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Abstract.
This research is aimed to investigate the effects of institutional

ownership,price to book value, and firm size on stock return at the Indonesia Stock
Exchange. The population examined in this research is food and beverages companies
listed in the Indonesia Stock Exchange for three-years periods (2008-2010). This
research uses a cencus method. After selected, there were 39 companies as target
population. Meanwhile, the analytical method that is applied in this research is
multiple regression analysis. In short, the findings of this research indicated that both
simultaneously and partially, institutional ownership, price to book value, and firm size
influence the stock return of food and beverages companies listed in the Indonesia
Stock Exchange.
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I. PENDAHULUAN

Keberadaan pasar modal diperlukan sebagai wadah yang dapat menjembatani

hubungan antara pemilik dana dalam hal ini disebut sebagai pemodal (investor) dan

peminjam dana dalam hal ini disebut dengan nama emiten (bagi perusahaan yang go

public). Investor sebagai pihak yang memiliki kelebihan dana dapat menginvestasikan

dananya pada sekuritas dengan harapan memperoleh imbalan (return). Disisi lain

perusahaan sebagai pihak yang memerlukan dana dapat memanfaatkan dana tersebut

untuk mengembangkan proyek-proyeknya tanpa harus menunggu tersedianya dana dari

operasi perusahaan. Dengan demikian pasar modal merupakan tempat untuk

melakukan investasi bagi para investor dan sebagai tempat yang dapat menyediakan

sumber dana bagi emiten.

Ekspektasi dari para investor terhadap investasinya adalah agar dapat

memperoleh capital gain dengan risiko tertentu. Investor dapat dikatakan memperoleh

keuntungan modal (capital gain) bila harga investasi sekarang lebih tinggi dari

investasi periode lalu. Sebaliknya, jika harga saham sekarang lebih rendah dari harga

saham periode lalu maka investor mengalami kerugian modal (capital loss). Oleh
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karena itu investor memiliki kepentingan untuk mampu memprediksi berapa besar

tingkat pengembalian (return) investasi mereka dengan tingkat risiko dari keputusan

investasi yang diambil. Investor akan berusaha memperkecil risiko investasi ini dengan

melakukan berbagai analisis yang diperlukan dalam mengatur strategi investasinya.

Dalam menjalankan usahanya, perusahaan yang go public dikelola dengan

memisahkan antara fungsi kepemilikan dengan fungsi pengelolaan atau manajerial.

Pemisahan fungsi kepemilikan dengan fungsi pengelolaan atau manjerial membentuk

suatu hubungan keagenan yaitu hubungan antara pemilik perusahaan (principal) yang

mempercayakan pengelolaan perusahaan dilakukan oleh orang lain atau manajer (agen)

sesuai dengan kepentingan pemilik (principal) yaitu meningkatkan kemakmuran

prinsipal melalui peningkatan nilai perusahaan. Sebagai imbalannya, agen akan

memperoleh gaji, bonus, dan berbagai macam kompensasi.

Binsar (2011) menyatakan bahwa dalam kenyataannya tidak jarang tindakan

agen bukannya memaksimalkan kemakmuran pemegang saham melainkan

meningkatkan kesejahteraan mereka sendiri. Keputusan-keputusan keuangan

perusahaan yang diambil oleh pihak manajemen cenderung untuk keuntungan agen itu

sendiri, seperti : melakukan ekspansi untuk meningkatkan gaji, status ataupun

kompensasi. Perilaku ini akan menyebabkan terjadinya konflik kepentingan antara

manajemen dengan pemegang saham, terutama yang berkaitan dengan pembuatan

keputusan dalam hal pencarian dana (financing decision) dan keputusan bagaimana

dana yang sudah diperoleh tersebut diinvestasikan. Konflik antara manajer dan

pemegang saham dapat diminimalkan dengan suatu mekanisme pengawasan yang

dapat mensejajarkan kepentingan-kepentingan tersebut, akan tetapi mekanisme

pengawasan ini akan menyebabkan timbulnya biaya yang disebut sebagai agency

cost.

Mekanisme pengawasan dapat dilakukan dengan berbagai cara misalnya

dengan meningkatkan struktur kepemilikan institusional. Struktur kepemilikan

institusional ini, selain dapat meningkatkan nilai perusahaan juga dapat mengurangi

agency cost. Struktur kepemilikan mampu mempengaruhi jalannya perusahaan

disebabkan oleh adanya kontrol yang mereka miliki. Clay (2002) menyatakan

kepemilikan institusional merupakan wujud prinsipal yang diharapkan berperan dalam
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aspek pengawasan yang dapat mempengaruhi kebijakan pihak manajemen. Pemilik

institusional memiliki hak suara dalam rapat pemegang saham terutama dalam

pengambilan keputusan yang berkaitan dengan perusahaan, kebijakan karyawan dan

pemberian insentif bagi manajer.

II. KAJIAN PUSTAKA

2.1 Kepemilikan Institusional

Struktur Kepemilikan dapat digunakan sebagai alat penilaian oleh investor

untuk menginvestasikan dananya di suatu perusahaan. Struktur kepemilikan ini sangat

berkaitan dengan pengawasan manajer untuk mencapai tujuan perusahaan.

Kepemilikan institusional merupakan alternatif yang dapat mengurangi agency cost

karena, adanya kepemilikan oleh investor institusional seperti perusahaan asuransi,

bank, perusahaan investasi dan kepemilikan oleh institusi lain akan mendorong

peningkatan pengawasan yang lebih optimal.

Ada beberapa hal yang perlu diperhatikan dalam struktur kepemilikan, antara

lain: (1) Kepemilikan sebagian kecil saham perusahaan oleh manajemen

mempengaruhi kecenderungan untuk memaksimalkan nilai pemegang saham dibanding

sekedar mencapai tujuan perusahaan semata; (2) Kepemilikan yang terkonsentrasi

memberi insentif kepada pemegang saham mayoritas untuk berpartisipasi secara aktif

dalam perusahaan; (3) Identitas pemilik menentukan prioritas tujuan sosial perusahaan

dan (4) maksimalisasi nilai pemegang saham, misalnya perusahaan milik pemerintah

cenderung untuk mengikuti tujuan politik dibanding tujuan perusahaan (Haruman,

2008).

Variabel institutional memiliki pengaruh dengan arah hubungan positif.

Tingginya kepemilikan oleh institusi akan meningkatkan pengawasan terhadap

perusahaan. Pengawasan yang tinggi ini akan meminimalisasi tingkat

penyelewengan-penyelewengan yang dilakukan oleh pihak manajemen terutama yang

berkaitan dengan keputusan investasi perusahaan, dimana pihak manajemen lebih

mementingkan kesejahteraan mereka dengan menggunakan dana dari pihak lain.

2.2 Price to Book Value

Sumekar (2003) menyatakan bahwa Price to book value adalah merupakan
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rasio untuk mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai bukunya. Nilai buku

per lembar saham tersebut menunjukkan aktiva bersih (net asset) yang dimiliki oleh

pemegang saham dengan memiliki satu lembar saham. Dengan membagi antara harga

saham dengan nilai buku per lembar saham akan diperoleh price to book value yang

menunjukkan nilai yang diberikan pasar terhadap suatu perusahaan. Semakin besar

rasio price to book value maka semakin tinggi perusahaan dinilai oleh para pemodal

(investor) relatif, dibandingkan dengan dana yang telah ditanamkan diperusahaan.

Secara teoritis price to book value memiliki pengaruh yang positif terhadap return

saham.

Tandelin (2001:195) mengemukakan salah satu pendekatan dalam menentukan

nilai intrinsik saham adalah melalui rasio price to book value. Price to book value atau

rasio harga saham per nilai buku merupakan hubungan antara harga pasar saham

dengan nilai buku per lembar saham.

Wirawati (2008) menyatakan bahwa price to book value adalah rasio yang

mengukur nilai yang diberikan pasar keuangan kepada manajemen dan organisasi

sebagai perusahaan yang terus bertumbuh yaitu perbandingan antara harga saham

dengan nilai buku ekuitas. Investor dalam mempertimbangkan pembuatan keputusan

membeli atau menjual saham dapat dilakukan dengan cara membandingkan nilai

intrinsik dengan nilai pasar saham bersangkutan. Salah satu pendekatan dalam

menentukan nilai intrinsik saham adalah dengan pendekatan price to book value.

2.3 Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan cerminan besar kecilnya perusahaan yang dapat

dilihat dari nilai total aktiva yang dimiliki oleh perusahaan pada neraca akhir tahun.

Secara umum perusahaan yang mempunyai total aktiva yang relatif besar dapat

beroperasi dengan tingkat efisiensi yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan

yang total aktivanya lebih rendah. Sehingga perusahaan yang total aktiva yang besar

akan lebih mampu untuk menghasilkan tingkat keuntungan yang lebih tinggi.

Ukuran perusahaan menunjukkan jumlah pengalaman dan kemampuan

tumbuhnya suatu perusahaan yang mengindikasikan kemampuan dan tingkat resiko

dalam mengelola investasi di pasar modal (Sawir, 2004:102). Ukuran perusahaan juga

dapat menentukan tingkat kemudahan perusahaan memperoleh dana dari pasar modal
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atas akses yang mereka miliki dari tahap pencapaian kedewasaan perusahaan tersebut.

Sembiring (2008) menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki total aktiva

yang besar menunjukkan bahwa perusahaan tersebut telah mencapai tahap kedewasaan

(maturity) atau well estabilished.

Hubungan antara ukuran perusahaan dengan return rata-rata dalam portofolio

menunjukkan arah hubungan yang berkebalikan. Saham-saham perusahaan yang lebih

kecil cenderung mempunyai return yang lebih tinggi dari pada saham-saham dari

perusahaan yang lebih besar. Oleh karena itu jika seseorang mempertimbangkan size

effect dalam return saham, mereka akan mengarah pada small firm effect (Sharpe,

Alexander & Bailey, 1995:25).

Pengukuran untuk firm size bisa diukur dengan menggunakan total aktiva, nilai

kapitalisasi pasar, penjualan, atau modal dari perusahaan tersebut (Indriana, 2005).

Asset size dapat dipakai sebagai wakil pengukur (proxy) untuk melihat

besarnya suatu perusahaan. Ukuran perusahaan baik perusahaan besar dan

perusahaan kecil dibedakan dengan mengukur total aktiva yang sudah dibagi dengan

nilai ekuitas perusahaan tersebut. Variabel ukuran perusahaan diukur dari logaritma

total aktiva karena nilai aktiva relatif lebih stabil dibandingkan penjualan (Hidayati,

2009).

Perusahaan yang memiliki total aktiva besar menunjukkan bahwa perusahaan

tersebut telah mencapai tahap kedewasaan dimana dalam tahap ini arus kas perusahaan

sudah positif dan dianggap memiliki prospek yang baik dalam jangka waktu yang

relatif lama. Selain itu juga mencerminkan bahwa perusahaan relative lebih stabil dan

lebih mampu menghasilkan laba dibanding perusahaan dengan total asset yang kecil.

2.4 Kerangka Pemikiran

Pemegang saham yang memiliki kemampuan untuk melakukan pengawasan

yang handal adalah pemegang saham mayoritas. Kepemilikan institusional yang

dominan dalam perusahaan akan berdampak pada usaha pengawasan yang lebih besar.

Alasannya pemilik institusional sebagai pemegang saham mayoritas memiliki

kelebihan dibandingkan dengan investor individual disebabkan dari sisi pendanaan

pemilik institusional lebih kuat dibanding pemilik individual.

Investor institusional sebagai pemilik mayoritas dianggap memiliki pendanaan
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yang sangat kuat sehingga aman bagi pemegang saham maupun calon investor jika

membeli saham perusahaan tersebut, dengan demikian investor institusional akan

meningkatkan kepercayaan publik terhadap perusahaan berupa meningkatnya volume

dan harga saham yang diperdagangkan (Praditia, 2010).

Rachmawati dan Triatmoko (2007) mengemukakan bahwa ada dua perbedaan

pendapat mengenai investor institusional. Pendapat pertama didasarkan pada

pandangan bahwa investor institusional adalah pemilik sementara (transfer owner)

sehingga hanya terfokus pada laba sekarang (current earnings). Perubahan pada laba

sekarang dapat mempengaruhi keputusan investor institusional. Jika perubahan ini

tidak dirasakan menguntungkan oleh investor, maka investor dapat melikuidasi

sahamnya. Investor institusional biasanya memiliki saham dengan jumlah besar,

sehingga jika mereka melikuidasi sahamnya akan mempengaruhi nilai/harga saham

secara keseluruhan. Pendapat kedua memandang investor institusional sebagai investor

yang lebih berpengalaman (sophisticated). Menurut pendapat ini, investor lebih

terfokus pada laba masa datang (future earnings) yang lebih besar relatif dari laba

sekarang. Investor institusional menghabiskan lebih banyak waktu untuk melakukan

analisis investasi dan mereka memiliki akses atas informasi yang terlalu mahal

perolehannya bagi investor lain. Investor institusional akan melakukan monitoring

secara efektif dan tidak akan mudah diperdaya dengan tindakan manipulasi yang

dilakukan manajer.

Price to book value merupakan salah satu indikator untuk mengukur tingkat

return yang akan diterima oleh investor. Dari berbagai rasio keuangan yang ada, price

to book value dapat digunakan pengambilan keputusan investasi, dimana nilai buku

dihitung sebagai hasil bagi dari ekuitas pemegang saham dengan jumlah saham yang

beredar. Rasio ini sangat berguna untuk menentukan saham-saham apa saja yang

mengalami overvalued, undervalued dan wajar serta menghubungkan antara rasio

harga saham terhadap nilai buku perusahaan dengan nilai intrinsik saham yang

diperkirakan untuk memprediksi imbal hasil saham.

Penelitian yang dilakukan oleh Sumekar (2003) menyatakan bahwa nilai buku

(book value per lembar saham) menunjukkan aktiva bersih (net asset) yang dimiliki

oleh pemegang saham dengan memiliki satu lembar saham. Karena aktiva bersih
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adalah sama dengan total ekuitas pemegang saham, maka nilai buku per lembar saham

adalah total ekuitas dibagi dengan jumlah saham beredar. Semakin besar rasio price to

book value maka semakin tinggi perusahaan dinilai oleh para pemodal (investor) relatif

dibandingkan dengan dana yang telah ditanamkan diperusahaan. Secara teoritis price to

book value memiliki pengaruh yang positif terhadap return saham.

Perusahaan yang memiliki total aktiva besar menunjukkan bahwa perusahaan

tersebut telah mencapai tahap kedewasaan dimana dalam tahap ini arus kas perusahaan

sudah positif dan dianggap memiliki prospek yang baik dalam jangka waktu yang

relatif lama, selain itu juga mencerminkan bahwa perusahaan relatif lebih stabil dan

lebih mampu menghasilkan laba dibanding perusahaan dengan total asset yang kecil.

Rachmawati dan Triatmoko (2007) menyebutkan bahwa perusahaan yang memiliki

total aktiva besar dapat menjadi sinyal positif bagi pasar dimana investor akan lebih

suka berinvestasi pada perusahaan besar karena kondisi keuangan perusahaan yang

lebih kuat dan kemampuan menghasilkan laba yang lebih baik. Perusahaan yang

memiliki prospek yang baik akan direspon dengan peningkatan harga saham

perusahaan. Hal ini menunjukan tingkat prestasi perusahaan dalam menghasilkan

keuntungan atau tingkat pengembalian (return) yang baik.

Miswanto (1999), dalam penelitiannya mengenai pengaruh ukuran perusahaan

pada risiko bisnis menemukan bahwa besar kecilnya perusahaan mempengaruhi risiko

bisnis. Dari penelitiannya diperoleh bukti empiris bahwa perusahaan kecil memiliki

risiko dan return yang lebih tinggi dibanding perusahaan besar.

Gambar 1
Kerangka Pemikiran Penelitian

2.5 Hipotesis

Kepemilikan
Institusional

Price to
Book Value Return

Saham

Ukuran
Perusahaan
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Berdasarkan kerangka pemikiran yang telah dipaparkan sebelumnya, hipotesis

penelitian dapat dirumuskan sebagai berikut:

1. Kepemilikan institusional secara parsial berpengaruh terhadap return saham pada

perusahaan food and beverages periode 2008-2010.

2. Price to book value secara parsial berpengaruh terhadap return saham pada

perusahaan food and beverages periode 2008-2010.

3. Ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh terhadap return saham pada

perusahaan food and beverages periode 2008-2010.

4. kepemilikan institusional, price to book value dan ukuran perusahaan secara

bersama-sama (simultan) berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan food

and beverages periode 2008-2010.

III. METODE PENELITIAN

Masing-masing aspek penelitian dijelaskan sebagai berikut:

 Tujuan Studi

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji hipotesis yang telah

dirumuskan berdasarkan teori-teori dan penelitian terdahulu. Hipotesis yang

dirumuskan menjelaskan pengaruh antara variabel.

 Study Setting

Penelitian ini merupakan studi yang dilakukan untuk menentukan pengaruh

antar variabel pada perusahaan food and beverages di Bursa Efek Indonesia

yang disebut eksperimen lapangan.

 Jenis Investigasi

Jenis investigasi dari penelitian ini bersifat studi kausalitas, dimana peneliti

ingin menjelaskan pengaruh antara variabel yang diteliti, yaitu variabel

koefisien respon laba sebagai variabel dependen dan variabel corporate social

responsibility disclosure, profitabilitas, dan default risk sebagai variabel

independen.

 Intervensi Peneliti

Peneliti memiliki intervensi minimal terhadap variabel yang diteliti, oleh karena

itu peneliti berusaha memperlihatkan pengaruh dari objek penelitian.
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 Horizon Waktu

Penelitian ini merupakan panel data studies, yaitu unit yang sama diteliti dalam

beberapa waktu (Gujarati, 2003:636)

 Unit Analisis

Unit analisis dalam penelitian ini adalah perusahaan food and beverages yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia berupa data laporan keuangan perusahaan

periode 2009-2011.

3.1 Populasi Penelitian

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur sektor food

and beverage yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2008-2010.

Pemilihan perusahaan manufaktur karena perusahaan pada industri ini merupakan

emiten dengan presentase jumlah terbanyak. Kemudian dikhususkan kepada

perusahaan yang bergerak pada sektor food and beverage, karena memiliki sensitifitas

laba perusahaan yang tinggi dibandingkan dengan perusahaan manufaktur lainnya.

Perusahaan sektor food and beverage merupakan perusahaan yang produknya sering

digunakan oleh orang banyak dan produk tersebut sangat dibutuhkan oleh konsumen

dan hampir pasti tetap dibeli dan diminati oleh konsumen, sehingga perusahaan ini

mampu bertahan dan lebih stabil. Akan tetapi kondisi return saham industri makanan

dan minuman mengalami ketidakstabilan pada tahun 2008 sehingga menyebabkan

fluktuasi harga yang sangat tajam. Jumlah populasi perusahaan manufaktur pada sektor

food and beverage sebanyak 18 perusahaan yang terdaftar di BEI pada tahun

2008-2010. Kriteria populasi sasaran sebagai berikut:

1. Perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sejak

tahun 2009, 2010, sampai tahun 2011 tidak pernah di delist.

2. Perusahaan yang tidak mengalami kerugian

3. Perusahaan yang memiliki data lengkap untuk keperluan penelitian

3.2 Sumber Teknik Pengumpulan Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data yang

telah ada dan tidak perlu dikumpulkan sendiri oleh peneliti (Sekaran, 2006:77). Oleh

karena itu, teknik pengambilan datanya menggunakan teknik dokumentasi. Teknik

dokumentasi yaitu teknik pengambilan data dengan cara mengumpulkan
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catatan-catatan yang menjadi bahan penelitian.

Dalam penelitian ini data yang digunakan adalah panel data (pooling of time

series and cross-sectional observation). Panel data merupakan gabungan dari time

series dan cross-section, dimana unit yang sama diteliti dalam beberapa waktu

(Gujarati, 2003:636). Panel data mempunyai tempat yang sama dengan dimensi waktu.

Dalam penelitian ini, panel data yang dimaksud adalah balanced panel data yaitu

setiap unit cross sectional memiliki jumlah observasi time series yang sama. Data yang

digunakan dalam penelitian berupa laporan keuangan tahunan perusahaan food and

beverages yang terdaftar di BEI.

3.3 Metode Analisis

Metode analisis merupakan cara yang digunakan untuk menganalisis hasil

penelitian. Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linier

berganda yang bertujuan Hasil pengujian hipotesis merupakan jawaban untuk keempat

hipotesis dalam penelitian ini. Model regresi linier berganda dalam penelitian ini

adalah sebagai berikut:

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + ε
Keterangan:
Y = Return Saham
X1 = Kepemilikan Institusional
X2 = Price to Book Value
X3 = Ukuran Perusahaan
β1,β2,β3 = Koefisien regresi
α = Konstanta
ε = Error term

IV. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Hasil pengujian hipotesis merupakan jawaban untuk keempat hipotesis dalam

penelitian ini. Hipotesis pertama, hipotesis kedua, hipotesis ketiga, terjawab dalam

hasil pengujian hipotesis secara individu (parsial). Sedangkan untuk hipotesis keempat

terjawab dalam hasil pengujian hipotesis secara bersama-sama (simultan). Hasil regresi

linier berganda terhadap variabel-variabel penelitian menunjukkan hasil sebagai

berikut:

Y= -3.756+1.027X1+0.477X2+0.256X3
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Berdasarkan persamaan regresi tersebut dapat diketahui bahwa konstanta (α)

nilai koefisien regresi kepemilikan institusi diperoleh sebesar 1.027, nilai koefisien

regresi price to book value sebesar 0,477 dan nilai koefisien ukuran perusahaan sebesar

0,256. Hal ini menunjukkan bahwa nilai koefisien regresi tidak sama dengan nol

berdasarkan rancangan pengujian hipotesis apabila HA : paling sedikit ada satu βi (i=

1,2,3) ≠ 0 maka HA diterima. Mengacu pada ketentuan tersebut, maka hasil penelitian

ini menerima HA. Dengan demikian dapat dikatakan bahwa kepemilikan institusional,

price to book value, dan ukuran perusahaan secara bersama-sama berpengaruh terhadap

return saham.

Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh secara keseluruhan dapat dilihat

pada tabel 4.2 yang menunjukkan bahwa pengaruh variabel independen (kepemilikan

institusional, price to book value, dan ukuran perusahaan) secara simultan terhadap

variabel dependen (return saham) dari hasil nilai koefisien determinasi (R2) dimana

nilainya adalah 0,322 atau 32,2%. Hal ini mengindikasikan bahwa 32,2% perubahan

dari return saham dapat di jelaskan oleh variabel-variabel independen secara simultan.

Koefisien korelasi (R) = 0,567 yang menunjukan bahwa derajat hubungan (korelasi)

antara variabel dependent dengan variabel independent sebesar 56,7%

V. KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN

Berdasarkan pembahasan hasil penelitian yang telah dikemukakan sebelumnya,

dapat disimpulkan bahwa:

5.1 Kesimpulan

Dari hasil pengujian analisis yang telah dilakukan mengenai pengaruh

kepemilikan isntitusional, price book value dan ukuran perusahaan terhadap return

saham dapat diambil kesimpulan sebagai berikut:

1. Kepemilikan institusional berpengaruh terhadap return saham dan memiliki

hubungan yang positif. Ini menunjukkan indikasi semakin tinggi tingkat

kepemilikan institusional yang dihasilkan perusahaan maka semakin tinggi

return yang akan diterima oleh investor.

2. Price to book value berpengaruh terhadap return saham dan memiliki hubungan

yang positif. Ini menunjukkan indikasi semakin tinggi price to book value yang
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dihasilkan perusahaan maka semakin tinggi return yang akan diterima oleh

investor.

3. Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap return saham dan memiliki hubungan

yang positif. Ini menunjukkan indikasi semakin tinggi ukuran perusahaan yang

dihasilkan perusahaan maka semakin tinggi return yang akan diterima oleh

investor.

4. Kepemilikan institusional, price to book value, dan ukuran perusahaan

berpengaruh secara simultan terhadap return saham pada perusahaan yang

terdaftar di BEI pada periode 2008 sampai dengan 2010. Secara simultan

pengaruh variabel independent adalah sebesar 0,322 atau 32,2%.

5.2 Keterbatasan

Hasil penelitian ini dibatasi oleh beberapa hal sebagai berikut:

1. Ketiga variabel independen dalam penelitian ini yaitu kepemilikan institusional,

price book value dan ukuran perusahaan hanya mampu menjelaskan 32,2%

variabel return saham sedangkan 67,8% dipengaruhi oleh faktor-faktor lain

yang tidak dimasukan kedalam penelitian ini

2. Penelitian ini mengunakan objek pada perusahaan food and beverages yang

memiliki jumlah terbatas, sehingga dalam penarikan populasi sasaran hanya

sebagaian kecil yang mewakili seluruh industri atau perusahaan lainnya di

Bursa Efek Indonesia

5.3 Saran

Untuk menambah referensi penelitian selanjutnya, beberapa saran berikut dapat

dipertimbangkan:

1. Masih banyak variabel-variabel lain diluar penelitian ini yang berpotensi

mempengaruhi return saham dapat diteliti lebih lanjut seperti inflansi,

pembagian dividen dan pergantian komisaris.

2. Memperluas objek penelitian, seperti menggunakan perusahaan manufaktur

yang memiliki jumlah sebagian besar dari perusahaan-perusahaan yang

terdaftar di BEI, atau mengunakan perusahaan yang tergabung dalam LQ-45

dimana memilki harga jual diatas rata-rata perusahaan.
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