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ABSTRAK 

 

 

Rezky Fadillah Sandy (1802015039) 

 

FAKTOR EKSTERNAL DAN INTERNAL TERHADAP RETURN SAHAM 

(STUDI PADA SEKTOR PROPERTY AND REAL ESTATE YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2016-2020) 
Skripsi. Program Strata Satu Program Studi Akuntansi. Falkutas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof DR. HAMKA.2022.Jakarta. 

 

Kata kunci : Nilai Tukar, Suku Bunga, Inflasi, Earning Per Share, Return On Asset, 

Price Book Value, Return Saham. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Nilai Tukar, Suku Bunga, 

Inflasi, Earning Per Share (EPS), Return On Asset (ROA), dan Price Book Value 

(PBV) terhadap Return Saham pada perusahaan properti and real estate sub sektor 

kontruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-2020. 

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif, dengan teknik pengambilan 

sampel yang digunakan adalah purposive sampling dengan jumlah sampel sebanyak 

9 Perusahaan Properti and Real Estate sub Sektor Kontruksi Bangunan yang 

terdaftar di BEI tahun 2016-2020. Data yang digunakan adalah data sekunder 

berupa laporan keuangan. Teknik pengolahan dan analisis data yang digunakan 

adalah analisis akuntansi, analisis statistik deskriptif, analisis regresi linier berganda 

dengan menggunakan software Eviews 10. 

Hasil dari penelitian menunjukkan bahwa Return on Asset (ROA) berpengaruh 

signifikan terhadap Return Saham sedangkan Nilai Tukar, Suku Bunga, Inflasi, 

Earning Per Share (EPS), dan Price Book Value (PBV) tidak berpengaruh 

signifikan terhadap Return Saham. Nilai Adjusted R Square 0.1878 yang artinya 

variabel independen mampu menjelaskan variabel dependen sebesar 18,8 %, 

sisanya sebesar 82,2% dijelaskan oleh variabel lain diluar variabel penelitian ini. 

Oleh sebab itu, disarankan kepada Perusahaan Properti and Real Estate sub 

Sektor Kontruksi Bangunan agar memahami dan mempelajari apa saja faktor-faktor 

yang dapat menyebabkan return saham.  

Faktor Eksternal Dan..., Rezky Fadillah Sandy, FEB, 2022
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ABSTRACT 

 

Rezky Fadillah Sandy (1802015039) 

EXTERNAL AND INTERNAL FACTORS ON STOCK RETURN (STUDY 

ON THE PROPERTY AND REAL ESTATE SECTOR LISTED ON THE 

INDONESIA STOCK EXCHANGE FOR THE 2016-2020 PERIOD) 

Thesis. Undergraduate Program in Accounting Study Program. Faculty of 

Economics and Business, University of Muhammadiyah Prof DR. HAMKA. 2022. 

Jakarta. 

Keywords : Exchange Rate, Interest Rate, Inflation, Earning Per Share, Return On 

Asset, Price Book Value, Stock Return. 

       This study aims to determine the effect of Exchange Rates, Interest Rates, 

Inflation, Earning Per Share (EPS), Return On Asset (ROA), and Price Book Value 

(PBV) on Stock Returns in property and real estate companies in the building 

construction sub-sector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2016-

2020. 

       This study used a quantitative method, with the sampling technique used was 

purposive sampling with a total sample of 9 Property and Real Estate Companies 

in the Building Construction sub-sector which were registered on the IDX in 2016-

2020. The data used is secondary data in the form of financial reports. Data 

processing and analysis techniques used were accounting analysis, descriptive 

statistical analysis, multiple linear regression analysis using Eviews 10 software. 

       The results of the study show that Return On Assets (ROA) has a significant 

effect on Stock Returns while Exchange Rates, Interest Rates, Inflation, Earning 

Per Share (EPS), and Price Book Value (PBV) have no significant effect on Stock 

Returns. The value of Adjusted R Square is 0.1878, which means that the 

independent variables are able to explain the dependent variable by 18.8%, the 

remaining 82.2% is explained by other variables outside the variables of this study. 

       Therefore, it is suggested to Property and Real Estate Companies in the 

Building Construction sub-sector to understand and learn what are the factors that 

can cause stock return. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Indonesia di hadapkan dengan banyak masalah terkait aspek ekonomi akibat dari 

Covid-19. Ekonomi di Indonesia pada tahun 2020 diperkirakan tumbuh negatif, 

angka pengangguran dan kemiskinan meningkat. Berdasarkan perhitungan tahun 

ke tahun pertumbuhan ekonomi pada triwulan pertama tahun 2020 menunjukkan 

adanya pelemahan dengan hanya mencapai 2,97% dibandingkan capaian triwulan 

pertama tahun 2019 yang sebesar 5.07%. Data pada triwulan kedua juga kurang 

bersahabat dengan menunjukkan kemunduran yang dalam sebesar -5,32%, terburuk 

sejak tahun 1999.  

       Data pada triwulan ketiga mengalami kontraksi pertumbuhan sebesar 3,49%, 

sedangkan pada triwulan keempat mengalami kontraksi pertumbuhan sebesar 

2,19%. Dampak dari menurunnya persentase ekonomi di Indonesia, salah satunya 

adalah peningkatan angka pengangguran dan penduduk miskin yang disebabkan 

karena PHK selama masa pandemi Covid-19.  

       Pandemi Covid -19 ini juga mengakibatkan adanya penurunan kepada semua 

komponen produk domestik bruto (PDB) kecuali pengeluaran konsumsi 

pemerintah. Komponen produk domestik bruto (PDB) yang mengalami penurunan 

oleh adanya pandemi Covid-19 yang masuk ke Indonesia sehingga pertumbuhan 

perekonomian Indonesia termasuk dalam kategori krisis. Komponen yang sangat 

berpengaruh adalah pengeluaran konsumsi rumahtangga dan pengeluaran konsumsi 

lembaga non profit yang melayani rumahtangga yang mana kedua pengeluaran ini 
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menurun karena adanya kebijakan dari pemerintah akan upaya pemulihan 

perekonomian pada saat ini. 

       Pemerintah mengadakan kebijakan dalam berbagai aspek guna memajukan 

perekonomian Indonesia. Pemerintah lebih fokus kepada kebijakan fiskal dan 

moneter. Kebijakan fiskal yang diambil mempunyai banyak ragamnya salah 

satunya insentif pajak yang sangat berpengaruh. Insentif pajak membuat para 

masyarakat merasa keringanan akan kewajiban mereka dan tidak mempengaruhi 

perekonomian mereka sehingga masyarakat tetap bisa memenuhi kebutuhan 

hidupnya seperti sebelumnya.  

       Pemerintah juga melakukan kerjasama dengan Bank Indonesia untuk 

memajukan kebijakan moneter. Kebijakan ini bertujuan menurunkan jumlah uang 

yang beredar dan suku bunga pada bank. Ketika suku bunga mengalami penurunan 

pada saat itu juga para investor menginvestasikan kepemilikan mereka kembali. 

(Kemenkeu.go.id, 24 Februari 2022) 

  Return saham merupakan hasil yang diperoleh dari investasi. Return Saham 

adalah tingkat pengembalian saham yang diharapkan atas investasi yang ditanam 

dalam saham atau beberapa kelompok saham melalui suatu portofolio. Selain itu, 

return saham juga merupakan tingkat pengembalian yang berupa keuntungan atau 

kerugian yang diterima investor selama beberapa periode tertentu (Hermuningsih, 

S., Rahmawati, A. D., & Mujino, M., 2018). Return saham dapat berupa dividen, 

yaitu laba perusahaan yang diterima investor baik secara uang tunai, saham, 

ataupun properti. Dalam konteks manajemen investasi, return atau tingkat 

keuntungan merupakan imbalan yang diperoleh dari investasi.   
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       Peningkatan return yang diperoleh investor di pengaruhi oleh banyak 

faktor diantaranya faktor mikroekonomi merupakan faktor yang berada di dalam 

perusahaan sedangkan faktor makroekonomi yang mempunyai pengaruh terhadap 

kenaikan atau penurunan kinerja perusahaan baik secara langsung maupun tidak 

langsung. Ketika terjadi perubahan pada faktor makroekonomi, investor akan 

mengkalkulasi dampaknya, baik yang positif maupun negatif terhadap kinerja 

perusahaan beberapa tahun ke depan, kemudian mengambil keputusan membeli 

atau menjual saham (Hermuningsih, S., Rahmawati, A. D., & Mujino, M., 2018). 

Adapun variabel eksternal yang digunakan dalam penelitian ini yaitu nilai tukar, 

suku bunga, dan inflasi, Variabel internal yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 

Earning Per Share (EPS), Return On Asset (ROA), dan Price Book Value (PBV). 

       Nilai tukar menurut Suhadak, S., & Suciany, A. D. (2020) merupakan faktor 

ekonomi makro utama dan salah satu alat ekonomi dasar yang digunakan untuk 

mempengaruhi perdagangan internasional dan ekonomi riil setiap negara. Nilai 

tukar suatu mata uang juga dapat diartikan sebagai jumlah suatu mata uang yang 

dapat ditukarkan dengan satuan mata uang lain. Pertukaran merupakan alat 

pembayaran untuk transaksi internasional terhadap kegiatan ekonomi dan sebagai 

harga mata uang domestik saat ini terhadap harga mata uang asing.  

Melemahnya nilai mata uang menunjukkan depresiasi, sebaliknya penguatan 

nilai mata uang dapat didefinisikan sebagai apresiasi. Namun, nilai tukar tidak lebih 

dari nilai mata uang asing terhadap mata uang domestik, jika mata uang asing 

divisualisasikan seperti barang umum, nilainya akan ditentukan oleh penawaran 

dan permintaan suatu mata uang (Morina, F. et al., 2020). Ketika nilai mata uang 
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menguat maka kesempatan ini menjadi salah satu daya tarik bagi investor untuk 

menanamkan dana investasinya di pasar modal untuk memperoleh keuntungan atau 

return. Sehingga apabila nilai tukar naik maka return saham juga akan meningkat. 

Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Novita, S., & Endang, S. 

U. (2019) mengungkapkan bahwa nilai tukar berpengaruh positif terhadap return 

saham. Sementara itu berbanding terbalik dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Saputra & Dharmadiaksa. (2016) menyatakan bahwa nilai tukar berpengaruh 

negatif terhadap return saham. 

       Suku bunga dalam suatu negara memiliki peran yang sangat penting, terutama 

dalam pertumbuhan ekonomi suatu negara. Suku bunga sektor keuangan sering 

digunakan oleh investor sebagai pedoman atau acuan untuk menilai kemampuan 

pasar uang dalam menghasilkan keuntungan yang optimal dari suku bunga 

Sertifikat Bank Indonesia (SBI) (Widyastuti, M., Oetomo, H. W., & Lusy, L., 

2018). Suku bunga SBI adalah tingkat pengembalian sejumlah investasi pada surat 

berharga yang diterbitkan oleh BI sebagai bentuk pengembalian yang diberikan 

kepada investor.  

       Seorang investor akan mencari tempat yang lebih menguntungkan untuk 

berinvestasi, ketika tingkat bunga naik kinerja perusahaan akan turun dan 

sebaliknya, dimana tingkat bunga adalah tingkat pembayaran atas suatu pinjaman 

atau investasi lain, yang dinyatakan dalam persentase tahunan. Selain itu, suku 

bunga yang tinggi juga akan meningkatkan biaya modal yang akan ditanggung oleh 

perusahaan dan juga akan menyebabkan return yang diisyaratkan investor dari 
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suatu investasi akan meningkat (Mushtaq, S., & Siddiqui, D. A., 2016). Sehingga 

apabila suku bunga naik maka return saham juga akan meningkat. 

Hal ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh Suriyani, N. K., & 

Sudiartha, G. M. (2018) yang menyatakan bahwa tingkat suku bunga berpengaruh 

positif dan tidak signifikan terhadap return saham. Sementara itu hasil penelitian 

yang dilakukan oleh Haryani, S., & Priantinah, D. (2018) menunjukkan bahwa 

tingkat suku bunga memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap return 

saham. 

Menurut Wulandari, D. et al., (2019) inflasi adalah kenaikan tingkat harga 

umum. Ketika inflasi terjadi, uang yang dimiliki hanya untuk mendapatkan barang 

dan jasa yang lebih sedikit dari sebelumnya. Hal ini menyebutkan bahwa inflasi 

memegang peranan penting dalam perekonomian. Menurut Suhadak, S., & 

Suciany, A. D., (2020) yang dikemukakan dalam definisi inflasi adalah kenaikan 

harga yang terjadi cenderung bersifat umum, artinya kenaikan harga tidak hanya 

dialami oleh satu atau beberapa komoditas saja serta kenaikan harga yang terjadi 

secara terus menerus. Inflasi yang tinggi akan menjatuhkan harga saham di pasar, 

sedangkan tingkat inflasi yang sangat rendah akan mengakibatkan pertumbuhan 

ekonomi menjadi sangat lambat, dan pada akhirnya harga saham juga akan bergerak 

dengan lambat, sehingga menyebabkan kerugian dan dengan keuntungan yang 

sedikit dalam return saham yang didapatkan investor dari dana yang ditanamkan 

pada suatu investasi. Sehingga apabila inflasi naik maka return saham akan 

menurun. 
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Hal ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh Adeputra, M., & Wijaya, 

I. (2015) yang menyatakan bahwa inflasi tidak berpengaruh terhadap return saham. 

Sementara itu penelitian yang dilakukan oleh Sri Suyati. (2015) bahwa inflasi 

berpengaruh terhadap return saham. 

Earning Per Share (EPS) atau laba per lembar saham merupakan perbandingan 

antara keuntungan bersih setelah pajak yang diperoleh emiten dengan jumlah saham 

yang beredar (Prewysz-Kwinto & Voss., 2017). EPS juga diartikan sebagai 

perhitungan yang mengalokasikan keuntungan perusahaan untuk setiap saham yang 

berfungsi sebagai indikasi profitabilitas dengan mengukur kinerja entitas dalam 

kaitannya dengan modal saham yang digunakan untuk menghasilkan keuntungan 

(Robbetze, N., de Villiers, R., & Harmse, L., 2017). EPS dapat dijadikan sebagai 

indicator tingkat nilai perusahaan untuk mengukur keberhasilan dalam mencapai 

keuntungan bagi para pemilik saham dalam perusahaan. Sehingga semakin besar 

nilai EPS maka semakin besar return yang diterima oleh pemegang saham. 

Hal ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh Yuliaratih, A., & Artini, 

L. G. S. (2018) yang menyatakan bahwa Earning Per Share berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap return saham. Sementara itu penelitian yang dilakukan oleh 

Supriantikasari, N., & Endang, S. U. (2019) bahwa Earning Per Share berpengaruh 

negatif terhadap return saham. 

Return On Asset (ROA) merupakan rasio profitabilitas untuk mengukur tingkat 

efektivitas perusahaan dalam memperoleh keuntungan dengan memanfaatkan asset 

yang dimiliki (Parawansa, D. S., Rahayu, M., & Sari, B., 2020). Perusahaan dengan 

Return On Asset yang tinggi dan konsisten, berarti perusahaan tersebut 
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mengindikasikan mempunyai suatu keunggulan yang tahan lama dalam persaingan. 

Perusahaan selalu berupaya agar Return On Asset dapat selalu ditingkatkan. Hal ini 

disebabkan karena semakin tinggi Return On Asset menunjukkan semakin efektif 

perusahaan memanfaatkan aktivanya untuk menghasilkan laba bersih setelah pajak, 

dengan semakin meningkatnya Return On Asset maka profitabilitas perusahaan 

semakin baik. Sehingga apabila ROA meningkat maka return saham juga akan 

meningkat.  

Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Tarau, M. F., Rasjid, H., 

& Dungga, M. F. (2020) bahwa Return On Asset berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap return saham. Sementara itu berbeda dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Parawansa, D. S., Rahayu, M., & Sari, B. (2020) menyatakan bahwa Return 

On Asset tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham. 

Price to Book Value (PBV) merupakan rasio yang menunjukkan hasil 

perbandingan antara harga pasar per saham dan nilai buku per saham (Liem, P. F., 

& Basana, S. R., 2012). Nilai PBV dapat memberikan pandangan positif kepada 

investor. PBV dapat menggambarkan data nilai buku saham suatu perusahaan. 

Rasio PBV yang tinggi menjadi faktor kepercayaan terhadap investor. Nilai rasio 

PBV yang tinggi mencirikan kinerja keuangan yang baik. Jika perusahaan memiliki 

kinerja yang baik maka rasio PBV akan meningkat (Bustani, B., Kurniaty, K., & 

Widyanti, R., 2021) . Dengan demikian, dalam pertimbangan investasi bagi 

investor, PBV merupakan rasio keuangan yang esensial karena PBV dapat 

menggambarkan total nilai buku suatu perusahaan. Sehingga apabila PBV yang 
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tinggi menggambarkan kinerja keuangan yang baik maka return saham juga akan 

meningkat. 

Hal ini selaras dengan penelitian yang dilakukan Basarda, R. F., Moeljadi, M., 

& Indrawati, N. K. (2018) yang menyatakan bahwa Price to Book Value 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Sementara itu penelitian 

yang dilakukan oleh Akbar, J. S. (2021) bahwa Price to Book Value tidak 

berpengaruh signifikan terhadap return saham. 

       Indonesia sempat mengalami pelambatan ekonomi berturut-turut pada kuartal 

II, III dan IV tahun 2020 akibat pandemi covid-19. Pelambatan tersebut berdampak 

negatif ke berbagai sektor di Indonesia, tak terkecuali sektor property. Sebagian 

besar harga properti seperti rumah, apartemen, dan bangunan lainnya mengalami 

penurunan yang cukup tajam. Hal ini dikarenakan adanya penurunan permintaan 

terhadap property seiring dengan meningkatnya kehati-hatian masyarakat dalam 

melakukan pengeluaran di tengah pandemic covid-19. Namun adanya penurunan 

harga property tidak selalu berdampak buruk. Adanya penurunan harga properti 

dapat menguntungkan bagi sebagian masyarakat yang tetap membutuhkan property 

sebagai kebutuhan primer. Terlebih banyaknya penawaran penurunan suku bunga 

dan kemudahan transaksi, cukup banyak menarik minat masyarakat untuk 

bertransaksi property (Kemenkeu.go.id, 26 November 2021). 

       Berdasarkan latar belakang diatas maka peneliti tertarik mengangkat 

permasalahan tersebut untuk dilakukan penelitian dengan berjudul “Faktor 

Eksternal dan Internal Terhadap Return Saham”. 
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1.2 Permasalahan  

1.2.1 Identifikasi Masalah  

Dari beberapa uraian yang dikemukakan pada latar belakang, maka rumusan 

masalah dalam penelitian ini dapat disimpulkan sebagai berikut : 

1. Apakah nilai tukar (kurs US$ terhadap Rupiah) berpengaruh terhadap return 

saham properti dan real estate? 

2. Apakah suku bunga berpengaruh terhadap return saham properti dan real estate? 

3. Apakah inflasi berpengaruh terhadap return saham properti dan real estate? 

4. Apakah Earning Per Share (EPS) berpengaruh terhadap return saham properti 

dan real estate? 

5. Apakah Return On Asset (ROA) berpengaruh terhadap return saham properti dan 

real estate? 

6. Apakah Price Book Value (PBV) berpengaruh terhadap return saham property 

dan real estate? 

7. Apakah nilai tukar, suku bunga, inflasi, Earning Per Share (EPS), Return On 

Asset (ROA), dan Price Book Value (PBV) berpengaruh secara simultan 

terhadap return saham properti dan real estate ? 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

       Dalam penelitian ini variabel independent yang digunakan adalah nilai tukar, 

suku bunga, inflasi, Earning Per Share (EPS), Return On Asset (ROA), dan Price 

Book Value (PBV) dan variabel dependen adalah return saham. Penelitian 

dilakukan terhadap perusahaan properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selam tahun 2016-2020 
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1.2.3 Perumusan Masalah 

Dari latar belakang masalah yang diuraikan, maka perumusan masalah yang 

diangkat dalam penelitian ini adalah “Bagaimana pengaruh nilai tukar, suku bunga, 

inflasi, Earning Per Share (EPS), Return On Asset (ROA), dan Price Book Value 

(PBV) terhadap return saham properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI)? 

1.3 Tujuan Penelitian  

Untuk melaksanakan penelitian ini dengan baik, maka peneliti harus 

mempunyai tujuan, adapun tujuan dari peneliti adalah sebagai berikut :  

1. Untuk menganalisis berapa besar pengaruh nilai tukar terhadap return saham 

properti and real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

2. Untuk menganalisis berapa besar pengaruh suku bunga terhadap return saham 

properti and real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

3. Untuk menganalisis berapa besar pengaruh inflasi terhadap return saham 

properti and real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

4. Untuk menganalisis berapa besar pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap 

return saham properti and real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) 

5. Untuk menganalisis berapa besar pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap 

return saham properti and real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). 
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6. Untuk menganalisis berapa besar pengaruh Price Book Value (PBV) terhadap 

return saham properti and real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI). 

7. Untuk menganalisis berapa besar pengaruh secara simultan terhadap nilai 

tukar, suku bunga, inflasi, earning per share, return on asset, dan price book 

value terhadap return saham properti and real estate yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) 

1.4 Manfaat Penelitian  

1. Bagi Akademis 

1) Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi refrensi dan menanbah 

literature mengenai pengaruh nilai tukar, suku bunga, inflasi, earning per 

share, return on asset, dan price book value terhadap return saham property 

and real estate. 

2) Memberikan pembuktian mengenai pengaruh nilai tukar, suku bunga, inflasi, 

earning per share, return on asset, dan price book value terhadap return 

saham sehingga dapat bermanfaat untuk penelitian dimasa yang akan datang. 

3) Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemahaman yang lebih 

mendalam lagi mengenai pengaruh nilai tukar, suku bunga, inflasi, earning 

per share, return on asset, dan price book value terhadap return saham, serta 

dapat dijadikan perbandingan dari penelitian yang ada. 
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2. Bagi Praktisi 

1) Bagi Peneliti 

Memperluas wawasan berpikir, dan sebagai bahan pertimbangan sampai 

sejauh mana teori – teori yang didapat selama masa perkuliahan dapat 

diterapkan didunia kerja sesungguhnya.  

2) Bagi Perusahaan  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dan bahan 

pertimbangan bagi perusahaan untuk dapat meningkatkan kinerja perusahaan 

3) Bagi Investor 

Menjadi salah satu dasar pertimbangan dalam mengambil keputusan dalam 

bidang keuangan terutama dalam rangka meningkatkan return saham yang 

dimiliki oleh investor. 
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