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ABSTRAK 

 

Nisya Muharomah (1802015056) 

DETERMINAN RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN INDEKS LQ45 

YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2016-2020 

 

Skripsi. Program Studi Akuntansi Strata Satu. Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2022. Jakarta. 

 

Kata Kunci : Ukuran Perusahaan, Leverage, Return On Investment, Earning Per 

Share, Price Earning Ratio, Return Saham 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Ukuran Perusahaan, Leverage, 

Return On Investment, Earning Per Share dan Price Earning Ratio terhadap Return 

Saham pada perusahaan Indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2016-2020. 

Penelitian ini menggunakan metode eksplanasi dengan variabel “Ukuran 

Perusahaan, Leverage, Return On Investment, Earning Per Share, Price Earning 

Ratio” sebagai variabel bebas (independent) dan variabel terikatnya (dependent) 

adalah “Return Saham”. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan Indeks 

LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Teknik yang digunakan untuk 

pemilihan sampel adalah purposive sampling dan diperoleh 15 (lima belas) 

perusahaan sebagai sampel. Teknik pengumpulan data yang digunakan adalah data 

sekunder dengan menelusuri laporan keuangan perusahaan Indeks LQ45 tahun 

2016-2020 melalui situs BEI (www.idx.co.id) dan juga website resmi perusahaan 

terkait. Data diolah menggunakan analisis akuntansi, statistik deskriptif, analisis 

regresi data panel, uji asumsi klasik, uji hipotesis dan analisis koefisien determinasi. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial hanya variabel ROI dan 

PER yang berpengaruh terhadap return saham dengan tingkat signifikansi masing-

masing 0,0177 dan 0,0000. Sedangkan ukuran perusahaan, leverage dan EPS tidak 

berpengaruh terhadap return saham yang dicerminkan dengan tingkat signifikansi 

masing-masing 0,7555; 0,4167 dan 0,8379. Hasil analisis regresi secara simultan 

diperoleh bahwa ukuran perusahaan, leverage, ROI, EPS dan PER berpengaruh 
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terhadap return saham dengan tingkat signifikansi 0,000157. Nilai koefisien 

determinasi dalam penelitian ini sebesar 0,245032 atau 24,5032%. Hal ini berarti 

kemampuan ukuran perusahaan, leverage, ROI, EPS dan PER hanya dapat 

menjelaskan 24,5032% setiap perubahan return saham, sedangkan sisanya 

75,4968% dijelaskan oleh variabel lainnya. 

Disarankan bagi perusahaan untuk melakukan evaluasi yang diharapkan dapat 

meningkatkan nilai return saham. Diharapkan juga bagi peneliti selanjutnya untuk 

menambahkan faktor eksternal sebagai variabel bebas seperti inflasi, nilai tukar dan 

lainnya serta menambah tahun pengamatan sebagai determinan return saham. Bagi 

investor, diharapkan dapat dapat memilih perusahaan yang memiliki kinerja 

keuangan yang baik agar mendapatkan return. Dalam hal ini, sebaiknya lebih 

mempertimbangkan rasio ROI dan PER karena rasio tersebut memiliki pengaruh 

dalam memprediksi return saham.   
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ABSTRACT 

 

Nisya Muharomah (1802015056) 

DETERMINANTS OF STOCK RETURN IN LQ45 INDEX COMPANIES 

LISTED ON INDONESIA STOCK EXCHANGE 2016-2020 

 

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

Business Faculty of Muhammadiyah University Prof. DR. HAMKA. 2022. Jakarta 

 

Keywords : Firm Size, Leverage, Return On Investment, Earning Per Share, Price 

Earning Ratio, Stock Return 

 

This study aims to determine how the influence of firm size, leverage, return on 

investment, earning per share and price earning ratio on stock return in LQ45 index 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2016-2020. 

This study uses the explanatory method with the variables “Firm Size, 

Leverage, Return On Investment, Earning Per Share and Price Earning Ratio” as 

the independent variable and the dependent variable is “Stock Return”. The 

population of this study are LQ45 Index Companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange. The technique used for sample selection is purposive sampling and 

obtained 15 (fifteen) companies as samples. The data collection technique used is 

secondary data by tracing the financial statements of LQ45 Index companies for 

2016-2020 through the IDX website (www.idx.co.id) and also the official websites 

of related companies. The data were processed using accounting analysis, 

descriptive statistics, panel data regression analysis, classical assumption test, 

hypothesis testing and determination coefficient analysis. 

The results of this study indicate that partially only ROI and PER variables 

affect the stock returns with a significance level of each of 0,0177 and 0,0000. 

Meanwhile, firm size, leverage and EPS does not affect the stock returns which are 

reflected in the respective significance levels of 0,7555; 0,4167 and 0,8379. The 

results of the simultaneous regression analysis show that firm size, leverage, ROI, 

EPS and PER affect stock returns with a significance level of 0,000157. The value 

of the coefficient of determination in this study was 0,245032 or 24,5032%. This 
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means that the ability of company size, leverage, ROI, EPS and PER can only 

explain 24,5032% of each change in stock returns, while the remaining 75,4968% 

is explained by other variables. 

It is recommended for the company to conduct an evaluation that is expected 

to increase the value of stock returns. Also, it is expected that further researchers 

will add external factors as independent variables such as inflation, exchange rates, 

etc and add years of observation as a determinant of stock returns. Investors are 

expected to be able to choose companies that have good financial performance in 

order to get a return. In this study, it is better to consider the ROI and PER ratios 

because these ratios have an influence in predicting stock returns. 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Perusahaan dapat dikatakan sebagai perusahaan yang sehat jika memiliki kinerja 

yang baik, dari sisi keuangan maupun manajemennya. Ukuran keberhasilan kinerja 

suatu perusahaan dilihat dari kemampuannya dalam memperoleh laba di mana 

keberhasilan kinerja tersebut mempengaruhi harga saham perusahaan. Pada 

dasarnya, tujuan akhir perusahaan adalah memaksimalkan kekayaan para 

pemegang sahamnya. Kekayaan pemegang saham diukur berdasarkan tingkat 

pengembalian investasinya, sehingga perusahaan perlu meningkatkan 

kemampuannya untuk memperoleh keuntungan yang akan mempengaruhi return 

sahamnya sebagai reaksi pasar akan kinerja perusahaan yang baik (Nugroho et al., 

2019).  

Return merupakan tujuan utama seorang investor dalam melakukan aktivitas 

perdagangan di pasar modal. Investor mengharapkan pengembalian yang lebih 

tinggi atas investasinya dibanding risiko yang akan ditanggungnya. Investasi dalam 

bentuk saham adalah investasi berisiko, oleh karena itu investor membutuhkan 

kinerja keuangan sebagai sinyal untuk meminimalisir risiko dengan menganalisis 

kondisi perusahaan agar dapat mengambil keputusan dalam membeli, menjual, 

serta mempertahankan jumlah saham yang dimilikinya (Bustami et al., 2019).  
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Terjadinya pandemi pada Maret 2020 lalu, menyebabkan gangguan dalam 

pasar modal Indonesia karena harga saham menjadi tidak stabil. Setelah di 

umumkannya kasus pertama COVID-19 di Indonesia, kinerja Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) terjun bebas dan menuju titik rendah ditutup di level 3.937 atau 

turun 26,55% sejak awal tahun. Kondisi ini mempengaruhi keputusan para investor 

yang menanamkan sahamnya di BEI. Banyak investor berbondong melakukan aksi 

jual sehingga beberapa kali Bursa Efek Indonesia menerapkan trading halt untuk 

menahan laju koreksi (Bisnis.com). 

Salah satu saham yang paling banyak diminati oleh investor adalah Indeks 

LQ45. Saham Indeks LQ45 terdiri dari 45 saham perusahaan yang memiliki 

likuiditas tinggi, kapitalisasi pasar besar serta didukung oleh fundamental yang 

baik. Indeks LQ45 diseleksi setiap enam bulan sekali (awal bulan Februari dan 

Agustus) sehingga saham yang terdapat dalam Indeks tersebut akan selalu berubah. 

Pemilihan kriteria tersebut menjadikan saham Indeks LQ45 ideal untuk 

memberikan return yang tinggi bagi investor.  

Saham Indeks LQ45 terkoreksi 24,67% lebih tinggi dari koreksi IHSG sejak 

awal tahun 2020. PT Perusahaan Gas Negara Tbk (PGAS) tercatat mengalami 

koreksi hingga 55,30% secara ytd. Perusahaan yang bergerak di sektor konstruksi 

terkoreksi paling tinggi seperti saham-saham PT Wijaya Karya Tbk (WIKA), PT 

Summarecon Agung Tbk (SMRA), PT PP Persero Tbk (PTPP), PT Indocement 

Tunggal Prakasa Tbk (INTP) dan PT Waskita Karya (WSKT) yang terkoreksi 

hingga 59,6%. Proyek-proyek bermodal miliaran hingga triliunan tidak dapat 

berjalan akibat pandemi yang menimbulkan permasalahan bagi arus kas 
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perusahaan. Selain itu, emiten properti PT Bumi Serpong Damai Tbk (BSDE) juga 

mengalami keanjlokan hingga 91,03% pada laba bersihnya. Sektor properti yang 

biasanya merangkap sebagai emiten pengelola mall juga terdampak parah akibat 

pemberlakuan PSBB, karena pusat perbelanjaan tidak dapat beroperasi (CNBC 

Indonesia.com). 

 

Sumber : finance.yahoo.com (Diolah peneliti, 2022) 
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Perubahan return merupakan fenomena wajar yang selalu terjadi di setiap 

saham dan di setiap periode. Harga saham merupakan determinan tinggi/rendahnya 

return. Berdasarkan Gambar 1, harga saham LQ45 dari 2016 hingga 2020 tidak 

mengalami fluktuasi yang terlalu tinggi. Pada Maret 2020, harga saham mencapai 

titik terendah sebesar 691,13 akibat COVID-19. Namun penurunan tersebut tidak 

berlangsung lama sebab harga saham secara perlahan dapat kembali pulih ke titik 

934,89 pada November 2020 menyesuaikan harga saham selama lima tahun 

terakhir.  

Adapun yang mempengaruhi return saham salah satunya adalah ukuran 

perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor penting bagi investor 

sebelum membeli saham dari suatu perusahaan. Ukuran perusahaan adalah ukuran 

yang menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang ditunjukkan oleh 

jumlah penjualan, total aktiva, rata-rata tingkat penjualan dan rata-rata total aktiva. 

(Setiyono & Amanah, 2016). Dalam penelitian ini ukuran perusahaan diukur 

melalui total aktiva. 

Perusahaan dengan ukuran besar akan lebih mudah dalam memperoleh dana 

tambahan di pasar modal jika dibandingkan dengan perusahaan kecil. Perusahaan 

yang berukuran besar, memberikan keyakinan lebih bagi investor dalam 

mempertahankan kelangsungan usahanya dan kecil kemungkinan terjadi 

kebangkrutan daripada menanamkan dananya pada perusahan kecil. Hal tersebut 

membuktikan semakin banyak investor yang berniat melakukan investasi pada 

perusahaan berukuran besar maka harga saham perusahaan tersebut menjadi naik 

dan tingkat return saham juga akan meningkat (Mayuni & Suarjaya, 2018). 
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Pendapat di atas diperkuat dengan adanya hasil penelitian oleh Lestari et al. 

(2016) yang memberikan hasil bahwa variabel ukuran perusahaan berpengaruh 

positif terhadap return saham. Penelitian berbeda ditemukan oleh Setiyono & 

Amanah (2016) dan Rajagukguk et al. (2018) yang memberikan hasil bahwa 

variabel ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap return saham. 

Leverage merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban finansialnya baik dalam jangka pendek maupun jangka 

panjang. Dalam penelitian ini, leverage diproksikan dengan debt to equity ratio 

(DER). DER merupakan rasio yang digunakan untuk menilai tingkat hutang dengan 

seluruh ekuitas dan mampu memberikan informasi mengenai kelayakan dan risiko 

keuangan perusahaan. DER berada dalam tingkat yang aman jika kurang dari 100%. 

Para investor cenderung menghindari saham yang memiliki nilai DER yang tinggi, 

karena nilai DER yang tinggi mencerminkan risiko perusahaan yang tinggi (Putra 

& Dana, 2016). 

Pendapat di atas diperkuat dengan adanya hasil penelitian oleh Devi & Artini 

(2019) dan Hertina & Hidayat (2019) menyimpulkan hasil bahwa leverage 

memiliki pengaruh negatif terhadap return saham. Semakin besar nilai DER, 

menunjukkan pula semakin besar beban perusahaan terhadap pihak luar dan dapat 

menyebabkan return saham menurun. Penelitian oleh Susanti et al. (2018) 

menyimpulkan bahwa leverage tidak memiliki pengaruh terhadap return saham. 

Sementara itu, penelitian berbeda ditemukan oleh Nalurita (2017) dan Sausan et al. 

(2020) menyimpulkan hasil bahwa leverage memiliki pengaruh positif terhadap 
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return saham. Perusahaan dengan DER yang tinggi juga memiliki peluang untuk 

menghasilkan laba yang lebih besar yang akan meningkatkan return saham. 

Faktor lain yang dapat mempengaruhi return saham adalah return on 

investment. ROI merupakan salah satu rasio profitabilitas yang digunakan untuk 

menilai tingkat efektivitas perusahaan secara keseluruhan. ROI menghitung total 

dana yang diinvestasikan pada aktiva untuk menunjukkan kemampuan perusahaan 

dalam memperoleh keuntungan. Semakin tinggi nilai ROI, berarti kinerja 

perusahaan semakin meningkat sehingga investor akan lebih tertarik untuk 

menanamkan modal di perusahaan yang memiliki kinerja baik. Dengan banyaknya 

saham yang dibeli investor, maka harga saham perusahaan akan mengalami 

peningkatan (Oktavianti, 2018). 

Pendapat di atas diperkuat dengan adanya hasil penelitian oleh  Aryanti & 

Septiatin (2019) dan Rachdian & Achadiyah (2019) yang menyimpulkan bahwa 

return on investment berpengaruh positif terhadap return saham. Penelitian berbeda 

ditemukan oleh Sari et al. (2017) dan Widasari & Faridoh (2017) yang 

menyimpulkan bahwa return on investment tidak memiliki pengaruh terhadap 

return saham. 

Selain itu, optimalisasi return saham juga dipengaruhi oleh rasio penilaian 

pasar. Penilaian pasar dilakukan oleh investor sebelum membeli saham sebuah 

perusahaan. Investor melakukan analisis perusahaan dengan melihat harga saham 

dan tingkat laba yang diperoleh perusahaan. Investor menilai kenaikan harga saham 

memberi sinyal yang bagus, dengan harga saham yang tinggi berarti manajemen 
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mengelola perusahaan dengan baik yang memungkinkan kenaikan return yang akan 

diterima pemegang saham (Mahardika & Artini, 2017).  

Earning per share merupakan salah satu rasio pasar yang mencerminkan 

tingkat laba yang diperoleh para pemegang saham dari setiap lembar saham yang 

dimiliki. Semakin tinggi nilai EPS, akan menarik investor untuk melakukan 

investasi. Kenaikan EPS akan berdampak pada peningkatan harga saham suatu 

perusahaan. Dengan harga saham yang tinggi, maka tingkat return saham suatu 

perusahaan juga akan meningkat serta dapat memberikan peningkatan laba dan 

kemungkinan meningkatkan jumlah dividen yang diterima para pemegang saham 

(Tawakkal & Sugiyono, 2018). 

Pendapat di atas diperkuat dengan adanya hasil penelitian Widasari & Faridoh 

(2017) dan Martina et al. (2019) yang menyimpulkan bahwa earning per share 

memberikan pengaruh positif terhadap retun saham. Penelitian berbeda ditemukan 

oleh Mahardika & Artini (2017) dan Fadila & Hasanah (2020) yang menyimpulkan 

bahwa earning per share tidak memiliki pengaruh terhadap return saham. 

Price earning ratio juga merupakan rasio pasar yang paling sering digunakan 

investor dalam menentukan apakah investasi yang dilakukan memberikan 

keuntungan atau kerugian (Dewi, 2017). Price earning ratio merupakan rasio yang 

membandingkan antara harga saham dengan pendapatan setiap lembar saham. 

Price earning ratio menunjukkan besarnya rupiah yang harus dibayarkan investor 

dalam memperoleh satu rupiah laba perusahaan. Nilai PER yang semakin tinggi 

menjanjikan harga saham yang semakin mahal. Perusahaan yang memiliki PER 

tinggi berpeluang untuk meningkatkan pertumbuhan perusahaan sehingga investor 
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akan tertarik untuk membeli saham perusahaan yang berimbas pada harga saham 

yang semakin tinggi. Dengan harga saham yang tinggi, maka investor akan 

memperoleh capital gain yang merupakan salah satu komponen return saham yang 

lebih tinggi pula (Puspitadewi & Rahyuda, 2016). 

Pendapat di atas diperkuat dengan adanya hasil penelitian oleh Sodikin & 

Wuldani (2016) dan Mutia & Martaseli (2018) yang menyimpulkan bahwa price 

earning ratio memberikan berpengaruh positif terhadap return saham. Penelitian 

berbeda ditemukan oleh Novitasari (2017) dan Siregar & Dani (2019) yang 

menyimpulkan bahwa price earning ratio tidak memberikan pengaruh terhadap 

return saham. 

Berdasarkan latar belakang dan fenomena yang telah diuraikan diatas, serta 

untuk memperkuat teori dan hasil penelitian sebelumnya, maka peneliti tertarik 

untuk mengkaji lebih dalam tentang “Determinan Return Saham Pada 

Perusahaan Indeks LQ45 Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2016-2020”. 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan di atas, maka peneliti 

mengidentifikasi beberapa permasalahan sebagai berikut : 

1. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap return saham? 

2. Apakah leverage berpengaruh terhadap return saham? 

3. Apakah return on investment berpengaruh terhadap return saham? 

4. Apakah earning per share berpengaruh terhadap return saham? 
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5. Apakah price earning ratio berpengaruh terhadap return saham? 

6. Apakah ukuran perusahaan, leverage, return on investment, earning per share 

dan price earning ratio secara simultan berpengaruh terhadap return saham? 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

Untuk menghindari adanya pembahasan masalah yang terlalu luas sehingga 

membuat penelitian kurang terfokus dan dapat menyimpang dari sasaran penelitian 

yang telah ditentukan, maka peneliti memfokuskan pada masalah mengenai 

pengaruh ukuran perusahaan, leverage (DER), return on investment, earning per 

share dan price earning ratio terhadap return saham. Sampel data yang digunakan 

adalah data sekunder perusahaan Indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2016-2020. 

1.2.3 Perumusan Masalah 

Berdasarkan batasan masalah yang telah diuraikan di atas, maka peneliti 

membuat rumusan masalah yang diharapkan bermanfaat untuk mencari jawaban 

mengenai masalah tersebut ialah “Apakah ukuran perusahaan, leverage, return on 

investment, earning per share dan price earning ratio berpengaruh terhadap return 

saham pada perusahaan Indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2016-2020?” 
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1.3 Tujuan Penelitian 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui hal-hal berikut : 

1. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap return saham 

perusahaan Indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-

2020. 

2. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap return saham perusahaan Indeks 

LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2020. 

3. Untuk mengetahui pengaruh return on investment terhadap return saham 

perusahaan Indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-

2020. 

4. Untuk mengetahui pengaruh earning per share terhadap return saham 

perusahaan Indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-

2020. 

5. Untuk mengetahui pengaruh price earning ratio terhadap return saham 

perusahaan Indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-

2020. 

6. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan, leverage, return on 

investment, earning per share dan price earning ratio secara simultan terhadap 

return saham perusahaan Indeks LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2016-2020. 
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1.4 Manfaat Penelitian 

Dari hasil penelitian yang dilakukan diharapkan dapat memberikan manfaat 

bagi : 

1. Praktik 

Dari hasil penelitian ini, diharapkan dapat memberikan tambahan informasi 

kepada investor dalam melakukan investasi, serta sebagai pertimbangan 

sebelum melakukan pengambilan keputusan investasi pada perusahaan yang 

diinginkan. 

2. Perusahaan 

Dari hasil penelitian ini, diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan 

pertimbangan dalam pengimplementasian variabel-variabel yang berguna untuk 

meningkatkan return serta sebagai bahan pertimbangan perusahaan untuk 

mengevaluasi, memperbaiki dan meningkatkan kinerja manajemen di masa 

mendatang. 

3. Akademik 

Dari hasil penelitian ini, diharapkan dapat memberikan tambahan literatur 

mengenai faktor-faktor yang dapat mempengaruhi return saham dengan 

menggunakan rasio keuangan ataupun tambahan data bagi peneliti selanjutnya 

yang akan meneliti topik yang sama. 
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