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ABSTRAK 

Sektor Properti, Real Estate, dan Konstruksi merupakan salah satu sektor yang diperkirakan akan 
terus berkembang pesat di masa yang akan datang. Namun pergerakan aktivitas pasar dalam dua 
tahun terakhir, emiten-emiten Properti justru menghadapi pasar yang lesu. Tujuan dari penelitian 
ini adalah untuk mengetahui dan menjelaskan pengaruh rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio 
aktivitas, rasio profitabilitas, dan rasio pasar terhadap harga saham perusahaan. 

Harga saham dipengaruhi oleh kinerja keuangan perusahaan. Secara 
fundamental, investor dapat menilai kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan analisis 
rasio keuangan. Investor perlu memperhatikan rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio aktivitas, 
rasio profitabilitas, dan rasio pasar untuk mengoptimalkan keputusan berinvestasi. Pada penelitian 
ini, current ratio (CR) indikator rasio likuiditas, debt to equity ratio (DER) indikator rasio 
solvabilitas, total asset turnover (TATO) indikator rasio aktivitas, net profit margin (NP.lvl) 
indikator rasio profitabilitas, dan price earning ratio (PER) indikator rasio pasar. 

Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan subsektor Properti dan Real 
Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2014-2017. Pada penelitian ini 
menggunakan 10 sampel perusahaan yang diambil dengan teknik purposive sampling. Data yang 
diperoleh dari website resmi www.idx.co.id dan laporan keuangan serta laporan tahunan 
perusahaan. Penelitian ini menggunakan software SPSS edisi 25. Teknik analisis data yang 
digunakan adalah model regresi linier berganda. 

Hasil penelitian ini adalah Y = -670,780 + 0,6 CRi- 258,187 DERi + 4629,026 
TATOi + 14,437 NPM + 14,298 PERi+ e. CR, DER, TATO, NPM, dan PER secara simultan 
berpengaruh pada harga saham. Hasil uji t adalah secara parsial bahwa variable TATO, NP.M, dan 
PER berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Nilai koefisien determinasi sebesar 
0,521 atau dapat diartikan bahwa sebesar 52, 1% variabel harga saham dapat dijelaskan oleh 
variabel CR, DER, TATO, NPM, dan PER. 

Kata kunci: total asset turnover, net profit margin, price earning ratio, kinerja keuangan, harga 
saham 



ABSTRACT 

The Property, Real Estate and Construction Sector is one sector that is expected to continue to 
grow rapidly in the future. But the movement of market activity in the past two years, property 
issuers actually face a sluggish market The purpose of this study is to find out and explain the 
effect of liquidity ratios, solvability ratios, activity ratios, profitability ratios, and market ratios on 
the company's stock price. 

Stock prices are influenced by the company's financial performance. 
Fundamentally, investors can assess the company's financial performance using financial ratio 
analysis. Investors need to pay attention to liquidity ratios, solvency ratios, activity ratios, 
profitability ratios, and market ratios to optimize investment decisions. In this study, the current 
ratio (CR) indicator of liquidity ratio, debt to equity ratio (DER) indicator of solvency ratio, total 
asset turnover (TATO) indicator of activity ratio, net profit margin (NPM) indicator of 
profitability ratio, and price earning ratio (PER) market ratio indicator. 

The population in this study is the Property and Real Estate subsector companies 
listed on the Indonesia Stock Exchange in the period 2014-2017. In this study using 10 sample 
companies taken by purposive sampling technique. Data obtained from the official website 
www.idx.co.id andfinancial reports and company annual reports. This study uses SPSS 25 edition 
software. The data analysis technique used is multiple linear regression models. 

The results ofthis study are Y = -670, 780 + 0.6 CRi- 258,187 DERI + 4629,026 
TATOi + 14,437 NPMi + 14,298 PERI+ e. CR, DER, TATO, NPM, and PER simultaneously 
influence stock prices. The results of the t test are partially that the TATO, NPM, and PER 
variables have a positive and significant effect on stock prices. The determination coefficient value 
is 0. 521 or it can be interpreted that 52.1% of the stock price variable can be explained by the 
variables CR, DER, TATO, NPM, and PER. 

Keywords: total asset turnover, net profit margin, price earning ratio, financial performance, 
stock price 
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1.1. Latar Belakang 

BAB1 

PENDAHULUAN 

Seiring dengan pemulihan perekonomian dunia yang berdampak 

baik untuk ekonomi Indonesia, pasar modal Indonesia juga berkembang sangat 

cepat. Pasar modal Indonesia tumbuh dari posisi Rp 2,73 miliar pada tahun 1977 

menjadi Rp 6,870.7 triliun per 8 Agustus 2018. Hal ini didukung dengan aktivitas 

investor yang mencapai nilai tertinggi hingga 43,000 investor per hari. Banyak 

investor yang ingin melakukan penanaman modal atau investasi melalui 

bermacam instrumen keuangan. Salah satu instrumen keuangan yang dapat 

menjadi sarana investasi adalah surat berharga yang diperoleh di pasar modal. 

Menurut Darmadji dan Fakhrudin (2012), pasar modal merupakan sarana untuk 

berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang dapat diperjualbelikan. Pasar 

modal memiliki peran sangat penting dalam membangun pertumbuhan ekonomi 

dan pembangunan nasional. Pasar modal dibentuk oleh berbagai bursa efek yang 

membentuk wadah baik untuk melakukan transaksi hutang maupun transaksi 

modal sendiri. 

Menurut Sundjaja dan Barlian (2013:86), bursa efek merupakan 

sebuah organisasi yang menyediakan wadah pemasaran dimana perusahaan dapat 

meningkatkan dananya melalui penjualan sekuritas bam dan pembeli dapat 

membeli maupun menjual kembali sekuritasnya. Wadah untuk melakukan 

kegiatan pasar modal di Indonesia adalah Bursa Efek Indonesia (BEl) yang 

berlokasi di Jakarta. Perusahaan yang terdaftar di BEl hams terlebih dahulu 

memenuhi syarat-syarat pendaftaran yang telah ditentukan. Perusahaan

perusahaan yang terdaftar dikategorikan menjadi beberapa sektor, yaitu sektor 

pertanian, sektor industri dasar dan kimia, sektor industri barang konsumsi, sektor 

keuangan, sektor infrastruktur, utilities, dan transportasi; sektor pertambangan, 

sektor industri lainnya, sektor properti, real estate, dan konstruksi bangunan; dan 

sektor trade, jasa dan investasi. Menurut data yang diperoleh dari website resmi 
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Bursa Efek Indonesia idx.co.id, terdapat 609 perusahaan yang terdaftar di BEl 

hingga tahun 2017. 

Surat berharga yang dapat diperjualbelikan di pasar modal salah 

satunya adalah saham. Menurut (Ang, 1997) dalam (Raharjo dan Muid, 2013:2), 

saham adalah surat berharga sebagai bukti penyertaan kepemilikan oleh individu 

atau intuisi dalam perusahaan. Dengan membeli saham, investor akan 

mendapatkan hak atas keuntungan yang diperoleh perusahaan dalam bentuk 

dividen maupun capital gain. Dalam transaksi saham, harga saham merupakan 

faktor penting untuk menentukan keputusan investor. Harga saham merupakan 

salah satu indikator menilai keberhasilan pengelolaan perusahaan dan juga nilai 

perusahaan itu sendiri. Jika semakin tinggi harga saham suatu perusahaan maka 

semakin tinggi pula nilai perusahaan. Jika harga saham suatu perusahaan selalu 

mengalami peningkatan, maka investor atau bahkan calon investor menilai bahwa 

perusahaan berhasil dalam mengelola usahanya, semakin tinggi pula nilai 

perusahaan itu. Namun harga saham dapat berubah setiap waktu, pergerakan dapat 

naik, turun, dan stabil dalam kurun waktu yang singkat, misal sehari. Dengan 

terjadi perubahan harga saham, investor akan mengetahui saham yang 

diinvestasikan memberikan keuntungan atau kerugian. 

Investor akan memilih perusahaan dengan kinerja keuangan yang 

baik sebagai pilihan untuk melakukan investasi. Pada umumnya, perusahaan 

dengan kinetja keuangan yang baik dapat menghasilkan keuntungan. Namun pada 

kenyataannya, masih banyak investor yang mengalami kerugian terhadap 

investasinya. Maka investor perlu memperhatikan kondisi perusahaan tersebut 

sehingga pengambilan keputusan berinvestasi akan lebih tepat dan sesuai harapan. 

Terdapat dua cara dalam menganalisis harga saham untuk 

mengetahui kinerja perusahaan, yaitu analisis fundamental dan analisis teknikal. 

Menurut Jogiyanto (2000) dalam Hayati (2010:53) analisis fundamental 

menggunakan data fundamental, yaitu data yang berasal dari keuangan 

perusahaan yang digunakan oleh investor melakukan investasinya dalam jangka 

panjang, sedangkan analisis teknikal menggunakan data pasar dari nilai saham 

untuk menentukan nilai dari saham dan tidak memiliki rencana jangka panjang 

terhadap investasi dan umumnya hanya digunakan oleh investor untuk jangka 
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pendek. Dalam membuat keputusannya, investor dapat menggunakan analisis 

fundamental untuk menganalisis kinerja perusahaan, yaitu laporan keuangan. 

Dalam penelitian ini, penulis akan menganalisis faktor yang 

mempengaruhi harga saham, yaitu kinerja keuangan perusahaan. Laporan 

keuangan merupakan penyedia beragam informasi bermanfaat mengenai kinerja 

keuangan suatu perusahaan pada periode tertentu yang menggambarkan kondisi 

perusahaan. Analisis rasio keuangan merupakan alat ukur yang digunakan untuk 

mengetahui performa perusahaan pada pos-pos dalam satu laporan keuangan. 

Jenis rasio keuangan yang sering digunakan dalam menilai kinerja keuangan 

perusahaan adalah rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio aktivitas, rasio 

profitabilitas, dan rasio pasar. Current Ratio (CR) merupakan rasio likuiditas yang 

diperkirakan mampu mengukur likuiditas suatu perusahaan untuk memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva lancar yang dimiliki 

perusahaan. Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio hutang yang 

menunjukkan proporsi antara total hutang dan modal sendiri yang digunakan 

sebagai sumber pendanaan bagi perusahaan. Semakin besar hutang yang 

digunakan, maka semakin besar risiko perusahaan akan mengalami kegagalan 

dalam membayar kewajibannya. Net Profit Margin (NPM) merupakan rasio 

profitabilitas yang mengukur perbandingan antara keuntungan dengan penjualan 

perusahaan, maka rasio ini dianggap mampu menunjukkan kinerja keuangan 

perusahaan. Total Assets Turnover Ratio (TATO) merupakan rasio yang 

digunakan untuk mengukur perputaran semua aktiva perusahaan. Price Earnings 

Ratio (PER) merupakan rasio pasar yang dapat dipertimbangkan untuk dikaitkan 

dengan harga saham sebab fluktuasi harga suatu saham terj adi dapat dikarenakan 

ada ekspektasi para pelaku pasar terhadap saham yang diperjualbelikan, rasio ini 

menunjukkan perbandingan antara harga saham yang berlaku saat ini dengan 

Earning Per Share (EPS) yang diperoleh investor. 

Industri Properti, Real Estate, dan Konstruksi merupakan sektor 

yang memiliki peran penting dalam mendorong pertumbuhan perekonomian 

Indonesia. Hal ini disebabkan oleh pada setiap pembangunan, pengembang tentu 

akan bekerja sama dengan beragam industri lainnya seperti semen, besi, pasir, 

kaca, dan lain sebagainya. Setidaknya, ada sekitar 170 industri turunan yang 
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berada di dalam sub-sektor Properti dan Real Estate. Seiring dengan masa jabatan 

Presiden Joko Widodo sejak tahun 2014, perkembangan infrastruktur Indonesia 

menjadi pesat dan tumbuh merata. Sehubungan dengan program kerja 

pembangunan infrastruktur terse but, industri sektor Konstruksi, Properti, dan Real 

Estate menjadi tumbuh agresif dan sangat baik. Dengan perkembangan ini, 

banyak masyarakat dan investor domestik serta investor asing yang mulai tertarik 

untuk menginvestasikan modalnya dalam sektor ini, yaitu salah satunya Properti 

dan Real Estate 

Pergerakan aktivitas pasar dalam dua tahun terakhir, emiten-emiten 

properti justru menghadapi pasar yang lesu. Menurut data BEl, industri 

konstruksi, property dan real estate mengalami penurunan sebesar 4,31% pada 

tahun 2017 disaat IHSG mengalami peningkatan yang signifikan yaitu sebesar 

19,99%. Penjualan dalam bisnis industri property ini dapat dikatakan sangat lesu 

yang dapat dilihat bahwa penjualan masih ditopang oleh pengguna akhir, bukan 

diinvestasikan kembali seperti disewakan atau dijual kembali. Hal yang 

menyebabkan pasar properti ini menjadi lesu juga karena adanya perkiraan 

kenaikan inflasi dan suku bunga The Fed (Bank Sentral Amerika Serikat) yang 

memungkinkan Bank Indonesia pun akan menaikkan suku bunganya. Perkiraan 

kenaikan suku bunga BI ini akan berpengaruh kembali pada suku bunga KPR 

(Kredit Kepemilikan Rumah). 

Tren industri properti pada awal tahun 2018 pun berubah 

semngnya pemulihan ekonomi dunia dan Indonesia. Tingginya permintaan 

dipengaruhi oleh beberapa faktor, yaitu yang pertama adalah konsumen generasi 

milenial yang memiliki penghasilan tinggi, gaya hidup yang konsumtif, dan serba 

cepat. Kemampuan generasi inilah yang membantu pertumbuhan pembangunan 

dan penjualan apartemen-apartemen dengan fasilitas olahraga dan tempat 

bersosialisasi. Faktor berikutnya dari sisi infrastruktur, dengan adanya proyek 

LRT (Light Rapid Transit) dan MRT (Mass Rapid Transit) massal di seluruh 

penjuru Jabodetabek akan menciptakan perubahan besar terutama pada Ibukota, 

menurut Rumah.com. Adanya kemudahan akses transportasi, pembangunan 

infrastruktur, permintaan yang tinggi, serta penawaran program KPR dan KPA 

mempengaruhi peningkatan tren pada industri properti. 
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Berdasarkan latar belakang yang telah disebutkan diatas, peneliti 

tertarik untuk melakukan penelitian mengenai kinerja keuangan perusahaan di 

sektor properti yang berjudul "PENGARUH KINERJA KEUANGAN 

TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN SUBSEKTOR PROPERTI 

DAN REAL ESTATE YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

PERIODE 2014-2017" 

1.2. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan di atas, maka peneliti 

merumuskan masalah penelitian sebagai berikut: 

1. Bagaimana perkembangan secara umum kinerja keuangan pada 10 

perusahaan yang dipilih dari sub-sektor Properti dan Real Estate di Bursa 

Efek Indonesia peri ode 20 14-20 17? 

2. Apakah CR, DER, TATO, NPM, dan PER berpengaruh secara parsial 

terhadap harga saham perusahaan sub-sektor Properti dan Real Estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia peri ode 2014-20 17? 

3. Apakah CR, DER, TATO, NPM, dan PER berpengaruh secara simultan 

terhadap harga saham perusahaan sub-sektor Properti dan Real Estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2017? 

1.3. Tujuan Penelitian 

Maksud dan tujuan dari penelitian ini adalah: 

1. Untuk perkembangan secara umum kinerja keuangan pada 10 perusahaan 

yang dipilih dari sub-sektor Properti dan Real Estate di Bursa Efek 

Indonesia peri ode 20 14-20 17. 

2. Untuk mengetahui apakah CR, DER, TATO, NPM, dan PER berpengaruh 

secara parsial terhadap harga saham perusahaan sub-sektor Properti dan 

Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2017. 
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3. Untuk mengetahui apakah CR, DER, TATO, NPM, dan PER berpengaruh 

secara simultan terhadap harga saham perusahaan sub-sektor Properti dan 

Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2017. 

1.4. Manfaat Penelitian 

Penelitian yang dilakukan di perusahaan pada sektor Properti dan Real Estate 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ini diharapkan dapat memberikan manfaat 

untuk berbagai pihak sebagai berikut: 

1. Bagi Peneliti 

Secara teoritis, hasil penelitian ini bermanfaat dalam mengembangkan 

teori atau konsep-konsep tentang pengaruh kinerja keuangan terhadap 

harga saham pada perusahaan pada sektor Properti dan Real Estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia serta sebagai bahan masukan bagi 

peneliti berikutnya yang ingin melakukan penelitian lebih lanjut. 

2. Bagi peneliti lebih lanjut 

Penelitian ini juga diharapkan sebagai sumber informasi dan referensi 

untuk memungkinkan penelitian selanjutnya mengenai topik-topik yang 

berkaitan, baik yang bersifat melanjutkan maupun melengkapi. 

3. Bagi perusahaan 

Bagi perusahaan, penelitian ini dapat digunakan sebagai cerminan bagi 

perusahaan untuk memperhatikan faktor-faktor apa saja yang dapat 

mempengaruhi harga saham dan sebagai pedoman untuk memperbaiki 

kinelja keuangan yang nantinya berpengaruh terhadap harga saham. 

4. Bagi investor 

Bagi investor dan calon investor, penelitian ini dapat memberikan 

pengetahuan ketika akan berinvestasi pada saham mempertimbangkan 

faktor mana saja yang mempengaruhi harga saham. 
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1.5. Kerangka Pemikiran 

Dalam melakukan keputusan investasi, investor perlu memantau dan 

mempertimbangkan harga saham perusahaan yang diinvestasikannya. Harga 

saham memiliki perang penting karena dapat memberikan keuntungan (Capital 

Gain) ataupun kerugian (Capital Loss) dari selisih harga beli saham dengan harga 

jual saham perusahaan. Menurut Zuliarni (2012:3) harga saham merupakan salah 

satu indikator keberhasilan pengelolaan perusahaan, jika harga saham suatu 

perusahaan selalu mengalami kenaikan, maka investor atau calon investor menilai 

bahwa perusahaan berhasil dalam mengelola usahanya. Harga sahamjuga menjadi 

harapan investor terhadap profit perusahaan, maka dalam mengambil keputusan 

investor perlu informasi kinerja perusahaan yang berkaitan dengan pengaruh 

harga saham. Mendapatkan informasi sebanyak mungkin mengenai kinerja 

perusahaan dan saham perusahaan yang akan dibeli, akan dapat mengurangi risiko 

terjadinya kerugian atau Capital Loss. Dalam hal ini, investor perlu melakukan 

analisis fundamental dari informasi yang didapatkan. 

Menurut Artha, Achsani, dan Sasongko (2014: 16) analisis 

fundamental adalah studi tentang ekonomi, industri, dan posisi perusahaan untuk 

perhitungkan nilai dari saham perusahaan. Analisis fundamental merupakan 

metode analisis saham dengan menganalisis informasi tentang kinerja perusahaan. 

Dengan meneliti dan menganalisis perkembangan kinerja perusahaan maka dapat 

memprediksi naik atau turun harga saham pada periode tersebut. Kinerja 

perusahaan juga dapat memperlihatkan posisi keuangan dan kondisi kegiatan 

operasional perusahaan pada periode tertentu sehingga investor dapat mengambil 

keputusan investasinya. Salah satu penilaian kinerja perusahaan yang dapat 

dilakukan adalah analisis rasio keuangan. 

Menurut Widarjo dan Setiawan (2009: 11) ras10 keuangan 

merupakan salah satu bentuk informasi akuntansi yang penting dalam proses 

penilaian kinerj a perusahaan, sehingga dengan rasio keuangan terse but dapat 

mengungkap kondisi keuangan suatu perusahaan maupun kinerja yang telah 
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dicapai perusahaan untuk suatu periode tertentu. Analisis ras10 keuangan 

merupakan kegiatan membandingkan masing-masing angka dalam pos yang 

terdapat di laporan keuangan, seperti Laporan Neraca, Rugi/Laba, dan Arus Kas. 

Terdapat 5 (lima) rasio keuangan menurut Sundjaja dan Barlian (2013) sebagai 

berikut: 

1. Rasio Likuiditas digunakan untuk mengetahui kemampuan suatu 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka pendeknya yang 

jatuh tempo 

2. Rasio Solvabilitas digunakan untuk analis keuangan mengetahui 

kemampuan perusahaan membayar bunga jangka panjang beserta pokok 

pmJaman 

3. Rasio Aktivitas digunakan untuk mengetahui kecepatan beberapa 

perkiraan menjadi penjualan atau kas 

4. Rasio Profitabilitas adalah alat yang umum digunakan untuk mengevaluasi 

profitabilitas dihubungkan dengan penjualan yaitu laporan labalrugi dalam 

persentase yang umum 

5. Rasio Pasar adalah rasio yang berhubungan dengan nilai pasar dari saham 

perusahaan sebagaimana diukur oleh harga pasar saham terhadap nilai 

akuntansi tertentu. 

Dari rasio-rasio tersebut, penulis menggunakan satu ras10 dari 

setiap kategori klasifikasi rasio di atas untuk penelitian ini, yaitu Current Ratio, 

Debt to Equity Ratio, Total Asset Turnover Ratio, Net Profit Margin, dan Price 

Earning Ratio. Current ratio mempertimbangkan hubungan relatif antara aktiva 

lancar dengan hutang lancar untuk perusahaan, menurut Kuswadi (2005:79) dalam 

Wibowo (2011: 1). Debt to equity ratio menurut Hayati (2010:55) adalah 

perbandingan antara total hutang (hutang jangka panjang dan hutang lancar) 

dengan modal sendiri (modal saham biasa dan saham preferen). Total Assets 

Turnover Ratio menurut Deitiana (2013:86) adalah rasio yang digunakan untuk 

mengukur efektivitas penggunaan aktiva dalam kegiatan usaha yang dijalankan 

dalam suatu perusahaan. Net profit margin menurut Sutrisno (2001:245) dalam 

Takarini dan Hendrarini (2011: 1) adalah rasio profitabilitas yang dapat mengukur 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih berdasarkan penjualan, 
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maka semakin tinggi angka rasio ini, semakin besar pula laba yang dihasilkan oleh 

perusahaan. Price earning ratio menurut Zuliarni (2012:3) merupakan rasio yang 

menunjukkan perbandingan antara harga saham di pasar dengan laba per lembar 

saham. 

Gambar 1.1 

Model Kerangka Pemikiran 

CR(Xl) 

DER(X2) 

TATO (X3) Harga Saham (Y) 

NPM (X4) 

PER (X5) 
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