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ABSTRACT

This study conducted to analyze the effect of
variable Return On Asset (ROA), Earning Per Share
(EPS), Current Ratio (CR) and Debt To Equity
Ratio (DER) to the Stock Prices on company
Building Construction Sector Sub companies listed
on the Indonesia Stock Exchange period 2012-2016,
either partially or simultaneously. The sampling
technique used is purposive sampling and number of
samples used by 7 companies. Variables used in this
study are variable Return On Asset (ROA), Earning
Per Share (EPS), Current Ratio (CR) and Debt To
Equity Ratio (DER) as an independent and variable
Stock Prices as an dependent variable. The analysis
technique used panel data analysis. The result
showed that Return On Asset (ROA) has negative
significant effect on stock prices, Earning Per Share
(EPS) has significant effect on stock prices. Current
Ratio (CR) has negative significant effect on stock
prices. Debt To Equity Ratio (DER) hasn't
significantly effect on stock prices.
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I. PENDAHULUAN

Pasar modal merupakan tempat dimana bertemunya antara permintaan dan penawaran instrumen keuangan
jangka panjang [28]. Saham menjadi alternatif bagi para investor (pemilik dana) dalam menanamkan dananya,
pemilik saham akan mendapatkan penghasilan berupa dividen dan capital gain yang akan dibagikan apabila
perusahaan mendapatkan keuntungan [32]. Semakin tinggi keuntungan dari hasil yang diharapkan, maka semakin
tinggi juga resiko yang dihadapi para investor [38]. Salah satu cara untuk mengukur kinerja perusahaan adalah
melalui kinerja keuangan perusahaan yang tercermin dari rasio-rasio keuangan [31], dalam penelitian ini komponen
kinerja perusahaan yang digunakan yaitu menggunakan beberapa variabel diantaranya Return On Asset (ROA), Debt
to Equity Ratio (EPS), Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER) dan Harga saham.

Return On Asset (ROA) merupakan perbandingan antara laba bersih setelah pajak dengan total aset. Rasio ini
mengukur penghasilan yang tersedia dari pemilik perusahaan atas seluruh total aset perusahaan [33]. Menurut
penelitian [1] menyatakan bahwa Return On Asset (ROA) berpengaruh signifikan terhadap Harga saham perusahaan
PT. Garuda Indonesia Thk di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan [6] menyimpulkan bahwa Return On Asset (ROA)
berpengaruh signifikan terhadap Harga saham. Hasil ini berbeda dengan penelitian [22] menyatakan bahwa Return
On Asset (ROA) tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga saham pada perusahaan publik di Filipina dan [34]
menyimpulkan bahwa Return On Asset (ROA) tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga saham.

Earning Per Share (EPS) adalah tingkat keuntungan yang diperoleh untuk setiap lembar saham [37]. Pembagian
keuntungan merupakan salah satu kewajiban perusahaan dalam tujuannya untuk meningkatkan investor, karena
berdasarkan dari keuntungan itulah investor merasa tertarik berinvestasi pada perusahaan tersebut. Earning Per
Share yang tinggi mencerminkan bahwa perusahaan berhasil dalam mengelola keuangannya, sehingga dapat
membagikan laba dalam bentuk dividen dan meningkatkan minat para pemegang saham untuk berinvestasi [36].
Menurut penelitian [14] menyatakan bahwa Earning Per Share berpengaruh signifikan terhadap Harga saham pada
perusahaan Food and Beverage dan [20] menyimpulkan bahwa Earning Per Share berpengaruh signifikan terhadap
Harga saham perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Colombo. Hasil ini berbeda dengan penelitian [25]
menyatakan bahwa Earning Per Share tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga saham pada perusahaan Indeks
LQ45 dan [16] yang menyimpulkan bahwa Earning Per Share tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga saham.
Rasio likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi hutang (kewajiban) jangka pendek yang jatuh
tempo [7]. Current Ratio (CR) merupakan salah satu bentuk rasio likuiditas dalam mengukur kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek secara keseluruhan. Menurut penelitian [30] menyatakan
bahwa Current Ratio berpengaruh signifikan terhadap Harga saham pada perusahaan Indeks LQ45 dan [5]
menyimpulkan bahwa Current Ratio berpengaruh terhadap Harga saham. Hasil ini berbeda dengan penelitian [35]
menyatakan bahwa Current Ratio tidak berpengaruh terhadap Harga saham pada perusahaan Real Estate dan
Property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan [24] menyimpulkan bahwa Current Ratio tidak berpengaruh
terhadap Harga saham.

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang mencerminkan bagaimana kemampuan perusahaan dalam
memenuhi seluruh kewajiban jangka panjang. Debt to Equity Ratio (DER) membandingkan total hutang dengan
total ekuitas [9]. Seringkali pemilik menginginkan perusahaan meminjam uang untuk membantu meningkatkan
tingkat pengembalian yang diperoleh dari investasi modalnya. Jika perusahaan mendapatkan pengembalian yang
lebih tinggi dari biaya peminjaman dana maka dapat dipertimbangkan, jika sebaliknya maka perusahaan lebih baik
tidak meminjam dana [21]. Karena perusahaan yang baik dalam kinerjanya memiliki tingkat komposisi modal yang
lebih besar dibandingkan hutang. Menurut penelitian [15] menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio memiliki
pengaruh yang signifikan tehadap Harga saham pada perusahaan Industri Otomotif dan Komponen yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia dan [33] menyimpulkan bahwa memiliki pengaruh yang signifikan tehadap Harga saham.
Hasil ini berbeda dengan penelitian [2] menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap Harga
saham pada perusahaan Konstruksi dan Bangunan dan [17] yang menyimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio tidak
berpengaruh terhadap Harga saham.

Perusahaan Sub Sektor Konstruksi dan Bangungan di Indonesia masih sangat potensial, karena Indonesia
merupakan negara berkembang sehingga kebutuhan akan jasa konstruksi bangunan akan terus mengalami
peningkatan. Pasar konstruksi dan sektor bahan bangunan di Indonesia saat ini telah berkembang secara signifikan,
hal ini didorong oleh pesatnya pertumbuhan pasar Properti dan Real Estate, banyaknya proyek-proyek yang
direncanakan oleh pemerintah di berbagai bidang untuk beberapa tahun kedepan, serta kebutuhan masyarakat atas
pemerataan bangunan penunjang yang terus mengalami peningkatan. Pada tahun 2014 rata-rata indeks Harga saham
Sub Sektor Konstruksi dan Bangunan mengalami peningkatan yang cukup tinggi namun pada tahun 2015 dan 2016
mengalami penurunan. Berikut ini disajikan data kenaikan dan penurunan Harga saham perusahaan Sub Sektor
Konstruksi dan Bangunan pada tahun 2011-2015 :
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Tabel 1.1 Harga Saham (Closing Price) Perusahaan Sub Sektor Konstruksi dan Bangunan

Harga Perusahaan
Saham
(Rp) Tahun ADHI DGIK PTPP SSIA TOTL WIKA ACST IDPR
2011 580 89 485 720 285 610 - -
2012 1.760 181 830 1.080 900 1.480 - -
2013 1.510 150 1.160 560 500 1.580 2.301 -
2014 3.480 179 3.575 1.070 1.120 3.680 3.355 -
2015 2.140 85 3.875 715 615 2.640 3.020 1.280
Sumber : Bursa Efek Indonesia diolah peneliti

Il. METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif yang berdasarkan pada filsafat positivisme bertujuan untuk
meneliti populasi atau sampel, pengumpulan datanya memakai instrumen penelitian dengan analisis data yang
memiliki sifat kuantitatif atau statistik yang bertujuan untuk melakukan pengujian pada hipotesis yang sudah
ditentukan [32]. Objek dalam penelitian ini adalah laporan keuangan emiten yang terdapat pada perusahaan Sub
Sektor Konstruksi dan Bangunan yang sudah dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode

20122016.

A. Variabel Dependen

Variabel dependen adalah variabel yang dalam bahasa indonesia disebut variabel terikat. Variabel terikat
merupakan variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat, karena adanya variabel bebas [32]. Adapun
yang menjadi variabel dependen (Y) dalam penelitian ini yaitu harga saham penutupan akhir tahun (closing
price). Harga saham adalah harga yang terjadi di pasar bursa pada saat tertentu, ditentukan oleh para pelaku
pasar, dan tergantung pada kemampuan permintaan dan penawaran saham yang ada di pasar modal [12].
Tingginya harga saham suatu perusahaan tentu akan berdampak pada kepuasan para investor. Karena pada saat
harga saham tinggi, bukan hanya investor yang akan mendapatkan keuntungan berupa deviden dan capital gain,
namun citra perusahaan tersebut tentu akan bernilai lebih baik di pasar modal, sehingga perusahaan lebih mudah

mendapatkan dana investor dari luar perusahaan.

B. Variabel Independen
Variabel independen adalah variabel yang dalam bahasa indonesia disebut variabel bebas. Variabel bebas
adalah variabel yang mempengaruhi atau menjadi penyebab dari perubahannya variabel dependen [32]. Tabel 2.

Definisi Operasional Variabel

Ratio (X4)

perusahaan [18].

Total hutang
Ekuitas

Variabel Konsep Variabel Indikator Skala
Harga yang terjadi di pasar bursa pada saat | Harga saham penutupan
tertentu, ditentukan oleh para pelaku pasar, | akhir tahun (closing
Harga saham (Y) | dan  tergantung pada  kemampuan | price) pada periode 2012-| Nominal
permintaan dan penawaran saham yang | 2016.
ada di pasar modal [12].
Menggambarkan kemampuan
Return)(() n Asset perusahaan menghasilkan keuntungan Laba bersih Rasio
(X1) dari setiap aset yang digunakan [28]. Total asef
Earning Per Share E_arning Per Share (EPS) . adalah Laba bersih
X0) tingkat keuntungan yang diperoleh noo Derst Rasio
2 untuk setiap lembar saham [9]. Jumlah saham beredar
Kemampuan perusahaan dalam membayar
Current Ratio (X3) | hutang lancar dengan menggunakan Aktiva lancar Rasio
aktiva lancar yang dimiliki [9]. Hutang lancar
Debt to Equity Ratio (DER) menggambarkan
. seberapa besar jumlah hutang yang
Debt to Equity digunakan untuk membiayai modal Rasio
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C. Lokasi Penelitian

Penelitian ini berada di perusahaan Sub Sektor Konstruksi dan Bangunan yang sudah terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI). Data penelitian ini diambil tidak secara langsung dari perusahaan, namun diambil dari Galeri Bursa
Efek Indonesia yang berada di Kampus Universitas Muhammadiyah Sidoarjo, JI. Mojopahit 666 B.

D. Populasi dan Sampel

Populasi merupakan keseluruhan subjek penelitian. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan Sub Sektor
Konstruksi dan Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang mempublikasikan kinerja perusahaan
sampai penutupan akhir tahun 2017. Menurut [32] menyatakan bahwa populasi adalah wilayah generalisasi yang
tersusun dari subjek atau objek yang mempunyai kualitas serta karakteristik tertentu. Kemudian ditetapkan oleh
peneliti untuk dipelajari dan dapat diambil kesimpulannya.

Sampel dalam penelitian ini ditentukan menggunakan metode purposive sampling. Menurut [32] purposive
sampling adalah teknik menentukan sampel dengan pertimbangan kriteria tertentu. Pada penelitian ini metode
purposive sampling merujuk pada laporan keuangan perusahaan Sub Sektor Konstruksi dan Bangunan yang ada di
Bursa Efek Indonesia (BEI). Sampel pada penelitian ini ditentukan dengan beberapa kriteria sebagai berikut :

Tabel 2.1 Daftar Hasil Pemilihan Sampel

No Kriteria sampel Jumlah

1. | Perusahaan Sub Sektor Konstruksi dan Bangunan yang 9
terdaftar di BEI sampai 31 Desember 2017.

2. | Perusahaan yang tidak memiliki kelengkapan data sesuai 2
variabel yang dibutuhkan selama tahun periode penelitian.

Total perusahaan yang masuk kriteria 7

Maka jumlah perusahaan yang dapat digunakan sebagai sampel adalah sebanyak 7 perusahaan. Tabel
2.2 Perusahaan Sub Sektor Konstruksi dan Bangunan

No Kode Saham Nama Perusahaan
Perusahaan
1. | ADHI Adhi Karya (Persero) Tbk
2. | DGIK Nusa Konstruksi Enjiniring Tbk d.h Duta Graha
Indah Tbk
3. | PTPP Pembangunan Perumahan (Persero) Thk
4. | SSIA Surya Semesta Internusa Thk
5. | TOTL Total Bangun Persada Thk
6. | WIKA Wijaya Karya (Persero) Thk
7 WSKT Waskita Karya (Persero) Thk

Sumber : Data diolah peneliti

E. Jenis, Sumber Data dan Teknik Pengumpulan Data

Dalam penelitian ini menggunakan jenis data yang digunakan adalah data kuantitatif. Data kuantitatif adalah
data yang diukur dalam suatu skala numerik (angka) yang dibedakan menjadi dua yaitu data interval dan data
rasio [19]. Pengambilan sumber data yaitu dari Bursa Efek Indonesia yang tersedia di Kampus Universitas
Muhammadiyah Sidoarjo.

Data penelitian ini menggunakan data sekunder, dimana memperoleh data secara tidak langsung dan
mendapatkan data dari sumber lain salah satunya laporan keuangan. Menurut [32] data sekunder adalah sumber
data yang tidak langsung diberikan kepada pengumpul data melainkan melalui orang lain atau dapat juga berupa
dokumen. Berdasarkan pada laporan keuangan yang telah dipublikasikan oleh Bursa Efek Indonesia periode
2012-2016.

Teknik pengumpulan data yang digunakan berupa dokumentasi laporan keuangan pada perusahaan Sub
Sektor Konstruksi dan Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016. Data tersebut
diperoleh dari Galeri Bursa Efek Indonesia yang berada di Universitas Muhammadiyah Sidoarjo.

F. Analisis Regresi Data Panel

Teknik analisis data yang digunakan untuk mengetahui pengaruh Return On Asset, Earning Per Share,
Current Ratio, dan Debt to Equity Ratio terhadap Harga saham perusahaan Sub Sektor Konstruksi dan Bangunan
adalah menggunakan estimasi data panel. Menurut [26], modelr'analisis yang digunakan sebagai berikut:

Fie =B + Z 1.5’;.- Mg + 232

K
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Maka persamaan model regresi panel yang digunakan dalam penelitian ini adalah :

H5y = By + B ROA; + BEPSy + B2CRy + BLDER; + &3 1)

HS = Harga Saham

ROA = Return On Asset

EPS = Earning Per
Share

CR = Current Ratio

By Bs... By

£

BO

g

DER = Debt to Equity
Ratio

= Koefisien regresi (parameter)

= Jumlah perusahaan yang diobservasi

= Periode Penelitian
= Konstanta
= error term

I11. HASIL DAN PEMBAHASAN

G. Pengujian Hipotesis

Berdasarkan uji pemilihan model regresi data panel (model terbaik) yang telah dilakukan menunjukkan
bahwa model estimasi terbaik yang digunakan dalam penelitian ini yaitu menggunakan Random Effect. Berikut
adalah hasil estimasi Randon Effect :
Tabel 3.1 Hasil Estimasi Random Effect (Model Terbaik)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 4638.923 1473.659 3.147894 0.0037
ROA__ X1 ? -7705.295 3103.497 -2.482779 0.0189
EPS_ X2 ? 11.77144 2.644351 4.451543 0.0001
CR__X3_.? -2113.741 871.0837 -2.426565 0.0215
DER__ X4 ? -211.9827 135.7363 -1.561724 0.1288
Random Effects (Cross)
ADHI—C -169.5623
DGIK—C -631.8667
PTPP—C 411.7547
SSIA—C -318.6833
TOTL—C 78.63380
WIKA—C 942.1991
WSKT—C -312.4753
Effects Specificati  on
S.D. Rho
Cross-section random 674.8455 0.5060
Idiosyncratic random 666.8001 0.4940
Weighted Statistics
R-squared 0.437905 Mean dependent var 588.9946
Adjusted R-squared 0.362959 S.D. dependent var 823.5940
S.E. of regression 657.3501 Sum squared resid 12963273
F-statistic 5.842950 Durbin-Watson stat 1.982449
Prob(F-statistic) 0.001337
Unweighted  Statistics
R-squared 0.496875 Mean dependent var 1457.257
Sum squared resid 23067229 Durbin-Watson stat 1.114092

Sumber : Data diolah Eviews 9

H. Pengujian Hipotesis Secara

Parsial

1. Return On Asset (ROA) Terhadap Harga saham
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Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pada Tabel 3.1 menunjukkan bahwa variabel Return On Asset
(ROA) memiliki nilai koefisien regresi sebesar -7705,295 dan nilai signifikan sebesar 0,0189 lebih kecil dari
a = 5% (0,05). Dengan demikian Hp ditolak, sehingga dapat disimpulkan bahwa Return On Asset (ROA)
memiliki pengaruh yang signifikan negatif terhadap Harga saham. Dengan nilai koefisien yang negatif
menunjukkan bahwa apabila Return On Asset (ROA) mengalami kenaikan, maka akan terjadi penurunan
pada Harga saham.

Hasil ini sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan sebelumnya oleh [27] dan [10] menyimpulkan
bahwa Return On Asset (ROA) have significant negative to stock price yaitu Return On Asset (ROA)
memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap Harga saham. Namun berbeda dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh [4] menyimpulkan bahwa Return On Asset (ROA) have a significant influence on stock price
yaitu Return On Asset (ROA) memiliki pengaruh signifikan terhadap Harga saham.

. Earning Per Share (EPS) Terhadap Harga saham

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pada Tabel 3.1 menunjukkan bahwa variabel Earning Per Share
(EPS) memiliki nilai koefisien regresi sebesar 11,77144 dan nilai signifikan sebesar 0,0001 lebih kecil dari o
= 5% (0,05). Dengan demikian Ho ditolak, maka dapat disimpulkan bahwa Earning Per Share (EPS)
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Harga saham. Menunjukkan bahwa Earning Per Share (EPS)
menjadi salah satu faktor yang dapat mempengaruhi kenaikan Harga saham. Nilai koefisien positif
menunjukkan apabila Earning Per Share (EPS) mengalami peningkatan, maka akan dapat mengakibatkan
kenaikan pada Harga saham.

Hasil ini sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan sebelumnya oleh [13] menyimpulkan bahwa
Earning Per Share (EPS) have significant positive impact on stock price yaitu Earning Per Share (EPS)
memiliki pengaruh signifikan terhadap Harga saham. Namun berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh
[11] yang menyimpulkan bahwa Earning Per Share (EPS) hasn’t significant influence on stock price yaitu
Earning Per Share (EPS) tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Harga saham.

. Current Ratio (CR) Terhadap Harga saham

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pada Tabel 3.1 menunjukkan bahwa variabel Current Ratio (CR)
memiliki nilai koefisien regresi sebesar -2113,741 dan nilai signifikan sebesar 0,0215 lebih kecil dari o = 5%
(0,05). Dengan demikian Ho ditolak, maka dapat disimpulkan bahwa Current Ratio (CR) memiliki pengaruh
yang signifikan negatif terhadap Harga saham. Current Ratio (CR) menunjukkan arah negatif terhadap Harga
saham, sehingga apabila Current Ratio (CR) tinggi akan mengakibatkan penurunan pada Harga saham.
Hasil ini sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan sebelumnya oleh [29] menyimpulkan bahwa variabel
Current Ratio (CR) memiliki pengaruh signifikan negatif terhadap Harga saham. Namun berbeda dengan
penelitian [8] yang menyimpulkan bahwa Current Ratio (CR) have a significant effect on stock prices yaitu
Current Ratio (CR) memiliki pengaruh signifikan terhadap Harga saham.

. Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Harga saham

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pada Tabel 3.1 menunjukkan bahwa variabel Debt to Equity Ratio
(DER) memiliki nilai koefisien regresi sebesar -211,9827 dan nilai signifikan sebesar 0,1288 lebih besar dari
a = 5% (0,05). Dengan demikian Ho diterima, maka dapat disimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER)
tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Harga saham. Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan
arah yang negatif terhadap Harga saham, sehingga apabila Debt to Equity Ratio (DER) tinggi akan
mengakibatkan penurunan pada Harga saham.

Hasil ini sejalan dengan penelitian yang telah dilakukan sebelumnya oleh [3] menyimpulkan bahwa Debt
to Equity Ratio (DER) hasn't effect on stock price yaitu Debt to Equity Ratio (DER) tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap Harga saham. Namun berbeda dengan penelitian yang telah dilakukan oleh [23] yang
menyimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) has positive influence on the stock price yaitu Debt to
Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh signifikan terhadap Harga saham.

I. Pengujian Hipotesis Secara Simultan

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis pada Tabel 3.1 Ho ditolak, dengan nilai probabilitas (F-statistik)

sebesar 0,001337 menunjukkan bahwa Return On Asset (ROA), Earning Per Share (EPS), Current Ratio (CR)
dan Debt to Equity Ratio (DER) secara bersama-sama (simultan) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap

Harga saham. Dengan nilai determinasi R? berpengaruh sebesar 43,79%. Sedangkan sisanya 56,21% dipengaruhi

oleh variabel lain yang tidak disertakan dalam penelitian ini.

IV. KESIMPULAN

Berdasarkan dari hasil pembahasan analisis data melalui pembuktian terhadap hipotesis yang dibantu aplikasi
Eviews 9, maka dapat diambil kesimpulan dari penelitian ini sebagai berikut yaitu Return On Asset (ROA) memiliki
pengaruh signifikan negatif terhadap Harga saham.. Earning Per Share (EPS) memiliki pengaruh signifikan
terhadap Harga saham. Current Ratio (CR) memiliki pengaruh signifikan negatif terhadap Harga saham. Debt to
Equity Ratio (DER) tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Harga saham. Return On Asset (ROA),
Earning Per Share (EPS), Current Ratio (CR) dan Debt to Equity Ratio (DER) secara bersama-sama atau simultan
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memiliki pengaruh signifikan terhadap Harga saham pada perusahaan Sub Sektor Konstruksi dan Bangunan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2016.
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