ini 

menunjukkan bahwa sector kesehatan menjadi 

sangat penting dalam perekonomian kedua negara 

tersebut. Namun, perlu diingat bahwa persentase 

ini dapat berubah seiring dengan kondisi ekonomi 

dan situasi pandemi yang terus berkembang. 

Dalam konteks ini, sector kesehatan di 

Indonesia memiliki peran yang sangat strategis 

dalam menghadapi situasi pandemi. Mereka 

berperan sebagai garda terdepan dalam 

menghadapi pandemi, serta memberikan jasa 

kesehatan yang lebih baik kepada masyarakat. Oleh 

karena itu, sector kesehatan memiliki potensi yang 

sangat besar dalam menghadapi situasi pandemi 

 
Tabel di atas menunjukkan perkembangan 

sektor kesehatan di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

dari tahun 2017 hingga 2022. Terlihat bahwa nilai 

pasar sektor kesehatan di BEI mengalami 

peningkatan yang signifikan setiap tahunnya. Pada 

tahun 2022, nilai pasar sektor kesehatan di BEI 

diperkirakan mencapai 475.091 miliar rupiah, yang 

merupakan peningkatan sebesar 70,2% dari tahun 

2017. Selain itu, persentase sektor kesehatan di 

kapitalisasi pasar BEI juga terus meningkat seiring 

waktu. Pada tahun 2022, persentase sektor 

kesehatan di kapitalisasi pasar BEI diperkirakan 

mencapai 4,25%, yang merupakan peningkatan 

dari tahun 2017 yang hanya 1,30%. 

Hal ini menunjukkan adanya minat yang 

semakin besar dari investor terhadap sektor 

kesehatan di Indonesia. Perkembangan positif ini 

dapat disebabkan oleh meningkatnya kesadaran 

masyarakat akan kesehatan serta adanya kebijakan 

pemerintah yang mendukung pengembangan 

sektor kesehatan di Indonesia. 

Namun, perlu diingat bahwa nilai pasar dan 

persentase sektor kesehatan dapat dipengaruhi oleh 

berbagai faktor, termasuk kondisi ekonomi, 

kebijakan pemerintah, dan dinamika pasar global. 

Oleh karena itu, penting untuk terus memantau 

perkembangan sektor kesehatan di Indonesia 

secara terus-menerus dan berkelanjutan. Setiap 

investor memiliki tanggung jawab penuh terhadap 

dana mereka, dan sebelum menanamkan modal 

pada saham, investor harus melakukan analisis 

yang tepat dan memantau kinerja perusahaan untuk 

memprediksi perkembangan masa depan yang 

lebih akurat. 

Investor harus mempertimbangkan berbagai 

faktor yang dapat mempengaruhi nilai pasar dan 

persentase sektor kesehatan. Faktor-faktor tersebut 

meliputi kondisi ekonomi yang stabil atau tidak 

stabil, kebijakan pemerintah yang mendukung atau 

tidak mendukung sektor kesehatan, serta dinamika 

pasar global yang dapat mempengaruhi nilai pasar 

saham. Oleh karena itu, penting untuk investor 

melakukan analisis yang tepat dan memantau 

perkembangan sektor kesehatan secara terus-

menerus untuk membuat keputusan investasi yang 

tepat dan berkelanjutan. 

Analisis yang tepat dan memantau 

perkembangan sektor kesehatan secara terus-

menerus dapat membantu investor dalam membuat 

keputusan investasi yang lebih akurat dan 

berkelanjutan. Oleh karena itu, penting untuk 

investor mempertimbangkan berbagai faktor yang 

dapat mempengaruhi nilai pasar dan persentase 

sektor kesehatan, serta melakukan analisis yang 

tepat dan memantau perkembangan sektor 

Kesehatan secara terus-menerus untuk membuat 

keputusan investasi yang tepat dan berkelanjutan. 

Kinerja perusahaan adalah sebuah elemen yang 

sangat fundamental dalam analisis keuangan, 

karena kinerja perusahaan memiliki implikasi yang 

signifikan terhadap keberhasilan perusahaan dalam 

mencapai tujuan bisnisnya. Kinerja perusahaan 

dapat digunakan sebagai alat untuk mengetahui 

apakah perusahaan mengalami perkembangan atau 

sebaliknya, sehingga sangat penting untuk 

diperhatikan oleh investor dan analis 

keuangan.Informasi laba adalah salah satu 

informasi yang paling penting dalam laporan 

keuangan, karena laba adalah indikator utama dari 

kinerja keuangan perusahaan. Informasi laba dapat 

digunakan untuk mengetahui apakah perusahaan 

mengalami laba atau rugi, serta apakah perusahaan 

memiliki potensi untuk meningkatkan laba dalam 

jangka waktu yang akan datang. Oleh karena itu, 

informasi laba sangat penting untuk diperhatikan 
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oleh investor dan analis keuangan dalam membuat 

keputusan investasi yang lebih baik. 

Ada beberapa indicator yang memiliki 

sinergi sangat dalam dengan Return 

 
Indikator yang disajikan di atas memang 

sangat berpengaruh dalam memilih saham yang 

memiliki potensi untuk memberikan pengembalian 

yang tinggi. Namun, dalam memilih saham yang 

memiliki peluang untuk memberikan 

pengembalian yang tinggi, tidak hanya terpatok 

pada indikator-indikator tersebut. Karena, 

terkadang saham yang kita miliki dapat menjadi 

hasil dari window dressing, yaitu strategi yang 

digunakan oleh perusahaan untuk menampilkan 

posisi keuangan yang lebih baik daripada yang 

sebenarnya. 

Window dressing dapat berpengaruh pada 

keputusan investasi, sehingga penting untuk 

investor mempertimbangkan berbagai faktor yang 

dapat mempengaruhi nilai pasar dan persentase 

sektor kesehatan. Faktor-faktor tersebut meliputi 

kondisi ekonomi yang stabil atau tidak stabil, 

kebijakan pemerintah yang mendukung atau tidak 

mendukung sektor kesehatan, serta dinamika pasar 

global yang dapat mempengaruhi nilai pasar 

saham. 

Karena hal tersebut, peneliti berencana 

untuk mencari pengaruh parsial Return Saham 

terhadap beberapa variabel, yaitu Inventory 

Turnover, Deviden Payout Ratio, dan Net Profit 

Margin. Dalam analisis ini, peneliti ingin 

mengetahui apakah Return Saham memiliki 

hubungan yang signifikan dengan Inventory 

Turnover, Deviden Payout Ratio, dan Net Profit 

Margin 

 

 
Inventory Turnover, yang menunjukkan 

seberapa cepat perusahaan dapat menjual 

produknya dan menggantikan inventory yang lama, 

dapat berpengaruh pada Return Saham. Perusahaan 

yang memiliki inventory turnover yang lebih tinggi 

dapat memiliki Return Saham yang lebih tinggi 

karena mereka dapat menjual produknya lebih 
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cepat dan menggantikan inventory yang lama 

dengan lebih cepat. 

Kasmir (2017) Menurut Kasmir, Inventory 

Turnover adalah rasio yang menunjukkan berapa 

kali dana yang ditanam dalam persediaan berputar 

dalam suatu periode. Rasio ini juga dapat diartikan 

sebagai berapa lama rata-rata persediaan tersimpan 

di gudang hingga akhirnya terjual. Garrison, 

Noreen & Brewer (2010) Inventory Turnover 

adalah rasio yang memberikan ukuran mengenai 

berapa kali persediaan yang dimiliki perusahaan 

telah terjual dan diganti sepanjang tahun 

Deviden Payout Ratio, yang menunjukkan 

seberapa besar bagian dari pendapatan yang 

diberikan kepada pemegang saham, juga dapat 

berpengaruh pada Return Saham. Perusahaan yang 

memiliki deviden payout ratio yang lebih tinggi 

dapat memiliki Return Saham yang lebih tinggi 

karena mereka dapat memberikan deviden yang 

lebih besar kepada pemegang saham. 

Dr. Irham Fahmi (2015) Pakar manajemen 

keuangan ini menyatakan bahwa dividend payout 

ratio yang tinggi bisa menjadi sinyal positif bagi 

investor, namun perusahaan harus 

menyeimbangkannya dengan kebutuhan 

reinvestasi untuk pertumbuhan jangka panjang. 

Net Profit Margin, yang menunjukkan 

seberapa besar bagian dari pendapatan yang dapat 

diubah menjadi keuntungan, juga dapat 

berpengaruh pada Return Saham. Perusahaan yang 

memiliki net profit margin yang lebih tinggi dapat 

memiliki Return Saham yang lebih tinggi karena 

mereka dapat menghasilkan keuntungan yang lebih 

besar dari pendapatan yang mereka peroleh. 

Dr. Mamduh M. Hanafi (2016) Guru Besar 

Fakultas Ekonomika dan Bisnis Universitas Gadjah 

Mada ini menekankan bahwa NPM yang tinggi 

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

menekan biaya-biaya operasional dan 

meningkatkan efisiensi. 

 

2. PENELITIAN YANG TERKAIT 

Ria Veronica Sinaga (Jurnal Manajemen 

Dan Bisnis, Eissn : 2685-7294, Volume 19 No 1 

2019 Pengaruh Inventory Turnover (Ito), Debt 

To Equity Ratio (Der), Return On Asset (Roa), 

Earning Pershare (Eps), Dan Price Earning Ratio 

(Per) Terhadap Return Saham Pada Perusahaan 

Food And Beverage Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia Secara  Parsial  Variabel  Ito  Tidak  

Berpengaruh  Signifikan  Terhadap  Variabel 

Return Saham Sehingga Hipotesis 1 Ditolak.  

Wahyu Alfrian Marindra, Easter Inisensia 

Simbolon, Laila Anjelia, Siti Dini (Journal Of 

Economics And Business, Volume 5 No 2 Tahun 

2021 Pengaruh Return On Asset, Current Ratio, 

Debt To Equity Ratio Dan Inventory Turnover 

Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Sektor 

Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2017-2019 Inventory Turn Over 

(ITO) Tidak Berpengaruh Dan Tidak Signifikan 

Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Sektor  

Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di BEI 

Pada Tahun 2017-2019.  

Risa Dwi Istiawati, Amerti Irvin W, SE, Msi, 

Akt Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Return 

Saham Pada Perusahaan Otomotif dan Komponen 

Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2016-2020 Aktivitas (ITO) berpengaruh terhadap 

return saham yang ditunjukkan dengan nilai 

signifikansi 0,000.  

Anggraeni Puspitasari, Linda Purnamasari 

(Journal Of Business And Banking, Volume 3 No 

2 Tahun 2013 Pengaruh Perubahan Dividend 

Payout Ratio Dan Dividend Yield Terhadap Return 

Saham (Studi Pada Perusahaan Manufaktur Di 

Bursa Efek Indonesia) Uji  Multiple   Regression   

Analysis Maka Dapat Ditarik  Kesimpulan  Bahwa  

Antara  Pengujian  Pada Dividend  Payout  Ratio  

Meningkat  Dan  Dividend   Payout   Ratio   

Menurun   Terhadap   Harga    Saham    Tidak    

Memiliki    Pengaruh.  

Michael Aldo Carlo (E-Jurnal Akuntansi 

Universitas Udayana, ISSN: 2302-8556) Pengaruh 

Return On Equity, Dividend Payout Ratio, Dan 

Price To Earnings Ratio Pada Return Saham 

Variabel Dividend Payout Ratio (DPR) 

Berpengaruh Positif Terhadap Return Saham  

Annisa Nauli Sinaga1, Eric2, Rudy3, 

Valencia Wiltan4 (Journal Of Economic, Business 

And Accountinge-ISSN : 2597-5234, Vol 3 No2 

2020   Current Ratio, Debt To Equity Ratio, Return 

On Equity, Dividendpayoutratiodan Sizeterhadap 

Return Saham perusahaan Trade, Service & 

Investment indonesia Pengaruh Searah/Positif 

Signifikan Dividend  Payout  Ratio (DPR) 

Terhadap Return Saham  Pada Trade,  Service & 

Investment  

Matius Wahyuditita Deitiana (Media 

Bisnisp-Issn: 2085 –3106vol. 11, No. 2, September 
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2019, Hlm.155-162) Pengaruh Current Ratio, 

Debt To Equity Ratio, Return On Equity, Total 

Asset Turnover, Dividen Payout Ratio Terhadap 

Return Saham Pada Perusahaan Otomotif Tidak 

Terdapat Pengaruh Dividen Payout Ratioterhadap 

Return  Saham  Pada  Perusahaan  Otomotif  Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek  

Muhammad Akhid, Hardi Utomo, Budi 

Riyanti(  Journal Of Accounting And Finance, E-

ISSN : 2963-1076,  Vol. 2 No. 1, Maret 2023) 

Pengaruh Current Ratio, Return On Equity, Debt 

To Equity Ratio Dan Net Profit Margin Terhadap 

Return Saham Dari Analisis Koefisien 

Determinasi, Diketahui Bahwa 11,2% Variasi 

Return Saham Dapat Dijelaskan Oleh Variabel-

Variabel Independen Yang Diteliti, Termasuk 

NPM. Ini Menunjukkan Bahwa Meskipun NPM 

Berpengaruh, Masih Ada 88,8% Variasi Yang 

Dipengaruhi Oleh Faktor Lain Yang Tidak Diteliti 

Dalam Penelitian Ini  

Wiwik Saraswati 1), Suratman 2) Andi 

Hidayatul Fadlilah 3), Irdawati 4) Rihfenti 

Ernayani 5) Universitas Balikpapan 1,5) 

Universitas Semarang 2) Universitas Ibnu Sina 3) 

Universitas Lakidende Analisis Pengaruh Return 

On Equity Dan Net Profit Margin Terhadap Return 

Saham: Literature Review The Literature Review 

Indicates That Net Profit Margin Has A Positive 

Effect On Stock Returns. This Means That 

Companies With Higher NPM Tend To Experience 

Better Performance In Their Stock Prices. Investors 

Often View A Higher NPM As A Sign Of Effective 

Management And Profitability, Which Can Lead 

To Increased Investor Confidence And Demand 

For The Stock Fatricia  

Rofalina1), Mukhzarudfa 2), Rico Wijaya 

Z3 (Jurnal Akuntansi Dan Keuangan Universitas 

Jambi Vol. 7 No. 4 Oktober – Desember 2022: 258 

- 270e-ISSN 2460-6235) Pengaruh Return On 

Investment, Debt To Equity Ratio, Current Ratio, 

Total Asset Turnover, Dan Net Profit Margin 

Terhadap Return Saham Dengan Ukuran 

Perusahaan Sebagai Variabel Moderasi Pada 

Perusahaan Yang Termasuk Ke Dalam Lq45 Di 

Bursa Efek Indonesia (Bei) Dalam Penelitian Ini, 

Nilai NPM Yang Diukur Menunjukkan Variasi 

Yang Signifikan, Dengan Nilai Minimum Sebesar 

0,01 Dan Maksimum Sebesar 2,32. Ini 

Menunjukkan Bahwa Terdapat Perbedaan Yang 

Cukup Besar Dalam Profitabilitas Di Antara 

Perusahaan-Perusahaan Yang Diteliti, Yang Dapat 

Mempengaruhi Return Saham Mereka  

P W Lestari1, Nursiam2 (KONSTELASI 

2022: Konvergensi Teknologi Dan Sistem 

Informasi Vol.2 No.2, Desember 2022) Pengaruh 

Current Ratio, Debt Equity Of Ratio, Return On 

Asset Dan Net Profit Margin Terhadap Return 

Saham: Studi Empiris Pada Perusahaan Sektor 

Pertambangan Yang Terdaftar Di BEI Tahun 2016-

2020 Penelitian Menunjukkan Bahwa Net Profit 

Margin (NPM) Tidak Berpengaruh Terhadap 

Return Saham. Ini Berarti Bahwa Tinggi Atau 

Rendahnya NPM Tidak Mampu Memberikan 

Pengaruh Yang Signifikan Terhadap Perubahan 

Return Saham Pada Perusahaan Yang Diteliti 

 

3. METODE PENELITIAN 

a. Analisis Deskriptif 

Teknik ini digunakan untuk memberikan 

gambaran suatu objek yang diteliti melalui 

data sampel yang ada, tanpa melakukan 

analisis dan membuat kesimpulan yang 

berlaku secara umum. Menurut Ghozali 

(2018:19) ‘’analisis statistik deskriptif 

memberikan gambaran atau deskriptif suatu 

data yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), 

varian, maksimum, minimum, sum, average, 

range, kurtosis, skewnees’’ 

b. Uji Asumsi Klasik 

1) Uji Normalitas 

Menurut Ghozali (2018:161-167) ‘’uji 

normalitas digunakan untuk menguji 

apakah model regresi dalam penelitian ini 

memiliki residual yang berdistribusi normal 

atau tidak, Indikator model regresi yang 

baik adalah memiliki data terdistribusi 

normal. Cara untuk mendeteksi apakah 

residual berdistribusi normal atau tidak 

dapat dilakukan dengan uji statistic non- 

parametik Kolmogorov- smirnov (K-S) test 

yang terdapat di program SPSS. Distribusi 

data dapat dikatakan normal apabila nilai 

signifikansi > 0.05" 

 

2) Uji Multikolinieritas 

Menurut Ghozali (2018:107), ‘’uji 

multikolinearitas digunakan untuk menguji 

apakah suatu model regresi penelitian 

terdapat korelasi antar variable independent 
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(bebas). Model regresi yang baik adalah 

yang tidak terjadi korelasi antara variable 

independen dan bebas dari gejala 

multikolinearitas. Mengetahui ada atau 

tidaknya gejala multikolinearitas yaitu 

dengan melihat besaran dari nilai VIF 

(Variance Inflation Factor) dan juga nilai 

Tolerance. Tolerance mengukur variabilitas 

variable terpilih yang tidak dijelaskan oleh 

variable independent lainnya. Nilai yang 

dipakai untuk menunjukkan adanya gejala 

multikolinearitas yaitu adalah nilai VIF < 

10,00 dan nilai Tolerance > 0.10’’. 

 

3) Uji Heteroskedastisitas 

Menurut Ghozali (2018:137) ‘’Uji 

heteroskedastisitas bertujuan menguji 

apakah dalam model regresi terjadi 

ketidaksamaan varians dari residual satu 

pengamatan lain tetap maka disebut 

homokesdasitas dan jika berbeda disebut 

heteroskedastisitas’’. 

 

4) Uji Autokorelasi 

Menurut Ghozali (2018:111) ‘’Uji 

autokolasi dilakukan untuk menguji apakali 

dalam model regress linier terdapat korelasi 

antara kesalahan pengganggu pada periode 

1 dengan kesalahan pengganggu pada 

periode t1 (sebelumnya). Autokorelasi 

muncul karena observasi yang berurutan 

sepanjang waktu berkaitan satu sama 

lainnya, hal ini terjadi karena kesalahan 

pengganggu (residual) tidak bebas dari satu 

observasi ke observasi lainnya’’..  

 

c. Uji Regresi Linear Berganda  

Menurut Syaiful Bahri (2018:195) 

“analisis regresi linear sederhana digunakan 

untuk mendapatkan hubungan matematis dalam 

bentuk suatu persamaan antara variabel 

independen dengan variabel dependen dan 

hanya didasari oleh satu variabel independen 

Menurut Sugiyono (2017:275) “Uji ini 

digunakan bila peneliti bermaksud meramalkan 

bagaimana keadaan (naik turunnya) variabel 

dependent, bila dua atau lebih variabel 

independent sebagai factor predictor 

dimanipulasi (dinaik turunkan nilainya)” 

 

d. Uji Koefesien Korelasi (R) 

Menurut Ghozali (2018:179) ‘’ mengukur 

seberapa jauh kemampuan model dalam 

menerangkan variasi variable terikat’’. Nilai 

koefisien determinasi adalah antara 0 sampai 1. 

Nilai R2 yang kecil berarti kemampuan-

kemampuan variabel independent dalam 

menjelaskan variabel dependent sangat terbatas. 

Nilai yang mendekati 1 berarti variabel 

independent memberikan hamper semua 

informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi 

variabel dependen 

 

e. Koefisien Korelasi (R) 

Uji Koefisien Korelasi Koefisien korelasi 

untuk dua buah variabel X dan Y yang kedua-

duanya memiliki tingkat pengukuran interval, 

dapat dihitung dengan menggunakan korelasi 

product moment 

 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

1. Analisis Statistik Deskriptif 

 
Berdasarkan hasil analisis deskriptif 

statistik yang dilakukan pada Tabel 4.4, nilai 

minimum yang diperoleh sekitar 3,222874, nilai 

maksimum sekitar 157,1096, serta standar 

deviasi sekitar 27,25024. Selain itu, nilai mean 

(rata-rata) yang diperoleh sekitar 21,14405 

Berdasarkan hasil analisis derskriptif 

statistik yang dilakukan pada tabel 4.4, nilai 

minimurm yang diperoleh sekitar -0,826012, 

nilai maksimurm sekitar 1,123400, serta standar 

deviasi sekitar 0,352473. Selain itu, nilai mean 

(rata-rata) yang diperoleh sekitar 0,346370. 

Berdasarkan hasil analisis deskriptif 

statistik yang dilakukan pada tabel 4.4, nilai 

minimum yang diperoleh sekitar -0,885400, 

nilai maksimum sekitar 0,385000, serta standar 
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deviasi sekitar 0,178231. Selain itu, nilai mean 

(rata-rata) yang diperoleh sekitar 0,088205 

Berdasarkan hasil analisis deskriptif 

statistik yang dilakukan pada tabel 4.4, nilai 

minimum yang diperoleh sekitar -0,853100, 

nilai maksimum sekitar 3,924200, serta standar 

deviasi sekitar 0,864813. Selain itu, nilai mean 

(rata-rata) yang diperoleh sekitar 0,192295 

 

2. Uji Normalitas 

 
Dalam analisis statistik, nilai probabilitas 

Jarqurer-Berra yang sebesar 0.128380 dan lebih 

besar dari 0.05 dapat disimpulkan bahwa data 

tersebut berdistribursi secara normal. Dalam hal 

ini, data tersebut tidak menunjukkan tanda-

tanda deviasi dari distribursi normal yang 

signifikan, sehingga dapat disimpulkan bahwa 

data tersebut berdistribursi secara normal dan 

lolos uji normalitas 

 

3. Uji Multikolinearitas 

 
Dalam analisis regresi, nilai Variance 

Inflation Factor (VIF) dari variabel independen 

yang kurang dari 10,00 dapat disimpulkan 

bahwa asumsi uji multikolinearitas telah 

terpenuhi atau uji multikolinearitas telah lolos. 

Dalam hal ini, variabel independen tersebut 

tidak menunjukkan tanda-tanda 

multikolinearitas yang signifikan, sehingga 

asumsi regresi yang berlaku dapat 

dipertahankan. 

 

4. Uji Autokorelasi  

 
Dalam analisis statistik, nilai probabilitas 

observasi-squared yang sebesar 0.0702 dan 

lebih besar dari 0.05 dapat disimpulkan bahwa 

asumsi uji autokolerasi telah terpenuhi atau data 

tersebut telah lolos uji autokolerasi. Dalam hal 

ini, data tersebut tidak menunjukkan tanda-

tanda autokolerasi yang signifikan, sehingga 

dapat disimpulkan bahwa asumsi regresi yang 

berlaku telah terpenuhi dan data tersebut telah 

lolos uji autokolerasi 

 

5. Uji Heteroskidastisitas 

 
Dalam analisis statistik, nilai probabilitas 

observasi-squared yang sebesar 0.8791 dan 

lebih besar dari 0.05 dapat disimpulkan bahwa 

asumsi uji heterokedastisitas telah terpenuhi 

atau data tersebut telah lolos uji 

heterokedastisitas. Dalam hal ini, data tersebut 

tidak menunjukkan tanda-tanda 

heterokedastisitas yang signifikan, sehingga 

dapat disimpulkan bahwa asumsi regresi yang 
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berlaku telah terpenuhi dan data tersebut telah 

lolos uji heterokedastisitas 

 

6. Uji Regresi Linier Berganda  

 
Dalam analisis statistik, nilai probabilitas t-

statistic untuk variabel independen X sebesar 

0,4569 dan lebih besar dari 0,05, serta nilai t-

statistic sebesar -0,749052, dapat disimpulkan 

bahwa variabel independen X tidak signifikan 

terhadap variabel dependen Y. Dalam hal ini, 

hasil uji t-statistic menunjukkan bahwa variabel 

independen X tidak memiliki efek yang 

signifikan terhadap variabel dependen Y, 

sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel 

independen X tidak berpengaruh terhadap 

variabel dependen Y  

Dalam analisis regresi, nilai konstanta yang 

diperoleh sebesar 0,2579 dapat 

diinterpretasikan bahwa jika variabel 

independen meningkat satu satuan secara 

merata, maka variabel dependen akan berkurang 

sebesar 0,2579. Dalam hal ini, perubahan satu 

satuan dalam variabel independen akan 

menyebabkan perubahan sebesar 0,2579 dalam 

variabel dependen 

Dalam analisis regresi, nilai koefisien 

regresi variabel independen yang bernilai 

negatif sebesar 0,0031 dapat diinterpretasikan 

bahwa jika variabel independen meningkat, 

maka variabel dependen akan menurun. 

Sebaliknya, jika variabel independen menurun, 

maka variabel dependen akan meningkat. 

Dalam hal ini, perubahan dalam variabel 

independen akan menyebabkan perubahan yang 

berlawanan dalam variabel dependen 

 
Dalam analisis statistik, nilai probabilitas t-

statistic untuk variabel independen X sebesar 

0,4220 dan lebih besar dari 0,05, serta nilai t-

statistic sebesar -0,808638, dapat disimpulkan 

bahwa variabel independen X tidak signifikan 

terhadap variabel dependen Y. Dalam hal ini, 

hasil uji t-statistic menunjukkan bahwa variabel 

independen X tidak memiliki efek yang 

signifikan terhadap variabel dependen Y, 

sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel 

independen X tidak berpengaruh terhadap 

variabel dependen Y 

Dalam analisis regresi, nilai konstanta yang 

diperoleh sebesar 0,28207 dapat 

diinterpretasikan bahwa jika variabel 

independen meningkat satu satuan secara 

merata, maka variabel dependen akan berkurang 

sebesar 0,28207. Dalam hal ini, perubahan satu 

satuan dalam variabel independen akan 

menyebabkan perubahan sebesar 0,28207 

dalam variabel dependen 

Dalam analisis regresi, nilai koefisien 

regresi variabel independen yang bernilai 

negatif sebesar 0,259062 dapat 

diinterpretasikan bahwa jika variabel 

independen meningkat, maka variabel dependen 

akan menurun. Sebaliknya, jika variabel 

independen menurun, maka variabel dependen 

akan meningkat. Dalam hal ini, perubahan 

dalam variabel independen akan menyebabkan 

perubahan yang berlawanan dalam variabel 

dependen 
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Dalam analisis statistik, nilai probabilitas t-

statistic untuk variabel independen X sebesar 

0,0497 dan lebih kecil dari 0,05, serta nilai t-

statistic sebesar 2,151959, dapat disimpulkan 

bahwa variabel independen X signifikan 

terhadap variabel dependen Y. Dalam hal ini, 

hasil uji t-statistic menunjukkan bahwa variabel 

independen X memiliki efek yang signifikan 

terhadap variabel dependen Y, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa variabel independen X 

berpengaruh terhadap variabel dependen Y 

Dalam analisis regresi, nilai konstanta yang 

diperoleh sebesar 0,200833 dapat 

diinterpretasikan bahwa jika variabel 

independen meningkat satu satuan secara 

merata, maka variabel dependen akan 

meningkat sebesar 0,200833. Dalam hal ini, 

perubahan satu satuan dalam variabel 

independen akan menyebabkan perubahan 

sebesar 0,200833 dalam variabel dependen 

Dalam analisis regresi, nilai koefisien 

regresi variabel independen yang bernilai positif 

sebesar 0,096794 dapat diinterpretasikan bahwa 

jika variabel independen meningkat, maka 

variabel dependen juga akan meningkat. 

Sebaliknya, jika variabel independen menurun, 

maka variabel dependen akan menurun. Dalam 

hal ini, perubahan dalam variabel independen 

akan menyebabkan perubahan yang searah 

dalam variabel dependen 

 
hasil penaksiran di atas didapatkan persamaan 

sebagai berikut: 

Return Saham = 0.356531 - 0.003607 ITO - 

0.326239 DPR + 0,2836 NPM 

Persamaan tersebut dapat dijelaskan sebagai 

berikut: 

a. Konstanta sebesar 0.356531 menunjukkan 

bahwa Return saham adalah sebesar -

0.356531 jika ITO, DPR dan NPM adalah 

nol. 

b. Variabel ITO bernilai negative sebesar 

0.003607 artinya RETURN SAHAM 

menurun sebesar 0.003607 untuk setiap 

kenaikan 1% ITO 

c. Variabel DPR bernilai negatif sebesar 

0.326239 artinya RETURN SAHAM 

menurun sebesar 0.326239 untuk setiap 

kenaikan 1% nilai DPR. 

d. Variabel NPM sebesar 0,2836 dan bertanda 

positif, artinya RETURN SAHAM 

meningkat sebesar 0,2836 untuk setiap 

kenaikan 1% nilai NPM. Koefisien bernilai 

positif menunjukkan arah yang sama artinya 

jika variabel NPM mengalami kenaikan 

maka variabel RETURN SAHAM 

mengalami peningkatan begitupun 

sebaliknya 

 

7. Uji Koefesien Korelasi (R) 



JORAPI : Journal of Research and Publication Innovation  

Vol. 2, No. 4, October 2024 ISSN : 2985-4768 

Halaman : 3419-3431 

 

 

 
https://jurnal.portalpublikasi.id/index.php/JORAPI/index 3429 

 

 
Variabel ITO memiliki nilai probabilitas 

sebesar 0.7618, yang lebih besar dari 0.05. Oleh 

karena itu, dapat disimpulkan bahwa variabel 

ITO tidak memiliki hubungan yang signifikan 

terhadap return saham. Nilai korelasi yang 

diperoleh bernilai negatif sebesar 0.039956, 

sehingga dapat diartikan bahwa arah hubungan 

antara variabel ITO dan return saham bertolak 

belakang. 

Variabel DPR memiliki nilai probabilitas 

sebesar 0.8412, yang lebih besar dari 0.05. Oleh 

karena itu, dapat disimpulkan bahwa variabel 

DPR tidak memiliki hubungan yang signifikan 

terhadap return saham. Nilai korelasi yang 

diperoleh bernilai negatif sebesar 0.026419, 

sehingga dapat diartikan bahwa arah hubungan 

antara variabel DPR dan return saham bertolak 

belakang. 

Variabel NPM memiliki nilai probabilitas 

sebesar 0.0472, yang lebih kecil dari 0.05. Oleh 

karena itu, dapat disimpulkan bahwa variabel 

NPM memiliki hubungan yang signifikan 

terhadap return saham. Nilai korelasi yang 

diperoleh bernilai positif sebesar 0.023229, 

sehingga dapat diartikan bahwa arah hubungan 

antara variabel NPM dan rerturn saham searah 

dengan tingkat keeratan hubungan sangat 

rendah. 

 

8. Uji Koefesien Determinasi (R2) 

 
Berdasarkan tabel tersebut, nilai 

Adjursterd R-Squared sebesar -0.028289 

menunjukkan bahwa variasi perubahan naik 

turunnya Rerturn Saham dapat dijelaskan oleh 

Indeks Tingkat Operasional (ITO), Derviden 

Payout Ratio (DPR), dan Net Profit Margin 

(NPM) sebesar 30,8%. Sementara sisanya, yaitu 

69,2%, dijelaskan oleh variabel-variabel lain 

yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 

Dengan dermikian, hasil analisis 

menunjukkan bahwa Inventory Turnover, 

Deviden Payout Ratio, dan Net Profit Margin 

memiliki kontribursi yang signifikan terhadap 

variasi perubahan naik turrurnnya Return 

Saham, namun masih terdapat 69,2% variasi 

yang tidak dijelaskan oleh variabel-variabel 

tersebut 
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Dengan menggunakan tabel di atas, dapat 

ditarik kesimpulan bahwa variabel ITO 

memiliki thitung sebesar -0.8355554 dengan 

nilai signifikansi sebesar 0.4070. Thitung lebih 

kecil dari nilai t tabel (-0.8355554 > 2.00324) 

dan nilai signifikansi lebih besar dari taraf 

signifikan (0.4070 > 0.05). Oleh karena itu, 

dapat diambil kesimpulan bahwa H1 ditolak dan 

H0 diterima, yang berarti Inventory Turnover 

tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 

Return Saham 

Dengan menggunakan tabel di atas, dapat 

ditarik kesimpulan bahwa variabel Deviden 

Payout Ratio memiliki thitung sebesar -

0.909458 dengan nilai signifikansi sebesar 

0.3670. Thitung lebih kecil dari nilai t tabel (-

0.909458 > 2.00324) dan nilai signifikansi lebih 

besar dari taraf signifikan (0.3670 > 0.05). Oleh 

karena itu, dapat diambil kesimpulan bahwa H1 

diterima dan H0 ditolak, yang berarti Deviden 

Payout Ratio tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap Return Saham 

Dengan menggunakan tabel di atas, dapat 

ditarik kesimpulan bahwa variabel Net Profit 

Margin memiliki thitung sebesar 3.391462 

dengan nilai signifikansi sebesar 0.0369. 

Thitung lebih besar dari nilai t tabel (3.391462 

> 2.00324) dan nilai signifikansi lebih kecil dari 

taraf signifikan (0.0369 > 0.05). Oleh karerna 

itu, dapat diambil kesimpulan bahwa H0 ditolak 

dan Ha diterima, yang berarti Net Profit Margin 

berpengaruh secara signifikan terhadap Return 

Saham. 

 

Dari hasil uji F, f-statistic yang diperoleh 

adalah 0.458949, yang lebih kecil dari 2.769. 

Selain itu, probabilitas f-statistic adalah 

0.712058, yang lebih besar dari 0.05 

Dengan dermikian, dapat disimpulkan 

bahwa variabel independen yang terdiri dari 

Inventory Turnover, Deviden Payout Ratio, dan 

Net Profit Margin secara simultan tidak 

berpengaruh terhadap variabel dependen yaitu 

Return Saham 

5. KESIMPULAN 

Berikut ini adalah kesimpulan yang dapat 

diambil dari hasil analisis data dan permbahasan 

tekait ketiga hipotesis yang diuji dalam penelitian 

mengenai pengaruh Inventory Turnover (X1) , 

Deviden Payout Ratio (X2) dan Net Profit 

Margin (X3) terhadap Return Saham (Y) pada 

Sektor Kesehatan yang terdaftar di BEI periode 

2018-2023: 

a. Return saham pada Sektor Kesehatan yang 

terdaftar di BEI periode 2018-2023 secara 

parsial dan signifikan dipengaruhi oleh 

Inventory Turnover. 

b. Return saham pada Sektor Kesehatan yang 

terdaftar di BEI periode 2018-2023 secara 

parsial dan signifikan dipengaruhi oleh 

Deviden Payout Ratio. 

c. Return saham pada Sektor Kesehatan yang 

terdaftar di BEI periode 2018-2023 secara 

parsial dan signifikan dipengaruhi oleh Net 

Profit Margin. 

d. Return saham pada Sektor Kesehatan yang 

terdaftar di BEI periode 2018-2023 secara 

simultan dan signifikan dipengaruhi oleh 

Inventory Turnover, Deviden Payout Ratio, 

dan Net Profit Margin. 
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