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Abstrak

Sektor property dan real estate merupakan salah satu sektor yang sangat potensial mengingat
harga tanah yang selalu meningkat. Oleh karena itu merupakan hal yang wajar jika banyak calon
investor tertarik untuk berinvestasi pada sektor ini. Harga saham seharusnya menunjukkan
bagaimana kinerja dari suatu perusahaan. Namun yang terjadi pada tahun 2008 adalah kinerja
sektoral meningkat, namun harga saham sektoral menurun. Oleh karena itu dibutuhkan analisa
lebih lanjut dari para calon investor sebelum mengambil keputusan investasi. Penelitian ini
bertujuan untuk mengetahui pengaruh Return On Equity, Book Value, Debt to Equity Ratio, dan
Required Rate of Return terhadap harga saham pada subsektor properti dan real estate di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2008-2012 secara parsial maupun simultan agar perusahaan
pada subsektor tersebut maupun investor mampu untuk melakukan analisis kelayakan investasi
secara internal. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode regresi data panel
dan menggunakan model Fixed Effect. Pengujian hipotesis menggunakan uji t, uji F, dan
koefisien determinasi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial, seluruh variabel bebas
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Secara simultan, seluruh variabel bebas
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Selain itu, diperoleh bahwa nilai koefisien
determinasi (R2) sebesar 70,899% yang berarti bahwa variabel bebas mampu menjelaskan
variabel terikat sebesar 70,899% sedangkan sisanya 29,101% dijelaskan oleh variabel lain di luar
penelitian.
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1.1 Tinjauan Terhadap Objek Studi
Tinjauan Objek studi dari penelitian ini adalah berbagai
perusahaan properti dan real estate yang listing di BEI (Bursa Efek
Indonesia). Properti dan real estate merupakan subsektor dari sektor
Properti dan Real estate pada BEI. Berikut beberapa perusahaan
properti yang listing di BEI hingga bulan Desember 2012 :
Tabel 1.1
Daftar Emiten Subsektor Properti dan Real estate di BEI

No Kode Nama Emitan

1 APLN Agung Podomoro Land Thk.

2 ASRI Alam Sutera Realty Thk.

3 BAPA Bekasi Asri Pemula Thk.

4 BEST Bekasi Fajar Industrial Estate Thk.

5 BCIP Bumi Citra Permai Thk.

6 BIPP Bhuwanatala Indah Permai Thk.

7 BKDP Bukit Darmo Property Thk.

8 BKSL Sentul City Thk.

9 BSDE Bumi Serpong Damai Thk.

10 COWL Cowell Development Thk.

11 CTRA Ciputra Development Thk.

12 CTRP Ciputra Property Thk.

13 CTRS Ciputra Surya Thk.

14 DART Duta Anggada Realty Thk.

15 DILD Intiland Development Thk.

16 DUTI Duta Pertiwi Tbk.

17 ELTY Bakrieland Development Thk.

18 EMDE Megapolitan Development Thk.
1
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20 GAMA Gading Development Thk.
21 GMTD Gowa Makassar Tourism Development Thk.
22 GPRA Perdana Gapuraprima Thk.
23 GWSA Greenwood Sejahtera Thk.
24 JIHD Jakarta International Hotel & Dev. Thk.
25 JRPT Jaya Real Property Thk.
26 KIJA Kawasan Industri Jababeka Thk.
27 KPIG MNC Land Thk.
28 LAMI Lamicitra Nusantara Thk.
29 LCGP Laguna Cipta Griya Thk.
30 LPCK Lippo Cikarang Thk.
31 LPKR Lippo Karawaci Thk.
32 MDLN Modernland Realty Thk.
33 MKPI Metropolitan Kentjana Thk.
34 MTLA Metropolitan land Thk.
35 MTSM Metro Realty Thk.
36 NIRO Nirvana Development Thk.
37 OMRE Indonesian Prima Property Thk.
38 PLIN Plaza Indonesia Realty Thk.
39 PWON Pakuwon Jati Thk.
40 PWSI Panca Wiratama Sakti Thk.
41 RBMS Ristia Bintang Mahkota Sejati Tbk.
42 RDTX Roda Vivatex Thk.
43 SCBD Danayasa Arthatama Thk.
44 SIIP Suryainti Permata Thk.
45 SMDM Suryamas Dutamakmur Thk.
46 SMRA Summarecon Agung Thk.

Sumber : www.idx.com (akses: 3 Januari 2013)
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Sektor properti dan real estate merupakan bisnis yang potensial
dikarenakan harga tanah yang selalu meningkat di setiap tahunnya.
Hal itu disebabkan karena selalu adanya peningkatan permintaan
akan tanah, namun tanah bersifat terbatas (finance.detik.com — akses
22 April 2013). Properti adalah kepentingan dan hak-hak yang
menyangkut kepemilikan tanah, bangunan, dan perbaikan yang
menyatu terhadapnya. Sedangkan real estate adalah tanah dan semua
benda yang menyatu di atasnya (berupa bangunan) serta yang
menyatu terhadapnya (halaman, pagar, jalan, saluran, dan lain-lain

yang berada di luar bangunan). (www.rumah.com — akses 22 April

2013)

Perbandingan Kinerja dan Harga Saham Sektor Properti Tahun

Grafik 1.1
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Tjgilvlgngim Grafik 1.1 menunjukkan pergerakan dari indeks harga saham
properti & real estate dan juga kinerjanya. Sejak tahun 2009 pun,
selalu ada peningkatan dari indeks harga saham sektoral properti di
samping menurunnya harga saham pada tahun 2008 yang dipastikan
karena adanya krisis ekonomi 2008. Hal ini menunjukkan bahwa
bisnis di bidang properti cukup menarik bagi para calon investor
karena dinilai potensial. Kinerja bisnis ini pun selalu meningkat di
tiap tahunnya.

Peningkatan kinerja sektor properti dapat dilihat dari
meningkatnya kredit properti nasional. Kredit properti nasional
merupakan jumlah total dari jumlah pinjaman kredit konstruksi, real
estate, maupun kredit pemilikan rumah & apartemen (KPR & KPA).
Pengembang bisnis properti mayoritas menggunakan dana kredit
bank untuk menjalankan bisnisnya. (www.rumah.com — akses 3
Januari 2013)

Pada tahun 2008 terdapat ketidaksesuaian antara kinerja dan
harga saham sektor properti. Berdasarkan grafik terlihat bahwa
pergerakan kinerja meningkat sementara harga saham menurun.
Padahal harga saham menunjukkan nilai dari suatu perusahaan
berdasarkan Kkinerja dari perusahaan tersebut. Oleh karena itu
dibutuhkan analisa lebih lanjut dari para calon investor sebelum
mengambil keputusan investasi.

Analisis fundamental merupakan salah satu analisis yang bisa
dilakukan oleh calon investor sebelum melakukan keputusan
investasi. Subramanyam dan Wild (2010:11) menyatakan bahwa
tujuan utama analisis fundamental adalah menentukan nilai intrinsik
yang disebut juga nilai fundamental (fundamental value). Dengan

adanya nilai intrinsik ini para calon investor dapat
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value < harga saham) atau undervalued (book value > harga saham).

Menurut Ehrhardt & Brigham (2011:89-102), analisis
fundamental bisa dilihat dari rasio-rasio keuangan yang terdapat pada
laporan keuangan perusahaan. Rasio-rasio tersebut antara lain
liquidity ratio, asset management ratio, leverage ratio, profitability
ratio, dan juga market value ratio. Adapun rasio-rasio tersebut juga
memiki beberapa rasio-rasio turunan. Berdasarkan penelitan
Anastasia (2003), variabel-variabel yang berpengaruh terhadap harga
saham perusahaan properti dan real estate adalah ROE, BV, DER
danr.

Menurut Gitman (2009:69), ROE (Return on Equity) merupakan
salah satu dari Profitability Ratio yang menunjukkan perbandingan
antara laba bersih dengan ekuitas saham. Oleh karena itu ROE
merupakan salah satu indikator penting yang menjadi perhatian
khusus dari calon investor untuk menanamkan sahamnya karena
berhubungan langsung dengan ekuitas perusahaan.

Menurut Berk, et al (2009:29), BV (Book Value) merupakan
salah satu dari Market Value Ratio yang merupakan perbandingan
antara total ekuitas saham biasa dengan jumlah saham yang beredar.
Karena nilai BV bisa dijadikan indikator bagi calon investor karena
dengan mengetahui nilai buku, maka calon investor bisa
membandingkannya dengan nilai pasar saham.

Menurut Gitman (2009:62), DER (Debt to Equity Ratio)
merupakan salah satu dari Leverage Ratio yang menunjukkan
perbandingan antara total kewajiban dengan ekuitas perusahaan.
Karena perbandingan menggunakan ekuitas perusahaan, maka hal

tersebut akan mempengaruhi harga saham.
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Return) merupakan tingkat pengembalian yang disyaratkan oleh
calon investor. Karena mengandung unsur beta (risiko sistematis),
risk free rate dan juga return pasar. Hal ini dinilai cocok untuk
dijadikan indikator yang mempengaruhi harga saham.
Oleh karena itu, laporan keuangan yang berisi informasi rasio-
rasio keuangan untuk menghitung kondisi perusahaan seperti ROE,
BV, DER dan r (Required Rate of Return) merupakan hal yang
sangat penting dalam melakukan analisis harga saham.
Grafik 1.2
Perbandingan Pergerakan Volume Trading Antar Subsektor di
Sektor Properti dan Real Estate
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Adapun pemilihan subsektor properti dan real estate di samping
karena lebih banyaknya sampel yang akan digunakan dibandingkan
dengan subsektor properti yang lain, berdasarkan data dari IDX
Statistics dari tahun 2008 hingga 2012 total volume trading yang
terdapat pada subsektor properti dan real estate setiap tahunnya
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lainnya, sehingga dapat disimpulkan bahwa subsektor ini lebih
menarik bagi calon investor dibandingkan dengan subsektor properti
yang lain.
Dengan latar belakang seperti diatas maka penulis melakukan
penelitian dengan judul sebagai berikut :
“Analisis pengaruh Return on Equity, Book Value, Debt to
Equity Ratio, dan Required rate of Return terhadap harga saham
pada subsektor properti dan real estate di Bursa Efek Indonesia

(BEI) periode tahun 2008 —2012”

1.3 Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka yang menjadi
rumusan masalah adalah sebagai berikut :
1) Bagaimana Perkembangan ROE, Book Value, DER, r dan
harga saham pada subsektor properti dan real estate di BEI
periode tahun 2008 —2012?
2) Apakah Return on Equity memiliki pengaruh signifikan
terhadap harga saham subsektor properti dan real estate di
BEI periode periode tahun 2008 —2012?
3) Apakah Book Value memiliki pengaruh signifikan terhadap
harga saham subsektor properti dan real estate di BEI
periode tahun 2008 —2012?
4) Apakah Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh signifikan
terhadap harga saham subsektor properti dan real estate di
BEI periode tahun 2008 —2012?
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5)

6)

Apakah Required Rate of Return memiliki pengaruh
signifikan terhadap harga saham subsektor properti dan real
estate di BEI periode tahun 2008 —2012?

Apakah ROE, Book Value, DER dan r memiliki pengaruh
secara simultan terhadap harga saham subsektor properti dan
real estate di BEI periode tahun 2008 —2012?

1.4 Tujuan Penelitian

Berdasarkan pada rumusan masalah yang ada, maka tujuan

diadakannya penelitian ini adalah :

Fakultas Ekonomi Bisnis

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Mengetahui Perkembangan ROE, Book Value, DER, r dan
harga saham pada subsektor properti dan real estate di BEI
periode tahun 2008 —2012.

Mengetahui pengaruh Return on Equity terhadap harga
saham subsektor properti dan real estate di BEI periode
tahun 2008 —2012.

Mengetahui pengaruh Book Value terhadap harga saham
subsektor properti dan real estate di BEI periode tahun 2008
-2012.

Mengetahui pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap harga
saham subsektor properti dan real estate di BEI periode
tahun 2008 —2012.

Mengetahui pengaruh Required Rate of Return terhadap
harga saham subsektor properti dan real estate di BEI
periode tahun 2008 —2012.

Mengetahui pengaruh ROE, Book Value, DER dan r secara
simultan terhadap harga saham subsektor properti dan real
estate di BEI periode tahun 2008 —2012.
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Dari kegiatan penelitian ini diharapkan dapat memberikan
kegunaan, yaitu :
1. Bagi penulis, penelitian ini merupakan gambaran yang nyata
mengenai bagaimana penerapan teori-teori yang dipelajari di
bangku kuliah terutama dalam meningkatkan pemahaman
tentang pengaruh faktor-faktor fundamental (ROE, Book
Value, DER, r) terhadap harga saham perusahaan properti
baik secara simultan maupun parsial.
2. Bagi investor dan stakeholder dapat digunakan untuk
melihat prospek bisnis perusahaan dibidang properti serta
membantu pengambilan keputusan investasi sehingga dapat
mengurangi risiko investasi.
3. Bagi masyarakat ataupun pihak lain, terutama di lingkungan
Perguruan Tinggi, penulis berharap penelitian ini dapat
dijadikan sumber inspirasi ataupun referensi untuk

menambah pengetahuan.

1.6 Sistematika Penulisan
BAB | PENDAHULUAN
Pada bab 1 berisikan tentang objek penelitian, latar belakang
masalah dalam penelitian ini, perumusan masalah, tujuan

penelitian dan kegunaan penelitian.

BAB Il TINJAUAN PUSTAKA
Pada bab ini berisikan tentang teori-teori yang berhubungan
dengan tema penelitian yang diambil, dimana menjelaskan

tentang teori-teori yang akan membantu penulis dalam penelitian
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yang dilakukan.

BAB Il METODE PENELITIAN

Pada bab ini, berisikan tentang metode penelitian yang
digunakan dalam penelitian ini, seperti operasional variabel,
teknik pengumpulan data, sampai jenis analisis data yang
digunakan dalam penelitian ini.

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Pada bab ini akan dijelaskan bagaimana pengaruh faktor-faktor
fundamental yaitu ROE (Return on Equity), BV (Book Value),
DER (Debt to Equity Ratio) dan r (Required Rate of Return)
terhadap harga saham perusahaan subsektor properti dan real
estate berdasarkan hasil penelitian.

BABV KESIMPULAN DAN SARAN
Pada bab ini berisikan tentang kesimpulan dari penelitian yang

dilakukan dan juga saran.
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KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh Return on Equity,

Book Value, Debt to Equity Ratio, dan Required Rate of Return terhadap

harga saham perusahaan subsektor property dan real estate yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia, maka dapat diperoleh kesimpulan sebagai

berikut :

a. Perkembangan Return on Equity, Book Value, Required Rate of
Return dan harga saham perusahaan subsektor property dan real
estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia cenderung mengalami
peningkatan dari tahun 2008 sampai dengan tahun 2012. Sementara
Debt to Equity Ratio cenderung mengalami penurunan dari tahun
2008 sampai dengan tahun 2012.

b. Return on Equity berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan subsektor property dan real estate yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

c. Book Value berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan
subsektor property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

d. Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan subsektor property dan real estate yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

e. Required Rate of Return berpengaruh signifikan terhadap harga
saham perusahaan subsektor property dan real estate yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia.
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Rate of Return secara simultan atau bersama-sama berpengaruh
signifikan terhadap harga saham perusahaan subsektor property dan

real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

5.2 Saran
Berdasarkan kesimpulan hasil penelitian yang telah dikemukakan di
atas, saran yang dapat diberikan sebagai berikut :

1. Perusahaan subsektor property dan real estate yang terdaftar
sebagai emiten di bursa sebaiknya meningkatkan net income lebih
tinggi dibandingkan dengan nilai ekuitas perusahaan karena akan
meningkatkan nilai dari ROE yang merupakan salah satu indikator
yang signifikan terhadap harga saham pada subsektor properti dan
real estate.

2. Perusahaan subsektor property dan real estate yang terdaftar
sebagai emiten di bursa sebaiknya memperhatikan nilai bukunya.
Karena calon investor akan bersedia membayar harga saham lebih
tinggi apabila ada jaminan keamanan atau nilai klaim atas aset
bersih perusahaan yang semakin tinggi.

3. Perusahaan subsektor property dan real estate yang terdaftar
sebagai emiten di bursa sebaiknya berani untuk melakukan
pinjaman dan meningkatkan faslilitas pendanaan. Karena dalam
bisnis properti dibutuhkan modal awal yang cukup besar sehingga
wajar jika perusahaan harus melakukan pinjaman terlebih dahulu.

4. Perusahaan subsektor property dan real estate yang terdaftar
sebagai emiten di bursa sebaiknya memperhitungkan ekspektasi
dari return yang akan di dapatkan oleh calon investor karena hal

tersebut mempengaruhi minat investor terhadap saham perusahaan.
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bahwa masih ada variabel lain diluar variabel penelitian yang
mempengaruhi harga saham. Sebaiknya peneliti selanjutnya
menambahkan variabel bebas seperti menggunakan indikator

lainnya yang bisa mempengaruhi harga saham untuk diteliti.
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