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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Indonesia merupakan negara yang memiliki jumlah penduduk terbanyak ke empat
di dunia dengan total penduduk mencapai 253 juta jiwa. Dengan jumlah penduduk
yang sebanyak itu, kebutuhan akan tempat tinggal menjadi kebutuhan utama bagi
seluruh masyarakat Indonesia (www.detik.com:2014). Akan tetapi, dilansir media
elektronik republika.co.id, Indonesia mengalami kekurangan rumah sebanyak 15
juta unit pada tahun 2014. Terlebih menurut data Badan Pusat Statistik di
merdeka.com menyatakan bahwa pendapatan per kapita penduduk Indonesia terjadi
peningkatan. Tahun 2012 pendapatan per kapita penduduk Indonesia sebesar
Rp.35,11 juta per tahun, tahun 2013 pendapatan per kapita penduduk menjadi
sebesar Rp.38,28 juta per tahun dan pada tahun 2014 pendapatan per kapita
penduduk Indonesia sebesar Rp.41,81 juta per tahun.

Pertumbuhan rumah yang tidak seiring dengan naiknya pendapatan per
kapita mengakibatkan adanya peluang dan prospek di dalam bisnis properti.
Beberapa perusahaan yang akan memasuki bisnis properti antara lain PT Asuransi
Jiwasraya (Persero). PT Asuransi Jiwasraya sedang menunggu keputusan
Kementrian Badan Usaha Milik Negara (BUMN) untuk mendapatkan izin dalam
memulai bisnis properti  (www.tribunnews.com:2014). Selain® PT Asuransi
Jiwasraya, PT Timah Thk (TINS) juga memasuki bisnis properti pada awal tahun

2015 dengan membangun kawasan terpadu di Bekasi, Jawa Barat dan menunjuk PT
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Adhi Karya Thk (ADHI) dan PT Wijaya Karya Tbk (WIKA) untuk membangun
proyek properti pertama PT Timah Tbk (TINS) (www.beritasatu.com:2014).

Perusahaan yang sudah menggeluti bisnis properti juga ikut melakukan
pengembangan. PT Sentul City Thk (BKSL) telah menyiapkan lahan sebesar 200
ha untuk digarap dan dibuat 10 klaster, salah satunya klaster Spring Mountain
Residence (www.bisnis.com:2015). PT Bumi Serpong Damai Tbk (BDSE) juga
mulai melakukan ekspansi ke Indonesia bagian timur, khususnya kota Makassar
dan Manado. Ciputra Group juga melakukan ekspansi ke luar pulau jawa dengan
mempersiapkan lahan sebesar 15 ha di Batam dengan nama proyek CitraLand
Megah Batam. PT Waskita Karya Tbk (WSKT) mendapatkan 4 proyek pada tahun
2015 ini, diantaranya adalah proyek pembangunan apartemen Brooklyn di Alam
Sutra dan apartemen di Serpong. Perusahaan-perusahaan diatas melakukan
ekspansi karena melihat adanya prospek yang baik dari sektor properti.

Ekspansi yang dilakukan oleh perusahaan tentunya memerlukan dana yang
cukup banyak. Perusahaan dapat memperoleh dana dari berbagai sumber, baik
sumber internal atau eksternal. Sumber pendanaan internal merupakan sumber
pendanaan yang berasal dari perusahaan, baik dari ikhtisar laba rugi atau tambahan
modal dari pemilik perusahaan. Sumber pendanaan eksternal merupakan sumber
pendanaan yang berasal dari pihak luar seperti bank dan pasar modal. Pasar modal
merupakan tempat terorganisir yang mempertemukan antara pihak penawar dengan
pihak pembeli instrumen keuangan jangka panjang, baik dalam bentuk hutang

maupun modal sendiri (Murwanti:2014).
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Pasar modal adalah pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka
panjang yang bisa diperjual-belikan, baik dalam bentuk hutang, ekuitas (saham),
instrumen derivatif, maupun instrumen lainnya. Pasar modal merupakan alternatif
yang dapat digunakan perusahaan untuk mendapatkan dana yang dibutuhkan
walaupun  saat ini  banyak bank yang menyediakan  pinjaman
(Kusumawardani:2010). Dengan adanya pasar modal, perusahaan dapat
memperoleh modal tambahan untuk menjalankan atau mengembangkan bisnisnya.
Selain untuk mendapatkan modal tambahan bagi perusahaan, pasar modal juga
sebuah tempat bagi para investor untuk memperoleh return atas investasi yang telah
dilakukan. Peranan pasar modal antara lain sebagai fasilitas bagi pembeli dan
penjual, memberi kesempatan pada investor untuk memperoleh return yang
diharapkan, menjual surat-surat berharga dan menciptakan kesempatan bagi
masyarakat dalam perkembangan perekonomian (Octavia:2010).

Perusahaan yang membutuhkan dana melalui pasar modal dapat melakukan
initial public offering. Initial public offering menarik para investor untuk
menyediakan sumber pendanaan yang dimilikinya kepada perusahaan dan
perusahaan memberikan imbal balik kepada investor berupa saham sebagai bukti
penyertaan dana kepada perusahaan. Hasil penjualan saham ini dijadikan sumber
dana eksternal perusahaan untuk melakukan atau membiayai ekspansi usahanya.
Dengan menyediakan sumber pendanaan atau pembiayaan tersebut kepada
perusahaan, investor bertujuan untuk mengharapkan return yang tinggi dengan
tingkat resiko tertentu atau mendapatkan return tertentu dengan resiko yang rendah

atas pendanaan atau pembiayaan yang telah dilakukan (Malintan:2012). Dalam
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pasar modal, khususnya saham, return yang didapat adalah dividen dan capital
gain. Dividen merupakan tingkat pengembalian suatu perusahaan kepada
pemegang saham, besarnya dividen yang didapatkan tergantung seberapa besar
kepemilikan saham investor di dalam perusahaan tersebut. Capital gain merupakan
tingkat pengembalian investasi perusahaan kepada investor yang dilihat dari selisih
harga saham saat investor membeli dan harga pada saat dijual di pasar.

Selembar saham mempunyai nilai yang melekat di dalamnya yang biasa
dikenal dengan harga saham (Wicaksono:2013). Harga saham perusahaan
mencerminkan Kinerja dari suatu perusahaan. Jika kinerja perusahaan mencapai
Kinerja yang baik, maka harga saham tersebut akan banyak diminati investor. Pada
umumnya, harga saham yang tinggi akan dinilai oleh masyarakat bahwa perusahaan
tersebut memiliki kinerja yang baik, begitu pula sebaliknya harga saham yang
rendah akan dinilai olenh masyarakat bahwa perusahaan tersebut belum dapat
memberikan prospek yang baik di masa yang akan datang. Harga saham yang
diharapkan oleh investor adalah harga saham yang stabil dan mempunyai pola
pergerakan yang cenderung naik dari waktu ke waktu (Setiyawan:2014). Fluktuasi
harga saham mempengaruhi baik secara positif ataupun negatif bagi para investor
dalam melakukan transaksi jual beli saham. Dalam melakukan jual beli saham, ada
beberapa faktor yang perlu diperhatikan yaitu faktor mikro perusahaan dan faktor
makro perusahaan. Faktor mikro atau faktor internal yang mempengaruhi transaksi
jual beli saham antara lain harga saham perusahaan, tingkat keuntungan yang
diperoleh, tingkat resiko, kinerja perusahaan dan coorporate action yang dilakukan

perusahaan tersebut. Sedangkan faktor makro atau faktor eksternal yang
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mempengaruhi transaksi jual beli saham adalah tingkat perkembangan rasio
likuiditas, rasio utang atau kurs Rupiah, keadaan perekonomian dan kondisi politik
negara yang bersangkutan (Raharjo:2010).

Karena adanya informasi yang belum dapat dipastikan kebenarannya,
investor memerlukan informasi yang lebih sebelum melakukan investasi agar lebih
yakin dalam melakukan investasi terhadap perusahaan. Informasi dapat diperoleh
melalui laporan keuangan perusahaan. Laporan keuangan perusahaan merupakan
informasi pokok yang diperlukan oleh pihak eksternal dan internal dalam melihat
perkembangan suatu perusahaan serta keuntungan yang diperoleh dalam satu
periode tertentu (Kusumawardani:2010). Terlebih bagi para perusahaan yang telah
melakukan initial public offering dan sudah go public diwajibkan menerbitkan
laporan keuangan secara berkala kepada masyarakat luas sesuai dengan Undang-
Undang Bapepam no. 8 tahun 1995.

Informasi yang didapatkan dari laporan keuangan perlu dilakukan analisis
yaitu analisis laporan keuangan. Terdapat dua pendekatan dalam melakuan analisis
laporan keuangan yang bertujuan untuk menilai investasi melalui informasi yang
diperoleh dari laporan keuangan yaitu analisis fundametal dan analisis tekhnikal.
Analisis fundamental adalah analisis untuk menghitung nilai intrisik saham dengan
menggunakan data keuangan perusahaan misalnya laba, dividen yang dibayar,
penjualan dan lain sebagainya (Sia:2011). Analisis tekhnikal mencoba
mengidentifikasikan perubahan kecenderungan harga saham pada tahap awal dan
berupaya mempertahankan pola investasi atau perdagangan sehingga terdapat

indikator-indikator yang membentuk perilaku harga sekuritas yang berbeda dari
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sebelumnya (Thrisye:2013). Analisis fundamental menitikberatkan pada rasio
keuangan dan kejadian-kejadian yang secara langsung maupun tidak langsung
mempengaruhi Kinerja keuangan perusahaan, sebagian pakar berpendapat bahwa
faktor fundamental lebih cocok untuk membuat keputusan dalam memilih saham
perusahaan yang akan dibeli dalam jangka panjang (Mardianti:2013).

Terdapat lima kategori rasio keuangan yang dikemukakan oleh Gitman
(2009) yaitu liquidity ratio, activity ratio, debt/leverage ratio, profitability ratio dan
market ratio, sedangkan menurut Weygandt (2013), terdapat tiga kategori rasio
keuangan yaitu liquidity ratio, leverage ratio dan profitability ratio. Masing-
masing kategori rasio tersebut memberikan informasi yang lebih fokus kepada
pengguna dalam mengambil keputusan investasi. Beberapa rasio keuangan yang
dibahas dalam penelitian ini adalah Current Ratio, Total Asset Turnover, Total Debt
to Total Asset, Return on Asset, Earning per Share dan Price Earning Ratio.

Current ratio merupakan bagian dari rasio likuiditas yang menunjukkan
sampai sejauh apa kewajiban lancar ditutupi oleh aset yang diharapkan akan
dikonversi menjadi kas dalam waktu dekat (Brigham:2012 dalam Setiyawan:2014).
Jika perusahaan dapat memenuhi kewajiban dengan tepat waktu, maka perusahaan
tersebut diasumsikan memiliki kas yang cukup dan menimbulkan persepsi positif
bagi masyarakat karena perusahaan membayar kewajiban secara tepat waktu, maka
perusahaan memiliki adanya kecukupan dana. Apabila perusahaan memiliki
kecukupan dana, investor mengharapkan adanya imbal hasil berupa dividen dari
perusahaan sehingga meningkatkan nilai perusahaan dimata para investor. Dengan

adanya peningkatan nilai perusahaan, maka permintaan atas saham perusahaan
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tersebut akan mempengaruhi harga saham perusahaan menjadi meningkat. Hasil
penelitian Kohansal (2013) dan Naryoto (2013) membuktikan bahwa current ratio
memiliki pengaruh terhadap harga saham, sedangkan penelitian Maskun (2012) dan
Malintan (2012) membuktikan bahwa current ratio tidak berpengaruh pada harga
saham.

Total Asset Turnover merupakan bagian dari rasio aktivitas yang digunakan
investor untuk mengukur efisiensi atas penggunaan aktiva yang dimiliki perusahaan
untuk menghasilkan penjualan (Wicaksono:2013). Perusahaan yang menggunakan
seluruh asetnya secara efisien dan memanfaatkan asetnya menjadi penjualan
sehingga akan mendapatkan penghasilan yang lebih. Dengan meningkatnya
penjualan, diharapkan perusahaan mendapatkan laba yang meningkat. Perusahaan
mendapatkan laba yang meningkat memiliki kemungkinan yang lebih besar dalam
memberikan dividen kepada investor. Karena adanya kemungkinan dalam
pembagian dividen, maka permintaan atas saham perusahaan akan meningkat,
semakin banyak permintaan dari investor dan calon investor akan mengakibatkan
naiknya harga saham perusahaan tersebut. Penelitian yang dilakukan Wicaksono
(2013) dan Murwanti (2014) menyatakan bahwa total asset turnover memiliki
pengaruh terhadap harga saham tetapi penelitian Thrisye (2013) menyatakan bahwa
tidak ada pengaruh total asset turnover terhadap harga saham.

Total Debt to Total Asset merupakan bagian dari rasio solvabilitas yang
digunakan investor untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai
dengan hutang (Raharjo:2010). Jadi, jika perusahaan mempunyai nilai Total Debt

to Assets Ratio yang semakin tinggi menandakan bahwa jumlah modal pinjaman
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perusahaan tinggi. Modal pinjaman yang besar akan meningkatkan kewajiban
perusahaan untuk membayar pokok serta bunga sehingga pada saat perusahaan
dilikuidasi, perusahaan memiliki kewajiban untuk melunasi utang-utang kepada
kreditur terlebih dahulu. Dengan adanya kewajiban tersebut, investor memiliki
risiko tidak adanya pembagian dividen karena perusahaan menyelesaikan
kewajiban kepada kreditur terlebih dahulu. Karena adanya risiko tersebut,
penawaran saham perusahaan tersebut kurang menarik sehingga harga saham
perusahaan tersebut menurun. Penelitian Viandita (2012) menyatakan bahwa total
debt to total asset memiliki pengaruh terhadap harga saham tetapi hasil penelitian
Pahlevi (2012) dan Mahadewi (2014) menyatakan bahwa total debt to total asset
tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham.

Return on Asset adalah rasio profitabilitas yang mengukur seberapa besar
perusahaan dapat meningkatkan laba bersih perusahaan dengan menggunakan
seluruh aset yang dimiliki perusahaan (Brigham dan Houston:2010 dalam
Mahadewi:2014). Kemampuan perusahaan dalam menggunakan aset yang efektif
serta efisien sehingga perusahaan mendapatkan keuntungan yang lebih besar dari
pengelolaan asetnya. Hal tersebut memberikan persepsi yang baik kepada
masyarakat karena perusahaan dinilai memiliki dana cukup yang mungkin dapat
dibagikan kepada pemegang saham berupa dividen. Akibat adanya pemberian
dividen, investor melihat prospek yang baik dari perusahaan tersebut sehingga
investor ingin membeli saham perusahaan tersebut. Sesuai dengan hukum
penawaran, apabila terjadi kenaikan permintaan maka akan terjadi peningkatan

harga maka harga saham perusahaan tersebut akan mengalami kenaikan. Sesuai
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dengan penelitian Maskun (2012), Malintan (2012) dan Mahadewi (2014) return
on asset memiliki pengaruh terhadap harga saham.

Earning per Share merupakan bagian dari rasio profitabilitas yang
mengukur seberapa besar pendapatan yang diperoleh dari setiap lembar saham
biasa (Weygandt:2013). Semakin tinggi nilai earning per share, maka semakin
tinggi pula keuntungan yang dapat diperoleh investor dari setiap lembar saham yang
dimiliki. Keuntungan yang diperoleh semakin besar, semakin banyak pula
permintaan atas saham perusahaan tersebut. Tingginya permintaan saham tersebut
akan mengakibatkan harga saham perusahaan tersebut meningkat. Hasil penelitian
Maskun (2012), Mahadewi (2014) dan Abimantrana (2013) menyatakan bahwa
rasio earning per share memiliki pengaruh terhadap harga saham.

Price Earning Ratio merupakan rasio untuk menghitung nilai intrinsik
saham dengan membandingkan antara harga saham dengan earning perusahaan.
Price earning ratio memberikan informasi berapa Rupiah harga yang harus
dibayarkan investor untuk memperoleh setiap Rp.1,- earning perusahaan
(Hamka:2012). Perusahaan yang memiliki nilai price earning ratio yang tinggi
memiliki arti bahwa saham perusahaan tersebut dinilai tinggi oleh masyarakat.
Penilaian yang tinggi oleh masyarakat akan meningkatkan penawaran saham
perusahaan di masyarakat sehingga harga saham perusahaan tersebut akan
mengalami kenaikan. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Sia (2011),
Kusumawardani (2010) dan Malintan (2012) menyatakan bahwa price earning

ratio memiliki pengaruh terhadap harga saham sedangkan penelitian milik Octavia
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(2010) menyatakan bahwa price earning ratio tidak memiliki pengaruh terhadap
harga saham
Penelitian ini merupakan replikasi atas penelitian Maskun (2012).

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian Maskun (2012) adalah:

1. Penelitian ini menambahkan variabel independen total debt to total asset yang
mengacu pada penelitian Viandita (2012), total asset turnover dari penelitian
Wicaksono (2013) dan price earning ratio dari penelitian Sia (2011). Penelitian
sebelumnya menggunakan variabel independen return on equity yang pada
penelitian ini variabel tersebut tidak digunakan karena variabel return on asset
dan earning per share sudah mewakili rasio profitabilitas.

2. Periode yang digunakan dalam penelitian ini adalah tahun 2012-2014
sedangkan penelitian sebelumnya dilakukan pada tahun 2006-2010.

3. Penelitian ini menggunakan objek pada perusahaan di sektor properti dan real
estat sedangkan penelitian terdahulu menggunakan objek perusahaan pada

sektor food and beverages.

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka judul dalam penelitian ini
adalah “ANALISIS PENGARUH CURRENT RATIO, TOTAL ASSET
TURNOVER, TOTAL DEBT TO TOTAL ASSET, RETURN ON ASSET,
EARNING PER SHARE DAN PRICE EARNING RATIO TERHADAP
HARGA SAHAM (STUDI PADA PERUSAHAAN PROPERTI DAN REAL

ESTAT YANG TERDAFTAR DI BElI TAHUN 2012-2014)”.
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1.2 Batasan Masalah

Dalam penelitian ini, terdapat batasan masalah yang akan diteliti lebih dalam.
Adapun batasan masalah yang menjadi pokok penelitian ini yaitu menganalisa
pengaruh current ratio, total asset turnover, total debt to total asset, return on asset,
earning per share dan price earning ratio terhadap harga saham perusahaan

properti dan real estat yang terdaftar di BEI periode 2012 — 2014.

1.3 Rumusan Masalah

Rumusan masalah dari penelitian ini adalah:
1. Apakah current ratio memiliki pengaruh terhadap harga saham?
2. Apakah total asset turnover memiliki pengaruh terhadap harga saham?
3. Apakah total debt to total asset memiliki pengaruh terhadap harga saham?
4. Apakah return on asset memiliki pengaruh terhadap harga saham?
5. Apakah earning per share memiliki pengaruh terhadap harga saham?
6. Apakah price earning ratio memiliki pengaruh terhadap harga saham?
7. Apakah current ratio, total asset turnover, total debt to total asset, return on
asset, earning per share dan price earning ratio memiliki pengaruh secara

simultan terhadap harga saham?
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1.4 Tujuan Penelitian

Sesuai dengan rumusan masalah, penelitian ini bertujuan untuk memperoleh

bukti empiris:

1.

2.

Mengenai pengaruh current ratio terhadap harga saham.

Mengenai pengaruh total asset turnover terhadap harga saham.

Mengenai pengaruh total debt to total terhadap harga saham.

Mengenai pengaruh return on asset terhadap harga saham.

Mengenai pengaruh earning per share terhadap harga saham.

Mengenai pengaruh price earning ratio terhadap harga saham.

Mengenai pengaruh current ratio, total asset turnover, total debt to total asset,
return on asset, earning per share dan price earning ratio secara simultan

terhadap harga saham.

1.5 Manfaat Penelitian

Manfaat penelitian ini adalah:

1. Bagi Investor
Hasil penelitian dapat membantu investor dan calon investor sebagai bahan
pertimbangan dalam pengambilan keputusan dalam berinvestasi, khususnya
berinvestasi pada perusahaan properti yang terdaftar di BEI.

2. Bagi Perusahaan
Hasil penelitian dapat membantu perusahaan untuk mengambil keputusan

yang tepat dalam bidang keuangan, terutama dalam memaksimalkan harga
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saham perusahaan dengan memperhatikan faktor — faktor yang terdapat di
dalam penelitian ini.

3. Bagi Peneliti Selanjutnya
Penelitian ini menjadi acuan dalam penelitian selanjutnya terkait pengaruh
rasio keuangan current ratio, total asset turnover, total debt to total asset,
return on asset, earning per share, price earning ratio terhadap harga
saham.

4. Bagi Peneliti
Penelitian ini memberikan pengetahuan dan wawasan mengenai pengaruh
rasio keuangan seperti current ratio, total asset turnover, total debt to total
asset, return on asset, earning per share dan price earning ratio terhadap

harga saham perusahaan properti dan real estat.

1.6 Sistematika Penulisan

Pembahasan penelitian ini dibagi menjadi lima bab yang berisi hal sebagai

berikut:

BAB | : PENDAHULUAN
Bab ini berisi latar belakang masalah, batasan masalah, rumusan masalah,
tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika penulisan.

BAB Il : TELAAH LITELATUR
Bab ini berisi teori-teori yang berhubungan dengan masalah yang akan
diteliti serta penjelasan dari penelitian sebelumnya dan perumusan

hipotesis.
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BAB Ill: METODE PENELITIAN
Bab ini berisi tentang rancangan atau metode penelitian, objek penelitian,
definisi operasional variabel, jenis dan sumber data, teknik pengumpulan
data serta metode analisis data.

BAB IV : ANALISIS DAN PEMBAHASAN
Pada bab ini mengemukakan tentang deskripsi objek penelitian, analisis
data dan pembahasan dari hasil pengujian hipotesis atas data yang
diperoleh.

BABV : SIMPULAN DAN SARAN
Pada bab ini berisi tentang hasil penelitian, keterbatasan penelitian,

rekomendasi untuk penelitian selanjutnya dan saran.
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