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ABSTRACT 

This research purposes to test the re-influence of financial performance  to stock price 

of Real Estate and Property companies in the Indonesian Stock Exchange. The variables 

used in this research is financial performance with five indicators: DER, CR, TATO, ROE, 

PER and stock price. The sample in this research is a Real Estate and Property companies in 

Indonesian Stock Exchange by using purposive sampling methods. Number of population as 

many as 61 companies, after purposive sampling in accordance with the criteria, the final 

number is  45 companies, so the total samples as much as 135 samples. The analysis 

technique used, descriptive analysis and statistic analysis with the help  warpPLS 4.0 

software. The results of the research were financial performanc a positive effect significantly 

on stock price of the company. 
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PENDAHULUAN 

Pasar modal memiliki peran yang besar 

dalam menopang perekonomian suatu 

Negara karena mempunyai dua fungsi 

yang sekaligus yaitu: (1) fungsi ekonomi 

karena menyediakan fasilitas atau wahana 

yang mempertemukan dua kepentingan, 

yaitu pihak yang memiliki kelebihan dana 

atau investor dan pihak yang memerlukan 

dana atau issuer, (2) fungsi keuangan 

karena memberikan kemungkinan dan 

kesempatan untuk memperoleh imbalan 

bagi pemilik dana sesuai dengan 

karakteristik yang dipilih (Darmadji & 

Fakhruddin, 2011:2). Jadi, selain untuk 

berinvestasi pasar modal juga merupakan 

sarana untuk meningkatkan kebutuhan 

dana jangka panjang dengan menjual 

saham atau mengeluarkan obligasi 

(Hartono, 2008:29). 

Terdapat bermacam-macam efek 

yang diterbitkan dan diperdagangkan di 

pasar modal antara lain: (1) saham, (2) 

Saham preferen, (3) Obligasi, (4) Obligasi 

Konversi, (5) Right, (6) Waran, (7) 

Reksadana, (8) Kontrak Berjangka Indeks 

Saham, (9) Kontrak Opsi Saham, (10) 

Surat Utang Negara, dan (11) Instrumen 

syariah. Diantara kesebelas efek yang 

diterbitkan dan diperdagangkan di bursa 

efek, saham merupakan efek yang paling 

diminati, karena saham memiliki return 

yang tinggi. Selain memiliki return yang 

tinggi saham juga memiliki resiko yang 

tinggi, untuk itu investor perlu melakukan 

analisis sebelum memutuskan untuk 

membeli suatu saham. 

Terdapat dua analisis saham yang 

dapat dilakukan untuk membantu investor 

dalam pengambilan keputusan yaitu 

analisis fundamental dan analisis teknikal. 
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Analisis fundamental merupakan cara 

untuk menilai suatu saham dengan 

mempelajari dan mengamati berbagai 

indikator yang terkait dengan kondisi 

makro ekonomi dan kondisi industri suatu 

perusahaan hingga berbagai indikator 

keuangan dan manjemen perusahaan 

(Darmadji & Fakhruddin, 2011:149), 

sedangkan analisis teknikal adalah upaya 

yang dilakukan untuk memperkirakan 

harga saham dengan mengamati perubahan 

harganya diwaktu yang lalu, volume 

perdagangan dan indeks harga saham 

gabungan (Kodrat & Indonanjaya, 

2010:2). 

Dalam pemilihan investasi tentu 

tidak hanya didasarkan pada murahnya 

harga saham saja tetapi juga perlu melihat 

kinerja keuangan perusahaan untuk 

mengetahui kelangsungan hidup 

perusahaan, untuk itu analisis fundamental 

merupakan hal yang perlu dilakukan 

seorang investor dalam menentukan 

keputusan investasi. Terdapat tiga tahapan 

yang dapat dilakukan dalam analisis 

fundamental yaitu: (1) analisa ekonomi, 

(2) analisa industri, (3) analisa perusahaan. 

Tahap pertama dalam analisis 

fundamental yaitu melakukan analisa 

ekonomi, indikator yang biasa digunakan 

antara lain: (1) Produk Domestik Bruto 

(PDB), (2) tingkat suku bunga, (3) inflasi, 

(4) nilai tukar, (5) harga minyak dan harga 

komoditas utama, (6) Hedging, dan (7) 

Siklus Bisnis (Murhadi, 2009:19). Hasil 

Studi Pusat Studi Properti Indonesia 

(Simanungkalit, 2004) dalam Kodrat & 

Indonanjaya (2010:206) menunjukkan pola 

hubungan yang menarik antara suku 

bunga, bisnis properti dan real estate dan 

Gross Domestic Product (GDP). 

Penurunan tingkat suku bunga dari titik 

tertinggi selalu mendahului peningkatan 

angka penjualan rumah selama enam 

sampai dua belas bulan sebelumnya. 

Demikian pula, ketika tingkat suku bunga 

berada pada titik tertinggi dalam sebuah 

siklus, angka penjualan rumah selalu 

berada pada titik terendah. Sebaliknya, 

siklus bisnis perumahan mencapai titik 

paling tinggi, sebelum GDP mencapai titik 

paling tinggi, paling tidak enam sampai 

dua belas bulan sebelumnya. Demikian 

pula dengan tingkat penjualan rumah 

terendah dalam siklus bisnis perumahan 

selalu mendahului penurunan laju 

pertumbuhan GDP hingga titik paling 

rendah. 

Tahap kedua yang dilakukan dalam 

analisis fundamental yaitu melakukan 

analisa industri. Analisa industri dilakukan 

untuk melihat perkembangan suatu 

industri. Ada beberapa hal yang harus 

diperhatikan yaitu: (1) analisis lingkungan 

eksternal dan internal (SWOT analysis), 

(2) analisis product life cycle, (3) 

karakteristik pasar, dan (4) analisis 

konsentrasi industri, (Murhadi, 2009:23). 

Tahap ketiga yang dilakukan dalam 

analisis fundamental yaitu analisa 

perusahaan. analisa perusahaan mencakup 

tiga hal yaitu: (1) analisis cross section, (2) 

analisa common size, dan (3) analisa rasio 

keuangan. Analisis cross section bertujuan 

untuk mengetahui kondisi industri, mana 

industri yang sedang booming dan mana 

industri yang sedang lesu (Kodrat & 

Indonanjaya, 2010:230). Analisa common 

size bertujuan untuk mengetahui 

perbandingan neraca serta laporan rugi 

laba dari waktu ke waktu antara beberapa 

perusahaan (Kodrat & Indonanjaya, 

2010:231). Analisa rasio keuangan 

diklasifikasikan menjadi lima jenis rasio 

yaitu: (1) rasio leverage, (2) rasio 

likuiditas, (3) rasio efisiensi, (4) rasio 

profitabilitas, (5) rasio nilai pasar (Kodrat 

& Indonanjaya, 2010:234). Rasio-rasio ini 

merupakan indikator kinerja keuangan. 

Kinerja keuangan yang baik tentu akan 

membuat perusahaan dinilai baik oleh 

calon investor. 

Penelitian ini lebih menekankan 

pada analisa rasio keuangan untuk lebih 

spesifik didalam menilai suatu kinerja 

perusahaan secara individual. Terdapat 

lima jenis rasio yang akan diteliti 

diantaranya yaitu: (1) rasio leverage, untuk 

melihat berapa hutang yang digunakan 

perusahan dihitung menggunakan Debt to 
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Equity Ratio (DER), (2) rasio likuiditas, 

untuk mengukur kemampuan perusahaan 

dalam memenuhi kewajiban-kewajiban 

yang jatuh tempo dihitung menggunakan 

Current Ratio (CR), (3) rasio efisiensi, 

untuk mengukur keefektifan perusahaan 

mengelola asetnya dihitung menggunakan 

Total Asset Turnover (TATO), (4) rasio 

profitabilitas, untuk mengukur 

kemampuan perusahaan menghasilkan 

laba dihitung menggunakan Return on 

Equity (ROE), (5) market-value ratios, 

untuk memperlihatkan bagaimana 

perusahaan dinilai oleh investor di pasar 

modal dihitung menggunakan Price 

Earning ratio (PER). 

Beberapa penelitian telah 

dilakukan dengan hasil yang beragam. 

Hasil penelitian Pasaribu (2008), tentang 

pengaruh variabel fundamental terhadap 

harga saham perusahaan go public di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2003-

2006, secara simultan dan parsial, 

pertumbuhan, profitabilitas, posisi 

leverage, likuiditas, dan efisiensi 

perusahaan berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham pada delapan 

industri. Variabel EPS berpengaruh 

dominan pada enam industri, sedangkan 

profitabilitas hanya dominan pada industri 

pertanian, sementara likuiditas 

berpengaruh dominan pada industri 

properti dan real estate. Hasil penelitian 

Hutami (2012), tentang pengaruh Dividen 

per share, Return on Equity dan Net Profit 

Margin terhadap harga saham perusahaan 

industri manufaktur yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia periode 2006-2010, 

Dividend per Share, Return on Equity, dan 

Net Profit Margin berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap harga saham. Hasil 

penelitian yang variatif tersebut 

mendorong untuk dilakukan penelitian 

lanjutan tentang pengaruh variabel 

fundamental terhadap harga saham. 

Berdasarkan uraian diatas maka penelitian 

ini bertujuan untuk menguji ulang 

pengaruh Debt to Equity Ratio (DER), 

Current Ratio (CR), Total Asset Turnover 

(TATO), Return on Equity (ROE), dan 

Price Earning Ratio (PER) terhadap harga 

saham pada perusahaan real estate dan 

property di Bursa Efek Indonesia periode 

2011-2013, pemilihan tahun ini didasarkan 

pada kebaruan dan kelengkapan data yang 

tersedia. 

 

RERANGKA TEORITIS YANG 

DIPAKAI DAN HIPOTESIS 

 

Teori Pensinyalan (Signalling Theory) 

Teori Sinyal (Signalling Theory) 

dikemukakan oleh Michael Spence (1973), 

teori sinyal memberikan  suatu  sinyal, 

pihak pengirim (pemilik  informasi) 

mencoba memberi potongan informasi 

relevan yang dapat dimanfaatkan oleh 

pihak  penerima. Pihak penerima 

kemudian akan menyesuaikan perilakunya 

sesuai dengan pemahamannya terhadap 

sinyal tersebut.  

Signalling  theory  menekankan  

kepada  tindakan yang akan diambil oleh 

manajemen suatu perusahaan yang dapat 

memberikan petunjuk kepada investor 

tentang bagaimana manajemen menilai 

prospek perusahaan (Brigham & Houston, 

2011:186).  Informasi  merupakan  unsur  

penting  bagi  investor  dan  pelaku  bisnis   

karena  informasi  pada  hakekatnya  

menyajikan  keterangan,  catatan  atau  

gambaran   baik  untuk  keadaan  masa  

lalu,  saat  ini  maupun  keadaan masa  

yang  akan  datang   bagi  kelangsungan  

hidup  suatu  perusahaan  dan  bagaimana  

pasaran  efeknya. 

Informasi  yang  lengkap,  relevan,  

akurat  dan tepat  waktu  sangat  

diperlukan  oleh   investor  di  pasar  

modal  sebagai  alat  analisis  untuk  

mengambil  keputusan   investasi. Secara 

garis besar pengumuman penawaran 

saham akan dianggap sebagai suatu sinyal 

bahwa prospek perusahaan kurang cerah 

menurut penilaian manajemen, maka 

ketika perusahaan mengumumkan 

penawaran saham baru yang sering terjadi 

harga saham mengalami penurunan. 

Informasi dapat diperoleh melalui 

laporan keuangan. Laporan keuangan 
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mampu memberikan gambaran kinerja 

keuangan perusahaan di masa lalu, kini, 

maupun dimasa yang akan datang. Pihak 

manajemen berusaha memberikan sinyal 

positif kepada pihak internal dan pemilik 

kepentingan yang mencerminkan 

kebenaran kinerja yang dilihat dari kinerja 

perusahaan. 

Kinerja Keuangan 

Kinerja menurut Kamus Besar Bahasa 

Indonesia merupakan sesuatu yang 

dicapai, prestasi yang diperlihatkan, 

ataupun kemampuan kerja. Sedangkan 

menurut Jumingan (2006:239) kinerja 

keuangan merupakan gambaran kondisi 

keuangan pada periode tertentu yang 

menyangkut aspek penghimpunan dana 

maupun penyaluran dana. Dari beberapa 

pengertian diatas dapat ditarik kesimpulan 

bahwa kinerja keuangan merupakan 

kondisi keuangan suatu perusahaan yang 

telah dicapai oleh perusahaan tersebut. 

Suatu perusahaan dikatakan telah berhasil 

apabila telah mencapai standar dan tujuan 

yang telah ditetapkan. 

Kinerja keuangan dapat diukur 

menggunakan analisis keuangan yang 

dibedakan kedalam delapan analisis 

(Jumingan, 2006:242), antara lain: (1) 

analisis perbandingan laporan keuangan, 

(2) analisis tren, (3) analisis presentase per 

komponen (common size), (4) analisis 

sumber dan penggunaan modal kerja, (5) 

analisis sumber dan penggunaan kas, (6) 

Analisis rasio keuangan, (7) analisis 

perubahan laba kotor, (8) analisis Break 

even. Dari kedelapan analisis tersebut 

analisis rasio keuangan merupakan analisis 

yang membandingkan satu pos dengan pos 

keuangan lainnya diantara pos tertentu, 

baik dalam neraca maupun laporan laba 

rugi (Jumingan, 2006:242). 

Analisis rasio keuangan sangat 

bermanfaat bagi manajemen, kreditor, 

maupun investor. Bagi manajemen 

berfungsi untuk perencanaan dan 

mengevaluasi prestasi/kinerja perusahaan 

apabila dibandingkan dengan rata-rata 

industri, bagi kreditur dapat digunakan 

untuk memperkirakan potensi risiko yang 

dihadapi apabila dikaitkan dengan adanya 

jaminan kelangsungan pembayaran bunga 

dan pengembalian pokok pinjaman, 

sedangkan bagi investor dapt digunakan 

untuk mengevaluasi nilai saham dan 

adanya jaminan atas dana yang akan 

diinvestasikan pada perusahaan tersebut 

(Munawir, 2002:83). 

Analisis rasio keuangan meliputi 

(1) rasio leverage, (2) rasio likuiditas, (3) 

rasio efisiensi, (4) rasio profitabilitas, (5) 

rasio nilai pasar (Kodrat & Indonanjaya, 

2010:234). 

Harga Saham 

Harga saham merupakan cerminan atas 

segala sesuatu yang diketahui tentang 

saham tersebut (Kodrat & Indonanjaya, 

2010:3). Menurut Sunariyah (2006:128) 

harga saham merupakan harga suatu 

saham pada pasar yang sedang 

berlangsung di bursa efek. Harga pasar 

selalu berubah menyesuaikan informasi 

terbaru yang diterima para pelaku di pasar 

modal. Harga pasar saham biasanya 

ditentukan oleh banyaknya supply dan 

demand yang terjadi di pasar modal.  

Brigham & Houston (2010:11) 

menyatakan bahwa harga saham 

merupakan nilai pasar yang didasarkan 

pada informasi yang diperkirakan tetapi 

memiliki kemungkinan yang salah seperti 

yang dilihat oleh investor marginal. Harga 

saham aktual mudah ditentukan, harga ini 

biasanya ada disurat kabar setiap hari. 

Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap 

Harga Saham 

Kinerja keuangan merupakan kondisi 

keuangan suatu perusahaan yang telah 

dicapai oleh perusahaan tersebut. Suatu 

perusahaan dikatakan telah berhasil 

apabila telah mencapai standar dan tujuan 

yang telah ditetapkan. Kinerja keuangan 

yang baik akan memberikan nilai 

tersendiri bagi para investor dalam 

memilih perusahaan untuk berinvestasi. 

Perusahaan yang dinilai baik oleh investor 

membuat permintaan saham meningkat 
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yang menyebabkan adanya peningkatan 

harga saham, begitupun sebaliknya. 

Sehingga kinerja keuangan dapat 

mempengaruhi naik turunnya harga saham 

suatu perusahaan. 

Investor dalam menilai suatu 

perusahaan akan melihat kinerja 

perusahaan tersebut. Setiap keputusan 

yang akan diambil oleh pihak manajemen 

akan mendapat respon yang berbeda dari 

setiap investor, oleh karena itu pihak 

manajemen berusaha memberikan sinyal 

METODE PENELITIAN 

Klasifikasi Sampel 

Populasi dalam penelitian ini adalah 

seluruh perusahaan real estate dan 

property yang telah terdaftar pada Bursa 

Efek Indonesia (BEI). Terdapat banyak 

cara yang dapat digunakan untuk 

pengambilan sampel. Pada penelitian ini 

metode pengambilan sampel yang dipilih 

adalah dengan menggunakan metode 

pemilihan sampel non probability, dengan 

teknik purposive sampling dan pemilihan 

sampel berdasarkan pertimbangan 

(judgment sampling), yaitu merupakan tipe 

pemilihan sampel secara tidak acak yang 

informasinya diperoleh dengan 

menggunakan pertimbangan tertentu yang 

umumnya disesuaikan dengan tujuan atau 

masalah penelitian (Indriantoro & 

Supomo, 1999:131).  

Kriteria dalam pengambilan sampel 

adalah sebagai berikut: (1) Perusahaan 

positif kepada pihak internal dan pemilik 

kepentingan.  

Berbagai penelitian yang telah 

dilakukan sebelumnya menunjukkan 

adanya hubungan antara kinerja keuangan 

dengan harga saham. beberapa diantaranya 

adalah dari Pasaribu (2008), Pranowo 

(2009), dan Sri Zuliarni (2012). Penelitian 

yang dilakukan oleh Pasaribu (2008), 

Pranowo (2009), dan Sri Zuliarni (2012) 

menunjukkan bahwa kinerja keuangan 

berpengaruh positif terhadap harga saham. 

penelitian tersebut memperkuat pernyataan 

bahwa adanya hubungan kinerja keuangan 

dengan harga saham. berdasarkan pada 

uraian tersebut maka dapat dirumuskan 

hipotesis sebagai berikut: 

H1:Variabel kinerja keuangan berpengaruh 

positif terhadap harga saham. 

sampel adalah perusahaan real estate dan 

property yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia, (2) Perusahaan sampel 

mengeluarkan laporan keuangan secara 

konsisten selama periode pengamatan, (3) 

Perusahaan sampel yang memiliki laporan 

keuangan yang lengkap, (4) Perusahaan 

sampel yang memiliki semua data yang 

lengkap yang dibutuhkan selama periode 

pengamatan, (5) Perusahaan sampel yang 

mengeluarkan laporan keuangan dalam 

bentuk Rupiah. 

Dari total 51 perusahaan real estate 

dan property yang terdaftar di BEI, 

diperoleh 45 perusahaan yang memenuhi 

kriteri untuk dijadikan sampel penelitian, 

sehingga total sampel adalah 135 sampel. 

Data Penelitian 

Sumber  data  dalam  penelitian  ini  

adalah  data  sekunder. Data sekunder 

merupakan sumber data yang diperoleh 

secara tidak langsung melalui media 

perantara, umumnya berupa bukti, catatan 

atau laporan historis yang tersusun dalam 

arsip, Indriantoro & Supomo (1999:147).  

Data sekunder dalam penelitian ini  

bersumber  dari  laporan  keuangan  

perusahaan  real estate dan property  yang  
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terdaftar  pada  BEI  selama  periode  

2011-2013.  Sumber  data  sekunder  

dalam  penelitian  ini  dapat diperoleh  

melalui  www.idx.co.id. 

Variabel Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah, landasan 

teori dan hipotesis penelitian, maka 

variabel dalam  penelitian  ini  diwakili 

menjadi  dua  kelompok  variabel.  Dua 

variabel tersebut adalah: (1) Variabel 

terikat (dependent variable) dilambangkan 

dengan Y, yaitu harga saham. (2) Variabel  

bebas  (independent  variable)  

dilambangkan  dengan  X,  yaitu kinerja 

keuangan. 

Definisi Operasional Variabel  

Harga Saham 

Variabel dependen didalam penelitian ini 

adalah harga saham. Harga saham adalah 

harga suatu saham pada pasar yang sedang 

berlangsung di Bursa Efek. Harga  saham  

yang  dimaksudkan  disini  yaitu  harga  

penutupan pada akhir tahun. 

𝑯𝒂𝒓𝒈𝒂 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 = 𝒉𝒂𝒓𝒈𝒂 𝒑𝒆𝒏𝒖𝒕𝒖𝒑𝒂𝒏 𝒑𝒂𝒅𝒂 𝒂𝒌𝒉𝒊𝒓 𝒕𝒂𝒉𝒖𝒏 

Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan merupakan kondisi 

keuangan suatu perusahaan yang telah 

dicapai oleh perusahaan tersebut. Suatu 

perusahaan dikatakan telah berhasil 

apabila telah mencapai standar dan tujuan 

yang telah ditetapkan. Kinerja keuangan 

diukur dengan menggunakan rasio 

keuangan yang terdiri dari lima rasio 

keuangan. Rasio keuangan tersebut dapat 

dihitung menggunakan rumus sebagai 

berikut: 

𝑫𝒆𝒃𝒕 𝒕𝒐 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐  𝑫𝑬𝑹 =
𝐭𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐡𝐮𝐭𝐚𝐧𝐠

𝐭𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐦𝐨𝐝𝐚𝐥 𝐬𝐞𝐧𝐝𝐢𝐫𝐢
× 𝟏𝟎𝟎% 

Keterangan: 

Total hutang: total hutang 

perusahaan,termasuk didalamnya 

kewajiban lancar dan utang jangka pendek. 

Total modal sendiri:   total modal yang 

dimiliki perusahaan. 

𝑪𝒖𝒓𝒓𝒆𝒏𝒕 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐 (𝑪𝑹) =
𝐀𝐬𝐞𝐭 𝐋𝐚𝐧𝐜𝐚𝐫 

𝐇𝐮𝐭𝐚𝐧𝐠 𝐋𝐚𝐧𝐜𝐚𝐫
 

Keterangan: 

Aset lancar:   total aset lancar perusahaan 

yang dalam waktu dekat dapat dikonversi 

menjadi kas (kas, piutang, persediaan, 

biaya dibayar dimuka, dsb). 

Hutang lancar:  total hutang lancar 

perusahaan (hutang usaha, pinjaman bank, 

dan kewajiban lainnya yang dapat 

menaikkan hutang lancar). 

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕 𝑻𝒖𝒓𝒏𝒐𝒗𝒆𝒓 (𝑻𝑨𝑻𝑶) =
𝐩𝐞𝐧𝐣𝐮𝐚𝐥𝐚𝐧

𝐭𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐚𝐬𝐞𝐭
 

Keterangan: 

Penjualan bersih: hasil penjualan 

perusahaan. 

Total asset: total asset yang dimiliki 

perusahaan, termasuk didalamnya aset 

lancar dan aset tetap. 

𝑹𝒆𝒕𝒖𝒓𝒏 𝒐𝒏 𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚 (𝑹𝑶𝑬) =
𝐄𝐀𝐓

𝐦𝐨𝐝𝐚𝐥 𝐬𝐞𝐧𝐝𝐢𝐫𝐢
 

Keterangan: 

EAT : laba bersih perusahaan setelah 

dikenai pajak. 

Modal sendiri : total modal yang dimiliki 

perusahaan. 

𝑷𝒓𝒊𝒄𝒆 𝑬𝒂𝒓𝒏𝒊𝒏𝒈 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐 (𝑷𝑬𝑹) =
𝐇𝐚𝐫𝐠𝐚 𝐏𝐚𝐬𝐚𝐫 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦

𝐄𝐏𝐒
 

Keterangan: 

Harga Pasar Saham : Harga penutupan 

saham pada akhir tahun.  

EPS : pendapatan per lembar saham. 

Alat Analisis 

Perhitungan statistik dalam penelitian ini 

menggunakan program WarpPLS (Partial 

Least Square) versi 4.0. Teknik analisis 

data dalam penelitian ini menggunakan 

analisis deskriptif dan statistik. 

Langkah-langkah analisis akan dilakukan 

setidaknya ada lima proses tahapan dimana 

setiap tahapan akan berpengaruh pada 

tahapan selanjutnya. Tahapan tersebut 

yaitu: (1) konseptualisasi model, (2) 

menentukan metoda analisis algorithm, (3) 

menentukan metoda resampling, (4) 

menggambar diagram jalur dan (5) 

evaluasi model. Serta ditambah dengan (6) 

melaporkan hasil analisis PLS (Ghozali & 

Latan, 2014:53). 

 

http://www.idx.co.id/
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HASIL PENELITIAN DAN 

PEMBAHASAN 

Uji Deskriptif 

Analisis deskriptif bertujuan untuk 

memberikan penjelasan atau gambaran 

mengenai masing-masing variabel dalam 

penelitian. Adapun variabel yang akan 

dideskripsikan adalah Kinerja Keuangan 

yang terdiri dari lima indikator yaitu Debt 

to Equity Ratio (DER), Current Ratio 

(CR), Total Asset Turn Over (TATO), 

Return On Equity (ROE), dan Price 

Earning Ratio (PER) sebagai ukuran 

variabel independen dan harga saham 

diproksi melalui closing price sebagai 

ukuran variabel dependen. Berikut akan 

disajikan hasil analisis deskriptif yang 

telah dilakukan dalam beberapa tabel 

berikut ini. 

Berikut adalah analisis statistik 

deskriptif untuk variabel Kinerja 

Keuangan yang diproksi melalui Debt to 

Equity Ratio (DER) yang akan disajikan 

dalam tabel 1. 

 
Berdasarkan tabel 4.3 nilai 

DER berturut-turut pada tahun 2011, 2012, 

2013 memiliki sebaran data (SD) sebesar 

0.679, 0.537, 0.472, nilai tersebut lebih 

kecil dibandingkan nilai mean yang 

sebesar 0.843, 0.783, 0.773. Apabila nilai 

standar deviasi lebih kecil dibandingkan 

dengan nilai mean berarti memiliki 

sebaran data yang baik dan tidak terlalu 

bervariasi. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa DER pada tahun 2011, 2012, dan 

2013 memiliki sebaran data yang baik 

karena nilai standar deviasinya lebih kecil 

dibandingkan dengan nilai mean. Rata-rata 

nilai DER berturut-turut pada tahun 2011, 

2012, dan 2013 sebesar 0.843, 0.783, 

0.773 yang berarti bahwa rata-rata 

perbandingan hutang dengan modal 

perusahaan untuk aktivitas pendanaan 

banyak perusahaan yang menggunakan 

modalnya untuk aktivitas pendanaan, hal 

ini dapat dilihat dari rata-rata DER yang 

kurang dari 1. Nilai max DER pada tahun 

2011 merupakan nilai DER tertinggi 

diantara tahun yang lainnya yaitu sebesar 

3.64 yang dimiliki oleh Bukit Darmo 

Property Tbk artinya perusahaan tersebut 

dalam aktivitas pendanaan banyak 

menggunakan hutangnya dibanding 

dengan modal sendiri. Nilai min DER pada 

tahun 2013 merupakan nilai DER paling 

rendah dengan nilai sebesar 0.017 yang 

dimiliki oleh Laguna Cipta Griya Tbk 

artinya perusahaan tersebut dalam aktivitas 

pendanaan banyak menggunakan modal 

sendiri dibanding dengan menggunakan 

hutangnya. 

Berikut adalah analisis statistik 

deskriptif untuk variabel Kinerja 

Keuangan yang diproksi melalui Current 

Ratio (CR) yang akan disajikan dalam 

tabel 2. 

 
Berdasarkan tabel 2 nilai CR 

berturut-turut pada tahun 2011, 2012, 2013 

memiliki sebaran data (SD) sebesar 2.864, 

3.999, 8.762, nilai pada tahun 2011 lebih 

kecil dibandingkan nilai mean yang 

sebesar 2.903, sedangkan pada tahun 2012 

dan 2013 nilai standar deviasi lebih besar 

dibandingkan dengan nilai mean yang 
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sebesar 3.047, 3.319. Apabila nilai standar 

deviasi lebih kecil dibandingkan dengan 

nilai mean berarti memiliki sebaran data 

yang baik dan tidak terlalu bervariasi. 

Sehingga dapat disimpulkan bahwa CR 

pada tahun 2011 memiliki sebaran data 

yang baik karena nilai standar deviasinya 

lebih kecil dibandingkan dengan nilai 

mean, sedangkan pada tahun 2012 dan 

2013 memiliki sebaran data yang kurang 

baik karena nilai standar deviasinya lebih 

besar dibandingkan dengan nilai mean. 

Rata-rata nilai CR berturut-turut pada 

tahun 2011, 2012, dan 2013 sebesar 2.903, 

3.047, dan 3.319 yang berarti bahwa rata-

rata perusahaan mampu menutupi hutang 

lancar menggunakan asset lancar adalah 

sebesar 2.903 kali pada tahun 2011, 3.047 

kali pada tahun 2012, dan 3.319 kali pada 

tahun 2013, hal ini berarti perusahaan 

mampu membayar hutang lancarnya 

menggunakan asset lancar perusahaan. 

Nilai max CR pada tahun 2013 merupakan 

nilai CR tertinggi diantara tahun yang 

lainnya yaitu sebesar 59.71 yang dimiliki 

oleh Laguna Cipta Griya Tbk artinya 

perusahaan tersebut mampu membayar 

hutang lancar dengan asset lancar bahkan 

untuk 59.71 kali dari nilai hutang lancar 

yang sekarang. Nilai min CR pada tahun 

2011 merupakan nilai CR paling rendah 

dengan nilai sebesar 0.185 yang dimiliki 

oleh Bhuwanatala Indah Permai Tbk 

artinya perusahaan tersebut dalam 

membayar hutang lancar menggunakan 

asset lancar hanya mampu menutupi 

sebesar 18.5% dari 100% hutang lancar 

perusahaan. 

Berikut adalah analisis statistik 

deskriptif untuk variabel Kinerja 

Keuangan yang diproksi melalui Total 

Asset Turn Over (TATO) yang akan 

disajikan dalam tabel 3. 

 
Berdasarkan tabel 3 nilai TATO 

berturut-turut pada tahun 2011, 2012, 2013 

memiliki sebaran data (SD) sebesar 0.371, 

0.448, 0.445, nilai pada tahun 2011, 2012, 

2013 lebih besar dibandingkan nilai mean 

yang sebesar 0.281, 0.292, 0.324. Apabila 

nilai standar deviasi lebih kecil 

dibandingkan dengan nilai mean berarti 

memiliki sebaran data yang baik dan tidak 

terlalu bervariasi. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa TATO pada tahun 

2011, 2012, 2013 memiliki sebaran data 

yang kurang baik karena nilai standar 

deviasinya lebih besar dibandingkan 

dengan nilai mean. Rata-rata nilai TATO 

berturut-turut pada tahun 2011, 2012, dan 

2013 sebesar 0.281, 0,292, dan 0.324 yang 

berarti bahwa rata-rata perusahaan mampu 

menghasilkan pendapatan melalui asetnya 

adalah sebesar 0.281 kali pada tahun 2011, 

0.292 kali pada tahun 2012, dan 0.324 kali 

pada tahun 2013, hal ini berarti perusahaan 

kurang mampu menghasilkan pendapatan 

melalui asset perusahan. Nilai max TATO 

pada tahun 2012 merupakan nilai TATO 

tertinggi diantara tahun yang lainnya yaitu 

sebesar 3.127 yang dimiliki oleh Bumi 

Mitra Semestaraya Tbk artinya perusahaan 

tersebut mampu mengahasilkan 

pendapatan melalui asset perusahaan. Nilai 

min TATO pada tahun 2013 merupakan 

nilai TATO paling rendah dengan nilai 

sebesar 0.007 yang dimiliki oleh Laguna 

Cipta Griya Tbk artinya perusahaan 

tersebut dalam menghasilkan pendapatan 

menggunakan asset kurang maksimal. 

Berikut adalah analisis statistik 

deskriptif untuk variabel Kinerja 

Keuangan yang diproksi melalui Return 

On Equity (ROE) yang akan disajikan 

dalam tabel 4. 
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Berdasarkan tabel 4 nilai ROE 

berturut-turut pada tahun 2011, 2012, 2013 

memiliki sebaran data (SD) sebesar 0.102, 

0.115, 0.133 nilai pada tahun 2011, 2012, 

2013 lebih besar dibandingkan nilai mean 

yang sebesar 0.082, 0.093, 0.125. Apabila 

nilai standar deviasi lebih kecil 

dibandingkan dengan nilai mean berarti 

memiliki sebaran data yang baik dan tidak 

terlalu bervariasi. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa ROE pada tahun 2011, 

2012, 2013 memiliki sebaran data yang 

kurang baik karena nilai standar 

deviasinya lebih besar dibandingkan 

dengan nilai mean. Rata-rata nilai ROE 

berturut-turut pada tahun 2011, 2012, dan 

2013 sebesar 0.082, 0.093, dan 0.125 yang 

berarti bahwa rata-rata perusahaan mampu 

memberikan return untuk setiap modal 

yang ditanamkan para investor adalah 

sebesar 8.2% pada tahun 2011, 9.3% pada 

tahun 2012, dan 12.5% pada tahun 2013. 

Nilai max ROE pada tahun 2013 

merupakan nilai ROE tertinggi diantara 

tahun yang lainnya yaitu sebesar 0.524 

yang dimiliki oleh Modernland Realty Tbk 

artinya perusahaan tersebut mampu 

memberikan return sebesar 52.4% untuk 

setiap modal yang ditanamkan para 

investor. Nilai min ROE pada tahun 2011 

merupakan nilai ROE paling rendah 

dengan nilai sebesar -0.272 yang dimiliki 

oleh Bhuwanatala Indah Permai Tbk 

artinya perusahaan tersebut kurang mampu 

mengembalikan return untuk setiap modal 

yang sudah ditanamkan para investor. 

 
Berikut adalah analisis statistik 

deskriptif untuk variabel Kinerja 

Keuangan yang diproksi melalui Price 

Earning Ratio (PER) yang akan disajikan 

dalam tabel 5. 

 
Berdasarkan tabel 5 nilai PER 

berturut-turut pada tahun 2011, 2012, 2013 

memiliki sebaran data (SD) sebesar 

139.944, 97.808, 32.619, nilai tersebut 

lebih besar dibandingkan nilai mean yang 

sebesar 22.194, 42.284, 3.345. Apabila 

nilai standar deviasi lebih kecil 

dibandingkan dengan nilai mean berarti 

memiliki sebaran data yang baik dan tidak 

terlalu bervariasi. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa PER pada tahun 2011, 

2012, 2013 memiliki sebaran data yang 

kurang baik karena nilai standar 

deviasinya lebih besar dibandingkan 

dengan nilai mean. Rata-rata nilai PER 

berturut-turut pada tahun 2011, 2012, dan 

2013 sebesar 22.194, 42.284, dan 3.345 

yang berarti bahwa rata-rata jangka waktu 

pengembalian investasi adalah sebesar 

22.194 kali pada tahun 2011, 42.284 kali 

pada tahun 2012, dan 3.345 kali pada 

tahun 2013. Nilai max PER pada tahun 

2012 merupakan nilai PER tertinggi 

diantara tahun yang lainnya yaitu sebesar 

618.421 yang dimiliki oleh Fortune Mate 

Indonesia Tbk artinya pengembalian 

investasi apabila didasarkan pada nilai 

EPS adalah sebanyak 618.421 kali atau 

perusahaan dapat mengembalikan investasi 

pada investor apabila sudah membayae 

EPS sebanyak 618.421 kali. Nilai min PER 

pada tahun 2013 merupakan nilai PER 

paling rendah dengan nilai sebesar -

134.146 yang dimiliki oleh Fortune Mate 

Indonesia Tbk artinya perusahaan tersebut 

dalam mengembalikan investasi apabila 
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didasarkan pada EPS akan membutuhkan 

jangka waktu yang sangat lama 

dikarenakan perusahaan mengalami 

kerugian. 

Berikut adalah analisis statistik 

deskriptif untuk variabel Harga Saham 

yang diproksi melalui Closing Price (CP) 

yang akan disajikan dalam tabel 6. 

 
Berdasarkan tabel 4.8 nilai CP 

berturut-turut pada tahun 2011, 2012, 2013 

memiliki sebaran data (SD) sebesar 

596.859, 911.959, 1977.813, nilai tersebut 

lebih besar dibandingkan nilai mean yang 

sebesar 569.8, 763.978, 1082.711. Apabila 

nilai standar deviasi lebih kecil 

dibandingkan dengan nilai mean berarti 

memiliki sebaran data yang baik dan tidak 

terlalu bervariasi. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa CP pada tahun 2011, 

2012, 2013 memiliki sebaran data yang 

kurang baik karena nilai standar 

deviasinya lebih besar dibandingkan 

dengan nilai mean. Rata-rata nilai CP 

berturut-turut pada tahun 2011, 2012, dan 

2013 sebesar 569.8, 763.978, dan 

1082.711. Nilai max CP pada tahun 2013 

merupakan nilai CP tertinggi diantara 

tahun yang lainnya yaitu sebesar 9500 

yang dimiliki oleh Metropolitan Kentjana 

Tbk artinya closing price perusahaan 

tersebut merupakan closing price paling 

tinggi diantara perusahaan yang lainnya. 

Nilai min CP sebesar 50 terjadi pada tahun 

2011, 2012, dan 2013 yang dimiliki oleh 

Bhuwanatala Indah Permai Tbk dan Mas 

murni Indonesia Tbk pada tahun 2011, 

Mas Murni Indonesia Tbk pada tahun 

2012, dan Bakrieland Development Tbk 

dan Mas Murni Indonesia, artinya 

perusahaan tersebut merupakan 

perusahaan dengan closing price termurah 

dibandingkan dengan perusahaan lainnya 

dan Mas Murni Indonesia Tbk merupakan 

perusahaan dengan harga konstan setiap 

tahunnya sebesar 50. 

Hasil Analisis dan pembahasan 

Teori pensinyalan (signaling 

theory) menekankan sebuah tindakan yang 

akan diambil oleh manajemen perusahaan 

yang nantinya dapat memberikan petunjuk 

kepada investor tentang bagaimana 

manajemen dalam menilai prospek 

perusahaan. Teori ini akan memberikan 

informasi kepada investor gambaran   baik  

untuk  keadaan  masa  lalu,  saat  ini  

maupun  keadaan masa  yang  akan  datang   

bagi  kelangsungan  hidup  suatu  

perusahaan  dan  bagaimana  pasaran  

efeknya. Informasi  yang  lengkap,  

relevan,  akurat  dan tepat  waktu  sangat  

diperlukan  oleh   investor  di  pasar  

modal  sebagai  alat  analisis  untuk  

mengambil  keputusan   investasi. 

Informasi dapat diperoleh melalui 

laporan keuangan. Laporan keuangan 

mampu memberikan gambaran kinerja 

keuangan perusahaan di masa lalu, kini, 

maupun dimasa yang akan datang. Pihak 

manajemen berusaha memberikan sinyal 

positif kepada pihak internal dan pemilik 

kepentingan yang mencerminkan 

kebenaran kinerja yang dilihat dari kinerja 

perusahaan. 

Tujuan perusahaan pada umumnya 

adalah untuk meningkatkan kinerja 

perusahaan untuk mendapatkan investor. 

Kinerja perusahaan yang baik dan going 

concern akan mendapat perhatian lebih 

dari calon investor. Kinerja perusahaan 

dapat dilihat melalui kinerja keuangan 

yang baik. Seorang investor akan 

menganalisis kinerja keuangan suatu 

perusahaan untuk mendapatkan informasi 

yang dibutuhkan, semakin baik hasil 
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analisis calon investor mengenai 

perusahaan tersebut akan membuat calon 

investor tersebut tertarik untuk 

menanamkan modalnya. 

 
 

Berdasarkan tabel 7 dapat dilihat 

bahwa nilai Adjusted R-squared sebesar 

0.067 yang artinya bahwa pengaruh 

Kinerja Keuangan terhadap Harga Saham 

adalah sebesar 6.7% dan sisanya 93.3% 

dipengaruhi oleh variabel lain di luar 

model penelitian ini. Nilai Adjusted R-

squared diatas termasuk kedalam kategori 

lemah karena 0.067 < 0.25. Nilai Q-

squared yang dihasilkan adalah 0.077 > 0 

yang berarti bahwa model memiliki 

predictive relevance. 

Kecilnya kemampuan kinerja 

keuangan dalam menjelaskan harga saham 

dapat dipengaruhi adanya inflasi dan 

faktor diluar perusahaan yang 

menyebabkan perubahan harga saham. 

Berdasarkan tabel 8 dapat dilihat 

bahwa variabel kinerja keuangan 

berpengaruh positif signifikan terhadap 

harga saham dengan nilai P-value <0.001 

dan nilai path coefficients 0.271. 

 

 
 

Path coefficient sebesar 0.271 

menunjukkan bahwa arah hubungan 

kinerja keuangan dengan harga saham 

adalah positif, dimana setiap kenaikan 

kinerja keuangan akan diimbangi dengan 

kenaikan harga saham. Sesuai dengan 

definisi teori sinyal bahwa teori sinyal 

memberikan sinyal positif sehingga dapat 

dikatakan bahwa teori sinyal tetap 

konsisten. Nilai P-value <0.001 

menunjukkan bahwa kinerja keuangan 

signifikan berpengaruh terhadap harga 

saham. 

Sesuai dengan teori pensinyalan 

(signaling theory), kinerja keuangan yang 

baik akan mampu memberikan sinyal 

positif kepada calon investor untuk 

menanamkan modalnya pada perusahaan 

tersebut. Hasil analisis statistik 

menunjukkan bahwa kinerja keuangan 

berpengaruh positif signifikan terhadap 

harga saham, dimana setiap setiap 

kenaikan kinerja keuangan suatu 

perusahaan akan membuat kenaikan harga 

saham, hal ini dapat terjadi dikarenakan 

minat investor terhadap saham tersebut 

meningkatkan permintaan saham di pasar 

yang secara otomatis membuat harga 

saham ikut naik. Maka dapat dikatakan 

bahwa hasil penelitian ini mendukung teori 

dasarnya yaitu teori pensinyalan (signaling 

theory). 

KESIMPULAN KETERBATASAN 

DAN SARAN 

Dari hasil pengujian path 

coefficients dan P values menunjukkan 

bahwa varibel kinerja keuangan 

berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap harga saham. Dilihat dari nilai 
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Adjusted R-square maka Kinerja keuangan 

hanya mampu menjelaskan sebesar 6.7% 

sedangkan sisanya dipengaruhi oleh 

variabel lain diluar model penelitian ini. 

Penelitian ini masih memiliki 

keterbatasan yang mungkin dapat 

mempengaruhi hasil penelitian yaitu nilai 

Adjusted R-squared dalam penelitian ini 

hanya sebesar 6.7% yang berarti kinerja 

keuangan kurang mampu menjelaskan 

harga saham. 

Berdasarkan kesimpulan dan 

keterbatasan yang telah disajikan, maka 

peneliti akan memberikan saran yaitu bagi 

peneliti selanjutnya diharapkan untuk 

menambah variabel kinerja keuangan yang 

lain dan faktor diluar perusahaan yang 

mampu mempengaruhi harga saham. 
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