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PENGARUH FAKTOR MAKROEKONOMI DAN RASIO
KEUANGAN TERHADAP RETURN SAHAM: STUDI PADA
PERUSAHAAN BATU BARA DI BURSA EFEK INDONESIA

PERIODE 2020-2024

Joan Anabelle Murti

ABSTRAK

Pergerakan return saham di Bursa Efek Indonesia (BEI) dipengaruhi oleh berbagai
faktor baik internal maupun eksternal. Volatilitas refurn yang tinggi
mengindikasikan risiko yang dihadapi oleh investor saham juga tinggi sehingga
memahami faktor-faktor apa saja yang mendasari perubahan refurn saham menjadi
penting. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah faktor makroekonomi
yang diwakili oleh suku bunga dan nilai tukar serta rasio keuangan, terutama rasio
likuiditas (current ratio), rasio solvabilitas (debt to equity ratio), dan rasio
profitabilitas (return on assets) perusahaan memiliki pengaruh terhadap return
saham perusahaan. Penelitian ini akan menggunakan kasus pada perusahaan batu
bara yang terdaftar di BEI dan aktif diperdagangkan selama periode tahun 2020-
2024. Data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh dari laporan
keuangan perusahaan yang menjadi sampel penelitian, yaitu sebanyak 15
perusahaan. Metodologi penelitian menggunakan model regresi random effect yang
telah melalui serangkaian uji asumsi normalitas, heteroskedastisitas, autokorelasi,
dan multikolinearitas serta uji analisis hausman. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa rasio profitabilitas (return on assets), suku bunga, dan nilai tukar memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap refurn saham. Sementara itu, secara simultan,
seluruh variabel baik makroekonomi maupun rasio keuangan memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap refurn saham. Hal ini sejalan dengan hasil penelitian
sebelumnya untuk kasus Indonesia.

Kata kunci: Suku Bunga, Nilai Tukar, Rasio Keuangan, Refurn Saham



THE INFLUENCE OF MACROECONOMIC FACTORS AND

FINANCIAL RATIOS ON STOCK RETURNS: A STUDY OF

COAL COMPANIES LISTED ON THE INDONESIA STOCK
EXCHANGE FOR THE 2020-2024 PERIOD

Joan Anabelle Murti

ABSTRACT (English)

The movement of stock returns on the Indonesia Stock Exchange (IDX) is influenced
by various internal and external factors. High return volatility indicates that the
risk faced by stock investors is also high, making it important to understand the
factors underlying fluctuations in stock returns. This study aims to examine whether
macroeconomic variables represented by interest rates and exchange rates, along
with financial ratios—particularly the liquidity ratio (current ratio), solvency ratio
(debt to equity ratio), and profitability ratio (return on assets)—have an effect on
company stock returns. The study focuses on coal companies listed on the IDX and
actively traded during the 2020-2024 period. The data used are secondary data
obtained from the financial statements of the 15 companies selected as the research
sample. The research methodology employs a random effect regression model that
has undergone a series of assumption tests, including normality, heteroskedasticity,
autocorrelation, multicollinearity, and the Hausman test. The results show that the
profitability ratio (return on assets), interest rates, and exchange rates have a
significant influence on stock returns. Furthermore, simultaneously, all variables—
both macroeconomic factors and financial ratios—have a significant impact on
stock returns. These findings are in line with previous studies conducted in the
Indonesian context.

Keywords: Interest Rate, Exchange Rate, Financial Ratios, Stock Return
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