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ABSTRAK

PENGARUH KINERJA KEUANGAN TERHADAP HARGA SAHAM
PADA SEKTOR PROPERTI DAN REAL ESTATE YANG TERDAFTAR DI
BURSA EFEK INDONESIA (BEI) TAHUN 2020-2023

Refallis Alya Putri!, Yuhelmi?
Program Studi Manajemen, Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas Bung Hatta

E-mail: refallisalya04@gmail.com, yuhelmi(@bunghatta.ac.id
ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kinerja keuangan terhadap
harga saham pada sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2020-2023. Populasi dan sampel penelitian ini sebanyak 25
perusahaan dengan teknik pengambilan sampel yaitu sampling jenuh. Teknik
analisis data yang digunakan adalah statistik deskriptif dan regresi linier berganda
dengan menggunakan software Eviewsl3 dengan tingkat signifikansi 5%. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa Current Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio
(DER) tidak berpengaruh terhadap Harga saham. Sedangkan Return on Equity
(ROE) berpengaruh terhadap harga saham. Dan Total Asset Turnover (TATO)
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.

Kata Kunci : Kinerja Keuangan, Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return on
Equity, Total Asset Turnover, Harga Saham

ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of financial performance on stock prices in the
property and real estate sector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) from
2020 to 2023. The population and sample of this study consisted of 25 companies,
with a sampling technique of full sampling. The data analysis techniques used are
descriptive statistics and multiple linear regression using Eviewsl3 software with
a significance level of 5%. The results of this study indicate that the Current Ratio
(CR) and Debt to Equity Ratio (DER) do not influence stock prices. Meanwhile, the
Return on Equity (ROE) influences stock prices. Additionally, the Total Asset
Turnover (TATO) has a negative and significant influence on stock prices.

Keywords: Financial Performance, Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return on
Equity, Total Asset Turnover, Stock Price
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Pertumbuhan sektor properti dan real estate di indonesia saat ini telah
meningkat pesat, investasi di sektor inipun menunjukkan pertumbuhan yang stabil.
Dalam perekonomian di Indonesia, sektor ini berpengaruh besar terhadap
pertumbuhan properti dan real estate yang mencatat angka pendapatan yang lebih
tinggi. Keunggulan dari sektor ini yaitu dengan dominasi penduduk yang memiliki
usia produktif dan pasar yang terus tumbuh sehingga banyak investor yang
mempertimbangkan untuk berinvestasi. Permintaan akan kebutuhan tempat tinggal
mengiringi perkembangan industri ini, sehingga secara langsung kebutuhan dana
meningkat pesat (Wulandari et al., 2020). Banyak investor yang melihat bahwa
properti dan real estate sebagai aset yang menjanjikan dan memiliki keuntungan
yang stabil, meskipun memiliki berbagai risiko.

Pasar modal di Indonesia diatur berdasarkan Undang-Undang No. 8 Tahun
1995 tentang Pasar Modal. Pasar modal didefinisikan sebagai suatu wadah yang
menghubungkan pihak yang memiliki modal berlebih dengan pihak yang
memerlukan pendanaan melalui kegiatan perdagangan sekuritas (Tandelilin, 2017).
Pasar modal menjadi sarana investasi yang menarik bagi investor. Pasar modal
memungkinkan perusahaan di industri properti dan real estate memperoleh
pendanaan melalui instrumen seperti saham dan obligasi. Selain itu, pasar modal
membuka peluang bagi individu yang ingin berinvestasi di sektor ini, memberi

mereka potensi keuntungan dari kenaikan harga saham atau pembagian dividen.
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Pasar modal memiliki kaitan yang erat dengan harga saham, karena pasar
modal merupakan tempat harga saham diperdagangkan. Pasar modal yang
dimaksud disini adalah Bursa Efek Indonesia. Harga saham merupakan dasar untuk
menentukan nilai suatu perusahaan karena hak kepemilikan atas asetnya diwakili
oleh saham (Rahmawati et al., 2023). Penetapan nilai saham terjadi melalui
interaksi antara penawaran dan permintaan di pasar, sehingga mencerminkan
bagaimana investor memandang suatu perusahaan. Kenaikan harga saham sering
dijadikan indikator keberhasilan perusahaan oleh para investor. Ketika terjadi
peningkatan permintaan terhadap saham, harganya cenderung naik. Sebaliknya,
apabila permintaan menurun, harga saham biasanya ikut mengalami penurunan.
Sehingga pasar modal berfungsi sebagai penentu harga saham yang tercatat, dan
mencerminkan nilai perusahaan yang bersangkutan.

Pada sektor properti dan real estate harga saham memperlihatkan pola
fluktuatif, yakni mengalami kenaikan dan penurunan pada setiap periode tahunnya.
Hal ini dipengaruhi oleh kinerja keuangan perusahaan seperti pendapatan, laba
bersih dan juga pengelolaan utang perusahaan. Perusahaan yang mampu menjaga
pertumbuhan pendapatan dan laba cenderung memiliki harga saham yang stabil
atau bahkan naik. Sebaliknya, perusahaan yang pendapatan dan labanya mengalami
penurunan, utang yang meningkat, dan sulit dalam mengelola proyek berisiko
kesulitan akan mengalami harga saham yang turun.

Masalah utama pada pada sektor ini yaitu adanya fluktuasi harga saham,
yang disebabkan oleh kinerja keuangan perusahaan sehingga mempengaruhi

persepsi investor dan penurunan harga saham. Terjadinya fluktuasi permintaan
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pasar juga dapat menurunkan minat investor, ketika investor merasa bahwa
perusahaan tidak menghasilkan keuntungan yang stabil atau mengalami kesulitan
finansial, mereka pasti akan membuat keputusan untuk menjual sahamnya, yang
pada akhirnya akan mengakibatkan penurunan harga saham perusahaan. Maka hal
itu dapat memperburuk pandangan terhadap sektor ini secara keseluruhan, yang
dapat membuat investor mengalokasikan dana mereka ke sektor lain yang lebih
stabil.

Pada penelitian ini harga penutupan (closing price) yang dijadikan sebagai
indikator dalam mengukur harga saham. Sumber data penelitian ini yaitu Bursa
Efek Indonesia (BEI), yang menerbitkan laporan berisi informasi mengenai kinerja
keuangan perusahaan properti dan real estate. Grafik 1.1 di bawah ini menampilkan

harga saham sektor properti dan real estate selama periode 2020-2023.

Rata-rata Harga Saham Sektor Properti dan
Real Estate

1,300 1261

1,250

1,200 1,185

1,160

1,150 1,119
1,100
1,050

1,000
2020 2021 2022 2023

Sumber: Lampiran 3, Halaman 73

Gambar 1.1 Rata-rata Harga Saham
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Grafik diatas menunjukkan adanya fluktuasi harga saham yang diperoleh
dari harga saham rata-rata perusahaan di sektor properti dan real estate dari tahun
2020-2023. Data yang ditampilkan menunjukkan bahwa sektor ini mengalami naik
turun harga saham yang cukup signifikan, terdapat ketidakstabilan dalam performa
pasar. Naik turunnya harga saham bisa menjadi tanda bahwa ada faktor internal
maupun eksternal yang memengaruhi pergerakan saham di sektor ini. Kinerja
keuangan perusahaan yang kurang stabil, rendahnya penjualan properti dan
tingginya beban utang serta ketidakmampuan dalam beradaptasi dengan perubahan
pasar dapat menurunkan kepercayaan pada investor.

Pada kondisi ini timbul kekhawatiran dari sisi investor, karena adanya
fluktuasi harga yang tajam yang cenderung dapat meningkatkan risiko dalam
berinvestasi. Ketidakpastian pasar dapat mempersulit investor menyusun strategi
investasi untuk jangka panjang, terutama jika tidak didukung oleh informasi yang
transparan dan prediktif dari perusahaan, hal tersebut disebabkan karena bagi
investor, harga saham yang stabil dianggap sebagai salah satu indikator utama
dalam menggambarkan kondisi keuangan perusahaan serta prospek keuntungan di
periode mendatang.

Kondisi ini memperlihatkan tantangan bagi perusahaan dalam menjaga
kepercayaan pasar dan juga menarik investor. Harga saham yang tidak stabil
menandakan bahwa perusahaan perusahaan yang ada pada sektor ini menghadapi
hambatan yang berasal dari sisi operasional, kebijakan, maupun dari permintaan
pasar. Jika perusahaan tidak mampu dalam menjaga performa saham maka akan

berdampak pada akses pendanaan dan rencana keberlanjutan bisnis.
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Kinerja keuangan perusahaan menjadi salah satu penyebab pergerakan
harga saham di sektor properti dan real estate. Kualitas suatu perusahaan bisa
tercermin oleh kinerja keuangannya, di mana kinerja yang baik memberikan citra
positif, sedangkan kinerja yang buruk akan berdampak pada penilaian negatif
terhadap perusahaan tersebut. Secara umum, kinerja keuangan merujuk pada suatu
proses penilaian yang dilakukan untuk mengetahui tingkat efektivitas perusahaan
dalam mengelola aktivitas keuangan yang sesuai dengan standar dan dilaksanakan
secara efektif (Fahmi, 2013).

Kinerja keuangan berkaitan erat dengan fluktuasi harga saham karena
mencerminkan kondisi dan efisiensi perusahaan melalui beberapa indikator
penting. Sebagai contoh, investor cenderung lebih percaya pada stabilitas keuangan
perusahaan apabila perusahaan mampu melunasi kewajiban jangka pendeknya.
Manajemen risiko yang baik ditunjukkan oleh struktur modal yang
menyeimbangkan utang dan ekuitas, sehingga mengurangi kekhawatiran investor.
Selain itu, kapasitas perusahaan untuk memperoleh profit yang dihasilkan dari
modal yang diinvestasikan mencerminkan tingkat efisiensi manajemen dalam
memanfaatkan dana yang tersedia. Demikian pula, efektivitas perusahaan dalam
mengelola seluruh aset untuk menghasilkan laba mencerminkan tingkat
optimalisasi kinerja operasionalnya. Ketika indikator-indikator ini menunjukkan
perbaikan, investor cenderung lebih tertarik untuk membeli saham, sehingga
mendorong kenaikan harga saham di pasar.

Laporan keuangan, termasuk neraca dan laporan laba rugi, menjadi alat

utama dalam mengevaluasi kinerja keuangan. Kinerja keuangan juga merujuk pada
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capaian yang diperoleh manajemen perusahaan dalam melaksanakan tanggung
jawabnya mengelola aset perusahaan dengan efisiensi selama periode tertentu.
(Rudianto, 2021). Perusahaan bergantung pada kinerja keuangan untuk
mengembangkan rencana masa depan yang berkelanjutan dan untuk mengetahui
sekaligus menilai sejauh mana perusahaan berhasil menjalankan aktivitas keuangan
yang dilakukannya.

Analisis kinerja keuangan melibatkan evaluasi berbagai indikator yang
dapat memberikan wawasan tentang likuiditas, struktur modal, profitabilitas, dan
efisiensi operasional. Dalam analisis ini, terdapat variabel penting meliputi Current
Ratio (CR), berfungsi untuk mengukur tingkat kapasitas perusahaan untuk
memenuhi kewajiban jangka pendek; Debt to Equity Ratio (DER), berfungsi
sebagai ukuran yang memperlihatkan perbandingan antara utang dan ekuitas, yang
juga mencerminkan tingkat risiko keuangan perusahaan.; Return on Equity (ROE),
berperan dalam menilai efektivitas perusahaan ketika memanfaatkan dana dari
pemegang saham guna mendapatkan keuntungan; dan Total Asset Turnover
(TATO), mencerminkan tingkat kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan
seluruh aset secara optimal agar dapat meningkatkan laba. Keempat variabel ini
menjadi alat penting dalam memberikan gambaran menyeluruh tentang kinerja
keuangan perusahaan.

Menurut Hantono (2018) Current Ratio merupakan indikator yang
mengukur kemampuan aset lancar dalam melunasi kewajiban jangka pendek. Rasio
yang lebih tinggi menunjukkan semakin baik kapasitas perusahaan untuk melunasi

kewajiban lancar. Perhitungan CR dilakukan menggunakan cara membandingkan
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jumlah aset lancar terhadap total kewajiban lancar. Tingginya nilai CR menandakan
kondisi likuiditas perusahaan semakin baik. Temuan penelitian Trisnadewi (2022)
mengindikasikan bahwa Current Ratio memiliki dampak yang signifikan pada
harga saham. Penelitian ini didukung dari Putri dan Christiana (2017), yang juga
mengonfirmasi CR terbukti memberikan dampak positif yang signifikan pada harga
saham. Namun demikian, temuan penelitian Santoso dan Yuniati (2018)
menunjukkan temuan yang tidak sejalan, yang mengungkapkan bahwa Current
Ratio tidak terbukti menunjukkan dampak signifikan pada harga saham.

Debt to Equity Ratio memperlihatkan tingkat perlindungan yang ditawarkan
ekuitas terhadap seluruh utang yang dimiliki perusahaan (Hantono, 2018). Rasio ini
dapat diartikan sebagai perbandingan antara sumber dana eksternal dan modal
pemilik perusahaan. Nilai DER yang tinggi bisa menandakan tingkat risiko
keuangan yang lebih besar bagi perusahaan. Debt to Equity Ratio (DER)
menunjukkan hasil yang bervariasi. Pada penelitian dari Santoso dan Yuniati (2018)
menyatakan DER menunjukkan dampak negatif dan signifikan pada harga saham,
dan temuan ini diperkuat oleh Sari dan Hakim (2017). Di sisi lain, penelitian oleh
Ummiyati dan Insiyah (2021) mengatakan bahwa DER tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham, menunjukkan adanya perbedaan dalam persepsi
risiko di kalangan investor.

Return on Equity yaitu rasio yang memperlihatkan efektivitas penggunaan
modal pemilik dalam menghasilkan laba bagi bisnis (Hantono, 2018). Rasio
tersebut dihitung dengan cara membandingkan jumlah laba bersih yang diperoleh

perusahaan terhadap total ekuitas yang dimilikinya. Tingginya ROE Mencerminkan
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kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber dayanya secara efisien untuk
menghasilkan keuntungan, sehingga menarik minat investor. Return on Equity
(ROE) secara konsisten menunjukkan pengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham, sebagaimana diungkapkan oleh Sari dan Hakim (2017) dan
Rahmawati dan Wahyudi (2024). Namun, penelitian oleh Santoso dan Yuniati
(2018) bertentangan dengan temuan tersebut, ditemukan bahwa ROE tidak
memiliki pengaruh positif signifikan pada harga saham.

Total Asset Turnover (TATO) Mencerminkan sejauh mana manajemen
mampu memanfaatkan seluruh aset untuk menghasilkan pendapatan (Hantono,
2018). Rasio yang lebih tinggi menandakan kinerja perusahaan yang lebih baik,
karena menunjukkan bagaimana manajemen mampu memaksimalkan aset secara
optimal guna meningkatkan penjualan. Menurut temuan Wulandari et al. (2020),
diketahui bahwa TATO tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap
harga saham perusahaan properti dan real estate yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia, yang berarti bahwa meskipun rasio ini penting, investor lebih
memperhatikan faktor lain dalam pengambilan keputusan investasi. Hal yang
serupa juga ditemukan dalam penelitian oleh Wardana dan Fikri (2019) , yang
mengungkapkan bahwa TATO tidak memiliki pengaruh signifikan dalam
memengaruhi harga saham, sehingga memperkuat temuan penelitian sebelumnya.
Sementara itu, Trisnadewi (2022) dalam penelitiannya menemukan bahwa TATO
memberikan pengaruh positif terhadap harga saham walaupun kontribusinya tidak

sebesar variabel independen lainnya. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa
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pengaruh TATO terhadap harga saham masih menunjukkan variasi dalam hasil
penelitian.

Penelitian ini merupakan replikasi dari studi sebelumnya yaitu Santoso dan
Yuniati (2018) yang meneliti pengaruh beberapa variabel terhadap kinerja
perusahaan dengan menggunakan Return on Assets (ROA) sebagai variabel
dependen. Namun, pada penelitian ini terdapat unsur keterbaharuan yang terletak
pada penggantian variabel Return on Assets (ROA) menjadi Return on Equity
(ROE). Pergantian ini dilakukan untuk memperoleh perspektif yang berbeda dalam
mengukur kinerja perusahaan, karena ROE lebih menekankan pada tingkat
pengembalian atas ekuitas pemegang saham dibandingkan dengan -efisiensi
penggunaan seluruh aset seperti pada ROA. Sehingga, hasil penelitian ini
diharapkan memberikan kontribusi lebih lanjut terhadap kajian literatur dengan
menguji apakah hasil yang diperoleh tetap konsisten atau menunjukkan perbedaan
ketika indikator kinerja yang digunakan beralih dari ROA ke ROE.

1.2. Rumusan Masalah
Dengan merujuk pada latar belakang tersebut, rumusan masalah penelitian
dapat dirinci sebagai berikut:
1. Bagaimana pengaruh Current Ratio (CR) terhadap harga saham pada sektor

properti dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023?

2. Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap harga saham

pada sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023?

3. Bagaimana pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap harga saham pada

sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023?
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4. Bagaimana pengaruh Total Asset Turnover (TATO) terhadap harga saham

1.3.

1.4.

1.

pada sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023?
Tujuan Penelitian
Penelitian ini bertujuan untuk mencapai poin-poin berikut:
Menganalisis pengaruh Current Ratio (CR) terhadap harga saham pada
sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023.
Menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap harga saham
pada sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023.
Menganalisis pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap harga saham pada
sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023.
Menganalisis pengaruh Total Asset Turnover (TATO) terhadap harga saham
pada sektor properti dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023.
Manfaat Penelitian
Penelitian ini bertujuan memberikan manfaat-manfaat berikut:
Bagi Akademisi: Penelitian ini diharapkan dapat memperkaya wawasan
pembaca tentang bagaimana hubungan kinerja keuangan perusahaan
dengan harga saham, khususnya di sektor properti dan real estate, serta
diharapkan juga dapat menjadi referensi untuk studi lebih lanjut.
Bagi Perusahaan Sekuritas: Penelitian ini diharapkan dapat mendukung
perusahaan sekuritas dalam menyusun analisis serta memberikan
rekomendasi investasi yang lebih tepat, sehingga mampu meningkatkan

kepercayaan dan keyakinan investor terhadap layanan yang ditawarkan.
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3. Bagi Investor: Hasil penelitian ini memberikan kontribusi bagi pengambilan
keputusan investor, mengingat kinerja keuangan perusahaan merupakan
pertimbangan utama dalam memilih saham. Pemahaman mengenai
pengaruh kinerja keuangan terhadap harga saham memungkinkan investor
menentukan langkah yang tepat, apakah membeli, mempertahankan, atau

menjual saham tersebut.
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