BAB 1
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Perekonomian yang berkembang pesat diikuti oleh persaingan bisnis yang
ketat dapat terlihat dari semakin banyaknya bisnis yang bermunculan dengan
menawarkan keunggulan bersaing dari para kompetitor. Hal tersebut mengakibatkan
ketidakpastian di masa depan, untuk meminimalisir hal tersebut diperlukan
kekuatan lebih dari masing-masing perusahaan untuk mengembangkan serta
mempertahankan keberlangsungan bisnisnya. Untuk itu diperlukan tambahan modal
yang lebih banyak untuk mendorong kegiatan operasional perusahaan. Terdapat
berbagai cara untuk menambah sumber pendanaan perusahaan, salah satunya yaitu
dengan berinvestasi.

Secara umum nilai perusahaan digambarkan dengan adanya
perkembangan harga saham perusahaan di pasar modal. Semakin tinggi harga saham
suatu perusahaan, maka semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut. Harga
saham di pasar modal dipengaruhi oleh beberapa faktor. Antara lain, kinerja
perusahaan secara keseluruhan khususnya prospek perusahaan di masa depan serta
laba yang dihasilkan. Selain itu, deviden yang dibagikan kepada pemegang saham,
suku bunga bank, serta tingkat perubahan harga dianggap cukup berpengaruh.
Seluruh faktor fundamental tersebut dipengaruhi oleh kondisi perekonomian pada
umumnya.

Saham adalah salah satu aset yang diperdagangkan oleh perusahaan dalam
pasar modal. Pasar modal merupakan salah satu fasilitas untuk menyalurkan dana
dari pihak yang memiliki kelebihan dana kepada pihak yang membutuhkan dana.
Dengan melonjaknya jumlah saham yang ditransaksikan, dan semakin tingginya
volume perdagangan saham, akan dapat mendorong perkembangan pasar modal di
Indonesia. Seiring dengan perkembangan tersebut, maka kebutuhan akan
informasi dalam pengambilan keputusan investasi di pasar modal juga meningkat.

Untuk itu, investor harus mempertimbangkan kinerja perusahaan tersebut dalam



pengambilan keputusan investasi. Informasi yang berhubungan dengan kinerja
atau kondisi perusahaan umumnya ditunjukkan dalam laporan keuangan. Laporan
keuangan menyediakan informasi keuangan perusahaan, hal ini sebagaimana
dalam standar akuntansi keuangan (SAK) menyatakan bahwa tujuan laporan
keuangan adalah menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan,
Kinerja, serta perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi
sejumlah besar pengguna dalam pengambilan keputusan ekonomi.

Ekspektasi dari para investor terhadap investasinya adalah memperoleh
return (tingkat pengembalian) sebesar-besarnya dengan risiko tertentu. Return
tersebut dapat berupa capital gain ataupun dividen untuk investasi pada saham
dan pendapatan bunga untuk investasi pada surat hutang. Return tersebut yang
menjadi indikator untuk meningkatkan wealth para investor, termasuk didalamnya
para pemegang saham. Dividen merupakan salah satu bentuk peningkatan wealth
pemegang saham (Subarli, 2004). Investor akan sangat senang apabila
mendapatkan return investasi yang semakin tinggi dari waktu ke waktu. Oleh
karena itu, investor dan investor potensial memiliki kepentingan untuk mampu
memprediksi berapa besar investasi mereka.

Investor dalam berinvestasi sebaiknya tidak hanya melihat seberapa besar
return yang dihasilkan oleh perusahaan tetapi mereka harus terlebih dahulu
mengetahui konsep dasar dalam berinvestasi. Dengan memahami konsep dasar
investasi, investor akan mempunyai landasan berpijak dalam setiap pengambilan
keputusan. Secara khusus Tandelilin (2001:24) mengemukakan bahwa dasar
dalam proses keputusan investasi adalah pemahaman hubungan antara return
yang diharapkan dan risiko suatu investasi. Hubungan tersebut adalah linier dan
searah, artinya bahwa semakin tinggi return suatu investasi akan membawa risiko
yang tinggi juga. Investor dalam membuat keputusan investasi juga
mempertimbangkan skala/ukuran besar kecilnya perusahaan (size). Artinya
mereka akan cenderung memilih perusahaan besar. Pemilihan ini didasari oleh
anggapan bahwa perusahaan besar dianggap memiliki tingkat resiko yang lebih

kecil. Perusahaan besar lebih baik dalam memiliki akses ke pasar modal.



Investor dalam memperoleh keuntungan yang besar harus melakukan
analisis keuangan yang tepat berdasarkan perkembangan saat ini. Keuntungan
suatu investasi harus berdasarkan pertimbangan yang matang dan tepat. Adapun
suatu investasi harus melihat dari keadaan perusahaan yang akan diinvestasi. Dalam
menganalisa suatu perusahaan seorang investor harus mengetahui keadaan kinerja
keuangan suatu perusahaan dan bagaimana rasio keuangan suatu perusahaan.

Salah satu perusahaan yang perkembangannya sangat bergantung pada
modal yang diperoleh dari investor adalah perusahaan real estate and property.
Bisnis real estate and property adalah bisnis yang dikenal memiliki karakteristik
sulit untuk diprediksi dan beresiko tinggi. Meskipun demikian, dalam
kenyataannya sektor ini cukup diminati oleh banyak kalangan pengusaha dan
mendapat dukungan penuh dari perbankan yang menyediakan portofolio kreditnya
untuk properti. Investasi dalam bidang real estate and property ini masih menjadi
pilihan utama kebanyakan orang, sebab orang beranggapan bahwa itu adalah salah
satu cara terbaik untuk mengembangkan uang dikarenakan harga tanah yang
cenderung naik setiap tahunnya. Tingginya tingkat pertumbuhan industry real
estate and property di Indonesia pasca krisis yang terjadi pada tahun 2008 ditandai
dengan banyaknya pembangunan pusat-pusat perdagangan, apartment,
perumahan, perkantoran serta gedung-gedung. Investasi di bidang property pada
umumnya bersifat jangka panjang dan akan bertumbuh sejalan dengan pertumbuhan
ekonomi (Anastasia,dkk; 2003). Berikut merupakan grafik perbandingan nilai rata-
rata return saham dari sektor-sektor yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) tahun 2008-2011

Hal tersebut tentunya berdampak terhadap Kkinerja perusahaan khususnya
tingkat return saham yang dihasilkan setiap tahunnya. Berdasarkan data bursa
efek Indonesia tahun 2003-2012, perkembangan rata-rata return saham
perusahaan pada industri real estate dan property dapat dilihat pada gambar

berikut ini.



Gambar 1.1
Presentase Rata-rata Return Saham Industri Real Estate dan Property
Tahun 2003-2012
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Dari gambar 1.1 di atas, dapat dilihat bahwa rata-rata return saham
perusahaan pada industri real estate dan property selama periode 2003-2012, pada
tahun 2003 rata-rata return saham sebesar 26,46%. Pada tahun 2004 mengalami
penurunan yakni tingkat rata-rata return saham dihasilkan hanya sebesar 21%, dan
di tahun 2005 rata-rata perusahaan pada industri real estate dan property mengalami
kerugian yakni sebesar -2,74%. Pada tahun 2006 tingkat rata-rata return saham
perusahaan mengalami peningkatan sampai posisi 6,04%, terus meningkat pada
tahun 2007 sebesar 14,07%, hingga tahun 2008, saat terjadi krisis keuangan, industri
real estate dan property ikut anjlok dan menghasilkan rata-rata return saham yang
negatif atau mengalami kerugian sebesar -8,11%. Seiring dengan perbaikan kondisi
perekonomian nasional, pada tahun 2009, 2010, dan
2011, industri real estate dan property menghasilkan tingkat rata-rata return
saham yang positif yakni masingmasing sebesar 9,29%; 16,38%; dan 17,41%.
Pada tahun 2012 rata-rata return saham terjadi penurunan sampai pada tingkat
8,84%.



Pemodal membeli saham, berarti mereka membeli prospek perusahaan,
kalau prospek perusahaan membaik maka harga saham tersebut akan meningkat.
Bila perusahaan memiliki kinerja keuangan yang sehat berarti perusahaan dapat
berkembang baik, maka nilai perusahaan akan meningkat akibatnya harga saham
juga akan meningkat (Toto Sugiharto, 2004: 115) Laporan keuangan yang
diterbitkan oleh perusahaan merupakan salah satu sumber informasi mengenai
posisi keuangan perusahaan, kinerja serta perubahan posisi keuangan perusahaan,
yang sangat berguna untuk mendukung pengambilan keputusan yang tepat. Agar
informasi yang tersaji menjadi lebih bermanfaat dalam pengambilan keputusan, data
keuangan harus dikonversi menjadi informasi yang berguna dalam pengambilan
keputusan ekonomis. Hal ini ditempuh dengan cara melakukan analisis laporan
keuangan. Model yang sering digunakan dalam melakukan analisis tersebut
dalam bentuk rasio-rasio keuangan.

Kinerja keuangan yang baik akan meningkatkan return yang baik pula
karena semakin tingginya return, maka akan semakin tinggi pula nilai dari suatu
kinerja keuangan. Laporan keuangan dalam suatu perusahaan sangat diperlukan
sebagai alat analisis yang digunakan untuk melakukan suatu investasi bagi
investor, dengan laporan keuangan seorang investor akan menganalisis apa yang
harus is lakukan dalam berinvestasi.

Rasio keuangan memiliki fungsi untuk melihat bagaimana return saham
suatu investasi dapat menjadi pilihan yang tepat dalam melakukan investasi, untuk
mendapatkan return atau tingkat pengembalian yang lebih baik lagi. Maka perlu
adanya suatu penelitian yang baru lagi, untuk membuktikan apakah pada sangat
ini masih digunakan analisis rasio keuangan sebagai pedoman atau acuan dalam
menanamkan sahamnya bagi para investor.

Debt to equity merupakan salah satu ukuran paling mendasar dalam
keuangan perusahaan. Rasio ini merupakan pengujian yang baik bagi kekuatan
keuangan perusahaan. Tujuan dari rasio ini adalah untuk mengukur bauran dana dalam
neraca dan membuat perbandingan antara dana yang diberikan oleh pemilik (ekuitas)
dan dana yang dipinjam (Ciaran Walsh 2004). Menurut Brealey et al., (2001:490)
"Leverage ratio is measure how much financial leverage the firm has taken on debt

to equity".



Rasio Likuiditas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban financial jangka pendek
yang berupa hutang-hutang jangka pendek (short time debt). Rasio Likuiditas
pada pembahasan ini diwakili oleh current ratio. Menurut John B. Guerard Jr.
"current ratio is obtained by dividing the current liabilities into the current
assets”. Menurut Frank J & Pamela P "The current ratio indicates the firm's
ability to meet or cover its current liabilities using its current assets™

Return On Equity merupakan rasio profitabilitas dan merupakan alat ukur
dalam menilai kinerja perusahaan dalam menghasilkan profit. Menurut Pradhono
dan Jogi C. Christiawan (2004) analisis rasio keuangan akan membantu
manajemen dalam (1) melakukan perbandingan kinerja dengan perusahaan lain
(dalam satu industri) dan (2) mengevaluasi operasi perusahaan setiap waktu.

Analisa fundamental atas kinerja perusahaan yang dapat mempengaruhi harga
saham sangatlah diperlukan, karena analisis fundamental ini bertolak dari anggapan
bahwa investor adalah makhluk rasional sehingga mereka akan selalu mencoba
mempelajari hubungan antara harga saham dengan kondisi perusahaan. Dalam
menganalisa hal tersebut dapat digunakan analisa rasio, seperti Rasio Leverage
(diwakili oleh debt to equity), rasio Likuiditas (diwakili oleh current ratio), Rasio
Profitabilitas (diwakili oleh return on equity.

Penilaian kinerja keuangan merupakan salah satu cara yang dapat
dilakukan oleh pihak manajemen agar dapat memenuhi kewajibannya terhadap para
penyandang dana dan juga untuk mencapai tujuan yang telah ditetapkan oleh
perusahaan. Cara untuk mengetahui baik buruknya kinerja keuangan dalam suatu
perusahaan dapat diketahui dengan cara menganalisis hubungan dari berbagai pos
dalam suaatu laporan keuangan. Adapun alat analisis kinerja keuangan pada
perusahaan yang digunakan meliputi rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio
profitabilitas (rentabilitas), rasio aktivitas dan rasio pasar.

Penelitian yang dilakukan untuk menguji pengaruh antara Kkinerja
keuangan dengan return saham dengan menggunakan berbagai alat ukur.
Diantaranya adalah Rahma (2010), Wijayanti (2010) melakukan penelitian
mengenai perbandingan pengaruh rasio keuangan terhadap tingkat pengembalian
saham (return saham). Dari penelitian tersebut diperoleh hasil bahwa ROA dan ROE
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Hal ini berbeda dengan



penelitian yang dilakukan oleh Nur Aisyah Rauf (2011) diperoleh hasil bahwa ROA
dan ROE tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham, Arlian (2009)
diperoleh hasil bahwa ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham
serta penelitian yang dilakukan Arlian (2009) dengan hasil penelitian yaitu ROE
tidak berpengaruh terhap return saham.

Berdasarkan permasalahan dan fenomena yang diungkapkan diatas yaitu
banyak faktor yang mempengaruhi perkembangan harga saham, namun yang
menjadi pokok permasalahan dalam penelitian ini adalah seberapa besar rasio- rasio
seperti Rasio Leverage, Rasio likuiditas, dan Rasio Profitabilitas mempunyai
pengaruh dan hubungan secara signifikan terhadap keuntungan saham,
khususnya saham-saham di perusahaan Bursa Efek Indonesia (BEI), maka judul
dalam penelitian ini adalah: “Analisa Pengaruh Kinerja Keuangan
Perusahaan terhadap Return Saham (Studi Empiris Pada Perusahaan Property

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)”.

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang permasalahan yang telah diuraikan

sebelumnya, maka dapat dirumuskan pokok permasalahan sebagai berikut :

1. Apakah kinerja keuangan yaitu leverage berpengaruh terhadap return saham
pada perusahaan property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) ?

2. Apakah kinerja keuangan vyaitu likuiditas berpengaruh terhadap return saham
pada perusahaan property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) ?

3. Apakah kinerja keuangan yaitu profitabilitas berpengaruh terhadap return
saham pada perusahaan property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) ?

1.3 Batasan Masalah

Untuk mempersempit cukupan masalah dalam penelitian tentang Pengaruh
Kinerja Keuangan (Leverage, Likuiditas, Profitabilitas), maka penulis membatasi
dengan mengambil data hasil laporan keuangan pada perusahaan property yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2010 — 2014 .



1.4 Tujuan dan Kegunaan Penelitian

1.4.1 Tujuan Penelitian

1. Untuk menganalisis pengaruh kinerja keuangan yaitu leverage terhadap return

saham pada perusahaan property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Untuk menganalisis pengaruh kinerja keuangan yaitu likuiditas terhadap return
saham pada perusahaan property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
Untuk menganalisis pengaruh kinerja keuangan yaitu profitabilitas terhadap
return saham pada perusahaan property yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI)

1.4.2 Kegunaan Penelitian

Kegunaan Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi semua pihak,

yaitu antara lain :

1.

2.

Aspek Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan pengetahuan dan
perbandingan bagi para peneliti dalam bidang akuntansi tentang pengaruh
kinerja keuangan dan return saham. Serta diharapkan dengan adanya penelitian
ini, dapat menjadi bahan referensi dalam penelitian penelitian selanjutnya yang
sejenis.

Aspek Praktis

Penelitian ini akan lebih memperdalam ilmu pengetahuan, terutama pengetahuan
dalam bidang akuntansi dan bekal tentang kinerja keuangan yang mempengaruhi
return saham

Perusahaan

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan dan memberikan
manfaat dan dapat menjadi suatu bahan masukan bagi perusahaan dalam

memperbaiki kinerja keuangan perusahaan



