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Abstrak

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji dan menganalisis pengaruh current ratio, return
on equity, dan debt to equity ratio terhadap harga saham pada perusahaan konstruksi
bangunan di Bursa Efek Indonesia. Populasi dalam penelitian ini adalah 49 perusahaan
konstruksi bangunan yang terdaftar di bursa efek Indonesia. Teknik pengambilan sampel
dilakukan melalui metode purposive sampling dimana jumlah sampel yang memenuhi
kriteria adalah 7 sampel. Penelitian ini menggunakan data sekunder dengan jenis data time
series dalam bentuk data kuantitatif. Data yang digunakan adalah data laporan keuangan
perusahaan konstruksi di Bursa Efek Indonesia selama kurun tahun 2012-2016. Metode analisis
data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis statistik deskriptif, serta pengujian
hipotesis secara parsial, simultan dan uji koefisien determinasi. Setelah dilakukan pengujian,
hasil analisis menunjukkan bahwa current ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
harga saham, return on equity berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, dan
debt to equity ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
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PENDAHULUAN

Perkembangan dunia bisnis sedang memasuki era globalisasi yang
mengakibatkan persaingan semakin ketat. Hal ini menuntut setiap perusahaan
melakukan aktivitasnya secara efektif dan efisien agar tetap memiliki keunggulan
kompetitif, sehingga kelangsungan perusahaan tetap terjaga. Faktor pendukung
kelangsungan hidup suatu perusahaan antara lain adalah tersedianya modal yang
cukup untuk membiayai aktivitas perusahaan. Salah satu sumber dana murah untuk
modal dapat diperoleh perusahaan dengan menjual saham kepada publik di pasar
modal. Pasar modal di Indonesia, yaitu Bursa Efek Indonesia (BEI) dapat menjadi
wadah pertemuan para investor (Kundiman & Hakim, 2017).

Saham menurut Widioatmodjo (2015) adalah tanda bukti memiliki perusahaan
dimana pemiliknya disebut juga sebagai pemegang saham (shareholder atau
stockholder).Bukti bahwa seseorang atau suatu pihak dapat dianggap sebagai
pemegang saham adalah apabila mereka sudah tercatat sebagai pemegang saham
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dalam buku yang disebut Daftar Pemegang Saham (DPS). Sedangkan Husnan (2012)
menyatakan bahwa saham merupakan secarik kertas yang menujukkan hak pemodal,
yaitu hak yang memiliki kertas tersebut untuk memperoleh bagian dari prospek atau
kekayaan organisasi yang menerbitkan saham tersebut dan berbagai kondisi yang
memungkinkan pemodal tersebut menjalankan haknya. Jadi, sasham merupakan tanda
bukti kepemilikan perusahaan dan hak pemodal atas perusahaan yang menerbitkan
saham tersebut.

Dalam aktivitas perdagangan saham sehari-hari, harga saham mengalami
fluktuasi dari waktu ke waktu yang disebabkan oleh berbagai faktor. Faktor yang
dapat mempengaruhi harga saham adalah sebagai berikut: (1) pengumuman
pembagian dividen tunai; (2) pengumuman stock split; (3) pengumuman right issue;
(4) pengumuman saham bonus atau saham dividen; (5) pengumuman waran; (6)
rencana merger atau akuisisi; (7) rencana transaksi benturan kepentingan; (8)
perubahan variabel makro dan mikroekonomi; (9) peristiwa politik internasional; (10)
peristiwa politik nasional; (11) January effect; (12) insider informasi; (13) perubahan
siklus ekonomi melalui leading information (Tandelilin, 2017).

Sedangkan menurut Samsul (2015), faktor-faktor yang mempengaruhi harga
saham yaitu faktor makro ekonomi dan non ekonomi serta faktor mikroekonomi.
Faktor makro yang bersifat ekonomi terinci dalam variabel ekonomi, misalnya inflasi,
suku bunga, kurs valuta asing, tingkat pertumbuhan ekonomi, harga bahan bakar
minyak di pasar internasional, dan indeks saham regional. Selanjutnya, faktor non
ekonomi mencakup peristiwa politik domestik, peristiwa sosial, peristiwa hukum,
dan peristiwa politik internasional. Sedangkan faktor mikroekonomi terinci dalam
beberapa variabel, misalnya laba per saham, dividen per saham, nilai buku per tahun,
debt equity ratio, dan rasio keuangan lainnya.

Adanya faktor-faktor yang mempengaruhi fluktuasi harga saham
mengharuskan para investor melakukan analisis menyeluruh guna meminimalisir
risiko yang diderita atas investasi saham yang dilakukannya. Analisis saham terdiri
atas analisis teknikal dan analisis fundamental.

Para investor yang rasional pasti akan memperhatikan aspek fundamental
untuk menilai ekspektasi imbal hasil (return) yang akan diperolehnya. Salah satu
faktor fundamental yang mempengaruhi harga saham adalah kondisi internal
perusahaan. Kondisi internal perusahaan tergambar dari kinerja perusahaan. Salah
satu cara untuk mengukur kinerja perusahaan adalah melalui kinerja keuangan
perusahaan yang tercermin dari rasio-rasio keuangan (Suryawan & Wirajaya, 2017).

Dalam rencana penelitian ini, salah satu komponen yang berhubungan dengan
kondisi internal perusahaan adalah kinerja perusahaan yang terdiri dari Current Ratio
(CR), Return On Equity (ROE), dan Debt to Equity Ratio (DER). Current ratio
merupakan rasio yang membandingkan antara nilai aktiva lancar dengan hutang
lancar jangka pendek. CR adalah rasio keuangan yang membandingkan antara aktiva
lancar yang dimiliki perusahaan dengan hutang jangka pendek (Pratama & Erawati,
2014). Dengan demikian dapat dikatakan CR yang tinggi menunjukkan bahwa
perusahaan mampu memenuhi kewajiban atau utang jangka pendek dengan
menggunakan aset lancar, sehingga dari sisi pemegang saham memiliki kepercayaan
terhadap kemampuan perusahaan yang memiliki tingkat CR yang tinggi. Pengukuran
rasio likuiditas pada penelitian ini dapat dilakukan dengan menilai rasio lancar.
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Return on Equity merupakan rasio untuk mengukur tingkat pengembalian
aktiva. Rasio ini dihitung dengan membandingkan laba setelah beban bunga dan dan
pajak dengan total aktiva. Menurut Kasmir (2014), hasil pengembalian ekuitas atau
ROE atau rentabilitas modal merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah
pajak dengan modal sendiri. Semakin tinggi ROE semakin baik. Artinya posisi pemilik
perusahaan semakin baik, demikian pula sebaliknya.

Debt to Equity Ratio adalah rasio yang menggambarkan perbandingan utang
dan ekuitas dalam pendanaan perusahaan dan menunjukkan kemampuan modal
sendiri perusahaan tersebut untuk memenuhi seluruh kewajibannya. DER merupakan
rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini berguna untuk
mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam dengan pemilik perusahaan.
Dengan kata lain rasio ini berfungsi untuk mengetahui setiap rupiah modal sendiri
yang dijadikan untuk jaminan utang. Jika tingkat DER menunjukkan angka yang
tinggi maka akan membuat risiko semakin besar, dan para investor akan takut untuk
menanamkan modalnya pada perusahaan yang memiliki tingkat DER yang tinggi.
Pengukuran rasio solvabilitas pada penelitian ini dapat dilakukan dengan menilai
rasio total hutang dengan total modal sendiri.

Objek pada penelitian ini adalah perusahaan sub sektor konstruksi bangunan
dengan periode penelitian 5 (lima) tahun. Alasan memilih perusahaan sub sektor
konstruksi bangunan sebagai objek penelitian karena perusahaan sub sektor
konstruksi bangunan di Indonesia masih potensial dalam rangka pembangunan
infrastruktur. Hal tersebut mengingat Indonesia merupakan negara berkembang
sehingga kebutuhan akan jasa konstruksi bangunan akan terus mengalami
peningkatan seiring dengan pembangunan yang dilakukan oleh pemerintah maupun
pembangunan yang dilakukan oleh pihak swasta.

Beberapa peneliti yang telah melakukan penelitian tentang pengaruh CR, DER,
dan ROE terhadap harga saham, diantaranya yaitu (Rohmatun, 2017) yang
menyatakan bahwa secara parsial variabel CR, DER, ROA, ROE, dan EPS berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Selanjutnya penelitian (Sari et al., 2019)
membuktikan bahwa secara parsial return on equity berpengaruh signifikan terhadap
harga saham, secara parsial debt to equity ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham, secara simultan return on equity dan debt to equity ratio berpengaruh
signifikan terhadap harga saham.

Berdasarkan uraian latar belakang tersebut, maka penelitian ini dilakukan
dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh current ratio, return on equity, dan debt
to equity ratio terhadap harga saham pada perusahaan konstruksi bangunan di Bursa
Efek Indonesia.

Manajemen keuangan menurut Bambang Riyanto (2011) menyatakan bahwa
“Manajemen keuangan sebagai keseluruhan aktivitas perusahaan yang bersangkutan
dengan usaha mendapatkan dana yang diperlukan dengan biaya yang minimal dan
syarat-syarat yang paling menguntungkan serta menggunakan dana tersebut seefisien
mungkin”. Pengertian tersebut sama halnya menurut Martono (2010) bahwa
“Manajemen keuangan (financial management) atau dalam literature lain disebut
pembelanjaan adalah segala aktiva bersih yang berhubungan dengan bagaimana
memperoleh dana dan mengelola asset sesuai tujuan perusahaan secara menyeluruh”.

Menurut Harahap (2013) laporan keuangan adalah laporan yang menunjukkan
kondisi keuangan perusahaan pada saat ini atau dalam dalam suatu periode tertentu.
Sedangkan menurut Sofyan (2011) (2013)laporan keuangan menggambarkan kondisi
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keuangan dan hasil usaha suatu perusahaan pada saat tertentu atau jangka waktu
tertentu. Laporan keuangan melaporkan posisi perusahaan pada suatu waktu tertentu
dan operasinya selama beberapa periode yang lalu. Dapat disimpulkan bahwa
laporan keuangan dapat memberikan informasi mengenai kondisi keuangan
perusahaan dalam menjalankan operasional perusahaan selama periode tertentu.

Analisis laporan keuangan adalah suatu proses penelitian laporan keuangan
beserta unsur-unsurnya yang bertujuan untuk mengevaluasi hasil-hasil yang telah
dicapai perusahaan atau badan usaha pada masa lalu dan sekarang. Menurut Harahap
Maryati (2017) analisis laporan keuangan adalah penguraian pos-pos laporan
keuangan menjadi unit informasi yang lebih kecil dan melihat hubungannya yang
bersifat signifikan atau mempunyai makna antara satu dengan yang lain baik antara
data kuantitatif maupun data non kuantitatif dengan tujuan untuk mengetahui
kondisi keuangan lebih dalam yang sangat penting dalam menghasilkan keputusan
yang tepat.

Kasmir (2014) menjelaskan bahwa tujuan dan manfaat analisis laporan
keuangan adalah: 1) Untuk mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam satu
periode tertentu; 2) Untuk mengetahui kelemahan-kelemahan apa saja yang menjadi
kekurangan perusahaan; 3) Untuk mengetahui kekuatan-kekuatan yang dimiliki; 4)
Untuk mengetahui langkah-langkah perbaikan yang berkaitan dengan posisi
keuangan perusahaan; 5) Untuk menilai kinerja manajemen; dan 6) Sebagai
pembanding dengan perusahaan lain yang sejenis dengan hasil yang telah dicapai.

Menurut Admi (2019) rasio keuangan merupakan kegiatan membandingkan
angka-angka yang ada dalam laporan keuangan dengan cara membagi satu angka
dengan angka lainnya. Perbandingan dapat dilakukan antara satu komponen dengan
komponen dalam satu laporan keuangan atau antar komponen yang ada di antara
laporan keuangan.

Untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan dengan menggunakan rasio-
rasio keuangan, dapat dilakukan dengan beberapa rasio keuangan. Setiap rasio
keuangan memiliki tujuan, kegunaan, dan arti tertentu. Rasio keuangan dapat
digolongkan berdasarkan ruang lingkup dan tujuan menjadi lima kategori (Munawir,
2012), antara lain: 1) Rasio likuiditas, yaitu rasio yang menyatakan kemampuan
perusahaan dalam jangka pendek untuk memenuhi kewajiban yang jatuh tempo. 2)
Rasio aktivitas, yaitu rasio yang menngambarkan sampai seberapa efisien perusahaan
menggunakan aset-asetnya secara efektif. 3) Rasio rentabilitas/profitabilitas, yaitu
rasio keuangan yang menunjukkan keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan
laba. 4) Rasio solvabilitas, yaitu rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan
intuk memenuhi kewajiban jangka panjangnya. 5) Rasio nilai pasar, yaitu rasio yang
menunjukkan informasi penting perusahaan.

Current ratio merupakan rasio yang membandingkan antara nilai aktiva lancar
dengan hutang lancar jangka pendek. Menurut Toto Prihadi (2011) “Rasio lancar
(current ratio) sangat popular karena beberapa kelebihan, yaitu cukup mudah untuk
dihitung dan cukup intuitif, sehingga mudah untuk dipahami.” Rasio lancar (current
ratio) adalah rasio perbandingan antar aset lancar dengan hutang lancar. Perhitungan
rasio ini bertujuan untuk mengetahui sampai berapa jauh sebenarnya jumlah aset
lancar perusahaan dapat menjamin hutang dari kreditor jangka pendek. Semakin
tinggi rasio ini berarti semakin terjamin pembayaran hutang jangka pendek
perusahaan kepada kreditor.
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Return on Equity merupakan rasio untuk mengukur tingkat pengembalian
aktiva. Rasio ini dihitung dengan membandingkan laba setelah beban bunga dan dan
pajak dengan total aktiva. Menurut Noor (2018), hasil pengembalian ekuitas atau ROE
atau rentabilitas modal merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak
dengan modal sendiri. Semakin tinggi ROE semakin baik. Artinya posisi pemilik
perusahaan semakin baik, demikian pula sebaliknya.

Debt to Equity Ratio adalah rasio yang menggambarkan perbandingan utang
dan ekuitas dalam pendanaan perusahaan dan menunjukkan kemampuan modal
sendiri perusahaan tersebut untuk memenuhi seluruh kewajibannya. Utami (2018)
menyatakan bahwa “rasio ini merupakan perbandingan antara hutang dan ekuitas.
Semakin tinggi rasio ini semakin tinggi risiko kebangkrutan perusahaan. Rasio ini
sangat popular penggunaannya.”

Zhang (2017) menyatakan bahwa saham merupakan secarik kertas yang
menujukkan hak pemodal, yaitu hak yang memiliki kertas tersebut untuk
memperoleh bagian dari prospek atau kekayaan organisasi yang menerbitkan saham
tersebut dan berbagai kondisi yang memungkinkan pemodal tersebut menjalankan
haknya. Jadi, saham merupakan tanda bukti kepemilikan perusahaan dan hak
pemodal atas perusahaan yang menerbitkan saham tersebut.

Harga saham adalah harga yang terjadi di pasar saham, yang akan sangat
berarti bagi perusahaan karena harga tersebut menentukan besarnya nilai perusahaan.
Harga saham merupakan salah satu indikator keberhasilan dalam pengelolaan
perusahaan. Sehingga semakin tinggi harga saham yang ada di pasar atas suatu
perusahaan tertentu, maka dapat diartikan perusahaan tersebut dapat mengelola
aktiva dengan baik (Papanas, 2014).

Berdasarkan latar belakang, rumusan masalah, dan tujuan penelitian maka
dirumuskan hipotesis penelitian sebagai berikut:

H1: Current Ratio (CR) berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan
konstruksi di Bursa Efek Indonesia.

H2: Return on Equity Ratio (ROE) berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan konstruksi di Bursa Efek Indonesia.

H3: Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan konstruksi di Bursa Efek Indonesia.

METODOLOGI

Penelitian ini merupakan jenis penelitian kuantitatif. Populasi yang digunakan
dalam penelitian ini adalah perusahaan konstruksi yang terdaftar di BEI sebanyak 49
perusahaan. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini yaitu purposive
sampling, merupakan teknik pengambilan sampel berdasarkan kriteria yang telah
ditentukan. Berdasarkan kriteria yang ditentukan, jumlah sampel yang memenubhi
kriteria untuk digunakan dalam penelitian ini sebanyak 7 perusahaan.

Table 1. Daftar Sampel Penelitian

No. Nama Bank Kode Tanggal IPO
1. Adhi Karya (Persero) Tbk ADHI 18-Mar-04
2. Nusa Konstruksi Enjiniring Tbk DGIK 19-Dec-07
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3. Pembangunan Perumahan (Persero) Tbk PTPP 9-Feb-10

4. Surya Semesta Internusa Tbk SSIA 27-Mar-97
5. Total Bangun Persada Tbk TOTL 25-Jun-06
6. Wijaya Karya (Persero) Tbk WIKA 29-Oct-07
7. Waskita Karya (Persero) Tbk WSKT 19-Dec-12

Sumber: Data Sekunder

Penelitian ini menggunakan data sekunder dengan jenis data time series dalam
bentuk data kuantitatif. Data yang digunakan adalah data laporan keuangan
perusahaan konstruksi di Bursa Efek Indonesia selama kurun tahun 2012- 2016. Dalam
penelitian ini difokuskan pada data current asset (aset lancar), current liabilities
(kewajiban lancar), total liabilities (total kewajiban), total equity (jumlah ekuitas), dan
net income (laba bersih). Pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan teknik
dokumentasi. Metode analisis statistik yang digunakan dalam penelitian ini adalah T-
test, anova, analisis regresi berganda, dan korelasi berganda.

Tabel 2. Operasional Variabel

Variabel Indikator Referensi
: _ Aktiva Lancar (Suryawan & Wirajaya,
Current Ratio CR = W x 100 2017)
. ) _ Total Utang (Hutapea & Saerang,
Debt to Equity Ratio DER = s> 100 2017)
. _ Laba Sebelum Pajak (Kundiman & Hakim,
Return on Equity ROE = Ekuitas %X 100 2017)
HASIL DAN PEMBAHASAN
Tabel 3. Harga Saham Perusahaan
No Kode Perusahaan Return on Equity (X3) % Rata-
Saham Konstruksi 2012 2013 2014 2015 2016 Rata
1 ADHI Adhi Karya 1,760 1,510 3,480 2,140 2,080 2,194
(Persero) Tbk
2  DGIK Nusa Konstruksi 181 150 179 85 55 130
Enjiniring Tbk
3 PIPP Pembangunan 830 1,160 3,575 3,875 3,810 2,650
Perumahan Tbk
4 SSIA Surya Semesta 500 560 1,070 715 434 656
Internusa Tbk
5 TTOL Total Bangun 900 500 1,120 615 765 780
Persada Tbk
6 WIKA Wijaya Karya 1,480 1,580 3,680 2,640 2,360 2,348
(Persero) Tbk
7  WSKT Waskita Karya 450 405 1,470 1,670 2,550 1,309
(Persero) Tbk

Sumber: Laporan Tahunan Perusahaan

Tabel 4. Current Ratio (CR) Perusahaan Sektor Konstruksi Bangunan

No Perusahaan Current Ratio (X1) Rata-
Konstruksi 2012 2013 2014 2015 2016 Rata
1  AdhiKarya (Persero) 1.24 1.39 1.34 1.56 1.29 1.37
Tbk
2 Nusa Konstruksi 1.78 1.56 1.65 1.56 1.20 1.55
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Enjiniring Tbk

3  Pembangunan 1.36 1.36 1.37 1.39 1.53 1.40
Perumahan Tbk

4  Surya Semesta 1.73 2.01 1.68 1.56 1.78 1.75
Internusa Tbk

5  Total Bangun Persada 1.44 1.58 1.30 1.26 1.28 1.37
Tbk

6  Wijaya Karya 1.11 1.10 1.12 1.19 1.48 1.20
(Persero) Tbk

7  Waskita Karya 1.47 1.43 1.36 1.16 117 1.32
(Persero) Tbk

Sumber: Laporan Tahunan Perusahaan

Dari data yang telah dianalisis pada tabel 4, terlihat bahwa rata-rata current
ratio PT Surya Semesta Internusa Tbk memperoleh nilai tertinggi yaitu 1,75,
sedangkan nilai terendah diperoleh PT Wijaya Karya Tbk yaitu 1,20.

Tabel 5. Return on Equity (ROE) Perusahaan Sektor Konstruksi Bangunan

Perusahaan

Return on Equity (X3) %

No Konstruksi 2012 2013 2014 2015 2016 Rata-Rata
! ﬁ)i:elfs)r AN 1806 238 1865 901 5.79 15.58
2 g;}fﬁiﬁﬁgsgoim 471 623 553 043 (5.12) 236
: ggﬂlﬁ:gggk 1870 2120 2279 1652 1067 17.97
+ SuyaSemesta 4424 2859 1690 1148 301 20.84
° gz;z;g:r}i‘f(n 25.75 2603 2133 2208 2348 23.73
° ggfs?r;a;gi 1782 1935 1508 1293 918 14.87
7 (Vlijfg;gf o 12.66 1544 1759 1080  10.81 13.46

Sumber: Laporan Tahunan Perusahaan

Berdasarkan tabel 5, diketahui bahwa nilai rata-rata ROE PT Total Bangung
Persada Tbkyang paling besar yaitu 23,73 %, ini menunjukkan bahwa perusahaan ini
memperoleh rata-rata laba perusahaan yang tertinggi dibandingkan dengan total
ekuitasnya. Sedangkan nilai rata-rata laba terendah diperoleh Nusa Konstruksi

Enjiniring Tbk yaitu sebesar 2,36 %.

Tabel 6. Debt to Equity Ratio (DER) Perusahaan Sektor Konstruksi Bangunan

Perusahaan

Debt to Equity Ratio (X2) %

No Konstruksi 2012 2013 2014 2015 2016 Rata-Rata

1  Adhi Karya (Persero) 566.61 527.78 497.12 224.69 269.21 417.08
Tbk

2 Nusa Konstruksi 74.52 98.14 85.73 93.22 104.96 91.31
Enjiniring Tbk

3  Pembangunan 416.40 525.55 524.48 273.72 189.30 385.89
Perumahan Tbk

4  SuryaSemesta 190.76 122.62 98.21 93.65 114.61 123.97
Internusa Tbk

5  Total BangunPersada 192.43 171.85 219.38 228.54 213.02 205.04
Tbk
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6  Wijaya Karya(Persero)  288.84 290.30 221.59 260.46 148.80 242.00
Tbk

7  Waskita Karya 316.84 268.72 340.25 212.33 266.21 280.87
(Persero) Tbk

Sumber: Laporan Tahunan Perusahaan

Berdasarkan tabel 6, terlihat rata-rata DER dari PT Adhi Karya Tbk
menunjukkan angka yang tertinggi yaitu 417,08% artinya jumlah kewajiban
perusahaan sebesar 417,085% dari kekayaan bersih. Sedangkan PT Nusa Konstruksi
Enjiring Tbk menunjukkan angka yang tertinggi yaitu 91,31% artinya jumlah
kewajiban perusahaan sebesar 91,31% dari kekayaan bersih.

Untuk melakukan analisis data dengan metoderegresi linear berganda, variabel
independen dan dependen ditabulasi dengan menggunakan rata-rata variabel X1, X2,
X3, dan Y sebagaimana yang telah diuraikan sebelumnya. Data diolah dengan
menggunakan SPSS versi 17.0 for windows. Data variabel X1, X2, X3, dan Y dapat
dilihat pada tabel 7, berikut ini.

Tabel 7. Variabel Penelitian Rata - Rata Nilai CR, ROE, DER, dan Harga Saham

No Kode Nama Perusahaan Variabel Penelitian
Saham CR(X1) ROE (X2) DER (X3) Harga (Y)

1 ADHI Adhi Karya 1.37 15.58 417.08 2,194.00
(Persero) Tbk

2 DGIK Nusa Konstruksi 1.55 2.36 91.31 130.00
Enjiniring Tbk

3 PTPP Pembangunan 1.40 17.97 385.89 1,560.00
Perumahan Tbk

4 SSIA Surya Semesta 1.75 20.84 123.97 655.80
Internusa Tbk

5 TOTL Total Bangun 1.37 23.73 205.04 780.00
Persada Tbk

6 WIKA Wijaya Karya 1.20 14.87 242.00 2,348.00
(Persero) Tbk

7 WSKT Waskita Karya 1.32 13.46 280.87 1,309.00
(Persero) Tbk

Sumber: Laporan Tahunan Perusahaan

Untuk mengetahui pengaruh variabel current ratio (X1) dan debt toequity ratio
(X2), return on equity (X3) terhadap harga saham (Y). Hasil perhitungan berdasarkan
analisis regresi dengan software SPSS 17.0 dapat dilihat pada tabel 8, berikut ini.

Tabel 8. Regresi Linear Berganda

Coefficients?
Unstandardized Standardized Colinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Tole
Model B Std. Error Beta t Sig. rance VIF
1 (Constant) 2778.300 1582.146 1.756 .089

CR -1346.139 690.209 -.249 -1.950 .048 732 1.367
ROE 277.865 124.064 334 2.240 .004 630  1.587
DER -753.709 2269.544 -.058 -332 742 796  1.257

a. Dependent Variable: Harga Saham
Sumber: Output SPSS
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Berdasarkan table 8, maka persamaan regresi yang terbentuk pada uji regresi
ini adalah:

Y =2778.300-1346.139X1+ 277.865 X2 - 753.709X3 + 1582.146

Model tersebut dapat diinterpretasikan bahwa nilai konstanta (a) yang
diperoleh sebesar 2778.300 artinya besarnya harga saham tanpa memperhatikan tinggi
rendahnya CR, DER, dan ROE

Koefisien regresi b1=-1346.139. ini menunjukkan bahwa setiap peningkatan 1%
CR perusahaan maka akan terjadi penurunan harga saham sebesar - 1346.139%.
Koefisien regresi h2= 277.865. ini menunjukkan bahwa setiap adanya peningkatan 1%
DER perusahaan maka akan terjadi peningkatan harga saham sebesar 277.865%.
Sementara koefisien regresi h3= -753.709, ini menunjukkan bahwa setiap adanya
penungkatan 1% ROE maka akan terjadi penurunan harga saham sebesar - 753.709%.

Koefisien determinasi digunakan dalam mendeteksi seberapa jauh hubungan
dan kemampuan model dalam menjelaskan variabel dependen. Untuk mengetahui
keeratan hubungan antara CR, DER, dan ROE terhadap harga saham degunakan hasil
analisis regresi berganda pada bagian data ANOVA. Hasil pengujian disajikan pada
tabel 9.

Tabel 9. Uji R Square

Model Summary
Model R R Square Adjusted R Std. Ert“or of the Durbin-Watson
Square Estimate
1 .490a .240 .166 1070.27896 2.461

a. Predictors: (Constant), CR, ROE, DER
b. Dependent Variable: Harga Saham
Sumber: Output SPSS

Berdasarkan data pada tabel 9 tersebut, korelasi antara CR, DER, dan ROE
terhadap harga saham dapat diukur dengan menggunakan nilai R, yaitu 0.490
sedangkan koefisien determinan dapat dihitung dengan menggunakan nilai R X 100%,
yaitu 0.490 X 100 % = 49%. Ini menunjukkan bahwa keeratan hubungan CR, DER, dan
ROE dengan harga saham sebesar 0,490 dan koefisien determinan sebesar 49%.

Berdasarkan pedoman interpretasi keeratan hubungan antara variabel bebas
dan variabel terikat, maka dapat diinterpretasikan korelasi antara CR, DER, dan ROE
terhadap harga saham sebesar 0,490 berada pada kisaran 0,400 - 0,599 artinya
hubungan antar variabel tersebut sedang.

Berdasarkan nilai koefisien determinan maka dapat diinterpretasikan bahwa
harga saham dipengaruhi oleh CR, DER, dan ROE sebesar 49 %. Sedangkan 51 %
dipengaruhi oleh faktor rasio keuangan lainnya.

Selanjutnya uji parsial digunakan untuk melihat pengaruh masing-masing
variabel independen terhadap variabel dependen. Pengujian dilakukan dengan uji t
yaitu dengan melihat nilai signifikansi t hitung, Jika nilai signifikansi < dari 0,05 maka
dapat dikatakan variabel independen tersebut mempunyai pengaruh terhadap
variabel dependen. Hasil pengujiannya disajikan pada tabel 10.
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Tabel 10. Uji t (Uji Parsial)

Coefficients?
Unstandardized Standardized Colinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Tole
Model B Std. Error Beta t Sig. rance  VIF
1 (Constant) 2778300  1582.146 1.756  .089

CR -1346.139 690.209 -.249 -1.950  .048 732 1.367
ROE 277.865 124.064 334 2240 .004 .630 1.587
DER -753.709  2269.544 -.058 -332 742 796  1.257

a. Dependent Variable: Harga Saham
Sumber: Output SPSS

Terlihat pada tabel 10, kolom coefficients model 1, Variabel X1 mempunyai
nilaithitung sebesar -1,950 dan ttabel sebesar 2,776 atau dengan kata lain thitung <
ttabel(-1,950<2,776) dengan nilai signifikan lebih besar dari nilai probabilitas
(0,48<0,05). Berdasarkan hasi analisis dan perhitungan tersebut dapat disimpulkan
bahwa variabel current ratio (X1) mempunyai pengaruh negatif signifikan terhadap
harga saham (Y).

Variabel X2 mempunyai nilai thitung sebesar 2.240 dan ttabel sebesar 2,776 atau
dengan kata lain thitung < ttabel(0,240< 2,776) dengan nilai signifikan lebih besar dari
nilai probabilitas (0,004 < 0,05). Berdasarkan hasi analisis dan perhitungan tersebut
dapat disimpulkan bahwa variabel return on equity (X2) mempunyai pengaruh
positifsignifikan terhadap harga saham(Y).

Variabel X3mempunyai nilai thitung sebesar -.332 dan ttabel sebesar 2,776 atau
dengan kata lain thitung < ttabel (1,324< 2,776) dengan nilai signifikan lebih kecil dari
nilai probabilitas (0,742> 0,05). Berdasarkan hasi analisis dan perhitungan tersebut
dapat disimpulkan bahwa variabel debt to equity ratio (X3) tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham(Y).

Uji simultan digunakan untuk menguji ada tidaknya pengaruh dari variabel
bebas secara menyeluruh terhadap variabel terikat dilakukan dengan menggunakan
uji F. Uji ini menggunakan a 5%. Dengan ketentuan, jika signifikansi dari F hitung <
dari 0,05 maka hipotesis yang diajukan dapat diterima. Hasil pengujian disajikan pada
tabel 11.

Tabel 11. Hasil Uji F

ANOVA2
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
1 Regression 11215204.961 3 3738401.654 3.264 . 0342
Residual 35510408.582 31 1145497.051
Total 46725613.543 34

a. Dependent Variable: Harga Saham
b. Predictors: (Constant), CR, ROE, DER
Sumber: Output SPSS

Tabel 11 menunjukkan bahwa nilai Fhitung < Ftabel (3.264<6,591) dengan

tingkat signifikansi (0,034< 0,05) Artinya H1 berada didaerah penerimaan dan HO
ditolak. Sehingga hipotesis yang diajukan “Diduga bahwa current ratio, return on
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equity dan debt to equity ratio secara simultan berpengaruh signifikan terhadap
tingkat harga saham pada perusahaan konstruksi yang terdaftar diBursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2012-2016”, dinyatakan diterima.

Dengan demikian secara simultan current ratio (CR), return on equity (ROE),
dan debt to equity ratio(DER) berpengaruh signifikan terhadap tingkat harga saham
perusahaan sektor konstruksi yang terdaftar di BEI

Pembahasan
Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap harga saham

Berdasarkan hasil pengujian regresi linear berganda diperoleh keterangan
bawah variabel CR berpengaruh secara negative signifikan terhadap harga saham. Hal
ini diketahui dari nilai signifikan yang dihasilkan yaitu 0,048 lebih kecil dari 0,05.
Berarti variabel CR berpengaruh negatif signifikan terhadap harga saham dan yang
menyebabkan variabel current ratio berpengaruh negatif karna nilai variabel
dependent yang diproyeksikan dangan harga saham lebih tinggi dari variabel
current ratio. Current ratio merupakan rasio likuiditas dimana para kreditor
mengukur operasi perusahaan dengan melihat apakah aktiva lancar perusahaan
dapat memenuhi kewajiban jangka pendeknya ini segerah ditagih atau saat jatuh
tempo. Karena semakin tinggi CR maka semakin besar kemampuan perusahaan
dalam melunasi hutang-hutangnya. Maka para kreditor dapat mempertimbangkan
untuk memberikan pinjaman bagi perusahaan, tapi untuk para investor CR tidak
memeliki pengaruh dikarenakan investor hanya melihat pada kegiatan usaha
perusahaan tanpa melihat likuiditas perusahaan.

Sehingga dari penelitian ini menunjukkan bahwa variabel CR tidak digunakan
oleh para investor sebagai pertimbangan dalam berinvestasi pada suatu perusahaan.
Sehingga Semakin besar Current Ratio (CR) yang dimiliki menunjukkan besarnya
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kebutuhan operasionalnya terutama
modal kerja yang sangat penting untuk menjaga performance kinerja perusahaan
yang pada akhirnya mempengaruhi harga saham. Hal ini dapat memberikan
keyakinan pada investor untuk memiliki saham perusahaan tersebut sehingga dapat
meningkatkan harga saham. Hal tersebut terbukti bahwa harga saham mengalami
peningkatan ketika nilai Current Ratio (CR) meningkat. Penelitian (Rohmatun, 2017)
yang menyatakan bahwa variabel CR, DER, ROA, ROE, dan EPS berpengaruh
signifikan terhadap Harga Saham.

Pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil pengujian regresi linear berganda diperoleh keterangan
bahwa variabel ROE berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap harga saham.
Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi lebih besar. Yang berarti total modal yang
ada pada manajemen dapat menghasilkan keuntungan dengan kemampuan modal
sendiri. Kenaikan ROE akan meningkatkan laba bersih dari perusahaan yang
bersangkutan. Jadi semakin meningkat efisien dan efektif manajemen perusahaan atau
dengan kata lain kinerja manajemen perusahaan dalam mengelolah sumber dana
pembiyaan opersional maksimal dalam menghasilkanlaba bersih. Sehingga semakin
besar Return on Equity (ROE) mencerminkan semakin optimal perusahaan
menggunakan modal sendiri dalam menghasilkan dan meningkatkan laba. Secara
empiris semakin besar keuntungan (laba) maka semakin besar pula minat investor
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untuk menginvestasikan dananya dalam saham tersebut (Edi & Andreani, 2013). Hal
tersebut terbukti bahwa harga saham mengalami peningkatan ketika nilai Return on
Equity (ROE) meningkat.

Sebaliknya penurunan ROE akan menurunkan laba bersih dari perusahaan
yang bersangkutan. Maka semakin tidak efisien dan efektif manajemen perusahaan
atau dengan kata lain kinerja manajemen perusahaan dalam mengelolah sumber dana
pembiayaan operasional belum maksimal dalam menghasilkan laba bersih. Sehingga
semakin kecil return on equity (ROE) mencerminkan semakin tidak optimal
perusahaan menggunakan modal sendiri dalam menghasilkan dan meningkatkan
laba.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian (Rohmatun, 2017) yang
menyatakan bahwa secara parsial variabel CR, DER, ROA, ROE, dan EPS berpengaruh
signifikan terhadap Harga Saham. Berbeda dengan penelitian (Husaini, 2016) yang
menunjukkan bahwa ROE tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham.

Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap harga saham

Berdasarkan hasil penelitian diperoleh keterangan bahwa variabel DER tidak
berpengaruh signifikan terhadap harga saham, hal ini dibuktikan dengan nilai
signifikansi sebesar 0.742 dimana nilai signifikansi adalah lebih besar dari 0.05.
Penelitian menunjukkan bahwa hubungan antara DER dan Harga Saham adalah
negative. Ini berarti jika DER meningkat, maka harga saham akan menurun.
Sebaliknya, jika DER turun atau rasionya menjadi lebih kecil maka harga saham
perusahaan akan naik. Menjadi demikian oleh karena apabila DER naik, berarti
proporsi hutang jangka panjang dalam struktur modal perusahaan bertambah besar.
Jika hal itu terjadi akan menyebabkan beban tetap perusahaan, khususnya berupa
bunga turut meningkat. Pada saat yang sama risiko yang yang dihadapi juga
meningkat. Dalam keadaan demikian, laba operasi yang dihasilkan lebih dahulu harus
dipakai untuk membayar beban bunga. Akibatnya, bagian laba yang tersisa sebagai
laba bersih sesudah pajak akan menurun. Menurunya jumlah laba bersih akan
berdampak pada turunnya porsilaba yang akan dibagikan sebagai dividen. Lebih jauh
hal ini akan menimbulkan sentimen negative kepada investor. Investor atau
pemegang cenderung menjadi puas karena return yang diperoleh menurun dan
karena itu, investor akan melepas saham yang dimilikinya. Tindakan investor melepas
saham perusahaan dan menjualnya di bursa akan menambah volume saham yang
ditawarkan. Pada permintaan yang tetap, akan mempengaruhi terjadinya penurunan
harga saham perusahaan yang bersangkutan.

Sebaliknya, apabila rasio DER turun, berarti proporsi hutang jangka panjang
dalam struktur modal perusahaan bertambah kecil jumlahnya. Jika hal itu terjadi akan
menyebabkan beban tetap perusahaan, khususnya berupa bunga turut berkurang.
Pada saat yang sama risiko yang dihadapi juga menurun. Dalam keadaan demikian,
laba operasi yang dihasilkan yang akan di pakai membayar lebih dahulu beban bunga
turut berkurang. Akibatnya, bagian laba yang tersisa sebagai laba bersih sesudah
pajak akan meningkat. Meningkatnya jumlah laba bersih akan berdampak pada
naiknya porsi laba yang akan dibagikan sebagai divinden. Lebih jauh hal ini akan
menimbulkan sentimen positive kepada investor. Investor atau pemegang saham
cenderung menjadi puas karena return yang diperoleh meningkat dan oleh karena itu,
investor akan mempertahankan saham yang dimilikinya. Tindakan investor menahan
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atau membeli ulang saham perusahaan akan meningkatkan volume permintaan
saham perusahaan. Pada penawaran yang tetap akan mempengaruhi terjadinya
peningkatan harga saham perusahaan yang bersangkutan.

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian (Rohmatun, 2017) yang
menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan terhadap
Harga Saham.

SIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dikemukakan
sebelumnya, maka dapat ditarik beberapa kesimpulan bahwa variabel current ratio
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan
konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012- 2016. Variabel Return
on Equity berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan
konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016. Sementara
variabel Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham
pada perusahaan konstruksi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2016.

Berdasarkan kesimpulan tersebut, maka dapat diajukan saran-saran sebagai
berikut: 1. Bagi perusahaan sektor konstruksi bangunan yang terdaftar di BEI, karena
hasil penelitian ini menunjukkan bahwa current ratio, return on equity dan debt to
equity ratioberpengaruh tidak signifikan maka perusahaan harus memperhatikan
rasio-rasio keuangan lainnya dan rasio aktivitas yang juga merupakan faktor-faktor
yang mempengaruhi tinggi rendahnya harga saham perusahaan. 2. Bagi investor atau
calon investor agar dalam menilai kinerja perusahaan yang menjadi sasaran investasi,
tidak hanya memperhatikan tingkat current ratio, return on equity dan debt to equity
ratio dan harga saham perusahaan tetapi juga sebaiknya memperhatikan hal-hal yang
dapatmempengaruhinya sehingga pengambilan keputusan investasi tepat. 3. Bagi
peneliti selanjutnya, diharapkan mengembangkan penelitian ini dengan
menambahkan variabel independen yang dapat berpengaruh terhadap harga saham
perusahaan.
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