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ABSTRAK

Pengaruh debt to equity ratio, return on asset, dan growth
terhadap firm value dan stock return pada perusahaan manufatur yang
terdaftar di bursa efek Indonesia. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui
pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap firm value dan stock return,
pengaruh Return on Asset (ROA) terhadap firm value dan stock return,
pengaruh growth terhadap firm value dan stock return, serta pengaruh firm
value terhadap stock return pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia 2011-2015.

Metode penelitian yang digunakan adalah metode kuantitatif. Penelitian
ini menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan 12 perusahaan
sampel. Penentuan sampel dilakukan dengan teknik purposive sampling.
Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis jalur (Path Analysis)
dengan bantuan program AMOS.

Hasil Penelitian menunjukkan bahwa variabel Debt to Equity Ratio
(DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap firm value dan berpengaruh
positif dan signifikan terhadap stock return. Variabel ROA berpengaruh positif
dan signifikan terhadap firm value dan stock return. Variabel firm value
berpengaruh positif dan signifikan terhadap stock return. Namun dalam hasil
penelitian ini tidak ditemukan adanya pengaruh yang signifikan antara growth
dengan firm value ataupun dengan stock return.

Kata Kunci: Debt to Equity Ratio, Retun on Asset, Growth, Firm Value, Stock
Return

PENDAHULUAN

Going concern merupakan tujuan jangka panjang sebuah perusahaan. Untuk
mencapai tujuan tersebut tentu perusahaan membutuhkan dana yang cukup besar dalam
melakukan operasinya. Dana yang dibutuhkan oleh perusahaan dapat berasal dari dalam dan
luar perusahaan. Dana dari luar perusahaan dapat dihimpun dari bank dan juga pasar modal
dengan melakukan go public dan menerbitkan saham. Saham merupakan salah satu bentuk
surat berharga yang diperdagangkan di pasar modal. Saham merupakan tanda bukti
penyertaan kepemilikan modal pada suatu perusahaan (Irham Fahmi, 2012:26). Perdagangan
saham di Indonesia dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang berpusat di Jakarta.
Perdagangan saham di BEI terus mengalami perkambangan dari tahun ke tahun. Hal ini
ditandai dengan meningkatnya jumlah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
yang terus meningkat dari tahun ke tahun, tercatat sejak Desember 2010 sebanyak 420
perusahaan telah listed di BEI. Jumlah tersebut mengalami peningkatan sebesar 18% hingga
Desember 2015 menjadi 513 perusahaan.

Peningkatan jumlah perusahaan yang go public dari tahun ke tahun mendorong para
investor untuk berhati-hati sebelum mengambil keputusan investasi yang ada dan memilih
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saham perusahaan mana yang menjadi tujuan investasi. Ekspektasi dari para investor
terhadap investasi adalah memperoleh return (tingat pengembalian) sebesar-besarnya
dengan tingkat risiko tertentu.

Dalam penelitian ini akan dibahas mengenai pengaruh Debt to Equity Ratio (DER),
Return on Asset (ROA), dan Growth terhadap firm value dan stock return.

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk menunjukkan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajiban jangka panjang dan jangka
pendeknya. Pada umumnya perusahaan yang terlalu banyak melakukan pembiayaan dengan
hutang dianggap tidak sehat karena dapat menurunkan laba. Perusahaan yang memiliki niai
DER yang tinggi akan cenderung dihindari oleh para investor karena hal ini menunjukkan
bahwa risiko perusahaan juga tinggi (Kasmir, 2012).

Profitabilitas merupakan salah satu pengukuran bagi kinerja suatu perusahaan.
Profitabilitas suatu perusahaan menggambarkan kemampuan suatu perusahaan dalam
menghasilkan laba (Kasmir 2012). Dalam penelitian ini, profitabilitas diproksikan dengan
Return on Assets (ROA). Nilai ROA yang semakin tinggi menunjukan bahwa Kkinerja
perusahaan semakin baik dan perusahaan dianggap memiliki kemampuan dalam
menghasilkan laba dan pada akhirnya akan meningkatkan harga saham. Pernyataaan ini
didukung oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Amir dan Soleyman Haghiri (2012),
Maryyam Anwar (2016) serta oleh Gunadi dan Kesuma (2015) yang menemukan bahwa ROA
memiliki pengaruh positif terhadap stock return.

Investor cenderung akan menanamkan modalnya pada perusahaan yang besar
sehingga pertumbuhan perusahaan (growth) akan mempengaruhi harga saham. Dalam
penelitian ini growth diproyeksikan dengan asset growth. Aset adalah aktiva yang digunakan
dalam aktivitas operasional perusahaan. Semakin besar asset maka diharapkan hasil
operasional juga akan semakin besar sehingga akan menambah keyakinan pihak luar.
Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Setianan dan Adwitya (2011), Marundha dan
Rachini (2014) menyimpulkan bahwa asset growth berpengaruh positif terhadap stock return.
Hal berbeda justru ditemukan dalam penelitian yang dilakukan oleh Jenni et al (2011) dan
Meythi dkk (2012) yang menyatakan bahwa asset growth tidak berpengaruh terhadap stock
return.

Firm value (nilai perusahaan) dapat mencerminkan keadaan perusahaan dimana nilai
perusahaan dijelaskan oleh nilai yang ditentukan oleh harga saham di pasar modal (Harmono,
2011). Martono dan Harjito (2013:13) mengatakan bahwa nilai perusahaan mencerminkan
kinerja perusahaan yang mempengaruhi persepsi investor terhadap perusahaan.
Pertumbuhan yang positif terhadap firm value mengindikasikan peningkatan Kkinerja
perusahaan. Firm value yang tinggi akan membuat pasar percaya kinerja dan prospek
perusahaan di masa yang akan datang.

Penelitian ini dilakukan karena adanya ketidakkonsistenan hasil penelitian
sebelumnya sehingga diharapkan dengan penelitian yang saat ini dikaji kembali dapat
memberikan informasi yang terbaru untuk kalangan stakeholder dan dapat memberikan
edukasi bagi peminat pasar modal. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya
terletak pada periode penilitian, variabel penelitian dan emiten yang menjadi sampel
penelitian.

KAJIAN LITERATUR

Menurut Irham Fahmi (2012:189), return merupakan hasil yang diperoleh dari
investasi. Menurut Harmono (2011:205), return adalah pendapatan yang dinyatakan dalam
persentase dari modal awal investasi. Pendapatan yang diperoleh dalam investasi saham
adalahh keuntungan yang didapat dari jual beli saham, dimana jika untung disebut capital gain
dan jika rugi disebut capital loss. Menurut Brigham dan Houston (2010: 410), “Return atau
tingkat pengembalian adalah selisih antara jumlah yang diterima dan jumlah yang
diinvestasikan, dibagi dengan jumlah yang diinvestasikan”. Dari beberapa definisi di atas
dapat disimpulkan bahwa return saham merupakan tingkat pengembalian berupa imbalan
yang diperoleh dari hasil jual beli saham.
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Menurut Tandelilin (2010:102), return saham terdiri dari dua komponen, yaitu capital
gain (loss) dan yield. Yield adalah komponen return yang menggambarkan aliran kas yang
didapat secara periodik dari suatu investasi saham harga suatu saham yang dapat
memberikan keuntungan (kerugian) bagi investor.

Firm value (nilai perusahaan) merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu
perusahaan. Menurut Husnan (2012) nilai perusahaan atau juga dikenal dengan nilai pasar
perusahaan menunjukkan harga yang akan dibayar oleh calon pembeli jika perusahaan
tersebut akan dijual. Nilai perusahaan dalam penelitian ini diproksikan dengan Price Book
Value (PBV). PBV mengukur nilai yang diberikan pasar kepada manajemen dan organisasi
perusahaan sebagai sebuah perusahaan yang terus tumbuh (Brigham dan Houston, 2010).
Rasio ini mencerminkan seberapa besar nilai buku saham suatu perusahaan dihargai di pasar
modal.

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan perbandingan antara jumlah hutang dengan
ekuitas dalam pendanaan perusahaan. Rasio DER merupakan rasio keuangan yang
berfungsi untuk menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
panjang menggunakan modal sendiri (Subramanyam, 2010). Nilai rasio yang tinggi
menunjukkan modal sendiri lebih sedikit dibandingkan dengan hutang perusahaan.

Return on Assets (ROA) adalah bagian dari rasio profitabilitas yang digunakan untuk
mengukur sejauh mana efektifnya sebuah perusahaan dalam mendapatkan keuntungan
dengan memanfaatkan semua aktiva yang dimilikinya (Kasmir: 2011). Return on Asset (ROA)
adalah perbandingan antara laba bersih dengan total aktiva yang tertanam dalam
perusahaan. ROA digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba.
Semakin tinggi ROA maka semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk menghasilkan
keuntungan.

Tingkat pertumbuhan (growth) menunjukkan company productivity yang diharapkan
oleh pihak internal (manajemen) maupun pihak eksternal (investor dan kreditor) perusahaan.
Growth dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan indikator pertumbuhan aktiva
(assets growth). Pertumbuhan perusahaan merupakan persentase perubahan aset pada
tahun tertentu terhadap tahun sebelumnya (Suprantiningrum, 2013). Asset growth
menggambarkan kenaikan atau penurunan aktiva setiap tahun. Dengan demikian Growth
menggambarkan pertumbuhan sumber daya dimiliki perusahaan yang berupa aset dan diukur
dari selisih nilai total aset setiap tahun.

Mengacu pada permasalahan di atas, hipotesis yang diajukan pada penelitian ini
adalah:

H1:  Semakin tinggi Debt to Equity Ratio maka semakin rendah firm value perusahaan.
H2:  Semakin tinggi nilai Return on Asset maka semakin tinggi firm value perusahaan.
H3:  Semakin besar nilai growth maka semakin tinggi firm value perusahaan.

H4:  Semakin tinggi Debt to Equity Ratio maka semakin rendah stock return perusahaan.
H5:  Semakin tinggi nilai Return on Asset maka semakin besar stock retun perusahaan.
H6:  Semakin besar nilai growth maka semakin besar pula stock return perusahaan.

H7:  Semakin besar nilai firm value maka semakin besar stock return perusahaan.

METODE

Penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan mengakses website
www.idx.co.id. Penelitian ini meneliti perusahaan yang terdaftar dalam industri manufaktur.
Periode data penelitian yang digunakan adalah selama 5 tahun yakni dari tahun 2011 hingga
2015.

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Data Kuantitatif
adalah data dalam bentuk angka-angka. Data kuantitatif dalam penelitian ini berupa data
laporan keuangan perusahaan manufaktur. Menurut klasifikasi pengumpulannya, data yang
digunakan adalah berupa data time series. Sumber data dalam penelitian ini adalah data
sekunder berupa publikasi laporan keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
pada periode 2010-2015 yang diperoleh dari Indonesian Capital Market Directory (ICDM)
dalam situs www.icdm.co.id dan Bursa Efek Indonesia (BEI) melalui situs www.idx.co.id.
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Sampel dalam pemilihan ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia yang dipilih dengan metode purposive sampling yaitu populasi yang akan
dijadikan sampel penelitian adalah yang memenuhi kriteria sampel tertentu sesuai dengan
yang dikehendaki peneliti yang kemudian dipilih berdasarkan pertimbangan tertentu sesuai
dengan tujuan penelitian (Sugiyono, 2014). Sampel yang memenuhi kriteria yang telah
ditetapkan sebanyank 10 perusahaan.

Penelitian ini menggunakan teknik analisis jalur (path analysis) yang berfungsi untuk
menjelaskan mekanisme hubungan kausal antara variabel eksogen dan variabel endogen
dengan menguraikan koefisien korelasi menjadi pengaruh tidak langsung dan langsung.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Pengujian Asumsi Model
1. Uji Normalitas
Uji normalitas merupakan uji untuk mengetahui normalitas (normal atau tidaknya) residual
data penelitian. Penelitian ini menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov. Jika nilai signifikansi
Kolmogorov-Smirnov lebih besar dari 0,05, mengindikasikan asumsi normalitas terpenuhi.
Sebaliknya, jika nilai Kolmogorov-Smirnov kurang dari 0,05, mengindikasikan asumsi
normalitas tidak terpenuhi.

Dari hasil analisis diperoleh nilai signifikansi Kolmogorov-Smirnov pada model regresi
bernilai 0,200 seperti yang ditunjukkan pada table di atas. Nilai tersebut lebih besar dari 0,05
sehingga dapat disimpulkan bahwa asumsi normalitas pada model penelitian telah terpenuhi.

2. Uji Multikolinearitas Output Uji Normalitas

Uji multikolinearitas dilakukan
apabila variabel independen lebih dari satu One:Sample Kolinogorav Smirnav:iest
karena kemungkinan antarvariabel Standardized
independen ada korelasi yang cukup Resioua)
signifikan. Penelitian ini menggunakan |" -
pendekatan variance inflation factor (VIF) ["ermeFerameters™ Hesh A
untuk mendeteksi masalah multikolinearitas. it SESS0880

. . . . . .. . Most Extreme Differences Absolute .088
Asumsi tidak terjadinya multikoliniearitas e yin
diindikasikan dengan nilai VIF kurang dari Heatin A% 10.
Sebaliknya jika hasil analisis menunjukkan |rest statistic 099
nilai VIF lebih dari 10 maka dapat |asymp.sio. @-taikd) 20080

dikategorikan adanya multikoliniearitas. a. Test distribution is N ormal.
b. Calculated from data.

Output Uji Multikoloniaritas

C cefficients*

Unstandardized Standardized Collinearity
C cefficients Coefficients Statistics
Std. Tolera

Model B Emor Beta t Sig. nce VIF
(Constant) -41.480 11.288 -3.639 .001
DER 21.902 8.117 445 2658 .00° 482 2077
ROA 1.1786 808 .351 1.935 .0ss8 397 | 2516
GROWTH 111 .080 1.285 172 o973 1027
5':& 3 11.248 | aevs 427 | =2a428| o019| .a22| 22es

2. Dependent Variable: STOCK RETURN

Berdasarkan output diketahui bahwa nilai Tolerance variabel independen lebih besar
dari 0.10 dan nilai VIF seluruh variabel independen lebih kecil dari 10.00. Dengan demikian
dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi Multikoliniaritas.

Pengujian Kesesuaian Model

Berdasarkan hasil pengolahan data dan kriteria penerimaan pengujian goodness of fit
test, nilai chi square sama dengan nol, nilai degree of freedom juga sama degan nol. Hal ini
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berarti bahwa “the model should fit the data perfectly”. Nilai GFl adalah 1, CMIN sama dengan
0, dan CFI = 1 Sehingga secara keseluruhan model persamaan analisis jalur yang digunakan
memenuhi kriteria goodness of fit.

Pengujian Hipotesis

Path Diagram

STOCK
RETURN

FIRM VALUE
07
/

Hasil Estimasi — Regression Weights

Estimate  S.E. CR. P Labe
PBV <-- DER -560 214 -2.617 009
PBV <— ROA 066 015 4513 *=
PBV <— GROWTH| 002 002 867 386
SR <- PBV 11348 4517 2513 012
SR <- DER 21903 7837 2.195 005
SR <— ROA 1176 587 2.004 045
SR < GROWTH| .11 077 1435 .131

Koefisien Jalur

Estimate

PBV <-- DER --302

PBV <- ROA 522

PBV <-- GROWTH 074

SR <- PBV 427

SR <- DER 445

SR <- ROA 351

SR <- GROWTH 161

Pengujian Hipotesis

Hipotesis 1 (H1) menyatakan bahwa semakin tinggi Debt to Equity Ratio (DER) maka
semakin rendah firm value perusahaan manufaktur. Berdasarkan tabel koefisien jalur dapat
kita lihat bahwa koefisien regresi pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap firm value
bertanda negatif (B = -0,302) mengindikasikan pengaruh yang berlawanan arah. Semakin
tinggi Debt to Equity Ratio maka mengimplikasikan semakin rendah firm value. Sebaliknya,
semakin rendah Debt to Equity Ratio menyebabkan semakin tingi firm value. Dari pengujian
pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap firm value diperoleh nilai probabilitas sebesar sebesar
0,003. Nilai probabilitas lebih kecil dibandingkan nilai a sebesar lima persen (0,009<0,05),
maka Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap Firm value. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Cortez & Stevie (2012), Mandela, dkk (2016),
dan Ardi Parminto, dkk (2016) yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio berpengaruh
negative dan signifikan terhadap Firm value.

Hipotesis 2 (H2) menyatakan bahwa semakin tinggi nilai Return on Asset (ROA) maka
semakin tinggi firm value perusahaan manufaktur. Berdasarkan tabel koefisien jalur dapat kita
lihat bahwa koefisien regresi pengaruh Return on Asset (ROA) terhadap firm value bertanda
positif (3 = 0,522). Hal ini mengindikasikan pengaruh yang searah antara Return on Asset
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(ROA) terhadap firm value. Semakin tinggi Return on Asset (ROA) maka semakin tinggi pula
firm value. Sebaliknya, semakin rendah Return on Asset (ROA) menyebabkan semakin
rendah firm value. Dari pengujian pengaruh Return on Asset (ROA) terhadap firm value
diperoleh nilai probabilitas bertanda bintang yang menunjukkan lebih kecil dibandingkan nilai
o sebesar lima persen, maka pengaruh Return on Asset (ROA) terhadap firm value
perusahaan manufaktur signifikan. Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang
yang dilakukan oleh Hermuningsih (2013), Gamayuni (2015), dan Mandela, dkk (2016)
menyimpulkan bahwa ROA berpengaruh positif terhadap firm value.

Hipotesis 3 (Hs) menyatakan bahwa semakin besar nilai growth maka semakin tinggi
firm value perusahaan manufaktur. Berdasarkan tabel koefisien jalur dapat kita lihat bahwa
koefisien regresi pengaruh growth terhadap firm value bertanda positif (3 = 0,074)
mengindikasikan pengaruh yang searah atau positif. Semakin tinggi growth maka tinggi firm
value. Sebaliknya, semakin rendah growth maka firm value juga semakin rendah. Dari
pengujian pengaruh growth terhadap firm value diperoleh nilai probabilitas sebesar sebesar
0,386. Nilai probabilitas lebih besar dibandingkan nilai a sebesar lima persen (0,386>0,05).
Hal ini menunjukkan bahwa pengaruh growth terhadap firm value tidak signifikan. Hasil
penelitian ini juga didukung oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Jenni et al (2011) serta
Meythi dan Debbianita (2012) yang menyimpulkan bahwa Growth tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan. Hal yang sama juga dikemukakan oleh Ardi Parminto dkk (2016) yakni
Growth tidak berpengaruh terhadap Firm Value.

Hipotesis 4 (Hs) menyatakan bahwa semakin tinggi Debt to Equity Ratio (DER) maka
semakin rendah stock return perusahaan manufaktur. Berdasarkan tabel koefisien jalur dapat
kita lihat bahwa koefisien regresi pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap stock return
sebesar 0.445. Hal ini mengindikasikan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif
terhadap stock return. Semakin tinggi Debt to Equity Ratio maka semakin tinggi stock return.
Sebaliknya, semakin rendah Debt to Equity Ratio menyebabkan semakin rendah stock return.
Dari pengujian pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap stock return diperoleh nilai probabilitas
sebesar sebesar 0,005. Nilai probabilitas lebih kecil dibandingkan nilai a sebesar lima persen
(0,005 < 0,05), maka Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap stock return. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa DER berpengaruh positif dan signifikan terhadap stock
return. Semakin besar nilai DER maka semakin besar pula Stock Return yang dihasilkan.
Begitu pula sebaliknya, semakin kecil nilai DER maka stock return semakin kecil. Hasil
penelitian ini didukung oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Octariza dan Setiawan (2013),
Khan et all (2013) serta Dita dan Murtaqi (2014).

Hipotesis 5 (Hs) menyatakan bahwa semakin tinggi nilai Return on Asset (ROA) maka
semakin besar stock retun perusahaan manufaktur. Berdasarkan tabel koefisien jalur dapat
kita lihat bahwa koefisien regresi pengaruh Return on Asset (ROA) terhadap stock return
sebesar 0.351. Hal ini menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif terhadap stock return.
Semakin tinggi Return on Asset (ROA) maka stock return semakin besar. Sebaliknya, semakin
rendah Return on Asset (ROA) maka stock return semakin kecil. Dari pengujian pengaruh
Return on Asset (ROA) terhadap stock return diperoleh nilai probabilitas sebesar sebesar
0,045. Nilai probabilitas lebih kecil dibandingkan nilai a sebesar lima persen (0,045 < 0,05),
maka Return on Asset (ROA) berpengaruh signifikan terhadap stock return. Penelitian ini
sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Amir Haghiri (2012), Maryyam Anwaar
(2016), serta oleh Gunadi dan Kesuma (2015).

Hipotesis 6 (Hs) menyatakan bahwa semakin besar nilai growth maka semakin besar
pula stock return perusahaan manufaktur. Berdasarkan tabel koefisien jalur dapat kita lihat
bahwa koefisien regresi pengaruh growth terhadap stock return sebesar 0.161. Hal ini
mengindikasikan bahwa growth berpengaruh positif terhadap stock return. Semakin tinggi
growth maka semakin tinggi stock return. Sebaliknya, semakin rendah growth maka stock
return pun semakin kecil. Dari hasil pengujian pengaruh growth terhadap stock return
diperoleh nilai probabilitas sebesar sebesar 0,151. Nilai probabilitas lebih besar dibandingkan
nilai a sebesar lima persen (0,151 > 0,05), maka growth tidak berpengaruh signifikan terhadap
stock return. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa meskipun Growth berpengaruh positif
terhadap stock return namun pengaruh tersebut tidak signifikan. Hasil penelitian ini didukung
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oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Jenni et all (2011) serta oleh Amanda dan Suwarta
(2014) yang menyatakan bahwa pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap stock
return.

Hipotesis 7 (H7) menyatakan bahwa semakin besar nilai firm value maka semakin
tinggi stock return perusahaan manufaktur. Berdasarkan tabel koefisien jalur dapat kita lihat
bahwa koefisien regresi pengaruh firm value terhadap stock return sebesar 0.427. Hal ini
menujukkan bahwa firm value berpengaruh positif terhadap stock return. Semakin tinggi firm
value maka semakin tinggi stock return. Sebaliknya, semakin rendah firm value maka semakin
kecil stock return. Dari pengujian pengaruh firm value terhadap stock return diperoleh nilai
probabilitas sebesar sebesar 0.012. Nilai probabilitas lebih kecil dibandingkan nilai a sebesar
lima persen (0,012 < 0.05), maka firm value berpengaruh signifikan terhadap stock return.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa firm value berpengaruh positif dan signifikanterhadap
stock return. Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Alexakis,
dkk (2010), Inka (2013), dan Gulam, dkk (2015). Semakin tinggi nilai firm value maka semakin
tinggi stock return perusahaan.

SIMPULAN

Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negative dan signifikan terhadap Firm Value.
Semakin tinggi Debt to Equity Ratio (DER) maka semakin rendah Firm Value perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2015. Sebaliknya, semakin
rendah Debt to Equity Ratio (DER) menyebabkan semakin tingi firm value perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2015.

Return on Asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Firm Value.
Semakin tinggi Return on Asset (ROA) maka semakin tinggi firm value pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2015. Sebaliknya, semakin
rendah Return on Asset (ROA) menyebabkan semakin rendah pula firm value pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2015.

Growth tidak berpengaruh terhadap firm value pada erusahaan anufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2015.

Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Stock return.
Semakin tinggi Debt to Equity Ratio (DER) maka semakin tinggi stock return pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2015. Sebaliknya, semakin
rendah Debt to Equity Ratio (DER) menyebabkan semakin rendah stock return pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2015.

Return on Asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Stock return.
Semakin tinggi Return on Asset (ROA) maka stock return perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2015 semakin besar. Sebaliknya, semakin
rendah Return on Asset (ROA) maka stock return perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2011-2015 semakin kecil.

Growth tidak berpengaruh terhadap stock return perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2015.

Firm value berpengaruh positif dan signifikan terhadap Stock Return. Semakin tinggi
firm value maka semakin tinggi stock return perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2011-2015. Sebaliknya, semakin rendah firm value maka semakin
kecil stock return perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode
2011-2015.
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