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ABSTRAK 
ANALISJS KINERJA KEUANGAN TERBADAP RETURNSAIIAM PADA 

PERUSAHAAN SUB SEKTOR PROPERTl DAN REAL ESTATE 

Oleh: 
Siti Hardiyanti 

Drs. H. Isnurhadi, M.B.A., Ph.D; Drs. H. Umar Hamdan AJ, M.B.A 

Penelitianini bcrtujuan untukmenganalisis pengaruh kinerja keungan terhadap 
retum saham pada pernsahaan sub sektor properti dan real estate di Bursa Efek 
Indonesia periode tahun 2013-2017. Rasio keuangan dalam penelitian ini adalah 
Retum On Equity (ROE), Debi to Equity Ratio (DER), C11rrem R.atio (CR), Total 
Asset Tum over (TAT), dan Earning Per Share (EPS). Penelitian ini dilakukaa 
dengan metode Purposive Sampling dengan tuj aan untuk meodapatkan sampel 
yang representative sesuai dengan kriteria yang ditentukan. Jumlah sampel yang 
didapat ada!ah sebanyak 25 perusahaan sub sektor properti dan real estate dengan 
periode penel itian 2013-2017. Metode yang diguuakan untuk menganal isis data 
adalah metode analisis regresi !inier berganda. Berdasarkan hasil pengujian 
menunjukkan bahwa variabel Debt lo Equity (DER), Current Ratio (CR), dan 
liaming Per Share (EPS) memberikan pengaruh negatif dan tidak signi.fikan 
terhadap return saham, Sedangkan Re1urn On Hquity (ROE) dan Total Asset 

Turnover (TAT) memberikan pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap return 
saham. Implikasi dari penelitian ini adalah j ika investor ingin membeli saham 
emiten, investor perlu mempertimbangkan rasio keuangan lainnya karena kelima 
variabel tersebut tidak berpengaruh signifikan terhadap re/urn saham perusahaan 
properti dan real estate. 

Kara Kw1ci: ROE. DER. CR, TAT, EPS, dan ReturnSaham 

Mengetabui, 
Pembimbing Skripsi I 

Drs. H. lsnurbadi, B.A., Ph.D Drs. H. Umar Hamdan AJ, M.B.A 
Nll'.195007091985031001 NIP.19621112198111001 

Mcogctahui, 
Ketua .Jurusan Manajemen 

o~,-.L 
Dr. Zakaria Wabab, M.B.A 
NIP. 195707141984031005 
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ABSTRACT 
ANALYSIS OF FINANCIAL PERFORMA NCE ON STOCK RETURNS IN 

SUB-SECTOR PROPERTY A ND REAL ESTATE COAfPANIES 

By: 
Siti Hardiyanti 

Drs. H. Isourhadi, M.B.A., Pb.D; Drs. H. Umar Hamdan AJ, M.B.A 

l11is study atms to analr-e the effect of financial performance on s1ock 
retums on property and real es1a1e sub-sector companies in Indonesia Stock 
Exchange in pe,riod 2013-2017. Financial ratios in this study are Rewrn On Equity 
(ROE). Debt 10 Equity Ratio (DER). Current Ratio (CR), Total Asset Turnover 
(TAJ), and Earning Per Share (/!,PS). T111s research was conducted by using 
purposive sampling method with the aim to get represemative samples according 
to the specified criteria. The rmmber ofsample.v are 25 companies in the property 
and real estate sub-sectors with the 2013-2017 study period. The method used to 
analyze the data is the multiple linear regression analysis method Based on the test 
resulls show that the Debt to Equity (DER), Current Ratio (CR), and Earning Per 
Share (EPSJ variables have a negative and inrignificanl influence on stock returns. 
Whereas Return On Equity (ROE) and Total Asset Turn.over (TA1) have a positive 
and insign/ficant influence on stock returns. The implication of this study is that if 
investors want to buy issuer's shares, investors need to consider other financial 
ratios because the five varu:1bles have no significant effecr on stock returns of 
property and real es/ate companies. 

Keywords: ROE. DER. CR. TAT. EPS. and Stock Return 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

Pertumbuhan perekonomian Indonesia dipengaruhi oleh perkembangan berbagai 

sektor perusahaan dan industri. Sub sektor properti dan real estate menjadi salah 

satu faktor penentu untuk menarik dan mendorong perkembangan sektor lainnya. 

Selain itu, sub sektor properti dan real estate juga memiliki dampak terhadap 

perekonomian, khususnya perkembangan produk keuangan. 

       Menurut SK Menteri Perumahan Rakyat No.5/KPTS/BKP4N/1995 Pasal 1 

Ayat 4, properti adalah tanah hak dana atau bangunan permanen yang menjadi 

objek pemilik dan pembangunan. Pengertian real estate menurut peraturan 

perundang-undang PDMN No.5 Tahun 1974 adalah perusahaan properti yang 

bergerak dalam bidang penyediaan, pengadaan, serta pematangan tanah bagi 

keperluan usaha-usaha industri, termasuk industri pariwisata. 

Perusahaan properti dan real estate juga membutuhkan tambahan modal 

untuk mendorong kinerja operasional perusahaan (Wahyuni, et al. 2013). Salah 

satu caranya adalah menawarkan kepemilikan perusahaan kepada publik (go 

public) di pasar modal. Pasar modal adalah tempat bagi perusahaan untuk 

mengumpulkan modal dengan menawarkan sahamnya kepada publik (Kusumo, 

2011). 
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Undang-undang No. 8 Tahun 1995 tentang pasar modal mendefinisikan 

pasar modal sebagai suatu tempat berlangsungnya kegiatan yang berkaitan 

dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang 

berkaitan dengan efek yang diterbitkan, serta lembaga dan profesi yang berkaitan 

dengan efek. Pasar modal mempengaruhi investor dalam mempertimbangkan 

keputusan membeli saham. Bagi seorang investor, investasi dalam sekuritas yang 

dipilih tentu diharapkan memberikan tingkat return yang sesuai dengan resiko 

yang harus ditanggung oleh para investor. Bagi para investor, tingkat return ini 

menjadi faktor utama karena return adalah hasil yang diperoleh dari suatu 

investasi (Jogiyanto, 2000). Investor cenderung menghindari risiko, sehingga 

pengamatan terhadap pergerakan harga saham di pasar modal menjadi informasi 

yang penting. 

Penelitian ini menggunakan perusahaan sub sektor properti dan real estate 

sebagai sampel penelitian. Terdapat 56 perusahaan sub sektor properti dan real 

estate yang terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia), namun sampel yang sesuai 

dengan kriteria dalam penelitian ini sebanyak 25 perusahaan. Penelitian ini 

menggunakan lima tahun periode pengambilan data, yaitu periode tahun 2013 

hingga tahun 2017. Sehingga terdapat beberapa perusahaan terpilih, yang 

menjadi sampel berdasarkan kriteria dalam penelitian. Berikut adalah grafik 
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perkembangan rata-rata return saham perusahaan sub sektor properti dan real 

estate pada periode 2013 hingga 2017: 

Grafik 1.1 Rata-rata Return Saham Pada Perusahaan Properti dan Real 

Estate Periode 2013-2017 

 

Pada Grafik 1.1 menunjukkan adanya fluktuasi return saham yang terjadi 

tahun 2013 ke tahun 2014, yaitu sekitar 23,7% dari nilai return saham 0,080 

rupiah menjadi 0,272 rupiah. Hal tersebut menggambarkan pergerakan harga 

saham yang naik dibandingkan tahun 2013. Artinya investor lebih tertarik 

membeli saham perusahaan properti dan real estate ditahun 2014. Return saham 

ditahun 2015 menurun tajam menjadi -0,114 rupiah. Artinya, pada tahun 2015 

terjadi penurunan minat beli investor terhadap saham perusahaan properti dan real 

estate. Hal tersebut mempengaruhi nilai perusahaan yang semakin menurun, 

karena harga saham yang rendah mencerminkan bahwa kinerja perusahaan kurang 

baik. Sehingga investor cenderung menahan diri untuk berinvestasi. Perubahan 
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return saham dari negatif naik sekitar 17% ditahun 2016 sebesar 0,058 rupiah. 

Keadaan yang demikian sebagai goodnews bagi investor, pasalnya perusahaan 

properti dan real estate tengah memperbaiki kinerjanya. Sehingga hal tersebut 

mempengaruhi investor untuk membeli saham. Kenaikan nilai return saham 

terjadi ditahun 2017 sebesar 0,223 rupiah. Hal tersebut menunjukkan, bahwa 

terjadi perbaikan harga saham perusahaan properti dan real estate. Berdasarkan 

Grafik 1.1 rata-rata return saham menunjukkan, adanya fluktuasi return saham 

yang terjadi pada perusahaan sub sektor properti dan real estate pada periode 

2013 hingga 2017. Return saham yang mengalami pergerakan pastinya 

dipengaruhi oleh kinerja perusahaan yang kurang baik, hal ini dapat diindikasi 

berdasarkan laporan keuangannya. 

Menurut Tandelilin (2010), return merupakan salah satu faktor yang 

memotivasi investor berinteraksi dan juga merupakan imbalan atas keberanian 

investor dalam menanggung resiko terhadap investasi yang dilakukannya. Return 

saham adalah pendapatan ataupun hasil pengembalian yang berhak diperoleh 

investor karena menginvestasikan dana dalam bentuk saham. Return saham terdiri 

dari dividen dan capital gain (Husnan, 2005). Dividen merupakan keuntungan 

perusahaan yang dibagikan kepada pemegang saham (investor) sedangkan, capital 

gain merupakan kenaikan atau penurunan harga suatu surat berharga, yang bisa 

memberikan keuntungan atau kerugian bagi investor (Isnurhadi dan Aditya; 
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2013). Fluktuasi harga saham yang tinggi dan dividen yang tidak selalu 

dibayarkan oleh emiten menyebabkan adanya fluktuasi return atas saham. 

Fluktuasi return yang tinggi membawa risiko yang tinggi bagi investor (Mandala 

& Aisah, 2016). 

Selain return saham, indikator yang menunjukkan kinerja suatu perusahaan 

adalah laporan keuangan. Berikut adalah beberapa rasio kinerja keuangan yang 

digunakan dalam penelitian ini sebagai variabel independen. Rasio keuangan yang 

digunakan diproksikan dengan beberapa rasio yaitu Return On Equity (ROE), 

Debt to Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR), Total Asset Turnover (TATO), 

dan Earning Per Share (EPS). Kelima rasio tersebut mempengaruhi pergerakan 

return saham, sehingga menjadi ukuran dan pertimbangan investor membeli 

saham. Pada tabel berikut menujukkan rata-rata Return On Equity, Debt to Equity 

Ratio, Current Ratio, Total Asset Turnover, dan Earning Per Share perusahaan 

sub sektor properti dan real estate periode 2013 hingga 2017: 

Tabel 1.2 Rata-Rata Return Saham On Equity, Debt to Equity Ratio, Current 

Ratio, Total Asset Turnover, dan Earning Per Share Pada Perusahaan 

Properti dan Real Estate Periode 2013 – 2017 

Keterangan Rata-rata 2013-2017 

Return on Equity (ROE)  8,504 

Debt to Equity Ratio (DER) 0,725 

Current Ratio (CR) 167,404 

Total Asset Turnover (TATO) (Perputaran) 19,974 

Earning Per Share (EPS) (Rupiah) 1.808 

Sumber: Data sekunder diolah peneliti, 2018 
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Berdasarkan Tabel 1.2 menunjukkan rata-rata setiap rasio pada periode 2013 

hingga 2015 yang fluktuatif. Return On Equity memiliki nilai rata-rata sebesar 

8,504 sedangkan Debt to Equity Ratio memiliki nilai rata-rata sebesar 0,725 dan 

Current Ratio sebesar 167,404. Perputaran modal pada perusahaan properti dan 

real estate terjadi sekitar 19,974 kali perputaran pada periode 2013 hingga 2017 

dan Earning Per Share memiliki nilai rata-rata sebesar 1,808 rupiah selama 

periode 2013 hingga 2017 pada perusahaan properti dan real esate.  

Asymetry information merupakan suatu kondisi dimana informasi yang 

bentuknya privat, dimiliki investor yang hanya mendapat informasi saja. 

Pengumuman informasi bisa menjadi good news dan bad news bagi investor, 

maka akan terjadi perubahan dalam volume perdagangan saham (Ross, 1977). 

Signalling theory menjelaskan mengenai pengeluaran investasi yang akan 

memberikan sinyal positif kepada para investor tentang pertumbuhan perusahaan 

dimasa mendatang, sehingga dapat meningkatkan harga saham yang berarti 

meningkatkan nilai perusahaan. 

Teori struktur modal dari Franco Modigliani dan Merton Miller (MM, 

1958) menyatakan nilai suatu perusahaan akan meningkat seiring meningkatnya 

debt to equity ratio karena adanya pengaruh dari corporate tax rate shield. Teori 

struktur modal ini memproksikan debt to equity ratio sebagai rasio yang 

digunakan dalam mengindikasi keadaan perusahaan. Adanya pajak bunga yang 
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dibayarkan akibat dari penggunaan hutang dapat digunakan untuk mengurangi 

penghasilan, yang disebabkan adanya pajak atau biasa disebut tax deductible. 

Teori struktur modal kemudian dikritik oleh trade-off theory yang 

menyatakan, bahwa kenaikan hutang tidak linier dengan menaikan nilai 

perusahaan. Penggunaan hutang yang semakin besar sampai batas tertentu dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan. Apabila melewati batas penggunaan hutang akan 

menurunkan nilai perusahaan, karena manfaat hutang (penghematan pajak) lebih 

kecil dari biaya yang timbul akibat berhutang berupa biaya keagenan dan biaya 

bunga hutang. Jika perusahaan tidak mampu membiayai kedua biaya tersebut 

maka akan menyebabkan kebangkrutan (Brigham and Houston, 2011). 

Tujuan utama perusahaan adalah memaksimalkan kekayaan pemegang 

saham dengan cara memaksimalkan nilai perusahaan. Perusahaan harus 

meningkatkan laba dan arus kas dimasa depan. Hal tersebut dilakukan dengan 

melakukan evaluasi kinerja perusahaan, yang dapat dilihat dari laporan keuangan 

perusahaan selama periode tertentu. Menurut (Houtson and Brigham, 2010) 

kinerja perusahaan dapat dilihat dengan indikator berupa rasio-rasio keuangan 

yang tercatat di laporan keuangan, hal tersebut yang menjadi pertimbangan dalam 

pengambilan keputusan terutama dalam menilai harga saham. 
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Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan memperoleh laba 

berdasarkan aktivanya maupun modal sendiri atau ukuran efektivitas pengelolaan 

manajemen perusahaan. Rasio profitabilitas pada penelitian ini diasosiaikan 

dengan rasio return on equity. Studi mengenai hubungan return on equity dengan 

return saham sering digambarkan sebagai hubungan yang signifikan. Pernyataan 

ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh (Erik &Amanah, 2016; Nurazi 

& Usman, 2016; Bisara, 2015) yang menyatakan adanya hubungan yang 

signifikan antara return on equity dengan return saham. Sedangkan menurut 

(Sudiyanto & Suharmanto, 2011; Sugiarti, et al., 2015; Aisyah & Mandala, 2016) 

return on equity tidak berpengaruh terhadap return saham. 

Solvabilitas mengukur berapa besar penggunaan utang dalam pembelanjaan 

perusahaan (Raharjo & Muid, 2013). Rasio ini diproksikan dengan rasio keuangan 

yaitu debt to equity ratio. Studi empiris mengenai hubungan debt to equity ratio 

dengan return saham digambarkan sebagai hubungan yang signifikan. Hasil 

penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh (Nuryana, 2013 dan 

Jusriani & Rahardjo, 2013). Hal yang berlawanan diungkapkan oleh (Kusumo, 

2011; Erari, 2013; Nugroho & Daljono, 2013) yang mengatakan bahwa variabel 

debt to equity ratio tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai return 

saham. 
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Likuiditas sering diasosiasikan dengan current ratio suatu cara untuk 

menguji tingkat proteksi yang diperoleh pemberi pinjaman berpusat pada kredit 

jangka pendek yang diberikan kepada perusahaan untuk mendanai kegiatan 

operasional perusahaan. Menurut (Nugroho, 2012; Ulupi, 2007; Prihartini, 2009), 

current ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai return saham. 

Penelitian yang berbeda dilakukan oleh (Kusumo, 2011; Aditya & Isnurhadi, 

2013; Malintan, 2010; Sugiarti et al., 2015) yang menjelaskan bahwa rasio 

current ratio tidak berpengaruh secara signifikan terhadap nilai return saham. 

Aktivitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa efektif 

perusahaan dalam mengelola aktiva. Jika perusahaan memiliki terlalu banyak 

aktiva maka perusahaan akan membutuhkan biaya modal yang tinggi pula, hingga 

akhirnya menyebabkan laba menurun (Brigham & Houston, 2011). Rasio aktivitas 

sering diasosiasikan dengan total asset turnover. Rasio ini digunakan untuk 

mengukur perputaran semua aktiva perusahaan. Studi empiris mengenai hubungan 

total asset turnover dengan return saham digambarkan sebagai hubungan yang 

signifikan dengan return saham. Hasil penelitian ini didukung oleh (Nugroho, 

2012). Penelitian dengan hasil yang berbeda dilakukan oleh (Bisara, 2015; 

Ariyanti & Ika, 2016; Nugroho & Daljono, 2013) yang menyatakan bahwa total 

asset turnover tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap return saham. 
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Nilai pasar terkait dengan penilaian kinerja saham perusahaan yang telah 

diperdagangkan dipasar modal. Pada penelitian ini rasio nilai pasar yang 

digunakan sebagai alat ukur adalah Earning Per Share, rasio ini membandingkan 

antara laba bersih setelah pajak pada satu tahun buku dengan jumlah saham yang 

diterbitkan. Menurut (Setiyono, 2016) Earning Per Share berpengaruh signifikan 

terhadap return saham. Sedangkan penelitian yang dilakukan (Karim, 2015; Aisah 

& Mandala, 2016; Chomah, 2015; Puspitasari, et al., 2015) menyatakan Earning 

Per Share tidak berpengaruh terhadap return saham. 

Penelitian ini menggunakan rasio keuangan yang diwakilkan oleh Return On 

Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR), Total Asset 

Turnover (TATO), dan Earning Per Share (EPS). Hal ini didasari dengan adanya 

inkonsistensi dalam penelitian terdahulu, sehingga menyebabkan perbedaaan hasil 

dalam penelitian. Oleh karena itu perlu dilakukan penelitan yang lebih lanjut 

mengenai pengaruh Return On Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), 

Current Ratio (CR), Total Asset Turnover (TATO), dan Earning Per Share (EPS) 

terhadap return saham. Berdasarkan uraian fenomena diatas, membuat peneliti 

tertarik untuk melakukan penelitian terkait pentingnya evaluasi kinerja keuangan 

bagi kelangsungan hidup perusahaan dan perkembangan perusahaan mendatang. 

Sehingga peneliti ini mengambil judul “Analisis Pengaruh Kinerja Keuangan 

Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Properti dan Real Estate”. 
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1.2. Rumusan Masalah 

       Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan penulis membuat 

suatu perumusalah masalah, yaitu : Bagaimana pengaruh Return On Equity 

(ROE), Debt to Equity Ratio (DER), Current Ratio (CR), Total Asset Turnover 

(TATO), dan Earning Per Share (EPS) terhadap return saham pada sub sektor 

Properti dan Real Estate pada periode 2013-2017? 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

       Berdasarkan perumusan masalah di atas, maka tujuan yang ingin dicapai 

dalam penelitian ini adalah : Untuk menganalisis dan mengetahui bagaimana 

pengaruh pengaruh Return On Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), 

Current Ratio (CR), Total Asset Turnover (TATO), dan Earning Per Share (EPS) 

terhadap return saham pada sub sektor Properti dan Real Estate pada periode 

2013-2017. 

 

1.4. Manfaat Penelitian 

Manfaat Teoritis: 

a. Bagi Penulis 
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       Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai literatur pengetahuan 

mengenai ilmu manajemen keuangan sehingga penulis dapat 

mengimplementasikan ilmu yang sudah diteliti. 

b. Bagi Akademis 

       Penelitian ini juga diharapkan dapat dijadikan literatur serta memberikan 

kontribusi terhadap pengembangan studi dan referensi dipenelitian selanjutnya. 

Manfaat Praktis: 

a. Bagi Perusahaan  

       Diharapkan penelitian ini dapat menjadi pertimbangan dalam penerapan 

faktor-faktor yang mempengaruhi return saham pada perusahaan, sebagai 

pandangan kinerja perusahaan dimasa mendatang. 

b. Bagi investor 

       Diharapkan agar penelitian ini dapat digunakan sebagai informasi dalam 

implementasi kegiatan serta pengambilan keputusan dalam berinvestasi dimasa 

yang akan datang. 

1.5. Sistematika Penulisan 

       Sistematika penulisan hasil penelitian ini terbagi kedalam lima bab. Berikut 

ini adalah gambaran umum tentang masing-masing bab. 

BAB I  : PENDAHULUAN 
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       Bab ini terdiri dari subbab latar belakang, subbab perumusan masalah, subbab 

tujuan penelitian, subbab manfaat penelitian, dan subbab sistematika penulisan. 

Subbab latar belakang menjelaskan tentang apa yang membuat peneliti tertarik 

untuk melakukan penelitian tentang nilai perusahaan. Subbab perumusan masalah 

menjelaskan tentang hal yang menjadi permasalahan. Subbab tujuan penelitian 

menjelaskan tujuan dari penelitian tersebut. Subbab manfaat penelitian 

menjelaskan manfaat penelitian. 

BAB II : TINJAUAN PUSTAKA 

       Bab ini terdiri dari subbab telahaan teori dan subbab kerangka pemikiran. 

Subbab telaah teori menjelaskan berbagai macam teori dasar yang dijadikan 

sebagai pedoman untuk melakukan penelitian. Subbab kerangka pemikiran 

menjelaskan bagaimana kerangka berpikir untuk melakukan penelitian. 

BAB III : METODE PENELITIAN  

       Bab ini menjelaskan tentang Subbab Ruang Lingkup Penelitian, Subbab 

Rancangan Penelitian, Subbab Sumber Data, dan Subbab Teknik Analisis. Subbab 

Ruang lingkup penelitian menjelaskan tentang subjek yang dipilih untuk 

melakukan penelitian. Subbab Rancangan Penelitian menjelaskan jenis penelitian 

yang ditetapkan. Subbab Sumber Data menjelaskan data yang diperlukan dalam 

penelitian ini diperoleh. Subbab Teknik Analisis menjelaskan teknik yang 

digunakan untuk mengolah data. 
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BAB   IV : ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

       Pada subbab ruang lingkup penelitian pada subbab ini menjelaskan gambaran 

mengenai objek yang menjadi kajian peneliti tempat melakukan penelitian dan 

bidang usaha tempat melakukan penelitian. Pada subbab hasil penelitian 

menjelaskan hasil penelitian yang didapat. Pada subbab pembahasan penelitian 

menjelaskan dari hasil penelitian dan menjelaskan tentang pembahasan.  

BAB  V : KESIMPULAN DAN SARAN 

       Pada bab ini dijelaskan dua subbab yaitu kesimpulan dan saran. Subbab 

kesimpulan menjelaskan ringkasan keseluruhan dari hasil penelitian yang 

dilakukan dan subbab saran menjelaskan saran untuk penelitian selanjutnya. 
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