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ABSTRAK
Penelitian ini bertujuan menguji pengaruh profitabilitas, leverage, dan ukuran perusahaan
terhadap return saham. Adanya perbedaan hasil dari penelitian-penelitian sebelumnya
memotivasi penulis untuk menguji kembali pengaruh profitabilitas, leverage, dan ukuran
perusahaan terhadap return saham. Teori yang mendasari penelitian ini adalah teori sinyal.
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di indeks LQ45 Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode tahun 2016-2020. Sampel penelitian ini menggunakan purposive
sampling dengan Kkriteria tertentu didapat 210 sampel perusahaan untuk lima tahun
pengamatan. Analisis data dalam penelitian ini menggunakan regresi berganda. Hasil
penelitian  menyimpulkan bahwa variabel profitabilitas dan leverage berpengarun positif
terhadap return saham. Sedangkan ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap return
saham. Penelitian ini memberikan manfaat teoritis bagi penelitian akuntansi keuangan, serta

manfaat bagi perusahaan dan investor.

Kata kunci: leverage, profitabilitas, return saham, ukuran perusahaan

ABSTRACT
This study aims to examine the effect of profitability, leverage and firm size on stock return.
The difference in results from previous studies motivates the authors to reexamine the effect
of profitability, leverage and firm size on stock return. The theory that underlies this
research is signaling theory and fundamental analysis. The population in this study are
companies listed on index LQ45 the Indonesia StockExchange (IDX) for the period 2016-
2020. Through purposive sampling technique with certain criteria obtained 210 sample
companies for five years of observation. Data analysis in this study using multiple

regression. The result of the study concluded that
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profitability and leverage had a positive effect on the stock return. In addition, leverage

has no effect on the stock return. The research is expected to provide theoretical

contribution for financial accounting research and practical contribution for the

companies and investors.

Key Words: firm size, leverage, profitability, stock return

PENDAHULUAN

Latar Belakang Masalah

Pada era ekonomi modern saat ini
perusahaan sangat membutuhkan
dorongan modal untuk  melakukan
kegiatan operasional perusahaan, salah
dilakukan

perusahaan adalah dengan menawarkan

satu cara yang dapat
kepemilikan  perusahaan atau saham
kepada publik di pasar modal. Menurut
Nasution (2015), pasar modal (capital
market) merupakan pasar untuk berbagai
instrumen keuangan jangka panjang yang
bisa diperjualbelikan, baik surat utang
(obligasi), ekuiti (saham), reksa dana,
instrumen  derivatif maupun instrumen
lainnya. Pasar modal merupakan sarana
pendanaan bagi perusahaan  maupun
institusi  lain (misalnya pemerintah), dan
sebagai sarana bagi kegiatan berinvestasi.
Pasar modal memfasilitasi  berbagai
saranadan prasarana kegiatan jual beli dan

kegiatan terkait lainnya.

Pasar modal memiliki peran penting bagi
perekonomian suatu negara karena pasar
modal menjalankan dua fungsi, Vyaitu
pertama sebagai sarana bagi pendanaan
usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan
untuk mendapatkan dana dari masyarakat
pemodal (investor). Dana yangdiperoleh
dari pasar modal dapatdigunakan untuk
pengembangan usaha, ekspansi,
penambahan modal kerja dan lain-lain,
kedua pasar modal menjadi sarana bagi
masyarakat untuk  berinvestasi  pada

instrumen  keuangan seperti  saham,
obligasi, reksa dana, dan lain-lain.

Di antara perusahaan yang terdaftar di
bursa efek
perusahaan yang tergabung dalam Indeks
LQ45. Menurut Fahmi, Kosasih, dan Putra

( 2019), kriteria untuk pemilihan Indeks

Indonesia  terdapat 45

LQ45 sejak diluncurkan pada bulan
Februari 1997, ukuran utama likuiditas

transaksi adalah
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nilai transaksi di pasar reguler sesuai
dengan perkembangan pasar dan untuk
lebin  mempertajam  kriteria  likuiditas,
maka sejak review bulan Januari 2005,
jumlah hari perdagangan dan frekuensi
transaksi  dimasukkan sebagai ukuran
likuiditas.
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Gambar 1 Harga Saham Perusahaan
Yang Terdaftar di indeks LQ45 2016-
2020

Gambar 1 (Grafik A) menunjukkan

beberapa  perusahaan  menunjukkan
peningkatan harga saham tahun 2017
tetapi setahun berikutnya mengalami
penurunan konsisten sampai tahun 2020.
Gambar 1.1 (Grafik B) menunjukkan
bahwa rata-rata perusahaan mengalami
penurunan setiap tahun. Perusahaan yang
berada digrafik C mengalami kenaikan
harga saham di tahun 2017 tetapi secara
konsisten mengalami penurunan harga
saham di tahun berikutnya.

Profitabilitas merupakan salah satu faktor
yang mempengaruhi  return saham.
Peneltian  Fahmi  dkk, (2019) dan
Maharani  dkk, (2016) menunjukkan
bahwa profitabilitas berpengaruh positif
terhadap  return saham. Hal ini
dikarenakan profitabilitas yang semakin
meningkat menunjukkan Kinerja
perusahaan yang semakin baik dan return
yang diperoleh para pemegang saham
akan semakin tinggi. Berbeda dengan
(2017) yang

menunjukkan hasil bahwa profitabilitas

Tumonggor dkk

tidak berpengaruh terhadap return saham.

Faktor lain yang mempengaruhi
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return saham adalah leverage. Pratama
dan Idawati, (2019) dan Maharani dkk,
(2016) menunjukkan bahwa leverage
berpengarun  positif  terhadap return

saham. Hasil  penelitian tersebut
menjelaskan bahwa meningkatnya jumlah
utang yang dipergunakan olehperusahaan
akan meningkatkan permintaan saham
sehingga harga saham naik dan return
saham meningkat (Pratama & Idawati,
(2019).

dilakukan oleh Handayani dan Harris,

Sedangkan  penelitian  yang
(2019) yang menunjukkan hasil bahwa
leverage tidak berpengaruh terhadap
return saham.

Ukuran perusahaan juga merupakan
faktor yang mempengaruhi return saham.
Penelitian Putra dam Dana, (2016) dan
(2018)

menunjukkan bahwa ukuran perusahaan

Susanty dan Bastian,

berpengarun  positif terhadap return
saham, hasil tersebut menjelaskan bahwa
semakin besar ukuran perusahaan, maka
semakin  besar dana yang akan
dikeluarkan. Ukuran perusahaan yang
besar dianggap sebagai suatu indikator
yang menggambarkan tingkat risiko bagi
investor untuk melakukan investasi pada
perusahaan tersebut (Putra & Dana2016).

Berbeda dengan penelitian

Nadiyah dan Suryono, (2017) yang

menunjukkan  hasil  bahwa  ukuran
perusahaan tidak berpengaruh terhadap
return saham. Hasil penelitian yang telah
dilakukan

adanya hasil yang tidak konsisten (mix

sebelumnya,  menunjukkan

result) sehingga masih perlu dilakukan
faktor-

mempengar uhi

pengujian kembali mengenai
faktor yang
return saham. Dengan adanya hasil yang
masin beragam maka memotivasi peneliti
untuk meneliti kembali

faktor-faktor yang
mempengaruhi return saham. Penelitian
ini  mereplikasi penelitian Fahmi  dkk,
(2019)  vyang

profitabilitas  dan

menguji pengaruh
leverage terhadap
return saham. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa profitabilitas dan
leverage berpengaruh positif terhadap
return saham.
TINJAUAN
HIPOTESIS

Teori Sinyal (Signalling Theory)

PUSTAKA DAN

Brigham dan Houston, (2006)
menyatakan bahwa teori sinyal (signalling
theory) adalah cara pandang pemegang
saham tentang peluang perusahaan dalam
meningkatkan nilai perusahaan di masa
yang akan datang, di mana informasi

tersebut diberikan
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oleh manajemen perusahaan kepada para
pemegang Ssaham.

Teori sinyal dalam penelitian ini
digunakan sebagai dasar pemikiran untuk
menjelaskan  pengarun  profitabilitas,
leverage dan ukuranperusahaan terhadap
return saham. Profitabilitas merupakan
salah satu informasi yang penting bagi
dimana mereka

para investor dapat

menganalisis  perkembangan perolehan
keuntungan perusahaan. Perusahaan yang
menguntungkan akan memberikan sinyal
yang

menandakan mereka akan mendapatkan

positif ~ bagi  para investor

keuntungan dari investasinya

Definisi Konsep  dan Review
Penelitian Sebelumnya

Return Saham

Return  saham merupakan  sebuah

indikator bagi investor untuk berinvestasi
pada sebuah perusahaan tertentu. Tingkat
return saham yang tinggi menunjukkan
kinerja keuangan yang bagus pada sebuah

perusahaan. Return yang diterima oleh

yang
dari

seorang  investor melakukan

investasi  tergantung instrumen

yang
ditransaksikan.

investasi dibelinya atau

Untuk  mendapatkan
return yangdiharapkan dalam investasi

maka

Pengaruh Kinerja Keuangan Dan Ukuran Perusahaan...
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investor perlu melihat kinerja keuangan
perusahaan yang akan diinvestasikan.
Kinerja keuangan dapat dilihat darirasio-
rasio keuangan (Kanter & Siagian, 2017).
Menurut Hartono (2003) adadua jenis
return yaitu return realisasi (realized
return) dan return ekspektasi (expected
return). Return realisasi (realized return)
merupakan

return yang telah terjadi.

Return ini dihitung dengan menggunakan

data historis. Return realisasi penting
karena digunakan sebagai salah satu
pengukur  Kinerja perusahaan.  Return

realisasi juga berguna dalam penentuan
return ekspektasi (expected return) dan
yang
ekspektasi

Return
adalah

return yang diharapkan akan diperoleh

risiko akan datang.

(expected return)

oleh para investor di masa yang akan

datang.

Profitabilitas

Profitabilitas adalah kemampuan
perusahaan memperoleh laba melalui
operasional usahanya dengan

menggunakan dana aset yang dimiliki oleh
perusahaan (Thaib & Dewantoro, 2017).

Profitabilitas digunakan untuk
menggambarkan seberapa besar
penggunaan nilai atas saham yang

dimiliki. Para kreditur, pemilik
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perusahaan dan  terutama pihak
manajemen perusahaan akan berusaha
meningkatkan nilai pada rasio ini, hal ini
karena  mengingat  pentingnya  arti
keuntungan bagi masa depanperusahaan.
Artinya, semakin tinggi profitabilitas
perusahaan maka semakin baik bagi
perusahaan. Rasio profitabilitas adalah
rasio yang bertujuan untuk

mengetahui  kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan laba
selama  periode tertentu dan juga
memberikan gambaran tentang tingkat
efektivitas manajemen dalam
melaksanakan kegiatan
2016). Hal ini

ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan

operasinya

(Sanjaya & Rizky,

dari penjualan dan pendapatan investasi.
Pada dasarnya, rasio ini digunakan untuk
menunjukkan efisiensi perusahaan
dalam  menghasilkan

laba.

Leverage

Syamsuddin  (2011) berpendapat bahwa
leverage adalah kemampuan perusahaan
untuk menggunakan aset atau dana yang
mempunyai biaya tetap (fixed cost assets
or funds) untuk memperbesar tingkat
penghasilan  (return) bagi  pemilik
perusahaan. Penggunaan hutang yang

terlalu banyak

dianggap tidak baik karena dikhawatirkan
akan menyebabkan terjadinya penurunan
laba yang diperoleh perusahaan. Nilai
leverage yang semakin tinggi akan
menggambarkan investasi yang dilakukan
memiliki  risiko yang relatif tinggi,
sedangkan leverage vyang Kkecil akan
menunjukkan investasi yang memiliki
risiko relatif lebih rendah (Analisa, 2011).
Menurut Harahap (2010) rasio leverage
menggambarkan  sampai sejauh mana
modal pemilik dapat menutupi utang-
utang kepada pihak luar. Semakin kecil
rasio ini semakin baik. Untuk keamanan
pihak luar rasio terbaik jika modal lebih
besar dari jumlah utang atau minimal
sama. Namun bagi pemegang saham atau
manajemen rasio leverage ini sebaiknya
besar. Untuk  mengukur  leverage
penelitian i menggunakan Debt to

Equity Ratio (DER).

Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan merupakan besaran
dimiliki  oleh

perusahaan. Menurut Prasetyorini (2013)

aset  yang sebuah

ukuran perusahaan adalah suatu skala

dimana dapat diklasifikasi besarkecilnya

perusahaan menurut berbagai
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cara antara lain dengan total aktiva, log
size, nilai pasar saham, dan lain-lain.
Ukuran perusahaan dilihat dari total aset
yang dimiliki oleh perusahaan yang dapat
dipergunakan untuk kegiatan operasi
perusahaan.

Menurut Kusuma (2005) adatiga teori
yang
hubungan antara ukuran perusahaan dan

secara  implisit  menjelaskan
tingkat keuntungan, antara lain:

a. Teori teknologi, yang menekankan
pada modal fisik, economies of
scale, dan lingkup sebagai faktor-
faktor yang menentukan besarnya
ukuran perusahaan yang optimal
serta pengaruhnya terhadap
profitabilitas.

b. Teori organisasi, menjelaskan
hubungan profitabilitas dengan
ukuran perusahaan yang dikaitkan
dengan biaya transaksi organisasi,
didalamnya terdapat teori critical
resources.

c. Teori institusional mengaitkan
ukuran perusahaan dengan faktor-
faktor seperti sistem perundang-
undangan, peraturan antitrust,
perlindungan patent, ukuran pasar

dan perkembangan pasar keuangan.

Pen
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Hipotesis

Pengaruh Profitabilitas  terhadap
Return Saham

Perusahaan yang memiliki profitabilitas
tinggi berdampak padapermintaan saham
atas perusahaan meningkat dan secara
tidak langsung juga akan meningkatkan
harga sahamyang kemudian akan diikuti
dengan meningkatnya return saham.

dkk  (2016);
dkk (2014); Fahmi dkk
(2019) dan Pratama dan ldawati (2019)

menyimpulkan

Penelitian Mariani

Purnamasari
bahwa  profitabilitas

berpengaruh  positif  terhadap return

saham. Namun hasil tersebut bertolak
belakang dengan penelitian Tumonggor
dkk (2017), Samalam dkk (2018) dan
Budialim (2013) yang menyimpulkan
bahwa profitabilitas tidak berpengaruh
terhadap return saham. Maka hipotesis
yang diajukan dalam penelitian ini:

H,: Profitabilitas berpengaruh positif

terhadap return saham

Pengaruh Leverage terhadap return
saham

Ketika perusahaan mampu menggunakan
sumber dana dari hutang yang baik maka
perusahaan dapat memperoleh laba yang
optimal (Fahmi dkk 2019). Hal ini dapat

meningkatkan
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leverage perusahaan dan dapat dijadikan

sinyal untuk  investor melakukan
investasi.

Penggunaan hutang yang semakin banyak,
yang dicerminkan oleh debt ratio (rasio
antara hutang dengan total aktiva) yang
makin besar, pada perolehan laba sebelum
bunga dan pajak (EBIT) yang sama akan
menghasilkan laba per saham yanglebih
besar. Jika laba per saham meningkat,
maka akan berdampak pada
meningkatkannya harga saham atau
return saham, sehingga secara teoritis
DER akan berpengarun positif pada
return saham (Samalam dkk 2018).

Hal ini didukung oleh penelitian yang
dilakukan oleh (2014);
Purnamasari dkk (2014); Fahmi dkk
(2019) dan Pratama dan Idawati (2019)

yang  menyatakan  bahwa

Sutriani

leverage
berpengarun  positif  terhadap return
saham. Namun bertolak belakang dengan
penelitian yang dilakukan oleh Lestari
dkk (2016), Handayani danHarris (2019);
dan Oroh dkk (2019) yang menyatakan
bahwa leverage tidak berpengaruh
terhadap return saham. Dengan DER yang
tinggi berarti perusahaan  menanggung
risiko kerugian yang tinggi. Menurut
Pratama dan ldawati (2019) menjelaskan

bahwa

meningkatnya  jumlah  utang  yang

dipergunakan  oleh perusahaan akan

meningkatkan permintaan saham
sehingga harga saham naik dan return
saham meningkat. Maka hipotesis yang
diajukan dalam penelitian ini:

H,: Leverage berpengaruh positif

terhadap return saham

Pengaruh Ukuran Perusahaan
terhadap return saham

Ukuran perusahaan yang besar dianggap
sebagai suatu indikator yang
menggambarkan  tingkat risiko  bagi
investor untuk melakukan investasi pada
perusahaan tersebut (Putra dan Dana
2016). Teori sinyal menjelaskan bahwa

ukuran yang besar dan terus tumbuh bisa

menggambarkan tingkat profit
mendatang. Ukuran perusahaan
mengarahkan kepada kemudahan

pembiayaan, sehingga berdampak pada
nilai  perusahaan  dan  menjadikan
informasi atau sinyal yang baik bagi
investor (Prasetia dkk, 2014).

Hal ini sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Lestari dkk (2016);Putra
dan Dana (2016) dan Susanty dan Bastian
(2018) yang menguji  ukuran Hal ini
sejalan dengan penelitian yang dilakukan
oleh Lestari dkk (2016); Putra dan Dana

(2016) dan Susanty dan
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Bastian (2018) yang menguji ukuran
perusahaan  terhadap return saham,
dengan hasil yang menunjukkan bahwa
ukuran perusahaan berpengaruh positif
terhadap return saham. Namun berbeda
dengan hasil penelitian yang dilakukan
oleh Setiyono dan Amanah (2016),Aisah
dan Mandala (2016), dan Nadiyah &
Suryono (2017) yang menyatakan ukuran
perusahaan tidak berpengaruh terhadap
return saham. Berdasarkan teori dan hasil
penelitian sebelumnya, maka hipotesis
yang diajukan dalam penelitian ini:

H3: Ukuran perusahaan berpengaruh

positif terhadap returnsaham

Tabel 1 Kriteria Pemilihan Sampel

Pengaruh Kinerja Keuangan Dan Ukuran Perusahaan...

METODE PENELITIAN

Populasi dan Sampling

Populasi yang menjadi objek dalam
penelitian ini adalah perusahaan yang
terdaftar di indeks LQ45 periode 2016-
2020. Sedangkan sampel penelitian ini
dipilih  dengan  metode  purposive
sampling, yaitu teknik penentuan sampel
dengan pertimbangan tertentu. Prosedur
pemilihan sampel dalam penelitian ini

dapat dilihat pada Tabel 1

Keterangan Jumlah
Populasi
Perusahaan yang terdaftar di indeks LQ45 periode 2016-2020 225

Kriteria

Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan keuangan di index LQ45 selama periode

2016-2020 (15)
Total sampel selama periode penelitian 2016-2020 210
Sumber Data dan Teknik Sumber data yang digunakan dalam

Pengumpulan Data

penelitian  ini  adalah  data
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sekunder. Data sekunder yang digunakan Profitabilitas

dalam penelitian berupa laporan statistik Rasio  ini  menunjukkan efisiensi

mengenai saham dan laporan keuangan penggunaan  modal sendiri.  Menurut

tahunan perusahaan, data dapat diperoleh Kasmir (2015), Rasio profitabilitas dapat

dari situs di www.idx.co.id atau situs diukur dengan rumus sebagai berikut:

website resmi perusahaan yang akan Return On Equity (ROE) =_Earning after taxes x 100%
diteliti. Teknik

pengumpulan data dalam penelitian ini Keterangan:

menggunakan - studi arsip  (archival Earning after taxes = Laba bersih

research) yaitu pengumpulan data yang setelah pajak

diperoleh dari data historis yang sudah Total equity = Total modal

ada sebelumnya.

Leverage

Operasionalisasi Variabel Menurut Kasmir, (2016) Debt toequity

Return Saham . . .
ratio dapat diukur dengan rumus sebagai

Return saham dalam penelitian ini adalah

berikut:
return realisasi. Return saham Total Debt
Debt to Equity Ratio (DER) = X 100%
dalam penelitian ini dapat dihitung dengan Ly (DER) = ot squy
Keterangan:

cara mengurangi harga saham periode

pengamatan dengan harga saham periode Total debt = Total utang

sebelumnya, kemudian dibagi dengan Total equity = Total modal

harga  saham  periode sebelumnya.
Menurut Jogiyanto (2013), Ukuran Perusahaan

return saham dapat dihitung dengan Menurut  Jogiyanto  (2013)  ukuran

rumus sebagai berikut: perusahaan  dapat  diukur  dengan

- menggunakan rumus sebagai berikut:
- A 0
Return Saham (Rt) = . x 100% FirmSize = Ln (Total Asset)

Keterangan:
Keterangan: g

Rt = Return saham pada periode ke-t Pt Firm size = Ukuran perusahiaan

_ . LnTA = Logaritma natural dari jumlah
= Harga saham periode pengamatan
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P = Harga saham periode sebelumnya aset
t-1

Uji Hipotesis
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Teknik yang digunakan dalam penelitian

ini adalah analisis regresi linear

berganda. Menurut  Perdana
(2016), regresi  linear  berganda
digunakan untuk menunjukkan

besarnya pengaruh beberapa variabel
independen terhadap variabel dependen.
Analisis regresi  linier  berganda

digunakan  untuk menguji  pengaruh
variabel independen yaitu profitabilitas,
leverage dan  ukuran  perusahaan
terhadap variabel dependen vyaitu return
saham. Persamaan  regresi  pada
penelitian ini adalah sebagai berikut: Y=
at+B1X1 + B2X2 + B3Xs + X1+Xx2+x3
Keterangan:

Y = Return Sahama

= Konstanta

B1 B2 B3 = Koefisien regresi

X1 = Profitabilitas

X2 = Leverage

X3 = Ukuran perusahaan ¢

= Standar error

Hasil Pengujian Hipotesis

Model Penelitian

Penelitian ini menggunakan dua variabel,
yaitu variabel independen dan variabel
dependen. Variabel independen yang

digunakan dalam penelitian ini adalah

profitabil itas, leverage, ukuran
perusahaan. Sedangkan, variabel
dependennya  adalah  return  saham.

Sehingga rancangan model hipotesis
dalam penelitian ini dijelaskan pada

Gambar 2.

Profitabilitas

(x1) HI)
Leverage Return Saham
) I S’

®
Ukuran Perusahaan %

(x3)

Gambar 2 Model Penelitian

HASIL DAN PEMBAHASAN

Hasil Penelitian

Hasil dari analisis regresi linier berganda dapat dilihat pada Tabel 2.

Tabel 2 Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

P-Value

Variabel Koefisien (Sig.)

Keterangan Simpulan
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Constant -.221
Higotesis
Profitabilitas .380 .000
Signifikan Terdukung
Higotesis
Leverage 116 027 o
Signifikan Terdukung
Hipotesis
Ukuran )
.005 .097 Tidak Tidak
Perusahaan o
Signifikan Terdukung
R? 225

Adjusted R? 213

Sumber : Hasil Pengolahan SPSS 25

Berdasarkan hasil dari analisis regresi
linier berganda pada Tabel 2 persamaan
regresi dapat dirumuskan sebagai berikut:
Rt =-0.221+ 0.380 ROE + 0.116 DER
+0.005 Size + ¢

Nilai koefisien regresi untuk variabel
profitabilitas  (X1) sebesar

0.380 dan bertanda positif, artinya jika
variabel independen lain nilainya tetap
dan tingkat profitabilitas perusahaan
mengalami kenaikan sebesar satu satuan,
maka variabel return saham (Y) akan
mengalami peningkatan sebesar
0.380. Koefisien bernilai positif artinya
adanya  hubungan positif antara

profitabilitas dengan return saham yang

berarti semakin tinggi profitabilitas maka
akan semakin baik return saham. Nilai
signifikansi profitabilitas adalah sebesar
0.000 (< 0.05) maka menunjukkan bahwa
hipotesis pertama terdukung, yang artinya
variabel profitabilitas berpengaruh positif
terhadap return saham.

Koefisien regresi untuk variabel leverage
(X2) sebesar 0.116 danbertanda positif,
hal ini menunjukkan arti jika variabel
independen lain nilainya tetap dan nilai
leverage perusahaan mengalami
kenaikan sebesar satu satuan, maka
variabel  return saham (YY) akan
mengalami peningkatan sebesar 0.116.
Koefisien bernilai positif artinya adanya

hubungan
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positif antara likuiditas dengan return
saham yang Dberarti semakin tinggi
leverage maka akan semakin baik return
saham. Nilai signifikansi leverage adalah
sebesar 0.027 (< 0.05), hasil ini
menunjukkan  bahwa hipotesis  kedua
terdukung, yang artinya variabel leverage
berpengarun  positif  terhadap return
saham.

Nilai R square (R?) sebesar

0.225 atau 22.5% menunjukkan bahwa
variabel return saham dapat dipengaruhi
oleh variabel profitabilitas, leveragedan
22.5%.

Sementara itu, sisanya sebesar 77.5%

ukuran  perusahaan  sebesar
dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak

diteliti dalam penelitian ini.

Pembahasan Hasil Penelitian

Pengaruh Profitabilitas  terhadap
Return Saham

Hipotesis pertama menyatakan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif terhadap
return saham. Hasil pengujian hipotesis
pertama berdasarkan hasil uji regresi pada
Tabel 4.5 menunjukkan bahwa hipotesis
terdukung. Dengan demikian, dapat
disimpulkan bahwa variabel profitabilitas
berpengarun  terhadap return saham.
Profttabilitas  dalam  penelitian ini
menggunakan proksi return on equity

(ROE) vyaitu

semakin tinggi nilai ROE maka semakin
tinggi return saham. Hasil ini menjelaskan
bahwa dengan tinggi nya profitabilitas
yang  diperoleh  perusahaan  maka

perusahaan mampu memberikan
keuntungan bagi para investor, maka
saham tersebut diinginkan untuk dibeli
yang pada akhirnya meningkatkan return
saham.

Penelitian ini mendukung hasil penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Fahmi,
Kosasih dan Putra (2019) dan Andansari,
(2016) vyang

profitabilitas

Raharjo dan Andini,
menyatakan bahwa
berpengaruh  positif  terhadap return
saham. Sebaliknya, hasil penelitian ini
tidak  mendukung  penelitian  yang
dilakukan oleh Samalam, Mangantar dan
Saerang. (2018) vyang menunjukkan
bahwa profitabilitas tidak berpengaruh

terhadap return saham.

Pengaruh Leverage terhadap Return
Saham

Hipotesis kedua menyatakan bahwa
leverage Dberpengaruh positif terhadap
return saham. Hasil pengujian hipotesis
kedua berdasarkan hasil uji regresi pada
tabel 4.5 menunjukkan bahwa hipotesis
terdukung.

Dengan demikian,  dapat

disimpulkan bahwa
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leverage berpengaruh positif terhadap
return saham. Leverage dalam penelitian
ini menggunakan proksi Debtto Equity
Ratio (DER), yaitu semakin tinggi nilai
DER maka semakin tinggi return saham.
Hasil ini menjelaskan bahwa DER yang
tinggi dapatberdampak pada
peningkatan pertumbuhan laba sehingga
perusahaan mampu memberikan
keuntungan bagi para investor, maka
saham tersebut diinginkan untuk dibeli
yang pada akhirnya meningkatkan return
saham.

Penelitian ini mendukung hasil penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Pratama
(2019)

Yudiaatmaja dan Yulianthini (2016) yang

dan Idawati dan Mariani,

menyimpulkan bahwa leverage
berpengarun  terhadap return saham.
Sebaliknya, penelitian ini tidak
mendukung penelitian  yang dilakukan
oleh Handayani dan Harris (2019), dan
Oroh, Rate dan Kojo (2019) menyatakan
leverage tidak berpengarun terhadap
return saham.
Pengaruh Ukuran Perusahaan
terhadap Return Saham

Hipotesis  ketiga menyatakan bahwa
ukuran perusahaan tidak berpengaruh
terhadap return saham. Hasil pengujian

hipotesis  ketiga

Pengaruh Kinerja Keuangan Dan Ukuran Perusahaan...

berdasarkan hasil uji regresi pada Tabel
45 menunjukkan  hipotesis  tidak
terdukung, sehingga dapat disimpulkan
bahwa  ukuran perusahaan  tidak
berpengaruh terhadap return saham. Hasil
ini menjelaskan bahwa besar kecil ukuran
perusahaan tidak berdampak pada return
saham yang diperoleh perusahaan.

Penelitian ini mendukung hasil penelitian
sebelumnya vyang dilakukan dilakukan
oleh Nadiyah dan Suryono (2017), dan
Aisah  dan (2016) vyang

menyatakan bahwa ukuran perusahaan

Mandala

tidak berpengaruh terhadap return saham.
Sebaliknya, hasil penelitian ini tidak
mendukung penelitian  yang dilakukan
oleh Susanty dan Bastian (2018), Putra
dan Dana (2016), dan Lestari, Andini dan
Abrar (2016) yang menyatakan ukuran
perusahaan berpengaruh  positif terhadap

return saham.

SIMPULAN, KETERBATASAN DAN
SARAN

Simpulan

Berdasarkan pembahasan pada Bab IV
dapat disimpulkan beberapa simpulan.
Pertama, profitabilitas berpengaruh positif
terhadap return saham. Profitabilitas

berpengaruh
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positif terhadap return saham
menjelaskan  bahwa semakin semakin
tinggi  tingkat  profitabilitas  suatu
perusahaan maka akan meningkatkan
return saham tersebut.

Kedua, leverage berpengarun positif
terhadap return saham. Hasil ini
menunjukkan  bahwa semakin tinggi
leverage  dapat  berdampak  pada
peningkatan pertumbuhan laba dan pada
akhirnya memberikan pengaruh
keuntungan bagi perusahaan dan dapat
meningkatkan return saham.

Ketiga, = ukuran  perusahaan  tidak
berpengaruh terhadap return saham. Hasil
ini  berarti bahwa besarnya aset yang
dimiliki oleh perusahaan jika dikelola
dengan tidak baik maka tidak akan
menghasilkan laba yang besar. Laba yang
tidak dikelola dengan maksimal akan
menyebabkan

penurunan  pada return

saham.

Keterbatasan Penelitian

Pertama, penelitian ini  hanya mewakili
satu rasio dari masing-masing rasio
profitabilitas dan rasio leverage yaitu
ROE dan DER. Kedua, penelitian ini
hanya membatasi pada perusahaan yang
tercatat dalam LQ45, sehingga tidak dapat

digeneralisasikan pada

seluruh saham perusahaan yang tercatat

di Bursa Efek Indonesia.

Saran
Berdasarkan simpulan dan keterbatasan
yang ada dalam penelitian ini, maka
penelitian  menyarankan beberapa hal
untuk penelitian selanjutnya. Pertama,
untuk peneliti selanjutnya dapat
menambah periode penelitian, mengganti
objek penelitian pada sektor atau indeks
tertentu sehingga penelitian dapat
mencerminkan kondisi perusahaan jangka
panjang dan hasil yang lebih dapat
digeneralisasi. Kedua, peneliti selanjutnya
menambah dan melengkapi variabel rasio
keuangan seperti rasio aktivitas, market
value dan

likuiditas  yang  diduga

berpengaruh terhadap return saham.
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