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ABSTRACT
Stock market is a place that is used to perform transactions and / or purchasing securities

as well as an effective means to accelerate economic growth. Stock market isalso a place to allow
the peopleto make long term investments so that funds can be channeled into productive sectors.
When the investor making investment, they will consider two main things, namely the expected
results (expected return) and investment risk. Rational investors will always seek to obtain
information and perform various analysis to reduce the uncertainty in the investment or to reduce
existing risks.

This study was conducted to determine the effect of size, price-to-book value, beta and
mispricing on stock returns. The data used in this study was company data incorporated in LQ 45
during the period 2010-2013. This research was conducted with quantitative methods on the
financial statements of listed companies in the LQ 45 during the period 2010-2013. The total study
sample was 44 companies listed in LQ 45. These 44 companies determined by purposive sampling
method. The method of hypothesis testing using different test t-test and multiple linear regression
analysis.

The results showed a positive and significant effect size on stock returns. Market to Book
Value show positive effect and significant to stock returns. Beta show positive effect and significant
on stock returns. The variance ratio show negative effect and significant negative effect on stock
returns or stock mispricing positive impact and significant on stock returns

Keywords: size, market to book value, beta, variance ratio, mispricing, stock return

PENDAHULUAN
Pasar Modal merupakan tempat atau wadah yang digunakan untuk melakukan transaksi

jual dan/atau beli efek serta menjadi sarana yang efektif dalam mempercepat pertumbuhan
ekonomi. Pasar modal juga sebagai sarana yang digunakan masyarakat untuk melakukan investasi
jangka panjang sehingga dana investasi masyarakat dapat disalurkan ke sektor-sektor produktif.
Pasar modal adalah bagian dari pasar finansial yaitu menjalankan fungsi ekonomi dengan cara
mengalokasikan dana secara efisien dari pihak yang memiliki dana ke pihak yang memerlukan
dana, dan fungsi keuangan yang ditunjukkan dari kemungkinan memperoleh imbalan bagi pemilik
dana sesuai dengan karakteristik investasi yang dipilih.

Para investor dalam melakukan investasi akan mempertimbangkan dua hal utama, yaitu
hasil yang diharapkan (expected return) dan risiko investasi. Pada umumnya investor akan
bertindak rasional atau akan selalu mempertimbangkan trade-off antara return yang mungkin
diperoleh terhadap risiko yang dihadapi dalam investasinya. Return yang diperoleh seorang
investor dalam investasinya berupa expected return, hal ini akan terjadi karena investor dihadapkan
pada suatu ketidakpastian atau risiko yang harus dihadapi dalam investasinya. Investor yang

1 Corresponding author



DIPONEGORO JOURNAL OF MANAGEMENT Volume 4,  Nomor 4, Tahun 2014,   Halaman 2

2

rasional akan selalu berusaha untuk memperoleh informasi dan melakukan berbagai analisis untuk
mengurangi ketidakpastian dalam investasinya atau untuk mengurangi risiko yang ada.

Di dalam mengestimasikan faktor-faktor penting yang mempengaruhi return tersebut
dibutuhkan banyak informasi baik yang bersifat fundamental maupun teknikal, yang dapat
mempengaruhi return saham. Penggunaan model menjadi sangat penting untuk menilai harga
saham dan membantu investor dalam merencanakan dan memutuskan investasi mereka secara
efektif. Penelitian yang dilakukan oleh Fama dan French (1992) dalam mengestimasi
pengembalian saham menggunakan tiga variabel yaitu market (β), ukuran perusahaan
(size), rasio Book equity/market equity (B/M) yang selanjutnya dikenal dengan Fama and
French Three Factor model.

Faktor yang pertama adalah CAPM beta saham. Faktor yang kedua adalah ukuran
dari perusahaan (firm size). Faktor yang ketiga adalah book-to-market ratio yang
mencerminkan tinggi rendahnya rasio harga pasar saham perusahaan dengan nilai
bukunya. Dalam model ini dikemukakan bahwa ada tiga faktor utama yang signifikan
dalam mempengaruhi return saham dan yang paling signifikan mempengaruhi keputusan
investor terhadap investasi mereka. Untuk menarik pihak yang membutuhkan dana dan
pihak yang menyediakan dana agar lebih berpartisipasi di pasar modal, maka dibutuhkan
suatu pasar yang efisien dan likuid.

Teori pasar efisien menyebutkan bahwa pasar yang efisien adalah kondisi ketika
harga saham sudah merefleksikan semua informasi yang relevan. Pada pasar yang efisien,
perdagangan berlangsung secara jujur (fair). Maksudnya adalah semua pelaku pasar
bertransaksi dengan dasar informasi yang sama lengkap dan banyaknya dengan pelaku
pasar lain pada saat yang sama. Investor akan memperoleh apa yang mereka bayar dan
tidak ada satu pelaku pasar pun yang lebih diuntungkan karena memiliki informasi yang
lebih lengkap atau lebih cepat. Dengan demikian harga yang terbentuk mencerminkan nilai
yang sebenarnya. Pada kondisi pasar yang efisien, investor tidak bisa mendapatkan
abnormal return (Kim dan Shamsudin, 2008).

Berdasarkan penelitian Kim dan Shamsuddin (2008) yang menyatakan pasar
Indonesia adalah salah satu pasar yang tidak efisien, maka timbul spekulasi bahwa
beberapa atau mungkin banyak dari saham yang beredar di Indonesia mengalami
mispriced, Nikita dan Soekarno (2012) juga menyatakan bahwa bursa saham di Indonesia
masih dikategorikan sebagai pasar yang efisien dalam bentuk lemah, sehingga strategi
mispricing dapat digunakan sebagai suatu strategi untuk mendapatkan abnormal return
(Chen, Lung, dan Wang, 2008) di Indonesia.Balvers (2003) menjelaskan, jika mispricing
terjadi (harga pasar yang menyimpang dari nilai fundamentalnya), maka mean reversion
atau kecenderungan nilai pasar suatu aktiva finansial (seperti saham) yang akan kembali
secara spesifik kepada nilai fundamentalnya dalam jangka waktu tertentu akan terjadi.
Untuk menguji adanya mean reversion ini, menurut Poterba dan Summers (1988),
pengujian variance ratio ini adalah pengujian yang paling kuat untuk mendeteksi adanya
mean reversion pada harga saham.

KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS

Berdasarkan pembahasan sebelumnya, Fama dan French (1992) menemukan bahwa
risiko pasar (beta), size dan book-to-market mampu berpengaruh positif terhadap return.
Size mencerminkan ukuran besar kecilnya kapitalisasi pasar perusahaan, book-to-market
ratio yang mencerminkan tinggi rendahnya rasio harga pasar saham perusahaan dengan
nilai bukunya. Market risk premium merupakan selisih antara return pasar dengan return
bebas risiko yang artinya investor akan memiliki tambahan sebesar risk premium atau kata
lain market risk premium sebagi faktor tambahan risiko perusahaan.
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Kim dan Shamsuddin (2008) yang menyatakan pasar Indonesia adalah salah satu
pasar yang tidak efisien, maka timbul spekulasi bahwa beberapa atau mungkin banyak dari
saham yang beredar di Indonesia mengalami mispriced, Nikita dan Soekarno (2012) juga
menyatakan bahwa bursa saham di Indonesia masih dikategorikan sebagai pasar yang
efisien dalam bentuk lemah, sehingga mispricing dapat terjadi. Apabila dalam konsep
Efficient Market Hypothesis dikatakan bahwa harga saham bergerak secara random walk,
maka dalam kondisi pasar yang efisien dalam bentuk lemah, harga saham bergerak melalui
proses mean reverting. Jika suatu pasar mengalami kondisi efisien dalam bentuk lemah,
maka harga tidak dapat mencerminkan nilai fundamental perusahaan, sehingga dapat
terjadi mispricing.Penelitian ini akan mencoba untuk mencari tahu pengaruh stock
mispricing, yang diukur melalui variance ratio, dan hubungannya dengan imbal hasil
saham atau return saham

Pengaruh Firm SizeTerhadap Return Saham
Fama dan French (1995) menyatakan bahwa secara parsial firm size berpengaruh signifikan

terhadap return. Saham perusahaan kecil mempunyai kecenderungan pendapatan (earnings) yang
lebih rendah daripada saham perusahan besar.Penelitian yang dilakukan oleh Banz (1981) atas
risiko pasar dan size menyimpulkan bahwa size perusahaan memiliki pengaruh yang besar dalam
menjelaskan tingkat pengembalian (return). Ia juga menemukan bahwa perusahaan dengan
kapitalisasi pasar kecil memiliki tingkatpengembalian yang lebih besar dibanding perusahaan
dengan kapitalisasi besar.Perusahaan dengan kapitalisasi kecil memiliki nilai atau harga saham
yang terbentuk lebih kecil dibandingkan dengan harga saham yang terbentuk oleh perusahaan
dengan kapitalisasi besar.Sehingga jika terjadi kenaikan harga pada perusahaan berkapitalisasi
kecil dengan perbandingan yang sama dengan perusahaan berkapitalisasi besar, maka return yang
dihasilkan oleh perusahaan dengan kapitalisasi kecil relatif lebih tinggi.

Pengaruh Market-to-Book ValueTerhadap Return Saham
Market-to-Book Value adalah nilai perbandingan antara nilai buku (book value) perusahaan

terhadap nilai pasarnya (market value). Penelitian Fama dan French (1993) menunjukkan bahwa
Market-to-Book Valueberkorelasi negatif terhadap return. Semakin rendah nilai Market-to-Book
Value, menandakan semakin tinggi perusahaan dinilai oleh investor.Market-to-Book
Valuemerupakan rasio yang digunakan sebagai indikator untuk mengukur kinerja perusahaan
melalui harga pasarnya. Market-to-Book Valuemenyatakan perbandingan book valueterhadap
market value perusahaan. Robert Ang (1997) menyatakan bahwa rasio market to book value
merupakan rasio yang digunakan sebagai indikator untuk mengukur kinerja perusahaan melalui
harga pasarnya, semakin rendah rasio ini menandakan semakin tinggi perusahaan dinilai oleh para
investor. Market value atau market capitalization merupakan hasil kali antara saham yang beredar
dengan harga yang terjadi di pasar saham. Kenaikan market valuemenandakan terjadinya kenaikan
harga saham. Nilai market value yang lebih besar dari book valuemenghasilkan nilai Market-to-
Book Valueyang rendah

Pengaruh Beta Saham Terhadap Return Saham
Beta merupakan suatu pengukur volatilitas return suatu sekuritas atau return portofolio

terhadap return pasar. Beta sekuritas ke-i mengukur volatilitas return sekuritas ke-i dengan
returnpasar. Dengan demikian beta merupakan pengukur risiko sistematik dari suatu sekuritas atau
portfolio secara relatif terhadap return pasar. Volatilitas dapat didefinisikan sebagai fluktuasi
darireturn-return suatu sekuritas atau portfolio dalam suatu periode tertentu. CAPM menyatakan
bahwa jika semakin tinggi risiko yang ditanggungoleh para pemegang saham, maka saham tersebut
akan memperoleh return sahamyang semakin tinggi pula. Atau dengan kata lain “High Risk High
Return” dimanamakin besar risiko, makin besar pula return-nya. Ini dikarenakan risiko
pasarberhubungan erat dengan perubahan harga saham jenis tertentu atau kelompoktertentu yang
disebabkan oleh antisipasi investor terhadap perubahan tingkatreturn yang diharapkan. Jadi
berdasarkan teori CAPM, jika beta suatu perusahaanmeningkat, maka return yang diharapkan juga
meningkat.
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Pengaruh Variance Ratio proksi dari Mispricing Terhadap Return Saham
Beberapa penelitian yang mengidentifikasikan adanya pengaruh stock mispricing terhadap

return saham. Brennan dan Wang (2010) menyatakan bahwa mispricing mempengaruhi return
premium. Balvers (2003) menjelaskan apabila mispricing terjadi, maka mean reversion dalam
jangka waktu tertentu akan terjadi. Pengujian dengan menggunakan variance ratio ini adalah
pengujian yang paling kuat untuk mendeteksi adanya mean reversion pada harga saham (Poterba
dan Summers, 1988). Pengukuran dengan variance ratio berkisar antara nol sampai dengan satu,
dimana semakin mendekati satu maka menunjukkan bahwa saham tersebut tidak dalam kondisi
mispricing. Dengan kata lain, semakin tinggi nilai variance ratio maka tingkat stock mispricing
semakin rendah, dan semakin rendah nilai variance ratio maka semakin tinggi tingkat stock
mispricing pada saham tersebut.

Gambar 1
Kerangka Pemikiran Teoritis

(H1+)

(H2+)

(H3+)

(H4-)

Sumber : Hasil pengembangan penelitian

METODE PENELITIAN

Variabel Dependen
Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah return saham. Return

saham merupakan hasil yang diperoleh dari suatu investasi. Return dapat berupa return realisasi
yang sudah terjadi atau return ekspektasi yang belum terjadi tetapi diharapkan akan terjadi di
masa yang akan datang (Jogiyanto, 2000). Variabel return saham adalah variabel dependen
pada penelitian ini. Disinyalir variabel return saham dipengaruhi oleh beberapa faktor lain.
Tingkat pengembalian dapat dihitung dengan rumus:

Keterangan:
= harga saham akhir tahun pada periode ke-t
= harga saham akhir tahun pada periode ke-t-1

Variabel Independen
Variance Ratio (proksi dari mispricing), pengukuran mispricing yang akan digunakan di

dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan variance ratio. Pengukuran dengan variance
ratio berkisar antara nol sampai dengan satu, dimana semakin mendekati satu maka menunjukkan
bahwa saham tersebut tidak dalam kondisi mispricing. Dengan kata lain, semakin tinggi nilai
variance ratio maka tingkat stock mispricing semakin rendah, dan semakin rendah nilai variance
ratio maka semakin tinggi tingkat stock mispricing pada saham tersebut. Mispricing untuk setiap
sampel dalam penelitian ini dihitung dengan menggunakan variance ratio (VR) yang dirumuskan
sebagai berikut (Kim dan Shamsuddin, 2008):

Size

Market-to-Book Value

Beta

Variance Ratio

Return Saham
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Beta saham dihitung dengan menggunakan Model indeks tunggal (Single Index Model).
Persamaan regresi yang digunakan untuk mendapatkan koefisien regresi return saham terhadap
return pasar (Jogiyanto, 2003) adalah sebagai berikut :

= + +

Keterangan:

= return sekuritas ke-i

= nilai espektasi dari return sekuritas yang bebas terhadap return pasar

= koefisien Beta yang mengukur Ri terhadap perubahan Rm

= tingkat return pasar dari indeks pasar LQ 45

= kesalahan residu

Sedangkan untuk menghitung tingkat keuntungan pasar (Rm) dapat dihitung dengan
menggunakan data indeks LQ 45 yang terdapat di bursa selama periode waktu tertentu. Persamaan
yang dapat digunakan dalam menghitung return pasar adalah sebagai berikut :

Keterangan:
= Return pasar

= Indeks harga saham LQ 45 pada bulan t

= Indeks harga saham LQ 45 pada bulan t-1

Risk free ( ) tingkat bunga bebas risiko adalah merupakan tingkat bunga yang tidak
dipengaruhi oleh berbagai factor makro ekonomi. Tingkat bunga bebas risiko dalam penelitian ini
mengacu pada tingkat bunga yang ditetapkan Bank Indonesia, yaitu tingkat suku bunga SBI per 3
bulanan.

Size merupakan variabel bebas yang digunakan di dalam penelitian ini. Size dapat
ditentukan melalui berbagai macam ukuran, misalnya total assets suatu perusahaan atau market
capitalization suatu perusahaan. Dalam penelitian ini, ukuran dari variabel size akan menggunakan
market capitalization pada setiap akhir periode penelitian, yaitu pada setiap akhir Desember.

Market-to-Book Value adalah ukuran yang digunakan untuk mengetahui saham
perusahaam mengalami overvalued atau undervalued. Saham dengan Market-to-Book Value tinggi
disebut sebagai value stock, karena harga saham yang relatif rendah terhadap fundamental
perusahaan. Value Stock dikatakan undervalued oleh investor. Sedangkan saham dengan Market-
to-Book Value rendah disebut sebagai growth stock, karena harga saham yang relatif tinggi
terhadap fundamental perusahaan. Growth Stock dikatakan overvalued oleh investor. Persamaan
untuk menghitung Market-to-Book Value adalah sebagai berikut:

Keterangan:
Book Value of Firm : nilai buku dari ekuitas perusahaan
Market Value of Firm : nilai pasar dari ekuitas perusahaan

Analisis dilakukan dengan menguji hubungan antara variabel dependen dengan beberapa
variabel independen. Penelitian ini menggunakan regresi linier berganda karena terdapat satu
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variabel dependen dan empat variabel independen. Model regresi berganda dapat diformulasikan
sebagai berikut : (Gujarati, 2003). Persamaan regresinya adalah:

Keterangan:
= Return saham perusahaan i historis

= Tingkat keuntungan bebas risiko (SBI per 3 bulanan)

= Beta saham

= KonstantaVR = Nilai variance ratio dalam setiap periode penelitian
= Return pasar per tahun

Size = Ukuran perusahaan i pada tahun t
MBV = Nilai Market to Book Value perusahaan i pada akhir tahun t
t = 1, ..., t.
i = 1, ...,n.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang didapat dari

Indeks LQ45 dengan mengakses Bloomberg, http://www.finance.yahoo.com, dan
http://www.idx.co.id. Periode waktu data penelitian ini selama tahun 2010 sampai 2013.
Saham yang diperhitungkan bukan merupakan saham tidur, guna untuk menghindari bias
dari hasil penelitian. Saham tidur adalah saham yang tidak diperdagangkan selama 4
minggu berturut-turut, sehingga tidak relevan digunakan untuk mengetahui tingkat
misprice suatu saham. Adapun tambahan mengenai data ini yang dilakukan dengan
membaca buku dan data penunjang lainnya seperti jurnal-jurnal, literatur dan sumber
lainnya yang berkaitan dengan penelitian. Dengan menggunakan teknik purposive
sampling diapatkan sampel dalam penelitian ini sejumlah 44 perusahaan.

Analisis Regresi
Analisis regresi yang telah dilakukan diperoleh koefisien regresi, nilai t hitung dan tingkat

signifikansi sebagaimana ditampilkan pada tabel 1 berikut:

Tabel 1
Hasil Analisis Regresi

Coefficientsa

Model

Unstandardized
Coefficients

Standardized
Coefficients

t Sig.

Collinearity Statistics

B Std. Error Beta Tolerance VIF

1 (Constant) -3.858 .564 -6.846 .000

SIZE .124 .018 .405 6.750 .000 .940 1.064

MBV .010 .005 .127 2.134 .034 .956 1.046

Beta Rm-Rf .450 .165 .159 2.718 .007 .991 1.009

VR -1.537 .240 -.377 -6.414 .000 .976 1.024

a. Dependent Variable: Return
Sumber : Data sekunder yang diolah, 2014

Return saham = -3,858 + 0,124XSize + 0,010XMBV + 0,450XBeta(Rm-Rf) – 1,537XVR + ε
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Persamaan regresi linier berganda tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut:
1. Variabel size berpengaruh positif signifikan terhadap return saham.
2. Variabel market-to-book valueberpengaruh positif signifikan terhadap return saham.
3. Variabel beta saham berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham.
4. Variabel variance ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham

KESIMPULAN
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dijelaskan pada bab-bab sebelumnya, maka

kesimpulan yang dapat diperoleh adalah sebagai berikut :
Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pertama menyatakan bahwa ukuran perusahaan

(size) mempunyai pengaruh positif terhadap return saham. Dari hasil diperoleh koefisien
regresi ukuran dengan arah positif sebesar 6,750 dengan tingkat signifikansi 0,000. Hal ini
berarti ukuran perusahaan (size) berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham.
Dari penjelasan tersebut dapat disimpulkan bahwa size berpengaruh positif dan signifikan
terhadap return saham, sehingga hipotesis diterima.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis kedua menyatakan bahwa market to book value
mempunyai pengaruh positif terhadap return saham. Dari hasil pengujian diperoleh koefisien
regresi biaya dengan arah positif sebesar 2,134 dan signifikansi 0,034. Hal ini berarti market to
book value berpengaruh positif dan signifikan. Dari penjelasan tersebut dapat disimpulkan
bahwa market to book value berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham,
sehingga hipotesis diterima.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis ketiga menyatakan bahwa beta saham
mempunyai pengaruh positif terhadap return saham. Dari hasil diperoleh koefisien regresi
biaya dengan arah positif sebesar 5,055 dan dengan tingkat signifikan 0,000. Dari penjelasan
tersebut dapat disimpulkan bahwa beta saham memiliki pengaruh yang positif dan signifikan
terhadap return saham, sehingga hipotesis diterima.Berdasarkan hasil pengujian hipotesis 4,
prinsip wadi'ah secara parsial berpengaruh positif terhadap falah laba. Hal ini dapat dilihat dari
koefisien regresi sebesar 0,158 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000, sehingga dapat
disimpulkan hipotesis 4 terbukti dan dapat diterima.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis keempat menyatakan bahwa variance ratio
proksi dari mispricing mempunyai pengaruh negatif terhadap kinerja reksa dana saham. Dari
hasil pengujian hipotesis diperoleh koefisien regresi variance ratio dengan arah negatif
sebesar -6,414. dan dengan tingkat signifikan 0,000. Dari penjelasan tersebut dapat
disimpulkan bahwa return market memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap
return saham, sehingga hipotesis diterima.

Keterbatasan Penelitian
Setelah melakukan analisis data dan interpretasi hasil, penelitian ini memiliki beberapa

keterbatasan antara lain:
1. Penelitian hanya menggunakan sampel dari perusahaan yang terdaftar pada indeks

LQ45 dengan periode penelitian empat tahun sehingga penelitian ini tidak dapat
digeneralisasikan untuk seluruh perusahaan.

2. Banyaknya perusahaan yang tidak memiliki data lengkap untuk memenuhi kriteria
untuk digunakan pada sampel penelitian ini.

3. Penelitian ini hanya menganalisis tentang pengaruh size, Market to book value, return
market, dan variance ratio sebagai proksi dari mispricing terhadap return saham,
sehingga dimungkinkan masih banyak variabel lain yang mempengaruhi return saham.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa hipotesis yang dapat dibuktikan hanya pada
variabel size, return market, dan variance ratio. Sementara hipotesis yang diajukan
pada variabel Market to book value tidak dapat dibuktikan

4. Hasil penelitian ini juga menunjukkan besarnya pengaruh variabel independen dalam
mempengaruhi variabel dependen, yaitu sebesar 40,9% yang menunjukkan
kemampuan variabel dalam memprediksi return saham dan sisanya sebesar 59,1%
dijelaskan oleh variabel lainnya yang tidak dirumuskan dalam penelitian ini.
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Saran
Berdasarkan interpretasi hasil dan kesimpulan yang diperoleh maka perlu dibuat saran

untuk penelitian selanjutnya, dibawah ini peneliti akan memberikan saran yang terkait dalam
penelitian ini, antara lain:

Bagi Investor dan Perusahaan
Hasil penelitian ini bermanfaat bagi investor-investor, baik itu perusahaan,

traders, maupun para arbitrageurs yang ingin memperoleh return yang lebih besar, hasil tersebut
diantaranya adalah:

a. Variabel size (ukuran perusahaan) memiliki pengaruh paling besar yaitu sebesar 0,405 hal
ini berarti apabila investor menginginkan return saham yang besar, maka ukuran perusahaan dapat
menjadi pertimbangan untuk memperoleh return yang tinggi, semakin besar ukuran dari suatu
perusahaan, maka return yang didapat akan semakin besar pula.

b. Variance ratio memiliki pengaruh kedua terbesar yaitu sebesar -0,377 hal ini berarti
apabila investor menginginkan return saham yang besar, maka nilai variance ratio dapat menjadi
pertimbangan untuk memperoleh return yang tinggi, semakin kecil nilai variance ratio dari suatu
perusahaan, maka return yang didapat akan semakin besar pula

c. Beta saham memiliki pengaruh sebesar 0,159 hal ini berarti apabila investor menginginkan
return saham yang besar, maka beta saham dapat menjadi pertimbangan untuk memperoleh return
yang tinggi, semakin besar nilai beta dari suatu perusahaan, maka return yang didapat akan
semakin besar pula

d. Market to book value (MBV) memiliki pengaruh sebesar 0,127 hal ini berarti apabila
investor menginginkan return saham yang besar, maka ukuran perusahaan dapat menjadi
pertimbangan untuk memperoleh return yang tinggi, semakin besar ukuran dari suatu perusahaan,
maka return yang didapat akan semakin besar pula

Bagi Perusahaan
Hasil penelitian ini menyediakan informasi bagi perusahaan untuk mengetahui kondisi saham
perusahaannya, guna menentukan kebijakan-kebijakan di masa mendatang yang akan digunakan
oleh perusahaan. Perusahaan hendaknya menjaga dan meningkatkan kinerja perusahaan tiap
tahunnya agar mampu bersaing dan memperoleh kepercayaan dari investor sehingga memudahkan
untuk memperoleh modal dari luar perusahaan. Semakin baik kinerja perusahaan tersebut
ditunjukkan pada hasil penelitian kali ini yaitu semakin besarnya nilai size, market to book value,
dan beta saham perusahaan maka akan semakin tinggi pula return saham, sehingga kepercayaan
investor untuk melakukan investasi akan meningkat.

Bagi Peneliti Selanjutnya
Penelitian yang selanjutnya diharapkan dapat memperpanjang periode penelitian serta menambah
jumlah sampel penelitian. Selain itu sebaiknya  penelitian selanjutnya memperbanyak variabel
independen lainnya yang belum diuji dalam penelitian ini. Nilai adjusted R-square dalam
penelitian ini juga hanya sebesar 40,9% yang menunjukkan menunjukkan bahwa terdapat variabel-
variabel lain yang berpengaruh terhadap return saham sebesar 59,1%  selain variabel-variabel
dependen yang digunakan dalam penelitian ini. Penggunaan variabel-variabel lain yang diduga
berpengaruh terhadap return saham dapat dijadikan topik untuk penelitian selanjutnya.
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