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This study aims to determine the effect of knowing the effect of financial ratios (consisting of Liquidity Ratio (Current Ratio), Profitability Ratio (Return on Asset), Solvency Ratio (Debt To Equity Ratio), and Activity Ratio (Total Asset Turn Over), company size, and cash flow of operating activities on stock returns. This type of research is quantitative research and the data used are secondary data. The sample selection used in this study was purposive aside. The number of samples obtained as many as 22 property and real estate companies with a total of 5 years of observation so that the total sample of 110 property and real estate companies. The data analysis technique used is multiple linear regression analysis with the help of the IBM SPSS program. The results of the research partially show that Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turn Over, and Company Size have no significant effect on stock returns, while Return on Assets and Cash Flow on Operating Activities have a significant effect on stock returns. And simultaneously Current Ratio, Return On Assets, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turn Over, Company Size and Cash Flow Operating Activities have a significant effect on stock returns.
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ABSTRAK
 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh mengetahui pengaruh rasio keuangan (yang terdiri dari Rasio Likuiditas (Current Rasio), Rasio Profitabilitas (Return on Asset), Rasio Solvabilitas (Debt to Equity Ratio), dan Rasio Aktivitas (Total Asset Turn Over)), ukuran perusahaan, dan arus kas aktivitas operasi terhadap return saham. Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dan data yang digunakan adalah data sekunder. Pemilihan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive samping. Jumlah sampel yang diperoleh sebanyak 22 perusahaan property dan real estate dengan total pengamatan 5 tahun sehingga jumlah sampel sebanyak 110 perusahaan property dan real estate. Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda dengan bantuan program IBM SPSS. Hasil penelitian secara parsial menunjukkan bahwa Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turn Over, dan Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham, sedangkan Return On Asset dan Arus Kas Aktivitas Operasi  berpengaruh  signifikan terhadap return saham. Dan secara simultan Current Ratio, Return On Asset, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turn Over, Ukuran Perusahaan dan Arus Kas Aktivitas Operasi berpengaruh  signifikan terhadap return saham.
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Pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik surat utang (obligasi), ekuiti (saham), reksa dana, instrumen derivatif maupun instrumen lainnya. Pasar modal merupakan sarana pendanaan bagi perusahaan maupun institusi lain (misalnya pemerintah), dan sebagai sarana bagi kegiatan berinvestasi. Dengan demikian, pasar modal memfasilitasi berbagai sarana dan prasarana kegiatan jual beli dan kegiatan terkait lainnya.
 (
1
)Pasar Modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu negara karena pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu pertama sebagai sarana bagi pendanaan usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan untuk mendapatkan dana dari masyarakat pemodal (investor). Dana yang diperoleh dari pasar modal dapat digunakan untuk pengembangan usaha, ekspansi, penambahan modal kerja dan lain-lain, kedua pasar modal menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada instrument keuangan seperti saham, obligasi, reksa dana, dan lain-lain. Dengan demikian, masyarakat dapat menempatkan dana yang dimilikinya sesuai dengan karakteristik keuntungan dan risiko masing-masing instrument.
Salah satu tujuan investor dalam berinvestasi, baik investasi riil pada aktiva berujud maupun investasi keuangan adalah mendapatkan keuntungan di dalam bentuk peningkatan nilai asetnya. Sebagai manusia yang rasional, pilihan investasi yang dilakukan investor adalah investasi yang memberikan return yang tinggi, dengan tentu saja memperhatikan risiko yang menyertai investasi tersebut. Di dalam hal investasi pada surat berharga, misalnya saham, potensi keuntungan investor bersumber dari capital gain dan pembagian dividen. Total penjumlahan capital gain dengan dividen pada umumnya disebut dengan return saham. Besarnya return yang dijanjikan oleh masing-masing saham ini dapat dipengaruhi oleh berbagai macam faktor. Faktor-faktor tersebut antara lain adalah kinerja keuangan perusahaan yang direpresentasikan melalui rasio keuangan. 
Kinerja rasio keuangan dalam hal ini yang disebut faktor fundamental yang merupakan studi untuk mempelajari hal-hal yang berhubungan tentang keuangan bisnis dengan maksud untuk memahami sifat dasar dan karakteristik operasional perusahaan yang sudah menerbitkan saham (Ningsih dan Arifin, 2016).  Rasio keuangan adalah rasio yang dapat menggambarkan kondisi keuangan suatu perusahaan pada saat tertentu. Secara umum, terdapat lima kategori rasio keuangan, yaitu rasio likuiditas, rasio aktivitas, rasio leverage, rasio profitabilitas, dan rasio pasar (Rusydina dan Praptoyo, 2017).  
Rasio likuiditas pada penelitian ini diproksikan dengan Current Ratio (CR). Menurut Basalama (2017) bahwa Current ratio (CR) didapatkan dengan membandingkan nilai aset lancar dengan liabilitas lancar perusahaan. Current Ratio yang terlalu tinggi menunjukan adanya kelebihan uang kas atau aktiva lancar lainnya dibandingkan dengan yang dibutuhkan sekarang. Jadi, Current Ratio dapat menunjukan sejauh mana aktiva lancar menjamin pembayaran dari kewajiban lancarnya, sehingga hal tersebut dapat mempengaruhi minat para investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan. (Kasmir, 2015:135) apabila rasio lancar (Current Ratio) rendah, dapat dikatakan bahwa perusahaan kurang modal untuk membayar utang. Namun, apabila hasil pengukuran rasio tinggi, belum tentu kondisi perusahaan sedang baik. Hal ini dapat saja terjadi karena aktiva tidak digunakan sebaik mungkin. Hasil dari penelitian Nurmasari (2018) menunjukkan bahwa secara parsial CR (rasio likuiditas) tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham, serta juga menurut Lutfi dkk (2015) bahwa variabel Current Ratio tidak berpengaruh secara signifikan terhadap return saham. Namun berbeda pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Sugiarti, dkk (2015) bahwa variable Current Ratio memberikan efek negatif yang signifikan terhadap return saham.
Rasio profitabilitas pada penelitian ini diproksikan dengan rasio Return On Asset (ROA). Menurut (Febrioni, 2016) bahwa Return On Asset mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba bersih setelah pajak dari total asset yang digunakan untuk operasional perusahaan. Return On Asset merupakan salah satu rasio yang menjadi ukuran profitabilitas perusahaan. Return On Asset digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan menciptakan keuntungan dari aset-aset yang dikendalikan oleh manajemen. Semakin tinggi nilai Return On Asset menunjukkan bahwa kinerja perusahaan semakin baik. Hasil dari penelitian Lutfi dkk (2015) menunjukkan bahwa variabel Return on Asset mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Namun berbeda pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Febrioni dkk (2016) bahwa secara parsial Return on Asset (ROA) tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham dengan arah pengaruh yang positif.
Rasio solvabilitas pada penelitian ini diproksikan dengan rasio Debt to Equity Ratio (DER). Menurut Suandewi dan Sudana (2016) menyatakan bahwa leverage digunakan untuk mengukur tingkat solvabilitas suatu perusahaan, diukur dengan rasio utang terhadap modal atau Debt to Equity Ratio. Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi segala kewajiban finansialnya seandainya perusahaan pada saat itu dilikuidasi. Hasil dari penelitian Nurmasari (2018) menunjukkan bahwa DER (rasio solvabilitas) berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham. Namun berbeda pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Lasmanita dkk (2015) bahwa rasio hutang terhadap ekuitas (DER) tidak mempengaruhi return saham, serta juga menurut Lutfi dkk (2015) bahwa Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh secara signifikan terhadap return saham.
Rasio selanjutnya adalah rasio aktivitas, pada penelitian ini diproksikan dengan rasio Total Assets Turnover (TATO). Total Asset Turn Over merupakan rasio untuk mengukur tingkat efisiensi perusahaan dalam penggunaan seluruh aset untuk menghasilkan penjualan. TATO diperoleh dengan cara membandingkan antara penjualan dengan total aset perusahaan. TATO yang tinggi mengindikasikan bahwa manajemen perusahaan dapat mendayagunakan seluruh aktiva yang dimilikinya untuk mendatangkan revenue bagi perusahaan dan hal ini pada gilirannya dianggap dapat meningkatkan keuntungan perusahaan. Dengan demikian, TATO yang tinggi berpotensi menarik investor untuk terus berinvestasi di perusahaan tersebut dan akan meningkatkan nilai saham tersebut. Hasil dari penelitian Ika dan Suwitho (2016) menunjukkan bahwa Total Asset Turn Over berpengaruh tidak signifikan terhadap return saham. Namun berbeda pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Pratama, I Gede S. dan Idawati, Ida A. A. (2019) bahwa rasio aktivitas (Total Asset Turnover) memiliki pengaruh negative signifikan terhadap return saham.
Menurut Rahmawati (2016) Return saham merupakan ukuran yang dilihat oleh investor yang akan melakukan investasi pada suatu perusahaan. Konsep return (kembalian) adalah tingkat keuntungan yang dinikmati oleh pemodal atas suatu investasi yang dilakukannya. Return saham merupakan income yang diperoleh oleh pemegang saham sebagai hasil dari investasinya di perusahaan tertentu, selain itu return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi atau tingkat keuntungan yang dinikmati oleh pemodal atas suatu investasi yang dilakukannya. Dengan demikian, return saham merupakan tingkat hasil pengembalian yang akan diperoleh investor atas investasinya terhadap saham suatu perusahaan.
Menurut Raningsih dan Putra (2015) Ukuran Perusahaan mencerminkan besar kecilnya perusahaan yang dilihat dari total aset perusahaan. Selain itu, firm size yang semakin besar mencerminkan pertumbuhan yang baik pada perusahaan tersebut yang dapat dilihat dari besarnya aset perusahaan.  Hasil dari penelitian Lutfi dkk (2015) menyatakan bahwa secara parsial variabel Ukuran Perusahaan berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap return saham. Namun berbeda pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Lasmanita dkk (2015) bahwa ukuran perusahaan tidak mempengaruhi secara signifikan return saham, serta juga menurut Eka dan Asni (2017) secara parsial maupun simultan Ukuran Perusahaan tidak ada pengaruh yang signifikan terhadap return saham.
Arus Kas Aktivitas Operasi juga dapat dijadikan indikator, apakah operasi perusahaan dapat menghasilkan arus kas yang cukup untuk melunasi pinjaman, pemeliharaan operasional perusahaan, membayar dividen dan investasi baru tanpa mengandalkan sumber pendanaan dari luar (Cahyadi dan Darmawan, 2016). Hasil dari penelitian Lasmanita dkk (2015) menunjukkan bahwa operasi arus kas secara signifikan mempengaruhi return saham. Namun berbeda pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Eka dan Asni (2017) bahwa secara parsial maupun simultan Arus Kas Operasi tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham, serta juga menurut Gilbert dkk (2017) bahwa arus kas operasi berpengaruh positif tapi tidak signifikan terhadap return saham.
Dalam penelitian ini, objek yang digunakan adalah perusahaan sektor properti dan Real Estate, perusahaan sektor properti dan Real Estate merupakan salah satu sektor Industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
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Posisi Return Saham Perusahaan Sektor Properti dan Real Estate

Berdasarkan grafik dari Bursa Efek Indonesia tersebut dari tahun 2014 sampai dengan tahun 2018 terlihat adanya pergerakan return saham yang fluktuatif dan terjadi kenaikan maupun penurunan return saham yang cukup signifikan. Yang mana return saham sektor properti dan Real Estate mencapai puncak tertinggi pada tahun 2015 sebesar kurang lebih 305% dan mencapai titk terendahnya pada tahun 2017 sebesar kurang lebih 175%. Pergerakan return saham yang berfluktuasi menggambarkan kondisi kinerja keuangan perusahaan sektor properti dan Real Estate yang berada dalam kondisi yang tidak stabil sehingga menimbulkan kecemasan investor dan calon investor untuk berinvestasi di sektor ini. Para investor perlu menganalisis faktor-faktor yang dapat mempengaruhi return saham terkait investasi sahamnya.
Berdasarkan fenomena yang ada serta pada penelitian sebelumnya masih terjadi research gap yang menunjukkan adanya keanekaragaman dari hasil penelitian tentang faktor-faktor yang mempengaruhi return saham dan faktor ini masih menarik untuk diteliti. Oleh karena itu penulis melakukan penelitian terhadap Pengaruh Rasio Keuangan (yaitu Rasio Likuiditas (Current Rasio), Rasio Profitabilitas (Return on Asset), Rasio Solvabilitas (Debt to Equity Ratio), dan Rasio Aktivitas (Total Asset Turn Over)), Ukuran Perusahaan, dan Arus Kas Aktivitas Operasi terhadap Return Saham) pada perusahaan sektor Properti dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini juga menggunakan variabel, objek dan periode waktu yang berbeda dengan penelitian terdahulu. Sehingga penelitian ini akan memberikan penemuan empiris yang berbeda dengan penelitan sebelumnya.


TINJAUAN TEORITIS 
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Return Saham
Menurut Mariani dkk (2016), Return merupakan hasil yang diperoleh dari investor yang dapat berupa realisasi yang sudah terjadi dan return ekspektasi yang diharapkan akan terjadi dimasa mendatang. Investor harus melakukan penilaian harga saham terlebih dahulu agar dapat memperoleh tingkat pengembalian saham (return) dan keuntungan yang sesuai dengan yang diharapkan. Salah satu keuntungan dengan memiliki saham adalah adanya return saham atau tingkat pengembalian saham. Return saham adalah laba yang akan didapatkan para pemegang saham atau investor yang telah menanamkan uangnya di pasar modal.

Analisis Rasio Keuangan
Rasio merupakan alat perbandingan jumlah, dimana suatu jumlah akan dibandingan dengan jumlah lainnya, kemudian dilihat perbandingannya dengan harapan nantinya akan ditemukan jawaban yang selanjutnya itu dijadikan bahan kajian untuk dianalisis dan diputuskan. Pentingnya rasio keuangan dalam penilaian prestasi perusahaan bagi masyarakat, sangat berpengaruh terhadap kinerja keuangan suatu perusahaan. Karena, rasio merupakan salah satu cara dimana seorang calon investor akan menilai kinerja keuangan melalui rasio-rasio keuangan sebelum melakukan investasi atau melakukan aktivitas pendanaan terhadap suatu perusahaan. Dalam melakukan penilaian terhadap kinerja keuangan perusahaan, ada lima jenis analisis rasio yang paling sering digunakan, yaitu : Rasio Likuiditas, Rasio Aktivitas, Rasio Solvabilitas, Rasio Profitabilitas, Rasio Pasar. Menurut Siregar (2017) mengklasifikasikan rasio keuangan kedalam lima aspek yaitu : 
1. Likuiditas. 
Rasio likuiditas ini menggambarkan mengenai kesangguan perusahaan untuk melunasi utang jangka pendek. Rasio likuiditas meliputi rasio lancar (current ratio), quick testratio (QTR), net working capital (NWC), dan defensive interval ratio (DIR). Tingkat likuiditas yang tinggi menunjukkan kemampuan perusahaan untuk melunasi utang jangka pendek semakin tinggi pula. 
2. Aktivitas
Rasio aktivitas menggambarkan aktivitas yang dilakukan perusahaan dalam menjalankan operasinya baik dalam kegiatan penjualan, pembelian, dan kegiatan lainnya. Rasio aktivitas meliputi receivable turn over (RTO), rata-rata penerimaan piutang (RPP), inventory turn over (ITO), lama persediaan mengendap (LPM), dan total asset turn over (TATO). 
3. Profitabilitas
Rasio profitabilitas menggambarkan kinerja fundamental perusahaan yang ditinjau dari tingkat efisiensi dan efektivitas operasi perusahaan dalam memperoleh laba. Rasio profitabilitas meliputi gross profit margin (GPM), net profit margin (NPM), return on asset (ROA), return on equity (ROE), earning per share (EPS), payout ratio (PR), retention ratio (RR), dan productivity ratio (PR). 
4. Solvabilitas
Rasio solvabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka panjang atau kewajiban-kewajiban apabila perusahaan dilikuidasi. Rasio ini meliputi debt to asset ratio (DAR), long term debt to equity dan debt to equity ratio (DER).
5. Nilai perusahaan
Rasio ini perusahaan merupakan rasio yang paling lazim digunakan di pasar modal, rasio ini menggambarkan situasi atau keadaan prestasi perusahaan di pasar modal. Rasio ini meliputi price earning ratio (PER), earning per share, return saham dan expected return.

Ukuran perusahaan
Ukuran perusahaan menunjukan suatu perusahaan apakah tergolong dalam perusahaan kecil, perusahaan menengah, atau perusahaan besar. Kriteria ukuran perusahaan dapat dinilai dari omset penjualan, jumlah produk yang dijual, modal perusahaan dan total asset. Mengutip Fitri dkk (2017) Penyebab kenaikan dari ukuran perusahaan (SIZE) dikarenakan ukuran perusahaan (SIZE) yang besar dapat meningkatkan return saham dari perusahaan tersebut. Begitu juga sebaliknya, penyebab penurunan dari ukuran perusahaan (SIZE) dikarenakan ukuran perusahaan yang kecil sehingga dapat menurunkan return saham.

Arus Kas dari Aktivitas Operasi
Menurut PSAK No.2 (2014), arus kas dari aktivitas operasi adalah jumlah arus kas yang berasal dari aktivitas operasi merupakan indikator yang menentukan apakah dari operasinya perusahaan dapat menghasilkan arus kas yang cukup untuk melunasi pinjaman, memelihara kemampuan operasi perusahaan, membayar deviden dan melakukan investasi baru tanpa mengandalkan pada sumber pendanaan dari luar. 
Laporan arus kas operasi melaporkan arus kas operasi. Bagian aktivitas operasi sebenarnya merupakan sederhana hanya perbedaan antara kas yang diterima dan kas yang dibayarkan untuk aktivitas operasi. Perhitungan arus kas operasi adalah sulit karena sistem akuntansi dirancang untuk menyesuaikan jumlah arus kas agar mencapai pada pendapatan akrual bersih. Dengan menghitung arus kas opersi dengan tidak melakukan semua penyesuian akuntansi akrual. 

Hipotesis Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah, tujuan penelitian, landasan teori dan kerangka pikir penelitian, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah :
1. Rasio keuangan yang terdiri dari rasio Likuiditas, rasio Profitabilitas, rasio Solvabilitas, dan rasio Aktivitas berpengaruh signifikan terhadap return saham.
2. Ukuran Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap return saham.
3. Arus Kas Aktivitas Operasi berpengaruh signifikan terhadap return saham.
4. Rasio keuangan yang terdiri dari rasio Likuiditas, rasio Profitabilitas, rasio Solvabilitas, dan rasio Aktivitas, Ukuran Perusahaan, dan Arus Kas Aktivitas Operasi secara simultan berpengaruh signifikan terhadap return saham.


[bookmark: metode_penelitian_←_Book_Antiqua_12_pt,_]METODE PENELITIAN
[bookmark: Bagian_metode_penelitian_menggambarkan_t][bookmark: Bagian_metodologi_secara_umum_mempunyai_]	Jenis penelitian yang digunakan dalam adalah jenis penelitian deskriptif dengan pendekatan penelitian metode kuantitatif. Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh variabel independen yaitu rasio Likuiditas, rasio Profitabilitas, rasio Solvabilitas, dan rasio Aktivitas, Ukuran Perusahaan, dan Arus Kas Aktivitas Operasi terhadap variabel dependen yaitu Return saham pada perusahaan sektor properti dan Real Estate di Bursa Efek Indonesia tahun 2014 - 2018.
	Populasi adalah sekelompok orang, kejadian atau segala sesuatu yang mempunyai karakteristik tertentu (Hamid, 2018). Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan yang bergerak di bidang property dan Real Estate  yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2014 - 2018. Jumlah populasi perusahaan saat ini adalah 91 perusahaan.
	Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan metode dokumentasi. Sumber data dalam penelitian ini yaitu laporan keuangan tahunan perusahaan sektor properti dan Real Estate tahun 2014 - 2018 yang dapat diunduh melalui website Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id, website perusahaan, jurnal dan artikel serta literature yang berhubungan dengan penelitian. Teknik analisis data yang digunakan adalah pengujian model analisis regresi linear berganda dengan bantuan program SPSS.


HASIL DAN PEMBAHASAN
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Analisis Statistik Deskriptif
	Data dalam analisis statistik deskriptif dalam penelitian ini digunakan untuk mengetahui gambaran umum tentang data yang diperoleh dari suatu penelitian. Statistik deskriptif ini meliputi nilai minimum, maximum, mean dan standar deviasi. Berdasarkan data yang telah diolah menggunakan IBM SPSS diperoleh statistik deskriptif sebagai berikut :


Tabel 4.2.
Analisis Statistik Deskriptif
	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	CR
	84
	,39
	7,76
	2,2389
	1,78826

	ROA
	84
	,00
	15,82
	5,0004
	3,43897

	DER
	84
	,12
	624,96
	8,6839
	68,05599

	TATO
	84
	,05
	1,80
	,3833
	,32631

	SIZE
	84
	28,13
	32,45
	30,0082
	1,01444

	AKAO
	84
	-183,94
	25,72
	-1,9358
	20,76622

	Return Saham
	84
	-,56
	,95
	-,0760
	,24435

	Valid N (listwise)
	84
	
	
	
	


Sumber : Data diolah, 2020

	Berdasarkan tabel diatas, penjelasan mengenai hasil pengujian statistik deskriptif dapat diuraikan sebagai berikut :
1) Current Ratio
Pada tabel 4.3. diperoleh nilai tertinggi (max) sebesar 7,76 dan nilai terendah (min) sebesar 0,39 dengan rata-rata sebesar 2,2389 dan standar deviasi 1,78826. Current Ratio tertinggi terjadi pada PT. Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk tahun 2018 sedangkan terendah terjadi pada PT Duta Anggada Realty Tbk tahun 2018.
2) Return On Asset
Pada tabel 4.3. diperoleh nilai tertinggi (max) sebesar 15,82 dan nilai terendah (min) sebesar 0,00 dengan rata-rata sebesar 5,0004 dan standar deviasi 3,43897. Return On Asset tertinggi terjadi pada PT. Plaza Indonesia Realty Tbk tahun 2016 sedangkan terendah terjadi pada PT Pikko Land Development Tbk. tahun 2018.
3) Debt to Equity Ratio
Pada tabel 4.3. diperoleh nilai tertinggi (max) sebesar 624,96 dan nilai terendah (min) sebesar 0,12 dengan rata-rata sebesar 8,6839 dan standar deviasi 68,05599. Debt to Equity Ratio tertinggi terjadi pada PT. Metropolitan Land Tbk tahun 2017 sedangkan terendah terjadi pada PT. Roda Vivatex Tbk tahun 2018.
4) Total Asset Turn Over
Pada tabel 4.3. diperoleh nilai tertinggi (max) sebesar 1,80 dan nilai terendah (min) sebesar 0,05 dengan rata-rata sebesar 0,3833 dan standar deviasi 0,32631. Total Asset Turn Over tertinggi terjadi pada PT. Nusa Raya Cipta Tbk tahun 2014 dan 2015 sedangkan terendah terjadi pada PT. Sentul City Tbk tahun 2015 dan PT. Duta Anggada Realty Tbk Tahun 2018.
5) Size
Pada tabel 4.3. diperoleh nilai tertinggi (max) sebesar 32,45 dan nilai terendah (min) sebesar 28,13 dengan rata-rata sebesar 30,0082 dan standar deviasi 1,01444. Size tertinggi terjadi pada PT. Waskita Karya (Persero) Tbk tahun 2018 sedangkan terendah terjadi pada PT Roda Vivatex Tbk tahun 2014.
6) Arus Kas Aktivitas Operasi
Pada tabel 4.3. diperoleh nilai tertinggi (max) sebesar 25,72 dan nilai terendah (min) sebesar -183,94 dengan rata-rata sebesar -1,9358 dan standar deviasi 20,76622. Arus Kas Aktivitas Operasi tertinggi terjadi pada PT. Duta Anggada Realty Tbk tahun 2016 sedangkan terendah terjadi pada PT Summarecon Agung Tbk tahun 2014.
7) Return Saham
Pada tabel 4.3. diperoleh nilai tertinggi (max) sebesar 0,95 dan nilai terendah (min) sebesar -0,56 dengan rata-rata sebesar -0,0760 dan standar deviasi 0,24435. Return Saham tertinggi terjadi pada PT. Plaza Indonesia Realty Tbk tahun 2014 sedangkan terendah terjadi pada PT Pikko Land Development Tbk tahun 2017.


Uji Asumsi Klasik
Sebelum dilakukan analisis regresi linear berganda, terlebih dahulu dilakukan uji asumsi klasik ini. Tujuan dilakukan uji ini adalah untuk menguji terhadap gejala penyimpangan klasik. Uji asumsi klasik terdiri dari: uji normalitas,uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. Model regresi yang baik disyaratkan harus memenuhi tidak adanya masalah asumsi klasik. Berikut ini adalah uji asumsi klasik:
1. Uji Normalitas Data
Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah residual dari model regresi berdistribusi normal atau tidak normal. Uji normalitas dapat dilakukan dengan menggunakan analisis Kolmogorov-Smirnov. Dengan menggunakan signifikansi 5% artinya data penelitian dinyatakan normal jika memiliki tingkat (sig) > 0,05.

Tabel 4.3.
Hasil Uji Normalitas
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	84

	Normal Parametersa,b
	Mean
	,0000000

	
	Std. Deviation
	,18346420

	Most Extreme Differences
	Absolute
	,084

	
	Positive
	,084

	
	Negative
	-,043

	Kolmogorov-Smirnov Z
	,770

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	,594

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.


Sumber : Data diolah, 2020

Berdasarkan hasil uji normalitas diatas diperoleh nilai
Kolmogorov-Smirnov sebesar 0,770 dengan signifikansi sebesar 0,594. Hal ini menunjukkan bahwa nilai signifikansi pada Unstandardized Residual  lebih besar dari 0,05 (0,594 > 0,05) sehingga dapat disimpulkan bahwa data yang digunakan dalam model regresi berdistribusi normal.
2. Uji Multikolinieritas
Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Ada atau tidaknya multikolinearitas dapat menggunakan perhitungan nilai tolerance dan VIF. Apabila nilai tolerance > 0,10 dengan nilai VIF < 10 maka variabel independen terbebas dari multikolinearitas. Berikut ini adalah hasil uji multikolinearitas:

Tabel 4.4.
Hasil Uji Multikolinieritas
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.
	Collinearity Statistics

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	
	Tolerance
	VIF

	1
	(Constant)
	-1,329
	,744
	
	-1,786
	,078
	
	

	
	CR
	,013
	,012
	,093
	1,054
	,295
	,944
	1,059

	
	ROA
	,036
	,007
	,502
	5,093
	,000
	,754
	1,326

	
	DER
	-7,744E-006
	,000
	-,002
	-,025
	,980
	,951
	1,052

	
	TATO
	-,095
	,070
	-,127
	-1,362
	,177
	,845
	1,183

	
	SIZE
	,036
	,024
	,149
	1,494
	,139
	,741
	1,350

	
	AKAO
	-,005
	,001
	-,413
	-4,751
	,000
	,968
	1,033

	a. Dependent Variable: Return Saham


Sumber : Data diolah, 2020
	
	Berdasarkan hasil uji multikolinearitas diatas diperoleh nilai tolerance untuk masing-masing variabel independen seperti Current Ratio sebesar 0,944, Return On Asset sebesar 0,754, Debt to Equity Ratio sebesar 0,951, Total Asset Turnover sebesar 0,845, Ukuran Perusahaan sebesar 0,741, dan Arus Kas Aktivitas Operasi sebesar 0,968. Dapat dilihat bahwa seluruh variabel diatas memiliki nilai tolerance > 0,10. Sedangkan nilai VIF untuk masing-masing variabel independen seperti Current Ratio sebesar 1,059, Return On Asset sebesar 1,326, Debt to Equity Ratio sebesar 1,052, Total Asset Turnover sebesar 1,183, Ukuran Perusahaan sebesar 1,350, dan Arus Kas Aktivitas Operasi sebesar 1,033. Dapat dilihat bahwa seluruh variabel diatas memiliki nilai VIF < 10, maka dapat disimpulkan bahwa regresi berganda yang digunakan dalam penelitian ini tidak ada multikolinearitas.
3. 	Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam regresi terjadi ketidaksaam variance dari pengamatan satu ke pengamatan lainnya. Model regresi yang baik adalah tidak terjadi heteroskedastisitas. Deteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat ada tidaknya pola tertentu pada grafik Scatter Plot antara nilai prediksi variabel terikat (ZPRED) dengan residualnya SRESID dimana sumbu Y adalah Y yang telah diprediksi, dan sumbu X adalah residual (Y prediksi Y sesungguhnya) yang telah distudentized.

[image: ]
Gambar 4.1.
Hasil Uji Heteroskedastisitas
Sumber : Data diolah, 2020
	
	Dari gambar diatas dapat dilihat bahwa Scatter Plot membentuk titik-titik yang menyebar secara acak diatas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y dan tidak membentuk suatu pola tertentu, maka model regresi yang terbentuk diidentifikasi tidak terjadi heteroskedastisitas. Karena data yang sudah diolah tidak mengandung heteroskedastisitas, maka persamaan regresi linear berganda yang diperoleh dapat dipergunakan untuk penelitian.
4. Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam satu model regresi linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode sebelumnya. Ada atau tidaknya autokorelasi pada penelitian ini dilakukan dengan uji Run Test. 
Berikut ini adalah hasil uji autokorelasi :

Tabel 4.5.
Hasil Uji Run Test
	Runs Test

	
	Unstandardized Residual

	Test Valuea
	-,01551

	Cases < Test Value
	42

	Cases >= Test Value
	42

	Total Cases
	84

	Number of Runs
	40

	Z
	-,659

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	,510

	a. Median


Sumber : Data diolah, 2020

	Berdasarkan hasil uji Runt Test diatas diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,510. Hal ini menunjukkan bahwa nilai signifikansi pada unstadardized residual lebih besar dari 0,05 (0,510 > 0,05) yang berarti HO diterima, sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi yang digunakan dalam penelitian ini tidak terjadi autokorelasi.

Analisis Linear Berganda
		Untuk mengetahui pengaruh dari variabel independen, maka perlu melakukan analisis dengan regresi linear berganda dengan tujuan untuk mengetahui hubungan satu variabel dengan variabel lainnya. Hasil persamaan regresi yang diolah menggunakan program IBM SPSS Statistik 21 adalah sebagai berikut :

Tabel 4.6.
Hasil Analisis Linear Berganda
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	-1,329
	,744
	
	-1,786
	,078

	
	CR
	,013
	,012
	,093
	1,054
	,295

	
	ROA
	,036
	,007
	,502
	5,093
	,000

	
	DER
	-7,744E-006
	,000
	-,002
	-,025
	,980

	
	TATO
	-,095
	,070
	-,127
	-1,362
	,177

	
	SIZE
	,036
	,024
	,149
	1,494
	,139

	
	AKAO
	-,005
	,001
	-,413
	-4,751
	,000

	a. Dependent Variable: Return Saham


Sumber : Data diolah, 2020

		Berdasarkan tabel diatas, maka dapat disusun persamaan regresi linear berganda yaitu: 


	
	Dari persamaan regresi yang telah disusun, dapat diinterpretasikan sebagai berikut :
1. Nilai  atau konstanta sebesar -1,329 artinya apabila Current Ratio¸ Return On Asset, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turn Over, Ukuran Perusahaan dan Arus Kas Aktivitas Operasi sama dengan nol, maka nilai Return Saham sebesar -1,329.
2. Koefisien regresi Current Ratio sebesar 0,013 menunjukkan bahwa setiap penambahan 1 satuan Current Ratio maka akan mengurangi Return Saham sebesar 0,013.
3. Koefisien regresi Return On Asset sebesar 0,036 menunjukkan bahwa setiap penambahan 1 satuan Return On Asset maka akan mengurangi Return Saham sebesar 0,036.
4. Koefisien regresi Debt to Equity Ratio sebesar -0,000008 (exponensial dari -7,7x10-6) menunjukkan bahwa setiap penambahan 1 satuan Debt to Equity Ratio maka akan mengurangi Return Saham sebesar -0,000008.
5. Koefisien regresi Total Asset Turn Over sebesar -0,095 menunjukkan bahwa setiap penambahan 1 satuan Return On Asset maka akan mengurangi Return Saham sebesar -0,095.
6. Koefisien regresi Ukuran Perusahaan sebesar 0,036 menunjukkan bahwa setiap penambahan 1 satuan Return On Asset maka akan mengurangi Return Saham sebesar 0,036.
7. Koefisien regresi Arus Kas Aktivitas Operasi sebesar -0,005 menunjukkan bahwa setiap penambahan 1 satuan Return On Asset maka akan mengurangi Return Saham sebesar -0,005.

Uji Hipotesis
1. Uji Parsial (Uji Statistik t)
Uji t dilakukan untuk menguji pengaruh masing-masing variabel independen yaitu Current Ratio¸ Return On Asset, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turn Over, Ukuran Perusahaan dan Arus Kas Aktivitas Operasi terhadap variabel dependen yaitu Return Saham. Uji ini dapat dilihat dari besarnya nilai signifikansi (sig) terhadap alpha (α). Alpha (α) yang digunakan adalah 5% atau 0,05. Berikut ini adalah hasil uji parsial (uji t):

Tabel 4.7.
Hasil Uji t
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	-1,329
	,744
	
	-1,786
	,078

	
	CR
	,013
	,012
	,093
	1,054
	,295

	
	ROA
	,036
	,007
	,502
	5,093
	,000

	
	DER
	-7,744E-006
	,000
	-,002
	-,025
	,980

	
	TATO
	-,095
	,070
	-,127
	-1,362
	,177

	
	SIZE
	,036
	,024
	,149
	1,494
	,139

	
	AKAO
	-,005
	,001
	-,413
	-4,751
	,000

	a. Dependent Variable: Return Saham


Sumber : Data diolah, 2020

	Berdasarkan tabel diatas, diketahui pada persamaan pertama diperoleh nilai (t hitung) dalam regresi menunjukkan pengaruh variabel independen secara parsial terhadap variabel dependen sebagai berikut :
1. Variabel Current Ratio memiliki nilai signifikansi sebesar 0,295 dengan tingkat signifikansi 0,295 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Current Ratio tidak berpengaruh terhadap Return Saham.
2. Variabel Return On Asset memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000 dengan tingkat signifikansi 0,000 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Return On Asset berpengaruh terhadap Return Saham.
3. Variabel  Debt to Equity Ratio memiliki nilai signifikansi sebesar 0,980 dengan tingkat signifikansi 0,980 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap Return Saham.
4. Variabel  Total Asset Turn Over memiliki nilai signifikansi sebesar 0,177 dengan tingkat signifikansi 0,177 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Total Asset Turn Over tidak berpengaruh terhadap Return Saham.
5. Variabel  Ukuran Perusahaan memiliki nilai signifikansi sebesar 0,139 dengan tingkat signifikansi 0,139 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Return Saham.
6. Variabel Arus Kas Aktivitas Aktivitas Operasi memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000 dengan tingkat signifikansi 0,000 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Arus Kas Aktivitas Aktivitas Operasi berpengaruh terhadap Return Saham.

2. Uji Simultan (Uji F)
Uji F dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh secara simultan antara Current Ratio¸ Return On Asset, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turn Over, Ukuran Perusahaan dan Arus Kas Aktivitas Operasi terhadap variabel dependen yaitu Return Saham. Uji ini dapat dilihat dari besarnya taraf signifikansi (sig) sebesar 0,05. Berikut ini adalah hasil uji simultan (uji F):

Tabel 4.8.
Hasil Uji F
	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	2,162
	6
	,360
	9,932
	,000b

	
	Residual
	2,794
	77
	,036
	
	

	
	Total
	4,956
	83
	
	
	

	a. Dependent Variable: Return Saham

	b. Predictors: (Constant), AKAO, DER, CR, SIZE, TATO, ROA


Sumber : Data diolah, 2020
	
Berdasarkan tabel diatas diperoleh nilai F hitung sebesar 9,932 dengan nilai signifikansi 0,000 < 0,005. Hal ini menunjukkan bahwa Current Ratio¸ Return On Asset, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turn Over, Ukuran Perusahaan dan Arus Kas Aktivitas Operasi berpengaruh secara simultan terhadap variabel dependen yaitu Return Saham.

3. Koefisien Determinasi
Uji koefisien determinasi digunakan untuk menguji goodness-fit dari model regresi. Nilai koefisien determinasi hanya terdiri dari 0 dan 1. Jika hasil lebih mendekati angka 0 berarti kemampuan variabel independen terbatas, jika hasil mendekati angka 1 berarti variabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan. Berikut ini adalah hasil uji koefisien determinasi (R2):

Tabel 4.9.
Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2)
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate

	1
	,661a
	,436
	,392
	,19048

	a. Predictors: (Constant), AKAO, DER, CR, SIZE, TATO, ROA

	b. Dependent Variable: Return Saham


	
Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi diatas nilai Adjusted R Square sebesar 39,2%. Berarti 39,2% dapat dijelaskan dari variasi variabel independen Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return On Asset, Total Asset Turn Over, Ukuran Perusahaan dan Arus Kas Aktivitas Operasi. Sedangkan sisanya 60,8% dipengaruhi oleh faktor-faktor lain yang tidak dimasukkan peneliti ke dalam model regresi ini.

Pembahasan
Pengaruh Rasio Likuiditas yaitu Current Ratio terhadap Return saham
Hasil persamaan regresi menunjukkan Current Ratio memiliki koefisien regresi positif sebesar 0,013 dengan tingkat signifikansi 0,295 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Current Ratio tidak berpengaruh terhadap Return Saham. 
Hal ini dimungkinkan investor lebih menyukai membeli saham-saham perusahaan dengan nilai rasio likuiditas yang rendah sehingga return saham yang diperoleh tinggi (Helfert, 2000). Kepemilikan terhadap aset lancar yang lebih besar tanpa kenaikan pengembalian (return) yang proposional akan mengakibatkan hasil pengembalian investasi menjadi turun. Ini berarti bahwa kenaikan atau penurunan Current Ratio tidak berdampak pada kenaikan atau penurunan return saham perusahaan.
		Gitman et. al. (2015) menyatakan bahwa current ratio yang tinggi memang menandakan likuiditas yang semakin baik. Namun demikian, patut dipahami bahwa kebutuhan likuiditas pada setiap industri dan perusahaan berbeda-beda, nilainya sangat tergantung pada beberapa hal, termasuk antara lain ukuran perusahaan atau pun tingkat volatilitas bisnis yang dihadapi. Aset likuid yang tinggi tersebut akan lebih baik didistribusikan kembali ke dalam investasi yang menguntungkan, sehingga dapat memberikan tingkat pengembalian yang lebih tingi pula. Pada saat memutuskan untuk investasi, tujuan investor adalah mempertahankan dan meningkatan kesejahteraannya dan ini hanya dapat diperoleh apabila perusahaan mendapatkan keuntungan. Apabila perusahaan tidak menunjukkan kinerja yang baik, termasuk tidak bijaksana di dalam memanfaatkan aset lancar yang dimiliki, kepercayaan investor terhadap perusahaan akan menurun.
		Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Lutfi dkk (2015) bahwa variabel Current Ratio tidak dipengaruhi oleh Return saham. Namun berbeda pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Sugiarti, dkk (2015) bahwa variable Current Ratio memberikan efek negatif yang signifikan terhadap return saham.

Pengaruh Rasio Profitabilias yaitu Return on Asset terhadap Return saham
		Hasil persamaan regresi menunjukkan Return On Asset memiliki koefisien regresi positif sebesar 0,036 dengan tingkat signifikansi 0,000 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Return on Asset berpengaruh terhadap Return Saham.
		Kenaikan atau penurunan nilai Return On Asset akan berdampak pada kenaikan atau penurunan return saham perusahaan, nilai Return On Asset yang semakin tingggi akan memberikan kontribusi terhadap nilai return saham yang semakin tinggi atau sebaliknya nilai Return On Asset yang semakin rendah akan memberikan kontribusi terhadap return
saham yang semakin rendah (Heryawan, 2013).
		Perusahaan yang mampu menghasilkan laba yang tinggi akan menarik minat investor untuk melakukan investasi di perusahaantersebut, sehingga semakin banyak investor yang melakukan investasi maka harga saham perusahaan akan meningkat dan mangakibatkan return saham dari perusahaan tersebut ikut meningkat.
		Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Lutfi dkk (2015) bahwa Return on Asset dipengaruhi oleh return saham. Namun berbeda pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Febrioni dkk (2016) bahwa secara parsial Return on Asset (ROA) tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham dengan arah pengaruh yang positif.

Pengaruh Rasio Solvabilitas yaitu Debt to Equity Ratio terhadap Return saham
		Hasil persamaan regresi menunjukkan Debt to Equity Ratio memiliki koefisien regresi negative sebesar -0,000008 (exponensial dari -7,7x10-6) dengan tingkat signifikansi 0,980 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap Return Saham. 
		Menurut Sugiarti, dkk (2015) oleh sebagian investor DER dipandang sebagai besarnya tanggung jawab perusahaan terhadap pihak ketiga yaitu kreditor yang memberikan pinjaman kepada perusahaan. Sehingga semakin besar nilai DER akan memperbesar tanggungan perusahaan.
		DER yang terlalu tinggi mempunyai dampak buruk terhadap kinerja perusahaan, karena dengan tingkat utang yang semakin tinggi berarti beban bunga perusahaan akan semakin besar dan akan mengurangi keuntungan. Tingginya tingkat ketergantungan perusahaan terhadap utang dalam proses bisnisnya tentu akan mengakibatkan tingkat risiko yang diterima investor yang berinvestasi pada saham perusahaan juga akan tinggi. Hal ini tentu akan mengurangi minat investor untuk berinvestasi pada saham perusahaan tersebut. Ini berarti bahwa kenaikan atau penurunan Debt to Equity Ratio tidak berdampak pada kenaikan atau penurunan return saham perusahaan.
		Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Lasmanita dkk (2015) dan Lutfi dkk (2015) bahwa rasio hutang terhadap ekuitas (DER) tidak dipengaruhi oleh Return saham.  Namun berbeda pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Nurmasari (2018) menunjukkan bahwa DER (rasio solvabilitas) berpengaruh negatif signifikan terhadap return saham.

Pengaruh Rasio Aktivitas yaitu Total Asset Turn Over terhadap Return saham
		Hasil persamaan regresi menunjukkan Total Asset Turn Over memiliki koefisien regresi negative sebesar -0,095 dengan tingkat signifikansi 0,177 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Total Asset Turn Over tidak berpengaruh terhadap Return Saham.
		Menurut Suandewi dan  Sudana (2016) Kemampuan perusahan untuk mengoptimalkan aktivanya secara efektif dan efisien ternyata tidak berpengaruh terhadap minat investor untuk membeli saham perusahaan tersebut, hal ini dapat terjadi karena beberapa perusahan yang mampu mendapatkan total assets turn over yang tinggi pada periode yang sama tidak diikuti dengan laba bersih yang lebih besar yang membuat investor tidak tertarik untuk membeli saham perusahaan itu, sehingga menyebabkan harga saham perusahaan tersebut mengalami penurunan yang berakibat terhadap turunnya return saham. 
		Hal ini mengindikasikan bahwa tingkat total asset turnover perusahaan tidak dapat memberikan nilai kepastian bagi investor untuk meraih keuntungan. Karena meskipun tingkat total asset turnover atau kemampuan perusahaan dalam menggunakan semua aktiva menciptakan penjualan semakin tinggi, jika tidak dapat menekan biaya-biaya yang ada maka laba perusahaan yang dihasilkan juga tidak terlalu besar. Ini berarti bahwa kenaikan atau penurunan Total Asset Turn Over tidak berdampak pada kenaikan atau penurunan return saham perusahaan.
		Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Ika dan Suwitho (2016) bahwa Total Asset Turn Over tidak dipengaruhi oleh return saham. Namun berbeda pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Pratama, I Gede S. dan Idawati, Ida A. A. (2019) bahwa rasio aktivitas (Total Asset Turnover) memiliki pengaruh negative signifikan terhadap return saham.

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Return saham
		Hasil persamaan regresi menunjukkan Ukuran Perusahaan memiliki koefisien regresi positif sebesar 0,036 dengan tingkat signifikansi 0,139 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Return Saham.
		Menurut Farooq (2012) investor yang akan menginvestasikan dananya pada perusahaan besar belum tentu akan menghasilkan return yang tinggi dan perusahaaan yang kecil belum tentu akan menghasilkan return, sehingga tingkat risiko yang diterima investor tidak di tentukan dengan menilai besar kecilnya suatu perusahaan.
		Investor tidak mempertimbangkan informasi total aset dalam putusan investasi. Perusahaan dengan jumlah aset yang besar tentunya dapat menghasilkan pendapatan yang besar pula jika dilihat dari jumlah rupiahnya. Namun, total aset yang besar bukan berarti perusahaan ahli dalam mengelola asetnya dalam operasional sehari-hari. Tentunya investor akan lebih berfokus pada kemampuan menghasilkan laba dibandingkan dengan ukuran perusahaan itu sendiri. Ini berarti bahwa kenaikan atau penurunan Ukuran Perusahaan tidak berdampak pada kenaikan atau penurunan return saham perusahaan.
		Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Lasmanita dkk (2015) serta juga menurut Eka dan Asni (2017) bahwa ukuran perusahaan tidak dipengaruhi oleh return saham. Namun berbeda pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Lutfi dkk (2015) menyatakan bahwa secara parsial variabel Ukuran Perusahaan berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap return saham.

Pengaruh Arus Kas Aktivitas Operasi terhadap Return saham
		Hasil persamaan regresi menunjukkan Arus Kas Aktivitas Operasi memiliki koefisien regresi negatif sebesar -0,005 dengan tingkat signifikansi 0,000 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Arus Kas Aktivitas Aktivitas Operasi berpengaruh terhadap Return Saham.
		Pengaruh yang signifikan dimungkinkan karena investor menggunakan informasi arus kas operasi sebagai dasar pengambilan keputusan berinvestasi.
		Menurut (Latief, 2014) secara teori, semakin tinggi arus kas operasi perusahaan maka semakin tinggi kepercayaan investor terhadap perusahaan karena perusahaan dianggap mampu menghasilkan arus kas masuk yang baik untuk kegiatan operasionalnya. Hal ini pada akhirnya akan meningkatkan return sahamnya. Ini berarti bahwa kenaikan atau penurunan Arus Kas Aktivitas Aktivitas Operasi akan berdampak pada kenaikan atau penurunan return saham perusahaan.
		Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Lasmanita dkk (2015) bahwa operasi arus kas dipengaruhi oleh return saham.	Namun berbeda pada hasil penelitian yang dilakukan oleh Eka dan Asni (2017) serta juga menurut Gilbert dkk (2017) bahwa secara Arus Kas Operasi tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. 

Pengaruh Rasio Keuangan yang terdiri dari rasio Likuiditas (Current Rasio), rasio Profitabilitas (Return on Asset), rasio Solvabilitas (Debt to Equity Ratio), dan rasio Aktivitas (Total Asset Turn Over), Ukuran Perusahaan, dan Arus Kas Aktivitas Operasi terhadap Return saham.
Hasil dari uji F diperoleh nilai F hitung sebesar 9,932 dengan nilai signifikansi 0,000 < 0,005. Hal ini menunjukkan bahwa Current Ratio¸ Return On Asset, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turn Over, Ukuran Perusahaan dan Arus Kas Aktivitas Operasi berpengaruh secara simultan terhadap variabel dependen yaitu Return Saham.
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Hasil dari pengujian hipotesis dengan menggunakan analisis regresi linear berganda dengan variabel independen rasio keuangan yang terdiri dari rasio Likuiditas, rasio Profitabilitas, rasio Solvabilitas, dan rasio Aktivitas, Ukuran Perusahaan, dan Arus Kas Aktivitas Operasi dan variabel dependen Return saham menunjukkan bahwa :
1. Variabel Rasio Keuangan yang terdiri dari rasio Likuiditas, rasio Profitabilitas, rasio Solvabilitas, dan rasio Aktivitas, Ukuran Perusahaan, dan Arus Kas Aktivitas Operasi memberi kontribusi pengaruh terhadap Return saham pada perusahaan sektor Properti dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014 – 2018.
2. Rasio Keuangan yaitu rasio Likuiditas tidak berpengaruh, rasio Profitabilitas berpengaruh, rasio Solvabilitas tidak berpengaruh, dan rasio Aktivitas tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Return Saham pada perusahaan sektor Properti dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014 – 2018.
3. Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham  pada perusahaan sektor Properti dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014 – 2018.
4. Arus Kas Aktivitas Operasi berpengaruh signifikan terhadap return saham pada perusahaan sektor Properti dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014 – 2018.
5. Rasio Keuangan yang terdiri dari rasio Likuiditas, rasio Profitabilitas, rasio Solvabilitas, dan rasio Aktivitas, Ukuran Perusahaan, dan Arus Kas Aktivitas Operasi secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Return Saham pada perusahaan sektor Properti dan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014 – 2018.
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