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Abstrak
 

___________________________________________________________________ 
Tujuan dilakukan penelitian ini adalah untuk menguji dan menganalisis rasio keuangan yang diukur 

dengan variabel Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turnover, Return On Asset, Price to Book 

Value terhadap return saham. Populasi dalam penelitian ini adalahpopulasi dalam penelitian ini 

adalah keseluruhan industri Real Estate And Property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2012 – 2013 sebanyak 47 perusahaan. Sampel penelitian ini diambil dengan menggunakan metode 

purposive sampling, yaitu berjumlah 31 perusahaan. Penelitian ini menggunakan metode analisis data 

berupa analisis regresi linear berganda yang bertujuan mengestimasi dan memperkirakan nilai 

variabel dependen dari nilai variabel independennya. Berdasarkan hasil penelitian dapat diketahui 

hanya price to book value yang berpengaruh secara signifikan terhadap return saham dan untuk current 

ratio, debt to equity ratio, total asset turnover, return on asset tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 

return saham. 

. 

 

Abstract 
___________________________________________________________________ 
The purpose ofthis studyistoexamineandanalyze thefinancial ratio is measuredwithCurrent Ratio, Debt to 

Equity Ratio, Total Asset Turnover, Return On Asset, Price to Book Value towards share return. The 

populationin this study areallReal Estate and Property Industri Listed inthe indonesia stock exchange since 

period 2012-2013, with the total of47companys. Thestudysamplewas takenby purposive sampling method, with 

the total of 31company. This study usesdata analysisof multiple linear regression analysis to estimated of 

dependent variable’s value from independent variable’s. Based onthe research results, it can be known that  only 

price to book value has a significant effect toward share return and for  current ratio, debt to equity ratio, total 

asset turnover, return on asset has not a significant effect toward share return.  
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PENDAHULUAN 

 

Banyak investor (individual atau 

perusahaan) yang bermunculan baik dari dalam 

maupun luar negeri untuk berinvestasi di 

Indonesia. Penggairahan iklim investasi di 

Indonesia dimulai dengan diundangkannya 

Undang-Undang No.1/Tahun 1967 tentang 

Penanaman Modal Asing (PMA) dan Undang-

Undang No.6/Tahun 1968 tentang Penanaman 

Modal Dalam Negeri (PMDN) (Dumairy, 1996). 

Indonesia didukung dengan keadaan 

Sumber Daya Alam melimpah dan Sumber Daya 

Manusia yang  banyak. Investor dapat 

memanfaatkan SDA dan SDM tersebut untuk 

kepentingan investasi guna meningkatkan 

keuntungan dan kesejahteraan investor.Salah 

satu industri yang memanfaatkan SDA dan SDM 

sebagai sumber investasi adalah real estate and 

property. Bisnis tersebut dikenal memiliki sifat 

yang cepat berubah (volatile) , persaingan ketat, 

persisten dan kompleks. Supply tanah berbanding 

terbalik dengan demand konsumen. Kebutuhan 

penduduk akan tempat tinggal, pusat 

perbelanjaan, perkantoran, taman hiburan, dan 

lain-lain tidak sebanding dengan tanah ada. 

Investasi dibidang real estate and property sudah 

pasti menguntungkan bagi para investor. 

Menurut Widodo (2007) dalam 

berinvestasi pada saham  investor harus 

memperhatikan dua hal yaitu keuntungan (return) 

dan risiko (risk).Ketidakpastian merupakan unsur 

inti dari investasi,  sehingga investor harus 

mempertimbangkan ketidakpastian ini sebagai 

risiko investasi untuk meminimkan terjadinya 

risiko dalam berinvestasi, seorang investor 

sebaiknya memperhatikan kinerja saham suatu 

perusahaan (Indriyo dan Basri, 2000:167). 

Pengukuran  kinerja perusahaan dapat diketahui 

dengan menggunakan rasio keuangan. 

Berdasarkan penelitian terdahulu banyak yang 

mengemukakan analisis rasio keuangan dan 

returnsaham. Rasio keuangan yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah rasio likuiditas 

dengan alat ukurnya CR (Current Ratio), rasio 

solvabilitas dengan alat ukurnya DER (Debt to 

Equity Ratio), rasio aktivitas dengan alat ukurnya 

TATO (Total Asset Turnover), rasio profitabilitas 

dengan alat ukurnya ROA (Return On Asset) dan 

rasio pasar dengan  alat ukurnya PBV (Price to 

Book Value).  

Penelitian terdahulu menunjukkan hasil 

yang berbeda-beda tentang pengaruh CR (Current 

Ratio), DER (Debt to Equity Ratio), TATO (Total 

Asset Turnover), ROA (Return OnAsset), PBV 

(Price to Book Value). terhadapreturn saham.  Bukti 

empiris tentang pengaruh CR (Current Ratio) 

terhadap return saham adalah penelitian yang 

dilakukan Ulupi (2005) yang menunjukkan 

bahwa   CR (Current Ratio) berpengaruh positif 

terhadap return saham. Berbeda dengan 

penelitian yang dilakukan Thrisye dan Simu 

(2013); Martani, dkk (2009) yang menunjukkan 

hasil penelitian bahwa CR (Current Ratio) 

berpengaruh negatif terhadap return saham.  

Bukti empiris tentang pengaruh Debt to 

Equity Ratio (DER) terhadap return saham adalah 

Thrisye dan Simu (2013); Arista (2012); Suharli 

(2005) yang menunjukkan bahwa Debt to Equity 

Ratio (DER) berpengaruh negatif  terhadapreturn 

saham. Berbeda dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Ulupi (2005); Martani, dkk (2009) 

yang menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio 

(DER) berpengaruh positif  terhadapreturn 

saham. 

Bukti empiris tentang pengaruh TATO 

(Total Asset Turnover)`terhadap return saham 

adalah penelitian yang dilakukan oleh Martani, 

dkk (2009) yang menunjukkan bahwa TATO 

(Total Asset Turnover) berpengaruh negatif 

terhadap return saham. Penelitiantersebut 

berbanding terbalik dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Thrisye dan Simu (2013) yang 

menunjukkan bahwa TATO (Total Asset 

Turnover) berpengaruh positif terhadap return 

saham. 

Bukti empiris tentang pengaruh ROA 

(Return On Asset) terhadap return saham adalah 

penelitian yang dilakukan oleh Sudiyatno dan 

Suharmanto (2011) ; Abdolreza Ghasempour 

and Mehdi Ghasempour (2013) yang 

menunjukkan bahwa ROA (Return On Asset) 

berpengaruh positif terhadap return saham. 

Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Arista (2012) yang menunjukkan bahwa ROA 
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(Return On Asset)berpengaruh negatif terhadap 

return saham. 

Bukti empiris tentang pengaruh PBV (Price 

to Book Value) terhadap return saham adalah 

penelitian yang dilakukan oleh Martani, dkk 

(2009) dan Arista (2012) yang menunjukkan 

bahwa PBV (Price to Book Value) mempunyai 

pengaruh positif terhadap return saham. 

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh 

Prasetyo (2000) menunjukkan hasil penelitian 

yang berbeda, yaitu bahwaPBV (Price to Book 

Value)  berpengaruh negatif terhadap return 

saham. 

Return saham menurut Ang (1997) dalam 

Aziz (2012:34) adalah tingkat keuntungan yang 

didapatkan oleh pemodal atau investor atas 

investasi saham. Return  merupakan indikator 

para investor dalam berinvestasi dengan harapan 

memperoleh imbalan atas keberanian investor 

dalam menanggung resiko atas investasi yang 

dilakukannya. 

Current Ratio merupakan rasio yang 

menunjukkan sejauh mana aset lancar menutupi 

kewajiban lancar atau menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya (utang lancar) (Gumanti, 

2011:112).Hubungannya dengan return  adalah 

jika aset lancar melebihi kewajiban lancar maka 

tingkat pengembalian keuntungan atau return 

akan rendah, hal ini dikarenakan aset yang 

berlebih menunjukkan bahwa perusahaan tidak 

mampu menggunakan aset untuk kegiatan 

pengeluaran perusahaan. Sebaliknya jika 

kewajiban lancar melebihi aset lancar maka 

tingkat pengembalian keuntungan atau return 

akan tinggi. 

DER (Debt to Equity Ratio) merupakan 

rasio yang menunjukkan sebarapa jauh 

perusahaan dapat mengembalikan hutang jangka 

panjangnya atau dapat juga diartikan sebagai 

rasio yang menggambarkan perbandingan antara 

total utang dan ekuitas (Samsul, 2006:146). Jika 

total utang lebih besar dari modal maka yang 

terjadi perusahaan akan memperoleh tingkat 

pengembalian atau return yang rendah, karena 

utang yang terlalu banyak akan menjadikan 

perusahaan sulit untuk melunasi utang-utangnya 

dan sebaliknya jika modal atau ekuitas 

perusahaan lebih besar dari total utangnya maka 

tingkat pengembalian atau return yang tinggi. 

TATO (Total Asset Turnover)menurut Ang 

(1997) dalam Widodo (2007) mendefinisikan 

sebagai rasio yang digunakan untuk mengukur 

seberapa efisiennya seluruh aktiva perusahaan 

digunakan untuk menunjang kegiatan penjualan 

dengan membandingkan antara penjualan 

dengan total aktiva. Jika penjualan lebih besar 

dari total aktiva maka tingkat pengembalian 

keuntungan atau return yang didapat perusahaan 

akan tinggi, karena penjualan yang besar 

mencerminkan keuntungan yang besar bagi 

perusahaan. Sebaliknya, jika total aktiva yang 

tinggi dari pada penjualannya maka return atau 

tingkat pengembalian keuntungan akan rendah. 

ROA (Return On Asset) mengukur 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba bersih berdasarkan tingkat aset tertentu atau 

rasio yang menunjukkan seberapa mampu 

perusahaan menggunakan aset yang ada untuk 

menghasilkan laba atau keuntungan (Gumanti, 

2011:115). Menurut Ang (1997) dalam Putri 

(2012:19) ROA (Return On Asset) merupakan 

perbandingan antara laba bersih setelah pajak 

(Net Income After Tax-NIAT) terhadap total aset 

(rata-rata total aktiva (aset) yang diperoleh dari 

rata-rata total aset awal tahun dan akhir tahun). 

Jika net income after tax lebih besar dari total aset 

atau aktiva maka return atau tingkat 

pengembalian keuntungan akan tinggi, karena 

perusahaan dapat menggunakan aset yang 

dimiliki dengan baik sehingga dapat 

menghasilkan keuntungan, tetapi jika total aset 

atau aktiva lebih tinggi dari net income after tax 

tingkat pengembalian keuntungan akan rendah. 

PBV (Price to Book Value) menurut Ang 

(1997) dalam Widodo (2007) menunjukkan 

perbandingan antara harga pasar saham dengan 

nilai bukunya. Jika harga pasar saham lebih besar 

dari nilai bukunya maka akan memperoleh 

tingkat pengembalian keuntungan atau return 

akan tinggi, karena perusahan dapat menjual 

sahamnya lebih tinggi dari nilai nilai bukunya, 

dan sebaliknya jika nilai bukunya lebih besar dari 

harga pasar saham maka return atau tingkat 

pengembalian keuntungan akan rendah. 

Perusahaan berkinerja baik salah satu 
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indikatornya adalah memiliki nilai PBV (Price to 

Book Value) yang baik dengan besar nilai PBV ( 

Price to Book Value ) diatas satu. Semakin tinggi 

nilai PBV (Price to Book Value) maka semakin 

tinggi pula kinerja perusahaan.  

Tujuan yang ingin dicapai dalam 

penelitian ini adalah : Menganalisis apakah 

terdapat pengaruh dari Current Ratio, Debt to 

Equity Ratio, Return On Asset, Total Asset Turnover, 

Price to Book Valueterhadap return saham pada 

industri real estate and property yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2012-2013. 

Hipotesis pada penelitian ini yaitu: 

H1 : Current Ratio  berpengaruh negatif terhadap 

return saham 

H2 : Debt to Equity Ratio  berpengaruh  negatif 

terhadap return saham 

H3 : Total Asset Turnover  berpengaruh positif 

terhadap return saham 

H4 : Return On Asset  berpengaruh positif terhadap 

return saham 

H5 : Price to Book Value  berpengaruh positif 

terhadap return saham 

 

METODE PENELITIAN 

 

Populasi dalam penelitian ini adalah 

keseluruhan industri Real Estate And Property yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebanyak 47 

perusahaan (data akhir 2013). Sedangkan 

pengambilan sampel dilakukan dengan 

menggunakan metode purposive sampling. . 

Metode ini didasarkan atas pertimbangan atau 

kriteria-kriteria tertentu. Adapun pertimbangan 

atau kriteria yang diambil adalah sebagai berikut: 

1. Perusahaan industri Real Estate And Property 

yang secara konsisten terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia selama periode 2012-2013 

2. Tersedia laporan keuangan yang lengkap 

selama periode penelitian (2012-2013) 

3. Memilki harga saham lengkap pada periode 

penelitian (2012-2013) 

4. Tidak di-delisting selama periode penelitian 

(2012-2013) 

Jumlah sampel industri Real Estate and 

Property yang memenuhi kriteria adalah sebanyak 

31 perusahaan. 

Variabel dalam penelitian ini adalah 

variabel independen dan variabel dependen. 

Variabel independen terdiri dari Current Ratio, 

Debt to Equity Ratio, Return On Asset, Total Asset 

Turnover, Price to Book Value, dan untuk variabel 

dependennya adalah return saham. 

Data untuk variabel independen yang 

terdiri dari CR (Current Ratio), DER (Debt to 

Equity Ratio), TATO (Total Asset Turnover), ROA 

(Return On Asset), dan PBV (Price to Book Value) 

diambil dari Indonesia Stock Exchange (IDX) 

periode tahun 2012-2013. Sedangkan data untuk 

return saham diperoleh dengan menggunakan 

perhitungan rumus dari data harga saham pada 

Indonesia Stock Exchange (IDX) periode tahun 

2012-2013. 

Metode analisis data yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah analisis regresi 

berganda. Analisis regresi merupakan analisis 

yang berkaitan dengan studi mengenai 

ketergantungan satu variabel, yaitu variabel 

terikat atau variabel dependen terhadap satu atau 

lebih variabel lainnya, yaitu variabel bebas atau 

variabel independen dengan tujuan mengestimasi 

dan atau memperkirakan nilai rata-rata populasi 

variabel dependen dari nilai yang diketahui atau 

nilai tetap dari variabel independen (Gujarati dan 

Porter, 2010:20). 

Pada pembentukan model atau persamaan 

regresi dapat menggunakan  beberapa  

pendekatan. Penelitian ini menggunakan 

pendekatan Ordinary Least Square (OLS). 

Pendekatan Ordinary Least Square (OLS) 

menekankan  tidak hanya mengestimasi saja, 

tetapi dapat menarik kesimpulan atas nilai yang 

benar (Ghozali, 2009:13). Berikut adalah 

persamaan atau model regresi menurut Ghozali 

(2009) : 

 

Keterangan : 

Y = Return Saham 

α = Konstanta 

β=Koefisien regresi (digunakan untuk 

menjelaskan pengaruh sebuah variabel 

independen terhadap variabel dependen) 

X1= CR (Current Ratio) 

Y = α + β1X1 + β2X2  + β3X3 + β4X4 + β5X5 + µ 
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X2= DER (Debt to Equity Ratio) 

X3= TATO (Total Asset Turnover) 

X4= ROA (Return On Asset) 

X5= PBV (Price to Book Value) 

µ  = nilai kesalahan atau eror 

Perhitungan analisi regresi linear berganda 

dapat dibantu dengan program SPSS for Windows. 

Akan tetapi sebelum melakukan analisis regresi 

linear berganda harus melewati uji asumsi klasik 

terlebih dahulu. Uji asumsi klasik terdiri dari 

beberapa pengujian. Berikut adalah 

penjelasannya: 

1. Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji 

apakah dalam model regresi, variabel 

pengganggu atau residual  mempunyai 

distribusi normal (Ghozali, 2009:107). Untuk 

mendeteksi uji normalitas dapat 

menggunakan cara uji kolmogorov smirnov. 

2. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah 

dalam suatu model regresi terdapat korelasi 

antar kesalahan pengganggu (residual) pada 

periode t (sekarang) dengan periode t-1 

(sebelumnya) (Ghozali, 2009:79). Untuk 

mendeteksi adanya autokorelsi dapat  

menggunakan uji Durbin-Watson (DW test). 

3. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk 

menguji apakah model regresi terjadi 

ketidaksamaan variance dari residual antara 

satu pengamatan dengan pengamatan lain. 

Untuk mendeteksi ada tidaknya 

heteroskedastisitas dapat menggunakan 

metode grafik (Ghozali, 2009:36). 

4. Uji Multikolonearitas 

Uji multikolonearitas bertujuan untuk 

menguji apakah dalam model regresi 

ditemukan adanya korelasi yang tinggi atau 

sempurna antar variabel independen 

(Ghozali, 2009:25).  Untuk mendeteksi  

multikolonearitas dapat menggunakan   nilai 

tolerance dan  variance inflation factor (VIF). 

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini 

menggunakan penilaian Goodness of Fit suatu 

model regresi. Ketepatan fungsi regresi dalam 

menilai aktual dapat diukur dari Goodness of Fit 

(Ghozali, 2009:14). Penilaian Goodness of Fit  

bertujuan seberapa “baik” sebuah garis sampel 

sesuai dengan datanya (Gujarati dan Porter, 

2010:94).  

Secara statistik Goodness of Fit  dapat diukur 

dari nilai koefisien determinasi (R2), nilai statistik 

F dan nilai statistik t. Perhitungan statistik 

dikatakan signifikan apabila nilai uji statistiknya 

berada dalam daerah kritis (hipotesis ditolak) dan 

sebaliknya jika nilai uji statistiknya tidak berada 

dalam daerah kritis maka perhitungan tersebut 

tidak signifikan (hipotesis diterima). 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Analisis Deskriptif 

Statistik deskriptif digunakan untuk 

menganalisa data dengan melihat gambaran dari 

data tersebut, misalnya nilai mean (rata – rata), 

standar deviasi (simpangan baku), variansi, 

modus dan sebagainya. Berikut adalah hasil 

output SPSS tentang anilisis deskriptif: 

Tabel 1 Analisis Deskriptif 

 

N Minimum Maximum Mean 

Std. 

Deviation 

 Statistic Statistic Statistic Statistic Statistic 

RETURN 62 -.99 9.19 1.1048 1.96646 

CR 62 .12 6.04 1.9755 1.32275 

DER 62 .15 2.27 .7687 .50379 

TATO 62 .09 .64 .2519 .10145 

ROA 62 1.01 20.93 6.7837 4.20974 

PBV 62 .16 4.84 1.4758 1.01652 

Valid N (listwise) 62     

 

Berdasarkan Tabel 1 di atas menunjukkan 

bahwa mean atau nilai rata – rata dari masing – 

masing variabel menunjukkan angka positif. 

Pada variabel dependen yang ditunjukkan oleh 

return menunjukkan nilai mean sebesar 1,1048 

yang berarti perusahaan memiliki tingkat 

pengembalian keuntungan sebesar 1,1048 dari 

faktor independen yang mempengaruhinya. 

Sedangkan faktor independen yang 

mempengaruhi return  antara lain CR (Current 

Ratio) dengan nilai rata-rata sebesar 1,9755, DER 

(Debt to Equity Ratio) dengan nilai rata-rata 

sebesar 0,7687, TATO (Total Asset Turnover) 

dengan nilai rata-rata sebesar 0,2519, ROA 

(Return On Asset) dengan nilai rata-rata sebesar 
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6,7837, dan  PBV (Price to Book Value) dengan 

nilai rata-rata sebesar 1,4758. Melihat dari 

variabel independen yang mempengaruhi return 

tersebut paling dominan adalah variabel ROA 

yang berarti tingkat pengembalian keuntungan 

atau return sangat dipengaruhi oleh ROA. 

Dalam tabel tersebut di atas menunjukkan 

nilai minimum dari semua varibel yang terendah 

adalah variabel return dengan nilai minimum 

sebesar -0,99 dan nilai minimum tertinggi  

dipegang oleh variabel ROA dengan nilai 

minimum sebesar 1,01. Sedangkan untuk nilai 

maksimum tertinggi dipegang oleh variabel ROA 

sebesar 20,93 dan untuk nilai maksimum 

terendah dipegang oleh variabel TATO dengan 

nilai maksimum sebesar 0,64. Standar deviasi 

tertinggi juga terlihat pada varibel ROA dengan 

nilai sebesar 4,20974. 

 

Uji Normalitas 

Uji normalitas dapat menggunakan cara 

uji kolmogorov smirnov. Pengujian ini bertujuan 

untuk mengetahui normalitas residualnya. 

Asumsinya adalah jika nilai tingkat 

signifikansinya lebih dari tingkat kepercayaan 

0,05 maka data terdistribusi normal. Berikut 

adalah hasil dari output SPSS: 

Tabel 2 Uji Kolmogorov-Smirnov 

  RETUR

N CR DER TATO ROA PBV 

N 62 62 62 62 62 62 

Normal 

Parametersa 

Mean 1.1048 1.9755 .7687 .2519 6.7837 1.4758 

Std. Deviation 1.96646 1.32275 .50379 .10145 4.20974 1.01652 

Most Extreme 

Differences 

Absolute .213 .157 .163 .166 .122 .180 

Positive .213 .157 .163 .166 .122 .180 

Negative -.143 -.105 -.110 -.095 -.085 -.106 

Kolmogorov-Smirnov Z 1.674 1.234 1.287 1.309 .960 1.418 

Asymp. Sig. (2-tailed) .007 .095 .073 .065 .316 .036 

a. Test distribution is Normal.       

Hasil perhitungan pada Tabel 4.3 tersebut 

menunjukkan bahwa besarnya nilai Kolmogorov 

– Smirnov (KS) dari semua variabel ada yang 

tidak signifikan yaitu variabel return dengan nilai 

KS 1,674 dengan tingkat signifikansinya sebesar 

0,007 yang artinya data tidak terdistribusi normal 

karena tingkat signifikansinya lebih kecil dari 

0,05. Kemudian variabel PBV juga tidak 

terdistribusi normal.  Untuk mengatasi ketidak-

normalan tersebut dapat dilakukan 

penyembuhan dengan cara Logaritma Natural 

(Log N atau LN). Berikut adalah hasiloutput 

SPSS : 
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Tabel 3 Uji Kolmogorov-Smirnov (Log N) 

  LnRETUR

N LnCR LnDER LnTATO LnROA LnPBV 

N 43 62 62 62 62 62 

Normal Parametersa Mean -.1354 .4492 -.4816 -1.4562 1.7037 .1655 

Std. Deviation 1.27683 .73054 .68318 .40427 .69172 .69550 

Most Extreme 

Differences 

Absolute .107 .073 .099 .143 .106 .078 

Positive .062 .032 .099 .094 .056 .078 

Negative -.107 -.073 -.094 -.143 -.106 -.064 

Kolmogorov-Smirnov Z .705 .577 .782 1.123 .837 .611 

Asymp. Sig. (2-tailed) .703 .893 .574 .161 .485 .849 

a. Test distribution is Normal.       

Pada Tabel 3 tersebut  semua variabel 

sudah terdistribusi normal, terlihat pada 

signifikansinya lebih besar dari 0,05 dan  jumlah 

sampel berkurang dari 62 menjadi 43. Hal ini 

dikarenakan pada waktu dilakukan 

penyembuhan dengan logaritma natural sudah 

otomatis dari sistem SPSS akan menghilangkan 

data yang kurang baik atau tidak layak digunakan 

untuk di analisis. 

 

Uji Autokerelasi 

Untuk mendeteksi adanya autokorelasi 

dapat menggunakan uji Durbin-Watson (DW 

test).Berikut adalah hasil dari output SPSS : 

Tabel 4 Uji Durbin Watson  

Model Summaryb 

Model R 

R 

Square 

Adjusted 

R Square 

Std. Error of 

the Estimate 

Durbin-

Watson 

1 .542a .294 .199 1.14287 1.539 

a. Predictors: (Constant), LnPBV, LnCR, LnTATO, LnDER, LnROA 

b. Dependent Variable: LnRETURN   

 

Berdasarkan hasil tersebut di atas pada 

Tabel 4 menunjukkan bahwa nilai Durbin 

Watson sebesar 1,539. Sebelum mengambil 

keputusan harus mengetahui berapa besar dU 

(batas atas) dan dL (batas bawah). Untuk 

mengetahui dUdan dL dapat dilihat dari tabel 

Durbin Watson dengan kriteria n (jumlah 

sampel) = 43 dan k (jumlah variabel independen) 

= 5, maka dapat diperoleh nilai dU sebesar 1,776 

dan nilai dL sebesar 1,287. Kesimpulannya bahwa 

termasuk dalam persamaan dL≤ d ≤  dU ( 1,287 ≤ 

1,539 ≤ 1,776 ). Hal ini dapat disimpulkan bahwa 

tidak ada autokorelasi positif atau bisa 

dinyatakan data yang digunakan tidak terjadi 

autokorelasi. 

 

Uji Heteroskedastisitas 

Untuk mendeteksi ada tidaknya 

heteroskedastisitas dapat menggunakan metode 

grafik (Ghozali, 2009:36). Jika ada pola seperti 

titik-titik yang membentuk pola tertentu yang 

teratur seperti bergelombang, melebar kemudian 

menyempit maka terindikasi terjadi 

heteroskedastisitas. Jika tidak ada pola atau titik-

titik yang menyebar diatas dan dibawah angka 0 

pada sumbu Y secara acak, maka tidak terjadi 

heteroskedastisitas. Berikut adalah hasil output 

dari SPSS : 

Gambar 1 Uji Heteroskedastisitas Log N 

 

Sesuai Gambar 1 menunjukkan bahwa 

data tidak terkena heteroskedastisitas, terlihat 



 

Tri Laksita Asmi / Management Analysis Journal 3 (2) (2014) 

 

8 

tidak ada pola yang jelas dan titik – titik 

menyebar di bawah angka 0 (nol) pada sumbu Y 

secara acak. 

Uji Multikolonearitas 

Untuk mendeteksi multikolonearitas dapat 

menggunakan cara Tolerance dan Variance 

Inflation Factor (VIF). Asumsinya yaitu nilai cutoff  

yang dipakai untuk menunjukkan adanya 

multikolonearitas adalah Tolerance <0,10 atau 

sama dengan VIF >10. Apabila nilai tolerance 

kurang dari 0,10 dan nilai VIF lebih dari 10 maka 

akan terjadi multikolonearitas (Ghozali, 

2009:28). Hasil yang baik adalah jika tidak terjadi 

multikolonearitas. Berikut hasil dari output SPSS 

: 

Tabel 5 Uji MultikolonearitasTolerance danVIF 

Model 

Collinearity Statistics 
Kesimpulan 

Tolerance VIF 

1 (Constant)    

LnCR 
.866 1.155 

Tidak terjadi 

multikolonearitas 

LnDER 
.674 1.484 

Tidak terjadi 

multikolonearitas 

LnTATO 
.518 1.929 

Tidak terjadi 

multikolonearitas 

LnROA 
.537 1.861 

Tidak terjadi 

multikolonearitas 

LnPBV 
.689 1.452 

Tidak terjadi 

multikolonearitas 

   

Terlihat pada Tabel 5 tersebut di atas 

bahwa nilai tolerance menunjukkan lebih dari 0,10 

dan nilai VIF menunjukkan kurang dari 10. 

Artinya bahwa data yang diolah tidak terjadi 

multikolonearitas. 

 

Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 

Tabel 6 Hasil Regresi Linear Berganda 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B 

Std. 

Error Beta 

1 (Constant) -.886 1.215  -.730 .470 

LnCR -.169 .247 -.102 -.687 .496 

LnDER .566 .310 .308 1.828 .076 

LnTATO -.956 .576 -.319 -1.661 .105 

LnROA -.233 .330 -.133 -.708 .483 

LnPBV .770 .299 .428 2.574 .014 

a. Dependent Variable: LnRETURN   

Pada Tabel 6  tersebut dapat diperoleh 

konstanta dan koefisien regresinya pada kolom B 

yang unstandardized coefficients, maka dapat 

dituliskan persamaan regresinya sebagai berikut: 

 

LnReturn = - 0,886 - 0,169 LnCR + 0,566 

LnDER - 0,956 LnTATO -    0,233 LnROA + 

0,770 LnPBV + µ 

 

Persamaan diatas mempunyai arti : 

1. Nilai konstanta sebesar -0,886 artinya jika 

variabel independen dianggap konstan maka 

nilai returnsebesar -0,886 

2. Nilai LnCR sebesar -0,169 artinya nilai CR 

memliki arah negatif atau mengalami 

penurunan, hal ini berarti jika setiap kenaikan 

1 persen CR maka akan diikuti penurunan 

return sebesar -0,169 persen. 

3. Nilai LnDER sebesar 0,566 artinya nilai DER 

memiliki arah positif atau mengalami 

kenaikan, hal ini berarti jika setiap kenaikan 1 

persen DER maka akan diikuti kenaikan 

return sebesar 0,566 persen. 

4. Nilai LnTATO sebesar -0,956 artinya nilai 

TATO memiliki arah negatif atau mengalami 

penurunan, hal ini berarti jika setiap kenaikan 

1 persen TATO maka akan diikuti penurunan  

return sebesar -0,956 persen. 

5. Nilai LnROA sebesar -0,233 artinya nilai 

ROA memiliki arah negatif atau mengalami 

penurunan, hal ini berarti jika setiap kenaikan 

1 persen ROA maka akan diikuti penurunan 

return sebesar -0,233 persen. 

6. Nilai LnPBV sebesar 0,770 artinya nilai PBV 

memiliki arah positif atau mengalami 

kenaikan, hal ini berarti jika setiap kenaikan 1 

persen PBV maka akan diikuti kenaikan return 

sebesar 0,770 persen. 
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Pengujian Hipotesis 

Tabel 7 Hasil Koefisien Determinasi 

 

Tabel 7 tersebut di atas menunjukkan 

bahwa nilai adjusted R2 sebesar 0,199, hal ini 

berarti 19,9 % variabel dependen dapat dijelaskan 

oleh varibel independen dan 80,1% variabel 

dependen dapat dijelaskan variabel lain diluar 

model. 

 

Tabel 8 Hasil Uji F 

ANOVAb 

Model 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

1 Regression 20.145 5 4.029 3.085 .020a 

Residual 48.327 37 1.306   

Total 68.472 42    

a. Predictors: (Constant), LnPBV, LnCR, LnTATO, LnDER, LnROA 

b. Dependent Variable: LnRETURN  

 

Pada Tabel 8 tersebut di atas uji F atau uji 

ANOVA menunjukkan nilai F sebesar 3,085 

dengan signifikansi 0,020 yang berarti lebih kecil 

dari 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa HA 

diterima. Artinyatidak semua koefisien regresi 

secara simultan sama dengan nol atau  semua 

variabel independen secara simultan berpengaruh 

terhadap variabel dependen. 

 

Tabel 9 Hasil Uji t 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -.886 1.215  -.730 .470 

LnCR -.169 .247 -.102 -.687 .496 

LnDER .566 .310 .308 1.828 .076 

LnTATO -.956 .576 -.319 -1.661 .105 

LnROA -.233 .330 -.133 -.708 .483 

LnPBV .770 .299 .428 2.574 .014 

a. Dependent Variable: LnRETURN 

 

Pada Tabel 9  tersebut di atas 

menunjukkan bahwa hanya variabel PBV yang 

berpengaruh terhadap return karena tingkat 

signifikansinya sebesar 0,014 < 0,05. Sedangkan 

untuk variabel CR, DER, TATO, dan ROA tidak 

berpengaruh terhadap return karena tingkat 

signifikansinya lebih besar dari 0,05. 

Berdasarkan hasil dari beberapa pengujian 

tersbut diatas maka pengujian hipotesis dapat 

diuraikan sebagai berikut : 

1. Pengujian Hipotesis 1 

H1 : CR berpengaruh negatif terhadap 

return saham 

Berdasarkan Tabel 4.9 diperoleh nilai 

koefisien regresi untuk variabel CR (Current 

Ratio) sebesar -0,169 dengan signifikansi 0,496, 

hal ini berarti nilai signifikansinya jauh lebih 

besar dari 0,05 dan menunjukkan bahwa variabel 

CR (Current Ratio) tidak memiliki pengaruh 

signifikan terhadap return saham dengan arah 

koefisien regresi negatif, sehingga dengan 

demikian hasil pengujian untuk hipotesis 1 

ditolak. Artinya CR (Current Ratio) berpengaruh 

negatif dan tidak signifikan terhadap return 

saham. 

2. Pengujian Hipotesis 2 

H2 : DER berpengaruh negatif terhadap 

return saham 

Berdasarkan Tabel 4.9 diperoleh nilai 

koefisien regresi untuk variabel DER (Debt to 

Equit Ratio) sebesar 0,566 dengan signifikansi 

0,076, hal ini berarti nilai signifikansinya jauh 

lebih besar dari 0,05 dan menunjukkan bahwa 

variabel DER (Debt to Equit Ratio)memiliki 

pengaruh signifikan terhadap return saham 

dengan arah koefisien regresi positif,sehingga 

dengan demikian hasil pengujian untuk hipotesis 

2 ditolak. Artinya DER (Debt to Equit Ratio) 

berpengaruh positif  dan tidak signifikan terhadap 

return saham. 

3. Pengujian Hipotesis 3 

H3 : TATO berpengaruh positif terhadap 

return saham 

Berdasarkan Tabel 4.9 diperoleh nilai 

koefisien regresi untuk variabel TATO (Total 

Asset Turnover) sebesar -0,956 dengan signifikansi 

0,105, hal ini berarti nilai signifikansinya jauh 

lebih besar dari 0,05 dan menunjukkan bahwa 

variabel TATO (Total Asset Turnover) tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap return 

saham dengan arah koefisien regresi negatif, 

Model R 

R 

Square 

Adjusted 

R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .542a .294 .199 1.14287 

a. Predictors: (Constant), LnPBV, LnCR, LnTATO, LnDER, LnROA 

b. Dependent Variable: LnRETURN   
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maka dengan demikian hasil pengujian untuk 

hipotesis 3 ditolak. Artinya TATO (Total Asset 

Turnover) berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap return saham. 

4. Pengujian Hipotesis 4 

H4 : ROA berpengaruh positif terhadap 

return saham 

Berdasarkan Tabel 4.9 diperoleh nilai 

koefisien regresi untuk variabel ROA (Return On 

Asset) sebesar -0,233 dengan signifikansi 0,483 hal 

ini berarti nilai signifikansinya jauh lebih besar 

dari 0,05 dan menunjukkan bahwa variabel ROA 

(Return On Asset) tidak memiliki pengaruh 

signifikan terhadap return saham dengan arah 

koefisien regresi negatif, maka dengan demikian 

hasil pengujian untuk hipotesis 4 ditolak. Artinya 

ROA (Return On Asset)  berpengaruh negatif dan 

tidak signifikan terhadap return saham. 

5. Pengujian Hipotesis 5 

H5 : PBV berpengaruh positif terhadap 

return saham 

Berdasarkan Tabel 4.9 diperoleh nilai 

koefisien regresi untuk variabel PBV (Price to Book 

Value) sebesar 0,770 dengan signifikansi 0,014 hal 

ini berarti nilai signifikansinya jauh lebih kecil 

dari 0,05 dan menunjukkan bahwa variabel PBV 

(Price to Book Value)  memiliki pengaruh signifikan 

terhadap return saham dengan arah koefisien 

regresi positif, maka dengan demikian hasil 

pengujian untuk hipotesis 5 diterima. Artinya 

PBV (Price to Book Value) berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap return saham. 

 

SIMPULAN DAN SARAN 

 

Simpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dan 

pembahasan yang dilakukan pada bab 

sebelumnya mengenai CR (Current Ratio), DER 

(Debt to Equity Ratio), TATO (Total Asset 

Turnover), ROA (Return On Asset), dan PBV (Price 

to Book Value) sebagai faktor penentu return saham 

pada perusahaan real estate and property periode 

2012 – 2013, maka dapat disimpulkan sebagai 

berikut : 

1. Hasil analisis data menunjukkan bahwa 

variabel CR (Current Ratio) berpengaruh 

negatif  terhadap return saham. Hal ini 

mengindikasikan bahwa dengan nilai CR 

yang rendah bukan berarti perusahaan tidak 

mampu dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya. CR yang rendah pada suatu 

perusahaan mampu mengelola money to create 

money untuk meningkatkan kemampulabaan 

perusahaan. 

2. Hasil analisis data menunjukkan bahwa DER 

(Debt to Equity Ratio) berpengaruh positif 

terhadap return saham. Hal ini menunjukkan 

dengan DER yang positif mengindikasikan 

bahwa suatu perusahaan dalam 

menggunakan kewajiban hutangnya dengan 

sangat cepat. Artinya perputaran dalam 

menggunakan kewajiban hutang sangat cepat 

karena perusahaan berasumsi hutang bisa 

menjadi pengungkit permodalan perusahaan 

dalam memenuhi kebutuhan perusahaan. 

3. Hasil analisis data menunjukkan bahwa 

TATO (Total Asset Turnover) berpengaruh 

negatif terhadap return saham. Hal ini 

menunjukkan bahwa TATO yang rendah 

mengindikasikan bahwa suatu perusahaan 

tidak bisa memanfaatkan aktiva yang dimiliki 

untuk mendapat keuntungan. Hal ini akan 

menyebabkan perusahaan tidak berminat 

berinvestasi pada perusahaan dengan TATO 

yang rendah.  

4. Hasil analisis data menunjukkan bahwa ROA 

(Return On Asset) berpengaruh negatif 

terhadap return saham. Hal ini 

mengindikasikan bahwa ROA yang negatif 

dapat tidak meningkatkan return saham, 

karena semakin rendah ROA maka semakin 

rendah pula perusahaan dapat memanfaatkan 

aktiva yang dimiliki sehingga tidak dapat 

meningkatkan laba perusahaan. 

5. Hasil analisis data menunjukkan bahwa PBV 

(Price to Book Value) berpengaruh positif 

terhadap return saham. Hal ini 

mengindikasikan bahwa dengan PBV yang 

positif akan meningkatkan kinerja 

perusahaan. Investor akan tertarik dengan 

nilai PBV yang positif atau tinggi, karena 

semakin tinggi PBV maka semakin tinggi pula 

kinerja perusahaan dalam memperoleh 

keuntungan. 
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Saran 

Penelitian ini dapat digunakan  bagi 

investor baik investor individual maupun 

perusahaan untuk dijadikan pedoman 

berinvestasi, karena dalam penelitian ini memuat 

analisis yang paling dasar atau fundamental bagi 

investor untuk dapat mengetahui kinerja 

keuangan perusahaan dalam memperoleh 

keuntungan atau laba. Salah satunya dengan 

melihat PBV suatu perusahaan, karena dalam 

penelitian ini hanya PBV yang signifikan 

terhadap return saham. Jadi PBV memegang 

peran penting dalam menentukan return saham 

dan dapat dijadikan pedoman untuk melakukan 

kegiatan investasi. Penelitian ini dapat berguna 

bagi akademisi khususnya untuk peneliti 

selanjutnya untuk menjadikan penelitian ini 

sebagai referensi dalam membuat karya ilmiah. 

Selain itu bagi peneliti selanjutnya dapat 

mempertimbangkan hal – hal seperti memperluas 

variabel penelitian untuk memunculkan keadaan 

keuangan perusahaan yang lebih kongkret dan 

valid menambah periode penelitian, karena pada 

penelitian ini hanya menggunakan periode 

penelitian yang singkat sehingga data yang 

digunakan kurang banyak.Bagi pembaca dari 

semua kalangan tentunya harus mengerti dunia 

ekonomi yang sangat rumit seperti hal – hal yang 

berhubungan dengan keuangan. Penelitian ini 

memuat cara mengetahui kinerja keuangan 

perusahaan dengan sangat mudah. Sebaiknya 

pembaca dapat memperbanyak sumber informasi 

keuangan dengan membaca penelitian – 

penelitian yang lain. 
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