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ABSTRAK 

 
 

Nur Aeni Ulfah (1702025139) 

“PENGARUH PROFITABILITAS, LEVERAGE, DAN UKURAN 

PERUSAHAAN TERHADAP RETURN SAHAM PERUSAHAAN 

PROPERTY DAN REAL ESATE DI INDONESIA TAHUN 2015-2019”. 

 

Skripsi. Program Strata Satu Program Studi Manajemen. Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2021. Jakarta. 

 

Kata Kunci: Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan, dan Return Saham. 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Profitabilitas, Leverage, 

dan Ukuran Perusahaan terhadap Return Saham. Populasi dalam penelitian ini 

adalah perusahaan property dan real estate di Indonesia tahun 2015-2019. 

Purposive sampling digunakan untuk memilih sampel dan diperoleh 10 sampel 

perusahaan. Penelitian ini menggunakan analisi regresi linier berganda. 

Hasil penelitian ini menujukkan bahwa profitabiltas, leverage dan ukuran 

perusahaan secara simultan tidak berpengaruh secara signifikan terhadap return 

saham. Secara parsial, profitabilitas tidak berpengaruh signifakan terhadap return 

saham, begitu juga dengan leverage dan ukuran perusahaan secara parsial tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. 
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ABSTRACT 

 
 

Nur Aeni Ulfah (1702025139) 

“THE EFFECT OF PROFITABILITY, LEVERAGE, AND FIRM SIZE ON 

STOCK RETURNS IN PROPERTY AND REAL ESTATE COMPANIES IN 

INDONESIA 2015-2019”. 

 

The Thesis of Bachelor Degree Program. Management Major. Economical and 

Bisnis Faculty of Muhammadiyah University Prof. DR. HAMKA. 2021. Jakarta. 

 

Keyword: Profitability, Leverage, Firm Size, and Stock Returns. 

 

This study aims to examine the efeect of Profitability, Leverage, and Firm 

Size on Stock Retuns. The population in this study are property and reak estate 

companies in Indonesia for the period 2015-2019. Purposive sampling was used 

to select sample and 10 samples are found to be sample. This study uses multiple 

linear regression analysis. 

The results show that profitability, leverage, and firm size simultaneously 

have no significant effect on stock returns. Partially, profitability has no significant 

effect on stock returns, as well as leverage and firm size does not significantly affect 

on stock retuns. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

1.1 Latar Belakang 

 
 

Perkembangan perekonomian pada masa globalisasi selalu diimbangi dengan 

persaingan yang ketat dan kompeten, hal ini menuntut perusahaan menciptakan 

strategi agar dapat memajukan dan mengembangkan perusahaannya. Kehadiran 

pasar modal dapat membantu perusahaan agar menjadi lebih berkembang dengan 

cara mendapatkan modal dari menjual sejumlah saham perusahaan kepada para 

investor. Ketika suatu perusahaan telah mendapatkan tambahan modal dari 

investor, maka perusahaan tersebut dapat meningkatkan aktivitas produksinya 

sehingga dapat mulai berkembang dan menghasilkan laba yang cukup besar untuk 

kemajuan perusahaan yang dapat membuat perusahaan ikut bersaing dengan 

perusahaan lainnya. 

 

Banyak perusahaan berfokus untuk memaksimalkan tujuan keuangan secara 

luas, seperti pertumbuhan, pendapatan perlembar saham, serta pangsa pasar. 

Namun yang seharusnya menjadi tujuan utama dalam manajemen perusahaan 

adalah memaksimalkan nilai saham bagi para investor (Brigham, 2018). Karena 

para pemegang saham mewakili individu yang memilih menginvestasikan sebagian 

penghasilannya ke dalam saham dan menginginkan hasil dari investasi tersebut 

yang dapat memenuhi tujuan keuangan jangka panjang bagi para investor untuk 

kebutuhan tabungan pensiun, rumah, ataupun pendidikan anak. 

 

 

1 
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Sebelum menanamkan modalnya, investor terlebih dahulu melihat kinerja 

perusahaan. Investor tentu hanya akan menanamkan modal pada perusahaan yang 

memiliki kinerja yang baik sehingga dapat memberikan keuntungan bagi penanam 

modal. Kinerja keuangan perusahaan yang sudah go public dapat dilihat dari 

laporan keuangan yang dipublikasikan untuk umum. Semakin baik nilai dari suatu 

kondisi keuangan perusahaan maka baik pula terhadap nilai saham yang dibeli 

pihak investor yang ingin menanamkan modal kepada perusahaan. 

 

Dilansir dari (www.cnbcindonesia.com) Indeks Harga Saham Gabungan 
 

(IHSG) ditutup anjlok 0,98% di level 6.115,13 pada perdagangan sesi I yang 

merupakan nilai terendah harian sejak 29 Mei 2019. Berdasarkan data Bursa Efek 

Indonesia (BEI), di tengah penurunan indeks ini, emiten properti Tanah Air turut 

mewarnai perdagangan bursa. Sektor properti pun ikut berperan dalam 

mendongkrak dan menekan kinerja IHSG. Pasalnya, ada emiten properti yang 

masuk top gainers yakni PT PT Puradelta Lestari Tbk (DMAS). Akan tetapi ada 

juga yang terjebak di top losers, seperti PT PP Properti Tbk (PPRO). 

 

PT Pakuwon Jati Tbk (PWON) menjadi jawara di industri properti setelah 

membukukan nilai omzet dan perolehan keuntungan terbesar. Total pendapatan 

PWON hingga akhir Juni 2019 mencapai Rp 3,5 triliun, meskipun pertumbuhannya 

cenderung stabil, yakni hanya 3,79% secara tahunan (year-on-year/YoY). 

Sedangkan total laba yang berhasil dicatatkan perusahaan sebesar Rp Rp 1,37 

triliun, dari periode yang sama tahun lalu senilai Rp 1,13 triliun. Sayangnya, meski 
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unggul baik dari omzet maupun laba, tingkat margin bersih (net profit 

margin/NPM) PWON tidak menduduki posisi pertama. 

 

Emiten properti yang unggul dari faktor NPM adalah Puradelta Lestari 

(DMAS) yang berhasil mencatatkan NPM sebesar 63,52%. Ini berarti, lebih dari 

setengah pendapatan yang masuk mampu dibukukan sebagai keuntungan. 

 

Harga saham PT PP Properti Tbk (PPRO) bergerak di level Rp 67. Artinya, 

sepanjang tahun 2019 berjalan saham ini telah turun 41,88%. Harga tersebut juga 

berada di bawah harga initial public offering (IPO) Rp 185. Padahal, berdasarkan 

catatan Kontan.co.id, setelah PPRO stock split pada 2017 silam harga sempat 

melesat menjadi Rp 372. 

 

Direktur Keuangan PPRO Indaryanto menilai, penurunan tersebut karena 

faktor eksternal. Sebelumnya dia sempat menjelaskan, saat ini kondisi pasar masih 

cukup menantang karena penurunan suku bunga belum ada dampaknya. Sehingga 

dari sisi pendapatan pra penjualan sampai dengan Oktober agak mengalami 

penurunan bila dibanding tahun lalu. Menurut Indaryanto analisa kamu penurunan 

itu adalah karena faktor eksternal yang tidak terkait dengan faktor fundamental 

kami. Lebih lanjut, Indaryanto menjelaskan saat ini perusahaan belum 

mempublikasikan laporan keuangan kuartal III-2019 karena sedang proses 

finalisasi audit oleh akuntan publik. 

 

Adapun sepanjang semester I-2019, PPRO mengantongi pendapatan 

sebesar Rp 874,83 miliar atau turun 26,01% secara tahunan (yoy) dari Rp 1,18 
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triliun di semester I-2018. Sementara itu laba tahun berjalan yang dapat 

diatribusikan kepada pemilik entitas induk tercatat sebesar Rp 158,53 miliar atau 

naik 11,92% yoy. Sedangkan, debt to equity ratio (DER) PPRO tercatat 192,65%. 

Adapun utang tercatat sebesar Rp 11,35 triliun sedangkan ekuitas tercatat sebesar 

Rp 5,89 triliun. Berdasarkan data RTI juga tercatat cash flow perusahaan negatif Rp 

706,65 miliar. 

 

Analis Jasa Utama Capital Sekuritas Chris Apriliony menilai secara 

fundamental PPRO terbilang mahal bila dibandingkan sektor properti lainnya. 

Namun, soal tekanan harga dia lebih melihat karena faktor bisnis properti yang lesu. 

Dus, Chris menyarankan investor untuk wait and see dahulu. "Masih banyak saham 

di sektor properti yang kinerjanya masih baik dan sahamnya tergolong murah," jelas 

Chris. Berdasarkan data RTI, dari segi valuasi PPRO memiliki price earning ratio 

(PER) 13,4 kali dan price book value ratio (PBVR) 0,7 kali. (investasikontan.co.id) 

 

Saham perusahaan yang baik adalah saham yang mengalami peningkatan 

harga dalam setiap penawaran di pasar modal, karena dapat mempengaruhi 

terhadap return saham. Akan tetapi untuk mempertahankan harga saham yang stabil 

dan terus meningkat tidaklah mudah mengingat banyak faktor yang dapat 

mempengaruhinya baik dari faktor internal maupun eksternal perusahaan. 

 

Menurut Riawan (2018), return atau pengembalian atas kegiatan investasi 

merupakan penghasilan yang diterima dari suatu investasi di tambah dengan 

perubahan harga pasar yang biasanya dinyatakan sebagai persentase dari harga 

pasar awal dari investasi tersebut. Semakin tinggi harga jual saham di atas harga 
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belinya, maka semakin tinggi return yang didapat oleh investor. Hal tersebut akan 

berdampak pada kenaikan harga saham diikuti dengan tingkat return saham yang 

tinggi. 

 

 

Sumber : www.idx.co.id (data diolah 2021) 
 

Gambar 1 

Return Saham Perusahaan Property dan Real Estate di Indonesia 

Tahun 2017-2019 

 

Gambar 1 menunjukkan bahwa terjadi penurunan drastis pada return saham 

perusahaan property dan real estate selama periode penelitian. Harga saham PT 

Ciputra Development Tbk (CTRA) tercatat turun 4,10% ke level Rp 1.170/saham. 

Lalu saham PT Summarecon Agung Tbk (SMRA) turun 2,92% ke level harga Rp 

1.165/saham. 

 

Untuk CTRA, asing lepas saham ini sebanyak Rp 6,87 miliar, sementara 

SMRA net sell asing hari ini Rp 705 juta. Lalu disusul harga saham PT Bumi 

Serpong Damai Tbk (BSDE) turun 2,86% ke level harga Rp 1.360/saham. 
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Demikian pula dengan saham PT Agung Podomoro Tbk (APLN) turun 2,72% ke 

level Rp 179/saham. Berikutnya saham PT Lippo Karawaci Tbk (LPKR) turun 

1,55% ke level Rp 254/saham dan PT Pakuwon Jati Tbk (PWON) yang harga 

sahamnya turun 1,49% ke level Rp 254/saham. Asing lepas BSDE mencapai Rp 

3,49 miliar, LPKR net sell Rp 129 juta, dan PWON net sell asing Rp 4,46 miliar. 

 

Tujuan utama investor berinvestasi dalam bentuk saham yaitu untuk 

meningkatkan kekayaan yang ingin dicapai melalui pengembalian saham (return 

saham). Return saham ialah salah satu indikator keberhasilan pengelolaan 

perusahaan, jika return saham suatu perusahaan selalu mengalami kenaikan, maka 

investor atau calon investor menilai bahwa perusahaan berhasil dalam mengelola 

usahanya. Kepercayaan investor atau calon investor sangat bermanfaat bagi 

perusahaan, karena semakin banyak investor yang percaya, maka keinginan untuk 

berinvestasi pada perusahaan semakin kuat. Namun secara bersamaan terdapat 

risiko yang mungkin terjadi dalam investasi saham. Risiko dibedakan menjadi dua 

yaitu, systematic risk dan unsystematic risk. 

 

Menurut Suad (2015:141), systematic risk adalah risiko yang selalu ada dan 

tidak bisa dihilangkan atau faktor risiko yang mempengaruhi pasar secara 

keseluruhan sedangkan unsystematic risk adalah risiko yang bisa dihilangkan 

dengan diversifikasi karena terkait dengan keputusan manajemen. 

 

Informasi yang terkait dengan saham perusahaan tercermin dalam laporan 

keuangan. Salah satu metode yang paling umum untuk menganalisis informasi 

keuangan dengan menggunakan rasio keuangan. Rasio keuangan berasal dari 
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laporan keuangan yang sering disebut faktor fundamental perusahaan yang 

dilakukan dengan teknik analisis fundamental. Bagi perusahaan yang go public 

diharuskan menyertakan rasio keuangan yang relevan. Salah satu rasio keuangan 

yang dapat digunakan untuk memprediksi return saham adalah rasio profitabilitas, 

dan rasio solvabilitas atau bisa juga disebut dengan leverage. 

 

Rasio profitabilitas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan 

perusahaan untuk menghasilkan keuntungan (Murhadi,2013:61). Rasio 

profitabilitas diproksikan dalam return on assets (ROA). Return on Assets (ROA) 

menggambarkan kinerja keuangan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari 

aktiva yang digunakan untuk operasional perusahaan. Menurut penelitian Putri dan 

Sampurno (2012) menunjukkan bahwa Return on Asset (ROA) tidak berpengaruh 

terhadap return saham. Hasil ini didukung dengan penelitian dari Nidianti (2013), 

Agustina dan Widyawati (2014). Hasil penelitian ini berbanding terbalik dengan 

hasil penelitian Raningsih dan Putra (2015), Janitra dan Kesuma (2015) yang 

menyatakan bahwa ROA secara positif berpengaruh pada return saham. 

 

Rasio leverage menunjukan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

segala kewajiban finansialnya seandainya perusahaan tersebut pada saat itu di 

likuidasi. Dengan demikian leverage berarti kemampuan suatu perusahaan untuk 

membayar semua utang-utangnya, baik jangka panjang maupun jangka pendek. 

Rasio leverage yang digunakan pada penelitian ini yaitu DER (Debt to Equity 

Ratio). Rasio leverage merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

kewajiban finansialnya baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang, atau 
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mengukur sejauh mana perusahaan dibiayai dengan Utang (Wiagustini 2016). Debt 

to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan 

seluruh ekuitas serta mampu memberikan petunjuk umum tentang kelayakan dan 

risiko keuangan perusahaan. Investor cenderung menghindari saham saham yang 

memiliki DER yang tinggi karena nilai DER yang tinggi mencerminkan risiko 

perusahaan yang relatif tinggi (Kasmir, 2016). 

 

Penelitian yang dilakukan oleh Sutra Aji Ningtyas (2017) dan Muhammad 

Reza Alviansyah (2015) menyebutkan bahwa Leverage (DER) berpengaruh positif 

dan terhadap return saham. Hasil penelitian berbeda didapat oleh I Made Gunartha 

Dwi Putra (2016) yang dalam penelitiannya menyebutkan bahwa leverage 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap return saham. 

 

Faktor lainnya yang mempengaruhi return saham adalah ukuran 

perusahaan. Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan 

besar kecilnya perusahaan menurut berbagai cara antara lain dengan total aktiva, 

log size, nilai pasar saham, dan lain-lain. Menurut Nony dan Dewi (2015), Ukuran 

sebuah perusahaan (firm size) mampu mempengaruhi nilai perusahaan. Hal tersebut 

dikarenakan semakin besar ukuran perusahaan maka perusahaan tersebut akan 

semakin mudah dalam memperoleh sumberdana yang bersifat internal maupun 

eksternal. Dana tersebut kemudian akan dikelola oleh pihak manajemen untuk 

meningkatkan nilai perusahaan. Sehingga pendapat tersebut diperkuat oleh 

Wahyudi (2016), yang berpandangan bahwa ukuran perusahaan yang besar akan 
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mengalami perkembangan sehingga investor akan merespon positif dan nilai 

perusahaan akan meningkat. 

 

Penelitian terdahulu dilakukan Muhammad Reza Alviansyah (2015) dan I 

Made Gunartha Dwi Putra (2016) mengatakan ukuran perusahaan, secara simultan 

berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan. Hal ini juga dibenarkan oleh 

Made Putra dan Made Dana (2016) dalam penelitiannya mengatakan ukuran 

perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham. Sedangkan 

penelitian yang dilakukan oleh Karnida maryanti (2015), menyebutkan bahwa 

ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap return saham. 

 

Juanita Bias Dwialesi dan Ni Putu Ayu Darmayanti (2016), menyebutkan 

bahwa DER dan ROA berpengaruh tidak signifikan terhadap return saham 

sedangkan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap return saham. 

Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Lutfi Nur Fitri, Agus Supriyanto, 

dan Rita Andini (2016) yang berpendapat bahwa Current Ratio, Return On Asset, 

Debt to Equity Ratio dan Ukuran Perusahaan secara simultan atau bersama-sama 

berpengaruh signifikan terhadap return saham. Secara parsial Ukuran Perusahaan 

berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap return saham, Current Ratio 

dan Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh secara signifikan terhadap return 

saham, sedangkan Return on Asset mempunyai pengaruh positif dan signifikan 

terhadap return saham. 

 

Marbid Nurdin dan Rini Tri Hastuti (2020), menyimpulkan bahwa leverage, 

profitabikitas dan likuiditas tidak memiliki pengaruh terhadap return saham, 
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berbeda dengan ukuran perusahaan yang berpengaruh secara signifikan terhadap 

return saham. Senada dengan hasil pengujian Olivia Dimaranty, Achmad Tavip 

Junaedi, dan Harry P. Panjaitan (2019) yang menunjukkan bahwa secara parsial 

Ukuran Perusahaan (Size) memiliki pengaruh terhadap Return Saham. Profitability 

(ROA) dan Hutang (DER) tidak memiliki pengaruh secara signifikan terhadap 

return saham. 

 

Berdasarkan uraian latar belakang yang telah dipaparkan sebelumnya dan 

dapat dilihat adanya terdapat hasil penelitian yang tidak konsisten dari penelitian 

terdahulu maka dengan demikian dalam penelitian ini peneliti akan mengambil 

penelitian dengan judul “Pengaruh Profitabilitas, Leverage, dan Ukuran 

Perusahaan Terhadap Return Saham Perusahaan Property dan Real Estate di 

Indonesia Tahun 2015-2019”. 

 

1.2 Permasalahan 

 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

 
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dijelaskan sebelumnya, 

maka yang menjadi rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

 

1. Profitabilitas berpengaruh terhadap return saham yang diterima perusahaan. 

 

2. Leverage berpengaruh terhadap return saham yang diterima perusahaan. 

 

3. Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap return saham yang diterima 

perusahaan. 

4. Profitabilitas, leverage dan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap return 

 

saham yang diterima perusahaan. 
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1.2.2 Pembatasan Masalah 

 
Untuk memfokuskan penelitian agar masalah yang diteliti memiliki ruang 

lingkup yang jelas dan terarah, maka penulis memberikan beberapa batasan 

masalah yang dibahas, yaitu variabel terikat yang digunakan adalah return saham. 

Selanjutnya variabel bebas yang digunakan adalah profitabilitas, leverage dan 

ukuran perusahaan. Selain itu obyek yang diteliti dalam permasalahan ini adalah 

perusahaan property dan real estate di Indonesia yang menerbitkan laporan 

keuangan sesuai dengan periode penelitian berlangsung dalam jangka waktu 5 

tahun dimulai dari tahun 2015-2019. 

 
1.2.3 Perumusan Masalah 

 
Berdasarkan uraian latar belakang di atas maka dalam penelitian ini penulis 

merumuskan masalah yaitu: 

 

1. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap return saham pada perusahaan 

 

property dan real estate di Indonesia? 

 

2. Bagaimana pengaruh leverage terhadap return saham pada perusahaan property 

 

dan real estate di Indonesia? 

 

3. Bagaimana   pengaruh   ukuran   perusahaan   terhadap return saham pada 

perusahaan property dan real estate di Indonesia? 

4. Bagaimana pengaruh profitabilitas, leverage dan ukuran perusahaan terhadap 

 

return saham pada perusahaan property dan real estate di Indonesia? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

 

Berdasarkan uraian pada latar belakang masalah dan pertanyaan penelitian 

diatas maka tujuan yang ingin dicapai penulis untuk melakukan penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap return 

 

saham pada perusahaan property dan real estate di Indonesia 

 

2. Untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh leverage terhadap return saham 

pada perusahaan property dan real estate di Indonesia 

3. Untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap 

 

return saham pada perusahaan property dan real estate di Indonesia 

 

4. Untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh profitabilitas, leverage dan 

ukuran perusahaan terhadap return saham pada perusahaan property dan real 

estate di Indonesia 

 
 

1.4 Manfaat Penelitian 

 

Dengan adanya penelitian ini, diharapkan hasil yang didapatkan memberikan 

manfaat bagi: 

1. Manfaat Teoritis 

 

Hasil penelitian ini dapat dipergunakan sebagai referensi dalam melakukan 

penelitian yang berkaitan dengan topik tentang pengaruh profitabilitas, leverage 

dan ukuran perusahaan terhadap return saham pada perusahaan property dan 

real estate di Indonesia. 
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2. Manfaat Praktis 

 

1.) Bagi Perusahaan, memberikan informasi yang dapat dijadikan sebagai salah 

satu bahan pertimbangan bagi perusahaan dalam mengelola kinerja 

keuangan dan ukuran perusahaan sehingga untuk masa yang akan datang 

pihak manajer keuangan dapat lebih cermat dan teliti dalam mengambil 

keputusan keuangan yang tepat dalam meningkatkan return saham secara 

efektif dan efisien. 

2.) Bagi Universitas, dapat dijadikan referensi untuk menambah bacaan dan 

berguna bagi Mahasiswa Universitas Muhammadiyah Prof. Dr. Hamka. 

3.) Bagi Peneliti, hasil penelitian ini dapat menambah dan mengembangkan 

wawasan peneliti khususnya mengenai pengaruh profitabilitas, leverage dan 

ukuran perusahaan bagi pencapaian return saham suatu perusahaan. 
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