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ABSTRAK

Pengaruh Kinerja Keuanganan dan Kinerja Pasar Terhadap Return Saham
Pada Perusahaan Sektor properti, Real estate dan Konstruksi Bangunan di
Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2015-2017

Oleh :
Erwin Putra Sanjaya
Hj. Rochmawati Daud, S.E., M. Si., Ak
Rika Henda Safitri, S.E., M. Acc., Ak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan dan kinerja pasar
terhadap refwrn saham perusahaan sektor properti, real estate dan  konstruksi
bangunanyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BED) tahun 2015-2017, Dalam
penelitian ini rasio yang digunakan adalah Current ratio (CR), Return on Asset (ROA),
Return on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), Debt to Asset Katio (DAR),
FEarning per Share (EPS) dan Price FEarning Ratio (PER). Populasi dalam penelitian ini
adalah seluruh perusahaan sektor properti, real estate dan konstruksi bangunan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2017 sebanyak 47 perusahaanyang telah
memenuhi kriteria. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis regresi berganda dan
uji hipotesis menggunakan t-statistik,ditemukan penyimpangan Multikolinearitas, maka
Variabel DAR dibuang untuk menghindari penyimpangan asumsi klasik. Dari hasil
penelitian menunjukan bahwa variabel Current Ratio (CR) secara parsial berpengaruh
terhadap refurn saham, sedangkan variabel Return on Asset (ROA), Return on Equity
(ROE), Debt to Equity Ratio (DER), Earning per Share (EPS) dan Price Earning Ratio
(PER) tidak berpengaruh terhadap return saham. Secara bersama-sama kinerja keuangan
dan kinerja pasar tidak berpengaruh terhadap return saham.

Kata kunci: Current ratio, Return on Asset, Return on Equity, Debt to Equity Ratio,
Earning per Share, Price Earning Ratio, return saham

TR

Hj. Rochmawati Daud, S.E.. M. Si.. Ak Rika Henda Safitri, S.E.. M. Acc.. Ak
NIP. 196409031994032001 NIP. 198705302014042001

Ketua, Anggota,

Mengetahui,
Ketua Jurfisan Akuntansi

Arista Hakiki, S.E.. M.Acc.. Ak.. CA
NIP. 197303171997031002

xi



ABSTRACT

Pengaruh Kinerja Keuanganan dan Kinerja Pasar Terhadap Return Saham
Pada Perusahaan Sektor properti, Real estate dan Konstruksi Bangunan di
Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2015-2017

By :
Erwin Putra Sanjaya
Hj. Rochmawati Daud, S.E., M. Si., Ak
Rika Henda Safitri, S.E., M. Acc., Ak

This research aimed to determine the effect of financial performance and market
performance to stock returnof property, real estate and building construction companies
listed in the Indonesian Stock Exchange (IDX) periods 2015-2017. In this study the ratio
used is Current ratio (CR), Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), Debt to
Equity Ratio (DER), Debt to Asset Ratio (DAR), Earning per Share (EPS) and Price
Earning Ratio (PER). The population in this study are all property, real estate and
building construction companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2015-2017 as
many as 47 companies that have met the criteria.The analysis technique used is multiple
regressionand hypothesis testing using t-statistic, found deviations of classic assumptions
multicollinearity, then theDAR variable is discarded to avoid classic assumption
deviations. From the result showed that the variable Current Ratio (CR) is partially affect
stock return, while the variable Return on Asset (ROA), Return on Equity (ROE), Debt to
Equity Ratio (DER), Earning per Share (EPS) and Price Earning Ratio (PER) does not
affect stock returns. Simultaneously financial performance and market performance does
not affect stock returns.

Keyword: Current ratio, Return on Asset, Return on Equity, Debt to Equity Ratio,
Earning per Share, Price Earning Ratio, stock return
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Dalam mendukung keberlangsungan kegiatan usaha pada suatu perusahaan
dibutuhkan adanya persediaan modal yang cukup dalam bentuk uang agar
keberlangsungan kegiatan usaha dapat terjaga. Perusahaan biasanya mendapatkan
sumber dana melalui modal pemilik itu sendiri maupun pinjaman dari bank atau
pihak lain, atau mungkin mencari partner untuk melakukan penggabungan usaha
(Merger). Cara lain yang dapat dilakukan dengan mencari orang yang mau
menanamkan modalnya pada perusahaan, dengan cara menjual sebagian dari
kepemilikan perusahaan kepada masyarakat luas dalam bentuk saham atau surat
berharga. Cara yang bisa dilakukan adalah dengan mendaftarkan perusahaan ke
Bursa Efek Indonesia (BEI).

Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) mempunyai
keuntungan dibandingkan dengan perusahaan yang tidak terdaftar. Salah satu
keuntungan yang didapat adalah lebih mudahnya untuk mendapatkan dana dengan
menjual surat berharga atau saham di Bursa Efek, mempermudah akses perbankan
dan mudahnya akses masuk ke pasar uang.

Tinggi rendahnya harga saham dapat dijadikan acuan bagi investor untuk
menilai suatu entitas. Apabila harga yang ditawarkan tinggi, maka nilai

perusahaan di mata masyarakat juga tinggi, begitupun sebaliknya. Karena itu



menjaga harga saham yang stabil dan tinggi menjadi hal yang cukup diperhatikan
oleh perusahaan.

Jogiyanto(Sutriani, 2014) mendefinisikan kegiatan investasi pada pasar
modal adalah kegiatan menempatkan dana pada satu atau lebih aset selama
periode tertentu dengan harapan dapat memperoleh pendapatan atau peningkatan
dana atas nilai investasi awal yang bertujuan untuk memaksimalkan return yang
diharapkan. Maka investor harus melihat terlebih dahulu saham mana yang
menguntungkan, dengan melihat kinerja perusahaan yang bersangkutan.

Harga saham yang dijual perusahaan di bursa efek Indonesia mempunyai
nilai yang naik turun sesuai dengan keadaan pasar tergantung dari jumlah peminat
dan jumlah persediaan saham itu sendiri. Harga saham mencerminkan nilai dari
perusahaan. Jika perusahaan mencapai prestasi yang baik, maka saham
perusahaan tersebut akan banyak diminati oleh para investor. Prestasi baik yang
dicapai perusahaan dapat dilihat didalam laporan keuangan yang dipublikasikan
oleh perusahaan (emiten) (Kristiana & Sriwidodo, 2012).

Laporan keuangan dirancang untuk memudahkan investor untuk
menganalis rasio-rasio antar variabel dari laporan keuangan. Dalam penelitian ini
rasio yang digunakan adalah Current Ratio, Return on Asset, Return on Equity,
Debt to Equity Ratio, Debt to Asset Ratio, Earning per Share dan Price Earning
Ratio.

Pemilihan variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian adalah
karena masing-masing variabel mewakili rasio-rasio dalam rasio keuangan, rasio

likuiditas diwakili oleh Current Ratio. Rasio solvabilitas diwakili oleh Debt to



Equity Ratio dan Debt to Asset Ratio. Rasio Profitabilitas diwakili oleh Return on
Asset dan Return on Equity. Rasio pasar diwakili oleh Earning per Share dan
Price Earning Ratio. Selain karena mewakili masing-masing rasio keuangan,
pemilihan rasio juga didasarkan pada data dari hasil penelitian sebelumnya yang
terdiri dari 26 penelitian dapat disimpulkan bahwa ada beberapa variabel yang
sama yang digunakan oleh peneliti, meskipun variabelnya sama tetapi hasil yang
diperoleh berbeda, misalnya variabel ROA yang digunakan oleh 18 peneliti, yang
menghasilkan 12 penelitian berpengaruh secara positif dan signifikan, 4 penelitian
berpengaruh secara positif dan tidak signifikan dan 2 penelitian tidak berpengaruh
sama sekali. Dapat disimpulkan bahwa Variabel ROA terjadi adanya research gap
yang membuat peneliti tertarik untuk meneliti lebih lanjut. Penelitian lain yang
terjadi research gap adalah CR, ROE, DER, PER, dan EPS.

Penelitian-penelitian dibidang pasar modal telah banyak dilakukan,
diantaranya tentang faktor-faktor yang mempengaruhi return saham. Dari banyak
penelitian yang telah dilakukan terdapat perbedaan tentang variabel-variabel yang
dipilih dan menghasilkan kesimpulan yang berbeda. Diantaranya, Gunawan dan
Hardyani (2014) melakukan penelitian mengunakan variabel ROA, ROE, DER,
NPM dan CR. Mengemukakan bahwa ROA dan ROE berpengaruh secara positif
dan signifikan terhadap return saham sedangkan DER, NPM dan CR tidak
berpengruh terhadap return saham. Sedangkan, Arista dan Astohar (2012)
melakukan penelitian pada perusahaan manufaktur yang go public di bei periode
tahun 2005 — 2009. Mengunakan variabel ROA, EPS, DER, dan PBV.

Mengemukakan bahwa ROA dan EPS tidak berpengaruh terhadap return saham,



DER berpengaruh signifikan secara negatif terhadap return saham, sedangkan
PBYV tidak berpengaruh terhadap return saham.

Penelitian lainya dilakukan Erari (2014) mengunakan variabel ROA, DER
dan CR. Mengemukakan bahwa variabel ROA yang berpengaruh signifikan
terhadap return saham, sedangkan CR dan DER tidak berpengaruh terhadap
return saham. Sedangkan Wijaya (2008) melakukan penelitian mengunakan
variabel ROE, PER, BVPS dan PTBV. Hasilnya ROE, PER dan BVPS
mempunyai pengaruh negatif terhadap Return dan PTBV tidak berpengaruh
terhadap return saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan Aryanti,
Mawardi dan Andesta (2016) mengunakan variabel ROA, ROE, NPM dan CR.
Mengemukakan bahwa ROA berpengaruh positif dan tidak signifikan, ROE dan
CR berpengaruh signifikan secara negatif dan NPM tidak signifikan. Berdasarkan
hasil penelitian terdahulu diketahui adanya Research Gap dari variabel
independen yang dianggap mempengaruhi return saham. Penelitian diatas
menunjukan bahwa tidak setiap kejadian empiris sesuai dengan teori yang ada.

Penelitian ini menggunkan objek penelitian perusahaan sektor properti,
real estate dan konstruksi bangunan dikarenakan sektor ini merupakan salah satu
sektor yang memiliki perkembang yang cukup sangat pesat, seperti data yang
dikutip dari Laporan Perekonomian Indonesia (LPI) yang keluarkan Bank
Indonesia (www.bi.go.id) pada tahun 2014 “Penguatan IHSG pada tahun 2014
juga didorong oleh penguatan indeks hampir di seluruh sektor. Dari sisi
fundamental perusahaan, margin keuntungan perusahaan sebesar 8,6% pada tahun

2014 menjadi salah satu faktor positif penguatan indeks hampir di seluruh sektor


http://www.bi.go.id/

tersebut. Secara sektoral, penguatan terbesar berasal dari sektor properti sebesar
55,8%, diikuti sektor keuangan yang menguat sebesar 35,4%”. Hal ini
menunjukan bahwa sektor properti adalah sektor yang paling berkembang pada
tahun 2014.

Pada tahun 2015 melemahnya pertumbuhan ekonomi global berimbas
terhadap investasi di Indonesia termasuk sektor properti sehingga Bank Indonesia
menempuh kebijakan makroprudensial yang cenderung akomodatif pada tahun
2015 untuk menahan perlambatan ekonomi yang lebih dalam. Dalam upaya
tersebut, Bank Indonesia melonggarkan rasio Loan to Value (LTV) atau
Financing to Value (FTV) untuk kredit atau pembiayaan properti (www.bi.go.id).

Pada tahun 2016 petumbuhan sektor properti, real estate dan konstuksi
bangunan mengalami peningkatan yang pesat seperti yang di kutip dari LPI 2016
“Pembangunan infrastruktur pada 2016 tercatat cukup tinggi, seiring rencana
pembangunan 303 proyek infrastruktur, seperti pembangunan jalan, jalur kereta
api, pelabuhan udara, saluran air dan transportasi publik). Sementara itu, investasi
swasta yang berkontribusi sebesar 70% dari total investasi, terlihat dalam tren
melemah sejak awal 2016. Investasi swasta yang menguat tercatat pada investasi
bangunan, khususnya konstruksi properti. Peningkatan investasi bangunan
khususnya konstruksi properti terutama terjadi pada triwulan 1 2016. Hal tersebut
merupakan dampak dari pelonggaran kebijakan sektor properti yang
diimplementasikan pada akhir 2015, antara lain melalui penurunan mortgage rate

dan uang muka” (www.bi.go.id). Dan terus berlanjut hingga tahun 2017.


http://www.bi.go.id/
http://www.bi.go.id/

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka penelitian ini
diberi judul “Pengaruh Kinerja Keunganan dan Kinerja Pasar terhadap
Return Saham pada Perusahaan Sektor Properti, Real Estate dan Konstruksi

Bangunan di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2015-2017".

1.2. Rumusan masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan di atas, maka dapat
dirumuskan permasalahan dalam penelitian ini adalah bagaimana pengaruh
Current Ratio (CR), Return on asset (ROA), Return on equity (ROE), Debt to
Equity Ratio (DER), Debt to Asset Ratio (DAR), Earning per Share (EPS) dan
Price Earning Ratio (PER) terhadap return saham perusahaan sektor properti, real
estate dan konstruksi bangunan tahun 2015-2017 secara parsial maupun secara

simultan atau bersama-sama?.

1.3.  Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas maka tujuan yang ingin dicapai
dalam penelitian ini adalah untuk menganalisis dan mengetahui pengaruh Current
Ratio (CR), Return on asset (ROA), Return on equity (ROE), Debt to Equity
Ratio(DER), Debt to Asset Ratio (DAR), Earning per Share (EPS) dan Price
Earning Ratio (PER) terhadap return saham perusahaan sektor properti, real
estate dan konstruksi bangunan tahun 2015-2017 baik secara parsial maupun

secara simultan atau bersama-sama?.



1.4. Manfaat Penelitian

1. Manfaat Akademis

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai acuan bagi penelitian
selanjutnya dan perbandingan untuk penelitian selanjutnya berkaitan dengan
variabel CR, ROA, ROE, DER, DAR, EPS dan PER yang mempengaruhi return

saham.

2. Manfaat Praktis

a. Bagi investor

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan pengetahuan bagi
investor atas informasi keuangan dalam melakukan pengambilan keputusan untuk
berinvestasi di pasar modal, sehingga dapat memperkecil resiko yang mungkin

terjadi akibat pembelian saham di pasar modal.

b. Bagi Perusahaan
Bagi perusahaan penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan untuk
menganalisis informasi keuangan yang dimiliki dan dapat digunakan sebagai

dasar untuk meningkatkan kinerja sehingga dapat meningkatkan return sahamnya.

1.5.  Sistematika Peneitian
Penulisan skripsi ini terdiri dari 5 (lima) bab, selengkapnya penulisan skripsi ini

dapat dikemukakan sebagai berikut:



BAB |

BAB Il

BAB Il

BAB IV

BAB V

: PENDAHULUAN, dalam bab pendahuluan terdiri dari latar
belakang penelitan, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat
penelitian dan sistematikan penelitian.

: TINJAUAN PUSTAKA, dalam bab tinjauan pustaka yang
dibahas tentang landasan teori dalam penelitian, penelitian
sebelumnya, kerangka penelitian dan hipotesis penelitian.

: METODE PENELITIAN, dalam bab metode penelitian terdiri
dari ruang lingkup penelitian, jenis dan sumber data, populasi dan
sampel, variabel penelitian dan definisi operasional, alat analisis
data dan teknik analisis data.

: HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN, merupakan bab
yang berisi tentang deskripsi objek penelitian, analisis dan data
pembahasan.

: PENUTUP, merupakan bab penutup yang berisi kesimpulan dari

penelitian ini dan saran untuk penelitian selanjutnya.
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