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Abstrak

Penelitian dilakukan dengan tujuan mengetahui pengaruh manajemen laba, ukuran perusahaan,
leverage, ROA dan PBV terhadap pengembalian saham. Dengan varibel independen yang digunakan
yaitu manajemen laba, ukuran perusahaan, /everage, ROA dan PBV. Sedangkan variabel dependen yang
digunakan adalah pengembalian saham. Sampel penelitian ini menggunakan perusahaan-perusahaan
non keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015 — 2019, 1.510 data yang
memenubhi kriteria selama 5 tahun. Menggunakan metode analisis regresi data panel. Dimana Random
Effect Model menjadi model regresi terbaik dalam penelitian ini. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
manjemen laba, ukuran perusahaan, /everage dan PBV berpengaruh signifikan negatif terhadap
pengembalian saham, ROA berpengaruh signifikan positif terhadap pengembalian saham.

Kata Kunci:
Manajemen Laba, Ukuran Perusahaan, Leverage, ROA, PBV, Pengembalian Saham

Abstract

The research was conducted with the aim of knowing the influence of Earning
management, Firm size, leverage, ROA and PBV on stock returns. With independent variables
used are earning management, firm size, leverage, ROA and PBV. While the dependent variable
used is the stock return. The sample of this study used non-financial companies listed on the
Indonesia Stock Exchange (IDX) for the period 2015 — 2019, 1.510 data that met the criteria
for 5 years. Using panel data regression analysis method. Where the Fixed Effect Model became
the best regression model in this study. The results were shown that earning management,
firm size, leverage, and PBV had a significant negative effect on stock returns, ROA had a
significant positive effect on stock returns
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Pendahuluan

Pengembalian saham menjadi hal yang diperhatikan oleh investor, dimana untuk
mendapatkan keuntungan yang akan diperoleh investor, maka investor bersedia untuk
menyalurkan dana yang ia miliki untuk diinvestasikan kepada suatu perusahaan dengan
harapan dana yang disalurkan tersebut akan kembali kepadanya dengan dividen yang lebih
besar (Daniati & Suhairi, 2006).

Dimana semakin tinggi harga jual saham yang dilakukan investor, maka akan semakin
tinggi pula pengembalian saham yang nantinya akan diterima oleh investor (Ang & Bekaert,
2007). Alasan utama investor melakukan investasi adalah untuk mendapatkan keuntungan, hal
wajar jika investor menuntut tingkat return tertentu atas dana yang telah diinvestasikannya
(Tandelilin, 2013)Laba merupakan unsur utama yang sangat penting dan paling di perhatikan
investor, investor percaya bahwa laba memiliki nilai prediktif (Uswati and Mayangsari 2018).
Dalam praktik manajemen, manajemen seringkali menerapkan manajemen laba. Bahkan bukan
hanya di negara maju, manajemen laba juga diterapkan di beberapa negara-negara
berkembang (Halim and Atmadja 2015). Seperti kasus kecurangan yang terjadi di indonesia
yaitu perusahaan seperti PT. Kimia Farma Tbk yang dalam upaya memperbaiki kinerja
perusahaannya, kimia farma memanfaatkan manajemen laba dengan melaporkan laba bersih
yang di peroleh lebih besar dari yang seharusnya yang terjadi pada tahun 2001 (Bapepam,
2001). Sehingga penerapan manajemen laba ini membuat laporan keuangan yang ada tidak
menunjukkan keadaan sebenarnya kinerja perusahaan, namun menunjukkan apa yang
manajer inginkan. Padahal informasi yang ada didalam laporan keuangan merupakan informasi
yang sangat dibutuhkan oleh investor dalam mengambil keputusan agar mendapatkan
pengembalian saham yang tinggi (Lo, 2008). Ada juga beberapa kasus besar manajemen laba
yang terjadi di masa lalu seperti kasus Enron yang terjadi pada tahun 2001 dan Worldcom yang
terjadi pada tahun 2002, yang menjadi pusat perhatian dunia. Dimana Enron memanfaatkan
celah akuntansi dalam mengungkapkan entitas bertujuan khusus dan Worldcom yang juga
melakukan manajemen laba dengan melakukan kapitalisasi beban, kedua perusahaan ini telah
berhasil melakukan manipulasi pendapatan dan laba yang diperoleh oleh perusahaan sehingga
terlihat sangat menguntungkan dan mampu menarik investor dengan mudah. Manajemen laba
yang telah dilakukan oleh kedua perusahaan besar tersebut juga membuat kedua perusahaan
tersebut dalam kebangkrutan setelah manajemen laba yang dilakukan kedua perusahaan
tersebut telah berhasil terdeteksi. Manajemen laba dapat didefinisikan sebagai tindakan yang
dilakukan melalui pilihan kebijakan akuntansi, sehingga dapat mencapai beberapa tujuan
pelaporan earnings tertentu (Scott, 2011). Manajemen Laba juga dapat terjadi ketika
manajemen menerapkan keputusan tertentu dalan laporan keuangan dan transaksi tertentu
yang bertujuan untuk mengubah laporan keuangan yang dapat merubah penilaian kinerja
perusahaan yang bertujuan untuk menipu pemilik atau pemegang saham dengan
mengandalkan angka akuntansi yang dilaporkan.

Sehingga, manajemen laba memiliki peran penting dalam pengembalian saham yang
akan diterima oleh investor. Dimana dengan adanya manajemen laba investor bisa saja salah
dalam mengambil keputusan dan merugikan investor dikarenakan perusahaan tidak
menunjukkan kinerja perusahaan yang sebenarnya. Secara umum perlunya penelitian ini
dilakukan adalah untuk mengetahui pengaruh dari manajemen laba, ukuran perusahaan,
leverage, ROA, dan PBV terhadap pengembalian saham yang terdapat di bursa efek indonesia.
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Tinjauan Pustaka

Investasi pada saham perusahaan tidak akan lepas dari istilah stock returns, dimana
stock returns merupakan hasil yang akan didapat oleh investor dari investasi yang dilakukan
(Elton et. Al., 2011). Return yang ada tersebut memungkinkan investor untuk dapat
membandingkan keuntungan yang diharapkan oleh berbagai investasi pada tingkat
pengembalian yang diinginkan. Disisi lain, return pun memiliki peran yang sangat signifikan
dalam menentukan nilai dari suatu investasi (Mayuni and Suarjaya 2018). Penerapan
manajemen laba ini akan menjadikan informasi yang ada didalam laporan keuangan tidak dapat
merefleksikan kinerja perusahaan yang sesungguhnya. Dimana laporan keuangan yang telah
menerapkan manajemen laba menjadi tidak dapat diandalkan lagi, dikarenakan praktik
manajemen laba membuat kualitas laba perusahaan menjadi menurun, kualitas laba yang
rendah cenderung diberi reaksi negatif oleh investor sehingga ini bisa menurunkan nilai saham
yang ada, dan ini juga bisa mengakibatkan pengembalian saham yang diterima oleh investor
menjadi menurun (Lo, 2008).

Hubungan Manajemen Laba Terhadap Pengembalian Saham

Skiner dan Sloan (2002) mengatakan bahwa pengembalian saham yang rendah
dipengaruhi oleh informasi laba yang ada di perusahaan. Al Saedi (2018) melakukan penelitian
tentang manajemen laba juga menunjukkan bahwa manajemen laba akan berdampak terhadap
pengembalian saham. Hasil penelitian dari Sayari et al., (2013), Uswati & Mayangsari (2018)
mengatakan manajemen laba berpengaruh terhadap pengembalian saham. Suhadak et al,
(2019), Nuryaman (2013), Al Saedi (2018), Halim & Atmadja (2015), Istigomah & Adhariani
(2017) mengatakan manajemen laba tidak berpengaruh terhadap pengembalian saham

Hi. Manajemen Laba berpengaruh negatif terhadap pengembalian saham

Hubungan Ukuran Perusahaan Terhadap Pengembalian Saham
Firm Size merupakan salah satu hal yang perlu diperhatikan oleh investor dikarenakan ukuran

perusahaan sangat berpegaruh dalam pengembalian saham yang akan diterima oleh investor
(Wahyuningsih, 2007). Sartono (2012) menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki asset
tetap dalam jumlah besar akan lebih mudah mendapatkan akses ke sumber dana dibandingkan
perusahaan kecil. Perusahaan besar yang sudah mapan akan lebih mudah memperoleh modal
dipasar modal. Hasil penelitian oleh Santono (2012), Atidhira & Yustina (2017), Yustini, Sagara
dan Saputri (2018), Chandra et a/., (2019), Rochim & Ghoniyah (2017), Acheampong, Agalega
dan Shibu (2014) mengatakan firm size berpengaruh signifikan terhadap pengembalian saham.
Adiwibowo (2018), Mayuni & Suarjaya (2018), Duy & Huu Phuoc (2016) mengatakan firm size
tidak berpengaruh signifikan terhadap pengembalian saham.
H.. Firm Size berpengaruh signifikan terhadap pengembalian saham

Hubungan Leverage Terhadap Pengembalian Saham

Leverage digunakan untuk mengukur jumlah aset perusahaan yang dibiayai oleh hutang,
leverage sering dipandang negatif oleh investor dikarenakan dianggap meningkatkan resiko
perusahaan sehingga rasio /everage sering menjadi pertimbangan investor dalam melakukan
investasi (Ramadhanty & Budiasih, 2020). Fahmi et a/, (2010) menyatakan bahwa naik
turunnya /everage akan berpengaruh terhadap pengembalian saham, hal ini terjadi
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dikarenakan adanya kepercayaan oleh investor ketika perusahaan melakukan peminjaman
hutang yang banyak, maka perusahaan memiliki dana untuk biaya operasional perusahaan,
dan akan berdampak pada laba perusahaan yang optimal. Hasil dari penelitian Acheampong,
Agalega dan Shibu (2014), Ramadhanty & Budiasih (2020), Adiwibowo (2018), Abdullah
(2015), Fahmi et al, (2010) mengatakan Firm Leverage berpengaruh signifikan terhadap
pengembalian saham. Supriantikasari & Utami (2019), Syaifullah (2017) mengatakan Firm
Leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap pengembalian saham
Hs. Leverage berpengaruh signifikan terhadap pengembalian saham

Hubungan PBV Terhadap Pengembalian Saham

Mandey et al., (2017) menyatakan bahwa PBV adalah rasio yang sering digunakan untuk
menentukan nilai perusahaan dalam mengambil keputusan investasi dengan cara
membandingkan harga pasar per saham dengan nilai bukunya Hasil dari Mandey et al., (2017),
Yogi & Santi (2019), Santoso, Sidharta & Wardini (2020), Benazir and Majid (2016), Daniswara
& Daryanto (2020) Mulyono (2015) mengatakan PBV berpengaruh signifikan terhadap
pengembalian saham. Kusmayadi et a/, (2019), Septianingsih et a/,, (2020) mengatakan PBV
tidak berpengaruh signifikan terhadap pengembalian saham.

Ha. PBV berpengaruh Signifikan terhadap pengembalian saham

Hubungan ROA Terhadap Pengembalian Saham

Gunadi & Kesuma (2015) menyatakan bahwa ROA digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktiva yang digunakan perusahaan.
Dimana perusahaan berusaha agar mendapatkan nilai dari ROA yang mereka miliki tinggi,
sehingga semakin tinggi ROA maka akan menunjukkan bahwa perusahaan tersebut semakin
baik dalam menggunakan asset yang ada untuk mendapatkan laba. Hal ini dapat membuat
investor lebih tertarik untuk membeli saham dari perusahaan-perusahaan tersebut dan
nantinya akan berdampak terhadap harga saham yang semakin meningkat dan diikuti dengan
pengembalian saham yang tinggi juga. Hasil penelitian dari Gunadi & Kesuma (2015), Mayuni
& Suarjaya (2018) Endri et al., (2019), Daniswara and Daryanto (2020), Nugroho (2020), Marito
et al, (2020), Ramadhan & Adrianto (2019), Mandey et al, (2017) mengatakan ROA
berpengaruh signifikan terhadap pengembalian saham Saleh (2015). Atsidhira & Yustina
(2017), Rumokoy & Tamunu (2015), Supriantikasari & Utami (2019) mengatakan ROA tidak
berpengaruh signifikan terhadap pengembalian saham
Hs. ROA berpengaruh signifikan terhadap pengembalian saham
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Gambar 1. Model Penelitian

Metodologi Penelitian

Metode Pengumpulan data yang dilakukan pada penelitian ini menggunakan laporan
tahunan perusahaan-perusahaan non finansial yang ada di Bursa Efek Indonesia sebagai
sampel penelitian selama lima tahun dimulai dari tahun 2015 sampai 2019. Data yang telah
diperoleh akan diproses dengan menggunakan SPSS vers/20 dan Eview 10. Berikut merupakan
Tabel 1 yang memperlihatkan jumlah dari keseluruhan sampel yang digunakan pada penelitian
ini dan Tabel 2 menampilkan perhitungan tabel variabel dependen dan independen pada
penelitian ini.

Tabel 1. Daftar Jumlah Sampel Seluruh Perusahaan

Keterangan Jumlah

Perusahaan yang mendaftar di BEI 313 perusahaan
Perusahaan yang tidak memenubhi kriteria (11) perusahaan)
Perusahaan yang dijadikan sampel 302 perusahaan
Periode tahun penelitian 5 tahun
Jumlah data keseluruhan sampel 1.510 data
Total data outlier ( 63 data)
Total data observasi 1.447 data

Sumber : Data diolah,2021.

Tabel 2. Perhitungan Variabel Pada Penelitian
Variabel Simbol Definisi Rumus

Variabel Dependen
Pengembalian Ri.t Return Saham masing-masing
Saham . perusahaan

Variabel Independen
DAC diukur dengan model modifikasi

= (Pi.t — Pi.t-1) / Pi.t-1)

Manajemen Laba DACC jones DACC=TACit— NDAit
UkuranaF;erusaha FIRMSIZE Kapitalisasi market pasar = Log(Total Aset)
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Debt Rasio = total liabilitas / Total
Leverage LEVR Equity
Price to Book Value Harga Saham/Book Value
PBV PBV Per Share
Return On Asset (Laba bersih setelah pajak
ROA ROA / Rata-rata total aset) x
100%

Sumber : Data diolah,2021.

Hasil dan Pembahasan

Setelah data diuji dengan menghapus outlier, selanjutnya pembahasan mengenai hasil
dari pengujian data yang telah dilakukan. Pengujian pertama yang dilakukan adalah statistik
deskriptif yang terdiri dari manajemen laba, ukuran perusahaan, /everage, ROA dan PBV yang
merupakan bagian dari variabel independen. Pengujian ini dilakukan dengan menggunakan
SPSS maka menghasilkan sebagai berikut.

Statistik Deskriptif

N Minimum Maksimum Rata-rata Std.Deviasi
Pengembalian Saham 1510 -0,98666 271,00000 0,25665 7,053090
Manajemen Laba 1510 -4,79547 4,96115 0,33941 0,35438
Ukuran Perusahaan 1510 9,71804 14,54649 12,43635 0,71970
Leverage 1510 -18192,74285 789,93111 -9,87393 468,77777
ROA 1510 -3,07657 1,84199 0,04666 0,26296
PBV 1510 -402,7834 4888,716 25,51115 237,98797
Valid N (Jumlah 1510

Data)

Sumber: Data sekunder diolah, 2021.

Pengembalian saham merupakan keuntungan / kerugian yang akan diterima oleh
pemegang saham. Dari hasil data yang ada maka memperoleh nilai pengembalian Ssham di
indonesia adalah dengan minimum -0,9867 yang berasal dari perusahaan Delta Djakarta pada
tahun 2015 dan maksimum Pengembalian Saham adalah 271 yang berasal dari perusahaan
Wijaya Karya Bangunan Gedung pada tahun 2017 sehingga mendapatkan standar deviasi
7,053090, serta rata-rata pengembalian sahamnya adalah 0,25665.

Manajemen laba ( Discretionary accruals) adalah suatu cara yang dilakukan oleh manajer
untuk mengelabui pemegang saham yang ingin mengetahui kondisi perusahaan, maka hasil
data yang diperoleh dengan minimum -4,79547 yang berasal dari perusahaan PT Anugrah
Kagum Karya Utama pada tahun 2016 dan angka maksimum manajemen laba (Discretionary
Accruals) adalah 4,96115 yang berasal dari perusahaan PT Bumi Teknokultura Unggul pada
tahun 2016, dengan standar deviasi 0,35438. Rata-rata manajemen laba (Discretionary
Accruals) di indonesia adalah 0,33941.

Ukuran perusahaan adalah hal yang harus di perhatikan oleh investor, dimana jika ukuran
perusahaan yang dimiliki oleh perusahaan besar maka artinya perusahaan tersebut dapat
memanfaatkan aktiva yang perusahaannya miliki dengan baik, maka hasil data yang diperoleh
dengan minimum 9,71804 yang berasal dari perusahaan PT Zebra Nusantara Tbk pada tahun
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2018 dan angka maksimum ukuran perusahaan adalah 14,54649 yang berasal dari perusahaan
ASTRA MOTOR pada tahun 2019, dengan standar deviasi 0,71970 serta rata-rata ukuran
perusahaan di indonesia adalah 12,43635.

Leverage dapat berguna untuk menilai hutang dan ekuitas secara keseluruhan, dan juga
dapat memberikan petunjuk yang tepat tentang kelayakan dan resiko keuangan perusahaan,
maka hasil data yang diperoleh dengan minimum -18192,74285 yang berasal dari perusahaan
PT Asia Pacific Fibers pada tahun 2018 dan angka maksimum /everage adalah 789,93111 yang
berasal dari perusahaan PT. Alumindo Light Metal Industry pada tahun 2019, dengan standar
deviasi 468,77777 serta rata-rata /everage di indonesia adalah -9,87393

ROA berguna untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan dengan cara memanfaatkan aktiva yang dimiliki perusahaan, maka hasil data yang
diperoleh dengan minimum -3,07657 yang berasal dari perusahaan PT Mitra Investindo Tbk
pada tahun 2019 dan angka maksimum ROA adalah 1,84199 yang berasal dari PT. Merck Tbk
pada tahun 2018, dengan standar deviasi 0,04666 serta rata-rata ROA di indonesia adalah
0,26296

PBV berguna untuk menggambarkan seberapa besar pasar dapat menghargai nilai buku
dari suatu saham, maka hasil data yang diperoleh dengan minimum -402,78335 yang berasal
dari perusahaan Asia Pacific Fibers pada tahun 2018 dan angka maksimum PBV adalah
4888,716 yang berasal dari perusahaan PT Fortune Mate Indonesia Tbk pada tahun 2015,
dengan standar deviasi 237,98797 serta rata-rata PBV di indonesia adalah 25,51115.

Setelah melakukan uji deskriptif selanjutnya perlunya dilakukan uji regresi panel yang
dimana menentukan model terbaik mana yang akan digunakan dari ketiga model yang ada
yaitu PLS, FEM, dan REM. Yang pertama perlu dilakukan yaitu uji chow. Apabila propabilitas
0,05 maka yang digunakan adalah model PLS namun bila dibawah 0,05 maka harus melakukan
uji hausman. Pada tabel 4 hasil uji chow menunjukkan prob 0,000 yang berarti harus
dilanjutkan dengan melakukan uji hausman. Pada tabel 5 hasil uji hausman menunjukkan
bahwa prob 0,2495 yang berarti model yang dipilih REM.

Tabel 4. Hasil Uji Chow
Variable Dependen Effects Test Prob. Kesimpulan

Pengembalian saham  Cross-section Chi-square 0,000 Fixed Effect Model

Sumber : Data Sekunder diolah, 2021.

Tabel 5. Hasil Uji Hausman

Variable Dependen Effects Test Prob. Kesimpulan
ggﬁg;m balian Cross-section random 0,2495 Random Effect Model

Sumber: Data sekunder diolah, 2021.

Pengujian hipotesis yang dilakukan pertama yaitu melakukan uji F yang berfungsi untuk
mengetahui apakah variabel independen memiliki pengaruh terhadap variabel dependen
dengan probabilitas dibawah 0,05. Hasil dari uji F dapat dilihat di pada tabel 6. Setelah itu
dilanjutkan dengan melakukan uji t untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel
independen yang memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. Hasil dari uji t dapat dilihat
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pada tabel 7. Dan terakhir ada uji R yang berguna untuk mengetahui apakah variabel
independen dapat menjelaskan kecocokan terhadap variabel dependen dalam penelitian ini.

Tabel 6. Hasil Uji F

Variabel Dependen Sig. Kesimpulan

Pengembalian Saham 0,0000 Signifikan

Sumber: Data yang diolah, 2021

Tabel 7. Hasil Uji t

Unstandardisz
Variabel ed Coefficient Sig. Kesimpulan Hipotesis
s(B)

(Constant) 0,004095

Manajemen Laba 0,010518 0,1139 Tidak signifikan Tidak terbukti
Ukuran Perusahaan 0,017867 0,6055 Tidak signifikan Tidak terbukti
Leverage 0,002957 0,9014 Tidak signifikan Tidak terbukti
ROA 0,028078 0,0279 Signifikan Positif Terbukti
PBV 0,130061 0,1064 Tidak signifikan Tidak Terbukti

Sumber : Data yang diolah, 2021

Hasil dari penelitian manajemen laba tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap
pengembalian saham. Hasil penelitian ini didukung juga dengan penelitian Adiwibowo (2018)
dengan variabel yang serupa mengatakan manajemen laba terhadap pengembalian saham
tidak berpengaruh signifikan. Hal ini disebabkan manajemen laba tidak terlalu dipertimbangkan
oleh investor dalam melakukan penilaian terhadap kinerja perusahaan. Dikarenakan
pergerakan harga saham biasanya lebih disebabkan oleh faktor psikologis pasar. Namun dalam
kajian teori manajemen laba memiliki hubungan yang positif terhadap pengembalian saham,
semakin tingginya manajemen laba maka pengembalian saham yang ada akan semakin naik
begitu juga sebaliknya.

Hasil dari penelitian ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap
pengembalian saham. Hal ini menyatakan bahwa besar kecilnya asset yang dimiliki perusahaan
tidak terlalu diperhatikan oleh investor dalam melakukan investasinya. Hasil ini didukung
dengan adanya penelitian dari Mar‘ati (2013) dengan variabel yang serupa mengatakan bahwa
ukuran perusahaan dan pengembalian saham tidak memiliki pengaruh yang signifikan.

Hasil dari penelitian leverage memiliki tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap
pengembalian saham. Namun dalam kajian teorinya /everage memiliki hubungan negatif
dengan pengembalian saham, dimana semakin tinggi /everage maka pengembalian saham
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yang diterima investor akan semakin menurun. Hasil ini didukung oleh penelitian yang
dilakukan oleh Tumewu, Pangemanan, dan Koluku (2015)dengan variabel yang sama memiliki
pengaruh signifikan. Adiwibowo (2018) melakukan penelitian yang sama yang terdiri dari
pengaruh /everage terhadap pengembalian saham.

Hasil dari penelitian ROA memiliki pengaruh signifikan terhadap pengembalian saham.
Didalam kajian teorinya dimana kinerja ROA yang tinggi menunjukkan tingkat produktivitas
yang tinggi dalam penggunaan asetnya sehingga saham dari perusahaan yang ada akan lebih
menguntungkan bagi investor, dikarenakan akan memberikan pengembalian saham yang
besar kepada investor. Hasil ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Mayuni &
Suarjaya (2018) dengan variabel yang sama tidak memiliki pengaruh signifikan. Susanty &
Bastian (2016) melakukan penelitian yang sama yang memiliki pengaruh ROA terhadap
pengembalian saham.

Hasil dari penelitian PBV tidak memilki pengaruh signifikan terhadap pengembalian
saham. Variabel ini merupakan rasio yang biasa digunakan untuk mengukur kinerja harga
pasar saham terhadap nilai bukunya. Hasil ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh
Dita & Murtaqi (2014) dengan variabel yang sama tidak memiliki pengaruh signifikan. Mulyono
(2015) melakukan penelitian yang sama yang terdiri dari pengaruh PBV terhadap
pengembalian saham memiliki pengaruh yang signifikan.

KESIMPULAN

Pengujian Penelitian yang dilakukan dengan menggunakan pengembalian saham
sebagai variabel dependen didalam penelitian ini. Dimana manajemen laba, ukuran
perusahaan, /everage, roa dan PBV sebagai variabel independennya. Data yang dijadikan
sebagai sampel adalah perusahaan-perusahaan non finansial yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia, dengan total sampel yang digunakan adalah 1.510 dan penghapusan outlier
sebanyak 63 data, sehingga total akhir data sampel adalah 1.447 data dengan mengambil data
yang berasal dari laporan tahunan selama 5 tahun dimulai dari tahun 2015 sampai 20109.
Penelitian yang dilakukan ini telah diuji dengan purposive sampling. Setelah data telah
terkumpul selanjutnya akan dilakukannya uji data dengan menggunakan SPSS versi 20 dan
Eview versi 10

ROA (H4) terbukti memiliki pengaruh terhadap pengembalian saham. Sedangkan
manajemen laba, ukuran perusahaan, leverage, dan PBV (H1, H2, H3, & H5) tidak terbukti
berpengaruh terhadap pengembalian saham. Didalam penelitian ini terdapat beberapa
keterbatasan seperti sampel yang dipilih untuk melakukan pengujian data tidak melibatkan
sektor keuangan dan hanya terbatas selama 5 tahun saja. Sehingga diharapkan pada peneltian
selanjutnya dapat memperpanjang periode pengamatan sehingga dapat memberikan hasil
penelitian yang lebih akurat lagi dan dapat dijadikan sebagai perbandingan.
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