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ABSTRAKSI
PENGARUH LIKUIDITAS, PERTUMBUHAN PENJUALAN, KEBIJAKAN DEVIDEN TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN PROPERTI 

(Studi Kasus Pada Perusahaan Properti Yang Terdaftar Di BEI Periode 2016-2018)

Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui pengaruh likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan kebijakan dividen terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di BEI pada periode 2016-2018. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini sejumlah 54 perusahaan Properti yang terdaftar di BEI. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling dan diperoleh sampel sebanyak 10 perusahaan. Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukan bahwa Kebijakan Dividen berpengaruh positif signifikan sebesar 0,025 dan Pertumbuhan Penjualan berpengaruh Positif tidak signifikan sebesar 0,167  terhadap harga saham. Untuk Likuiditas berpengaruh negatif signifikan sebesar 0,032. Secara simultan likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan kebijakan dividen berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Kemampuan variabel likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan kebijakan dividen dalam menjelaskan harga saham sebesar 18,9% yang ditunjukkan dengan nilai adjusted R square sebesar 0,189. Sedangkan sisanya dipengaruhi variabel lain yang tidak terdapat dalam penelitian ini.
Kata kunci : Harga Saham, Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan, Kebijakan    Dividen.

ABSTRACT

EFFECT OF LIQUIDITY, SALES GROWTH, DEVIDENT POLICY ON PROPERTY STOCK PRICE
(Case Study of Property Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2016-2018 Period)

The purpose of this study was to determine the effect of liquidity, sales growth, and dividend policy on the stock prices of property companies listed on the Indonesia Stock Exchange in the 2016-2018 period. This study uses a quantitative approach. The population in this study were 54 property companies listed on the IDX. The sampling technique used was purposive sampling and obtained a sample of 10 companies. The data analysis technique used is multiple linear regression. The results showed that Dividend Policy had a significant positive effect of 0.025 and Sales Growth had a non-significant positive effect of 0.167 on stock prices. Liquidity has a significant negative effect of 0.032. Simultaneously liquidity, sales growth and dividend policy have a significant positive effect on stock prices. The ability of the variable liquidity, sales growth, and dividend policy in explaining the share price of 18.9% is indicated by the adjusted R square value of 0.189. While the rest is influenced by other variables not found in this study.
Keywords: Stock Prices, Liquidity, Sales Growth, Dividend Policy.
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BAB I
PENDAHULUAN
A. LATAR BELAKANG
Perusahaan properti merupakan perusahaan yang bergerak dalam bidang pembangunan apartemen, kondominium, perumahan, perkantoran, real estate dan sejenisnya. Bisnis properti merupakan salah satu usaha yang hampir dapat dipastikan tidak akan pernah mati karena kebutuhan akan papan atau tempat tinggal merupakan kebutuhan pokok manusia, dan setiap manusia akan berusaha untuk dapat memenuhinya. Perusahaan di bidang properti khususnya apartemen dan kondominium, harus mampu memenuhi kebutuhan dan harapan konsumen dan selanjutnya untuk membentuk loyalitas konsumen. Banyak para pelaku bisnis yang berusaha untuk mengembangkan produk atau jasa yang mereka tawarkan agar dapat diterima oleh masyarakat. Atas dasar pemikiran inilah yang memotivasi para pebisnis untuk dapat membentuk pemikiran -pemikiran baru dalam mengembangkan produk atau jasanya agar dapat diterima oleh konsumennya (Kumparan.com).
Perusahaan Properti di era ini banyak menggunakan berbagai cara untuk memperbesar atau memperluas perusahaan, salah satu cara yang digunakan yaitu dengan menawarkan saham perusahaan ke pasar modal. Pasar modal merupakan sarana pendanaan bagi perusahaan maupun institusi atau lembaga, dan sebagai sarana bagi kegiatan investasi. Pasar

modal memfasilitasi berbagai sarana dan prasarana kegiatan jual beli dan kegiatan  lainnya (Kumparan.com).
Pasar modal dalam menunjang perekonomian suatu negara memiliki peranan yang penting. Pasar modal merupakan tempat pertemuan antar pihak yang memiliki kelebihan dana (investor) dengan pihak yang memerlukan dana (perusahaan) dengan cara memperjual belikan sekuritas baik berupa saham, obligasi, maupun jenis surat berharga lainnya melalui jasa perantara perdagangan. Investor yang akan menanamkan saham di suatu perusahaan perlu mempertimbangkan beberapa aspek seperti harga saham. Harga saham suatu perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti kebijakan dividen suatu perusahaan, pertumbuhan penjualan suatu perusahaan, likuiditas suatu perusahaan (Hadi, et all 2011).
Kurnia (2015) menyatakan bahwa harga saham merupakan harga penutupan pasar saham selama periode pengamatan untuk tiap-tiap jenis saham yang dijadikan sampel dan pergerakannya senantiasa diamati oleh para investor. Harga saham juga dapat dipengaruhi oleh kondisi perusahaan. Semakin baik kinerja suatu perusahaan akan berdampak pada laba yang diperoleh perusahaan dan keuntungan yang didapat oleh investor, sehingga akan mempengaruhi peningkatan harga saham.

Jahfer dan Mulafara (2016) Menyatakan bahwa kebijakan dividen merupakan hal yang penting bagi perusahaan maupun investor karena keputusan untuk membagikan dividen akan menyebabkan arus kas masuk bagi investor sebagai sumber pendapatan, sedangkan keputusan untuk menahan dividen akan menjadi sumber pendanaan bagi perusahaan. Menurut penelitian ini yang dilakukan Ainun (2018), Variabel Likuiditas dan Kebijakan deviden secara signifikan mempengaruhi harga saham. Penelitian ini sejalan dengan penelitian Ermiati (2019) yang memberikan bukti empiris bahwa kebijakan dividen berpengaruh terhadap harga saham. Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Irdiana (2018) yang menunjukan bahwa kebijakan dividen berpengaruh tidak signifikan  terhadap harga saham.

Pertumbuhan penjualan diartikan sebagai kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke tahun atau dari waktu ke waktu (Kennedy, et al, 2013). Tingkat pertumbuhan perusahaan yang diukur dengan pertumbuhan penjualan memengaruhi harga saham sebab pertumbuhan perusahaan menjadi tanda perkembangan perusahaan yang baik yang berdampak respon positif dari investor  (Kusumajaya, 2011).  Laju pertumbuhan suatu perusahaan akan mempengaruhi kemampuan mempertahankan keuntungan dalam menandai kesempatan-kesempatan yang akan datang. Pertumbuhan penjualan yang tinggi, akan membuat pendapatan perusahaan ikut meningkat, sehingga harga saham menjadi naik. I Putu (2014) menyatakan bahwa Variabel Pertumbuhan Penjualan berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hayati (2019) menyatakan bahwa secara parsial Pertumbuhan penjualan berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham.
Likuiditas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam membayar hutang jangka pendek dengan menggunakan aktiva lancar yang dimilikinya (Hayati, 2019). Pada umumnya, tingkat likuiditas suatu perusahaan ditunjukkan dalam angka-angka tertentu, seperti angka rasio cepat, angka rasio lancar, dan angka rasio kas. Semakin tinggi tingkat likuiditas maka semakin baik kinerja perusahaan dan nilai perusahaan semakin tinggi sehingga akan menyebabkan harga saham meningkat karena respon positif investor yang akan berinvestasi dalam perusahaan tersebut. Salah satu rasio likuditas yaitu current ratio. Current Ratio diartikan sebagai kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban untuk membayar utang-utang jangka pendek atau hutang lancarnya, seperti utang usaha, utang dividen, utang pajak, dan lain-lain. Pengaruh likuiditas terhadap harga saham dapat dilihat dari tingkat kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya untuk membayar utang-utang jangka pendeknya. 
Semakin tinggi tingkat kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya maka kinerja yang ditunjukan oleh perusahaan semakin baik dan nilai perusahaan semakin tinggi yang sehingga akan menyebabkan harga saham meningkat karena respon positif investor yang akan berinvestasi dalam perusahaan tersebut. Hana (2020) menyatakan bahwa variabel likuiditas dan kebijakan dividen secara signifikan mempengaruhi harga saham. Penelitian tersebut tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan Susanto (2011) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh tidak siginifikan terhadap harga saham.

Beberapa saat yang lalu tedapat fenomena perubahan harga saham yang terjadi pada perusahaan properti, seperti beberapa emiten properti mengalami pelemahan, yaitu PT Modern Realty Tbk (MDLN) karena utang perusahaan ini sebagian besar mata uang asing. dan Penurunan juga terjadi pada saham PT Agung Podomoro Land Tbk (APLN) disebabkan  perusahaan ini menggantungkan belanja modalnya (Capital Capex) pada pendanaan yang bersifat utang, kondisi tersebut dinilai kurang menguntungkan di tengah kinerja pra – penjualan yang masih rendah. Sementara itu, PT Intiland Development Tbk (DILD) mengalami penurunan karena adanya perkiraan profit kredit yang rendah, namun tak dibarengi dengan pra-penjualan untuk sejumlah proyek high rise yang sulit meningkat. Sektor properti menjadi sektor yang paling tertekan sejak awal tahun ini. Tertekannya sektor ini disebabkan karena nilai marketing sales perusahaan yang masih melambat dan tak didukung oleh suku bunga yang meningkat tahun lalu (CNBC Indonesia). 
Berdasarkan uraian diatas, penulis tertarik untuk meneliti lebih lanjut dengan memilih judul “PENGARUH LIKUIDITAS, PERTUMBUHAN PENJUALAN, DAN KEBIJAKAN DIVIDEN TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN PROPERTI (STUDI KASUS PADA PERUSAHAAN PROPERTI YANG TERDAFTAR DI BEI PERIODE 2016-2018 )

B. RUMUSAN MASALAH DAN BATASAN MASALAH 
1. Rumusan Masalah Penelitian 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah disampaikan diatas maka perumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

a. Apakah Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham Perusahaan Properti yang terdaftar di BEI periode 2016-2018? 

b. Apakah Pertumbuhan Penjualan berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham Perusahaan Properti  yang terdaftar di BEI periode 2016-2018?

c. Apakah Kebijakan Deviden berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham Perusahaan Properti yang terdaftar di BEI periode 2016-2018? 

2.  Batasan Masalah Penelitian

Penelitian ini dilakukan pada Sub Sektor Perusahaan Properti Yang Terdaftar Di BEI Tahun 2016 – 2018. Penelitian ini akan menguji seberapa besar Pengaruh Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan, dan Kebijakan Dividen Terhadap Harga Saham.
C. TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN
1. Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk :

a. Menguji dan menganalisis pengaruh Likuiditas terhadap Harga Saham Perusahaan Properti  yang terdaftar di BEI periode 2016-2018.

b. Menguji dan menganalisis pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Harga Saham Perusahaan Properti yang terdaftar di BEI periode 2016-2018.

c. Menguji dan Menganalisis pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Harga Saham Perusahaan Properti  yang terdaftar di BEI periode 2016-2018. 
2. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat berguna bagi berbagai pihak, diantaranya :
a. Bagi peneliti

Untuk menambah wawasan dan pengetahuan mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham khususnya pengaruh dari likuiditas, pertumbuhan penjualan, kebijakan dividen.
b. Bagi investor 

Hasil penelitian ini dapat berguna sebagai pertimbangan untuk menentukan harga saham suatu perusahaan.

c. Bagi perusahaan 

Hasil penelitian ini dapat berguna bagi perusahaan khususnya mengenai pengaruh likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan kebijakan dividen terhadap harga saham perusahaan.
d. Bagi akademis 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk menambah referensi atau wawasan dalam melakukan penelitian selanjutnya mengenai pengaruh likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan kebijakan dividen terhadap harga saham suatu perusahaan.
D. SISTEMATIKA PEMBAHASAN  

Perumusan sistematika skripsi ditulis untuk memberikan gambaran yang jelas mengenai materi pembahasan dalam penelitian, sehingga pembaca dapat dimudahkan untuk mengetahui maksud dilakukannya penelitian ini. Sistematika penulisan sebagai berikut :
BAB I PENDAHULUAN


Bab ini berisi latar belakang masalah, rumusan masalah, batasan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika penulisan.
BAB II TINJAUAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Bab ini berisi pembahasan mengenai teori pengaruh likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan kebijakan dividen terhadap harga saham, penelitian terdahulu, kerangka pemikiran dan hipotesis.

BAB III METODE PENELITIAN 

Bab ini berisi uraian menganai lokasi penelitian dan obyek penelitian, desain penelitian, variabel dan definisi operasional variabel, populasi dan sampel, jenis dan sumber data, metode pengumpulan data, metode analisis data.

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN 

Bab ini berisi pembahasan mengenai gambaran umum obyek penelitian, hasil pengujian data, pembahasan, dan implikasi penelitian.
BAB V KESIMPULAN DAN SARAN
Bab ini berisi kesimpulan dari hasil penelitian yang telah dilakukan, keterbatasan penelitian, dan saran atau rekomendasi yang perlu disampaikan untuk peneliti selanjutnya. 

DAFTAR PUSTAKA 


LAMPIRAN
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BAB II

TINJAUAN PUSTAKA DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS
A. LANDASAN TEORI 
1. Saham

a. Definisi Saham

Fahmi (2012) Menyatakan bahwa saham adalah salah satu instrument pasar modal yang paling banyak diminati oleh investor, karena mampu memberikan tingkat pengembalian yang menarik. Saham adalah kertas yang tercantum dengan jelas nilai nominal, nama perusahaan, dan diikuti dengan hak dan kewajiban yang telah dijelaskan kepada setiap pemegangnya. Darmadji, et all (2012) Menyatakan bahwa Saham adalah tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan hukum dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Martalena (2011) Menyatakan bahwa  saham adalah tanda penyertaan modal seseorang atas pihak (badan usaha) dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas dengan menyertakan modal, maka pihak tersebut memiliki klaim atas pendapatan perusahaan. Sedangkan menurut istilah umumnya, saham merupakan bukti penyertaan modal dalam suatu kepemilikan saham perusahaan.

b. Jenis – Jenis Saham :

Saham merupakan surat berharga yang paling populer dan dikenal luas di masyarakat. ada beberapa jenis saham sebagai berikut Menurut Darmadji, et all (2012) :

1) Ditinjau berdasarkan hak tagih atau kemampuan klaim,  maka saham terbagi menjadi dua jenis yaitu: 
a) Saham biasa (common stock)

Adalah saham yangmenempatkan pemiliknya paling junior terhadap pembagian dividen, dan hak atas harta kekayaan perusahaan apabila perusahaan tersebut dilikuidasi.
b) Saham preferen (preferred stock) 

Adalah saham yang memiliki karakteristik gabungan antara obligasi dan saham biasa, karena bisa menghasilkan pendapatan tetap (seperti bunga obligasi), tetapi juga bisa tidak mendatangkan hasil seperti ini dikehendaki oleh investor.

2) Ditinjau berdasarkan cara peralihannya, maka saham terbagi menjadi dua jenis, yaitu:
a) Saham atas unjuk (bearer stock)

Adalah saham tidaktertulis nama pemiliknya, agar mudah dipindahtangankan dari satuinvestor ke investor lain.
b) Saham atas nama (registered stock) 

Adalah saham yang ditulis dengan jelas siapa pemiliknya, dan dimana cara peralihannya harus melalui prosedur tertentu.

3) Ditinjau berdasarkan dari kinerja Perdagangannya, makan saham terbagi beberapa jenis , yaitu :
a) Saham Unggulan (blue-chip stock) 

Adalah saham biasa dari suatu perusahaan yang memiliki reputasi tinggi, sebagai leader di industri sejenis, memiliki pendapatan yang stabil dan konsisten dalam membayar dividen.
b) Saham Pendapatan (income stock)


Adalah saham biasa dari suatu emiten yang memiliki kemampuan membayar dividen lebih tinggi dari rata-rata dividen yang dibayarkan pada tahun sebelumnya.

c) Saham Pertumbuhan (growth stock-well known) 

Adalah saham dari emiten yang memiliki pertumbuhan pendapatan yang tinggi, sebagai leader di industri sejenis yang mempunyai reputasi tinggi. Selain itu terdapat juga growth stock lesser known, yaitu saham dari emiten yang tidak sebagai leader dalam industri namun memiliki ciri growth stock.
d) Saham Spekulatif (spekulative stock) 

Adalah saham suatu perusahaan yang tidak bisa secra konsisten memperoleh penghasilan yang tinggi di masa mendatang, meskipun belum pasti.
e) Saham Sklikal (counter cyclical stock)
Adalahsaham yang tidak terpengaruh oleh kondisi ekonomi makro maupun situasi bisnis secara umum.
2. Harga Saham

a. Definisi Harga Saham
Kurnia (2015) Menyatakan bahwa Harga saham adalah harga penutupan pasar saham selama periode pengamatan untuk tiap-tiap jenis saham yang dijadikan sampel dan pergerakannya senantiasa diamati oleh para investor. Darmadji, et all (2012) Menyatakan bahwa Harga saham adalah harga yang terjadi di bursa pada waktu tertentu. Harga saham bisa berubah naik maupun turun dalam hitungan waktu yang begitu cepat. Ia dapat berubah dalam hitungan menit bahkan dapat berubah dalam hitungan detik. karena tergantung dengan permintaan dan penawaran antara pembeli saham dengan penjual saham. Kodrat, et all (2010) Menyatakan bahwa Harga saham adalah harga yang terbentuk di bursa saham dan umunya harga saham itu diperoleh untuk menghitung nilai saham. Berdasarkan pengertian harga saham di atas maka dapat diketahui bahwa harga saham merupakan harga dari saham suatu perusahaan pada waktu tertentu di pasar modal yang dapat mencerminkan kekayaan dari pemegang saham itu sendiri.
b. Jenis – jenis Harga Saham 
Menurut Widoatmodjo (2012), Ada beberapa jenis harga saham yaitu :
1) Harga Nominal 

Harga nominal adalah harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan dalam emiten untuk menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan.

2) Harga Perdana 
Harga perdana adalah pada waktu harga saham tersebut dicatat di bursa efek ditetapkan oleh penjamin emisi (underwriter) dan emiten.

3) Harga Pasar

Harga pasar merupakan harga jual dari investor yang satu dengan investor yang lain.

4) Harga Pembukaan 

Harga Pembukaan merupakan harga yang diminta oleh penjual atau pembeli pada saat jam bursa dibuka.

5) Harga penutupan

Harga penutupan adalah harga yang diminta oleh penjual dan pembeli pada saat akhir hari bursa.
6) Harga tertinggi

Harga tertinggi merupakan harga saham tertinggi pada saat transaksi pada hari bursa.

7) Harga terdendah

Harga terendah adalah harga terendah dari transaksi saham pada hari tersebut.
8) Harga rata – rata 

Harga rata-rata merupakan harga rata-rata saham yang dihitung dari harga tertinggi dan harga terendah saham pada hari tersebut.
3. Likuiditas
a. Definisi Likuiditas

Hayati (2019) Menyatakan bahwa likuiditas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam membayar hutang jangka pendek dengan menggunakan aktiva lancar yang dimilikinya. Syafrida (2015) Menyatakan bahwa Likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi semua kewajiban keuangan yang dapat segera dicairkan atau yang telah jatuh tempo sehingga dapat mencerminkan kondisi ketersediaan dana di perusahaan. Kasmir (2013) Menyatakan bahwa likuiditas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek. Kewajiban tersebut merupakan kewajiban jangka pendek ataupun kewajiban jangka panjang yang sudah jatuh tempo. Berdasarkan uraian diatas maka dapat disimpulkan bahwa likuiditas adalah kemampuan  memenuhi atau membayar hutang yang dimiliki perusahaan.
b. Rasio – rasio Likuiditas

Rasio likuiditas adalah rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban atau membayar utang jangka pendeknya (Utami,  2020). 
Ada beberapa jenis rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat Likuiditas perusahaan , antara lain sebagai berikut (Kasmir, 2013) :
1) Current Ratio (Rasio Lancar)
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Rasio tersebut menunjukkan tingkat keamanan (Margin On Safety) kreditor jangka pendek, atau kemampuan perusahaan untuk membayar hutang – hutang. Current Ratio yaitu perbandingan antara jumlah aktiva lancar dengan hutang lancar. Berdasarkan uraian diatas indikator likuiditas yang digunakan dalam penelitian ini sebagai berikut. Rumus Current Ratio adalah : 
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      Sumber: (Fahmi, 2014)
2) Quick Ratio (Rasio Cepat)

Rasio tersebut menunjukan bahwa persedian merupakan komponen aktiva lancar yang paling tidak likuiditas sulit untuk diluangkan dengan segera tanpa menurunkan nilainya, sementara dengan Quick Ratio dimaksudkan untuk membandingkan aktiva yang lebih lancar (Quick Asset) dengan utang lancar. Rumus Quick Ratio [image: image19.png]Deviden per tahun saham
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adalah :
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Sumber: Kasmir (2013)
3) Leverage Ratio ( Rasio Utang)
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Rasio tersebut menunjukan bahwa mengukur kemampuan perusahaan membayar seluruh kewajibannya, baik jangka pendek maupun jangka panjang apabila perusahaan dibubarkan. Rumus Leverage Ratio adalah :
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Sumber: Fahmi (2014)
4. Pertumbuhan Penjualan 
a.  Definisi Pertumbuhan Penjualan 

Carvalho (2014) Menyatakan bahwa Pertumbuhan penjualan adalah peningkatan penjualan antara tahun sekarang dibandingkan dengan tahun sebelumnya yang dinyatakan dalam bentuk persentase. Armstrong, et al  (2012) Menyatakan bahwa Pertumbuhan penjualan adalah perubahan penjualan per tahun. Pertumbuhan penjualan suatu produk sangat tergantung dari daur hidup produk. Pertumbuhan Penjualan adalah indikator penting dari penerimaan pasar dari produk dan/atau jasa perusahaan tersebut, dimana pendapatan yang dihasilkan dari penjualan akan dapat digunakan untuk mengukur tingkat pertumbuhan penjualan Swastha, et al (2011). Berdasarkan uraian diatas maka dapat disimpulkan bahwa Pertumbuhan penjualan adalah penggambaran kondisi perusahaan mengenai tingkat penjualan yang dialami dari waktu ke waktu. 

b. Pengukuran Pertumbuhan Penjualan

Pengukuran pertumbuhan penjualan dengan membandingkan penjualan pada tahun t setelah dikurangi penjualan pada periode sebelumnya terhadap penjualan pada periode sebelumnya. Dihitung dengan rumus sebagai berikut:
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Sumber : Carvalho & Costa (2014)
Keterangan : 

St
= penjualan pada tahun ke t

St-1
= penjualan pada periode sebelumnya
5. Kebijakan Deviden 

a. Definisi Kebijakan Deviden 

Jahfer dan Mulafara (2016) Menyatakan bahwa kebijakan dividen adalah hal yang penting bagi perusahaan maupun investor karena keputusan untuk membagikan dividen akan menyebabkan arus kas masuk bagi investor sebagai sumber pendapatan, sedangkan keputusan untuk menahan dividen akan menjadi sumber pendanaan bagi perusahaan. Bilal, et all (2015) Menyatakan bahwa Kebijakan Deviden adalah kebijakan pembiayaan yang penting bagi perusahaan dan berdampak pada harga saham. Gumanti (2013) Menyatakan bahwa Kebijakan dividen adalah praktik yang dilakukan manajemen dalam membuat keputusan pembayaran dividen kepada pemegang saham. Berdasarkan uraian diatas maka dapat disimpulkan bahwa kebijakan dividen adalah suatu keputusan perusahaan untuk membagikan dividen nya atau tidak kepada pemegang saham. Rumus Kebijakan Dividen yaitu Gumanti (2013):

b. Teori Kebijakan Dividen
Menurut Hanafi (2012), Terdapat 2 teori relevansi dividen, teori tersebut antara lain:
1) Dividen dibayar tinggi (Bird in the hand theory) yang berpendapat bahwa untuk mengurangi ketidakpastian seperti hal nya mengurangi resiko yang selanjutnya akan mengurangi tingkat keuntungan yang disyaratkan oleh pemegang saham yaitu dengan melakukan pembayaran dividen.

2) Dividen dibayar rendah yang berpendapat bahwa dividen sebaiknya dibayarkan rendah. Argumen tersebut didasari oleh beberapa variabel antara lain seperti efek pajak dan biaya emisi.
c. Pengukuran Kebijakan Dividen 
Menurut Gumanti(2013), terdapat beberapa ukuran kebijakan dividen sebagai berikut : 
1) Dividen yield

Pengukuran dengan mengaitkan besaran dividen dengan harga saham perusahaan. Rumusnya sebagai berikut :

      

2) Dividen payout 

Pengukuran dengan cara membagi besarnya dividen per lembar saham dengan laba bersih per lembar saham. Rumusnya sebagai berikut :

6. Penelitian Terdahulu

Beberapa penelitian yang membahas mengenai harga saham yang telah dilakukan oleh para peneliti terdahulu, dapat dilihat pada tabel sebagai berikut : 

          Tabel II. 1

Penelitian Terdahulu

	No
	Peneliti
	Judul Penelitian
	Alat Analisis
	Hasil Penelitian

	1
	Keumala Hayati (2019)

	Pengaruh Net Profit Margin, Likuiditas dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Harga Saham pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI Periode 2013-2017.
	Sampel Purposive Sampling
	Menyatakan bahwa Net Profit Margin, Likuiditas, Berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham dan Pertumbuhan Penjualan berpengaruh negatif tidak signifikan secara parsial terhadap harga saham .


	2.
	Sukma Irdiana (2018)
	Profitabilitas, Struktur Modal , Kebijakan Deviden Pengaruhnya Terhadap Harga Saham Perusahaan.
	Analisis Regresi Linier Berganda
	Menyatakan bahwa 
secara simultan profitabilitas, struktur modal, kebijakan dividen berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. 



	3.
	Moh Baqir Ainun (2018)
	Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Harga Saham ( Studi pada perusahaan manufaktur di BEI periode 2011-2015).
	Analisis Regresi Linier Berganda
	Menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham.

	4.
	Santi Octaviani (2017)

Dahlia Komalasari (2017)
	Pengaruh Likuiditas, Probitabilitas dan Solvabilitas Terhadap Harga Saham ( Studi kasus pd perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI)
	Sampel Purposive Sampling
	Menyatakan Bahwa Profitabilitas berpengaruh positif signifkan terhadap harga saham dan Likuiditas , Solvabilitas berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap harga saham.

	5.
	Clarensia

(2017)
	Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan dan Kebijakan Dividen Terhadap Harga Saham .
	Analisis Regresi Linier Berganda 
	Menyatakan bahwa Likuiditas , Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan dan Kebijakan Dividen Berpengaruh positif  signifikan Terhadap harga saham.

	6.
	Harahap  (2012)
	Pengaruh Dividen Payout Ratio ( DPR) dan Earning Per Share (EPS) Terhadap Harga Saham pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI.
	Analisis Regresi Linier Berganda
	Menyatakan bahwa hasil Kebijakan Dividen berpengaruh Negatif  tidak signifikan terhadap Harga Saham.


Berdasarkan tabel penelitian terdahulu yang relevan maka dapat disusun tabel research gap, sehingga dari penelitian terdahulu di atas dapat diuji kembali dengan teori dan riset gap yang disajikan pada tabel sebagai berikut :
Tabel II.2

                         Daftar Riset Gap

	No.
	Hasil Penelitian 
	Berpengaruh Signifikan
	Berpengaruh tidak Signifikan

	1.
	Variabel Likuiditas
	Clarensia (2017)
	Santi Octaviani (2017)


	2.
	Variabel Pertumbuhan Penjualan 
	Clarensia (2017)
	Keumala Hayati (2019)

	3.
	Variabel Kebijakan Dividen
	Moh Baqir Ainun (2018)
	-


7. Kerangka Pemikiran 
Berdasarkan landasan teori dan beberapa penelitian terdahulu yang telah diuraikan, maka kerangka konseptual penelitian dapat disajikan pada gambar II.3 sebagai berikut : 
Gambar II.3 Kerangka Pemikiran 

Sumber : Clarensia (2017)
8. Hipotesis Penelitian
a. Pengaruh Likuiditas Terhadap Harga Saham 
Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban membayar utang jangka pendeknya. Syafrida (2015), likuiditas digunakan untuk memenuhi semua hutang yang akan jatuh tempo sehingga dapat mencerminkan kondisi ketersediaan dana di perusahaan. Pengaruh Likuiditas jika dilihat dari segi definisinya merupakan kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi hutang atau kewajibannya. Jika likuiditas yang dilimiliki perusahaan selalu terlihat baik secara stabil maka nilai pasar akan tinggi, dan harga saham kemungkinan ikut tinggi sesuai dengan yang diperkirakan sehingga mendapat respon positif dari investor.  Menurut penelitian yang dilakukan Clarensia (2017), Variabel likuiditas dan kebijakan dividen berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Berdasarkan uraian diatas hipotesis dalam penelitian ini yaitu :
H1 = Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
b. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Harga Saham
Pertumbuhan Penjualan merupakan indikator permintaan dan daya saing perusahaan dalam suatu industri. Sudana (2011) Menyatakan bahwa Pertumbuhan penjualan adalah indikator permintaan dan daya saing perusahaan dalam suatu industri. Pertumbuhan penjualan yang meningkat, akan membuat harga saham naik, dikarenakan banyak investor yang tertarik untuk melakukan investasi pada perusahaan. Menurut penelitian yang dilakukan Clarensia (2017) bahwa Variabel Pertumbuhan Penjualan berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Berdasarkan uraian diatas hipotesis dalam penelitian ini yaitu :

H2 = Pertumbuhan penjualan berpengaruh signifikan terhadap harga saham
c. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Harga Saham
Kebijakan Dividen merupakan keputusan apakah laba yang diperoleh perusahan akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau akan ditahan dalam bentuk laba ditahan guna pembiayaan investasi di masa datang. Jahfer dan Mulafara (2016) Menyatakan bahwa Kebijakan dividen adalah hal yang penting bagi perusahaan maupun investor karena keputusan untuk membagikan dividen akan menyebabkan arus kas masuk bagi investor sebagai sumber pendapatan, sedangkan keputusan untuk menahan dividen akan menjadi sumber pendanaan bagi perusahaan. Pengaruh kebijakan dividen jika dilihat dari definisinya merupakan kebijakan perusahaan untuk membagikan dividen kepada pemegang saham atau menahannya dalam bentuk laba ditahan untuk keperluan investasi. Pembagian Dividen merupakan sebuah upaya untuk menunjukkan bahwa perusahaan dalam kondisi baik karena hanya perusahaan yang profitable yang membagikan dividennya yang berdampak respon positif dari investor. Para investor beranggapan bahwa perusahaan dalam keadaan baik akan meningkatkan minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. Sehingga mempengaruhi permintaan saham perusahaan terus meningkat dan harga saham perusahaan ikut meningkat. Menurut penelitian yang dilakukan Clarensia (2017), bahwa kebijakan dividen berpengaruh positif Signifikan terhadap harga saham. Berdasarkan uraian diatas hipotesis dalam penelitian ini yaitu :
H3 = Kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
BAB III

METODE PENELITIAN 
A. METODE PENELITIAN 
1. Lokasi dan Obyek Penelitian
a. Lokasi Penelitian

Penelitian dilakukan di perusahaan subsektor Perusahaan Properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) melalui website www.idx.co.id.

b. Obyek Penelitian

Obyek penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah Laporan keuangan perusahaan subsektor Perusahaan Properti yang di dalamnya memuat data likuiditas, pertumbuhan penjualan, kebijakan dividen pada periode 2016-2018.

2. Desain Penelitian

Desain Penelitian adalah rencana dan struktur yang dibuat sedemikian rupa agar diperoleh jawaban atas pertanyaan – pertanyaan penelitian. Dapat diartikan juga sebagai Prosedur – prosedur yang digunakan oleh peneliti dalam pemilihan, pengumpulan, dan analisis data secara keseluruhan (Indriantoro, et all, 2014).
a. Tujuan dari desain Peneliti untuk menguji hipotesis pengaruh variabel peneliti Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan, dan Kebijakan Dividen terhadap Harga Saham subsektor Perusahaan Properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.


b. Data dan Informasi yang dibutuhkan tedapat pada dokumen laporan keuangan subsektor Perusahaan Properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
c. Data yang sudah ada diolah dan dianalisis menggunakan alat analisis regresi linier berganda dengan berbagai asumsi maupun proses pengujian yang berlaku.

d. Hasil Penelitian diinterprestasikan dan diimplikasikan untuk menjawab masalah, tujuan dan kegunaan penelitian.
3. Variabel dan Definisi Operasional Variabel 

a. Variabel Penelitian

Variabel penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah Variabel Independen dan Variabel Dependen. Variabel Independen dalam penelitian ini terdiri atas Likuiditas (X1), Pertumbuhan Penjualan (X2), Kebijakan Dividen (X3). Sedangkan Variabel Dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Harga Saham (Y).

b. Definisi Operasional Variabel

Harga saham merupakan harga yang terbentuk di bursa dan umumnya digunakan untuk mengukur atau menghitung nilai perusahaan. Sumber data yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan subsektor Perusahaan Properti pada periode 2016-2018. Indikator harga saham  yang digunakan dalam penelitian ini adalah harga penutupan saham atau Closing Price pada akhir periode.

1) Likuiditas merupakan hal-hal yang berhubungan dengan kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial jangka pendeknya yang harus segera dilunasi dengan aktiva lancar yang dimilikinya. Sumber penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan subsektor Perusahaan Properti pada periode 2016-2018. Berdasarkan uraian diatas Indikator likuiditas yang digunakan dalam penelitian ini sebagai berikut :

Sumber : Selvia Nuriasari (2018)

2) Pertumbuhan penjualan merupakan penggambaran peningkatan penjualan dari tahun ke tahun. Sumber yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan subsektor Perusahaan Properti pada periode 2016-2018. Indikator pertumbuhan penjualan yang digunakan dalam penelitian ini sebagai berikut :


Sumber : Deitiana(2011)
Keterangan : 

St
= penjualan pada tahun ke t

St-1 
= penjualan pada periode sebelumnya

3) Kebijakan dividen merupakan keputusan yang harus diambil perusahaan mengenai apa yang dipeolehnya akan dibagikan kepada pemegang saham sebagai dividen atau akan ditahan dalam bentuk laba ditahan yang akan digunakan sebagai pembiayaan investasi dimasa yang akan datang. Sumber yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan subsektor Perusahaan Properti pada periode 2016-2018. Indikator kebijakan dividen yang digunakan dalam penelitian ini sebagai berikut :


Sumber : Gumanti(2013)
4. Populasi dan Sampel

  
Populasi yang digunakan pada penelitian ini adalah Perusahaan Properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Berdasarkan pengamatan yang dilakukan penulis terdapat 54 Perusahaan Properti di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-2018. 
Dari populasi tersebut ditarik sampel perusahaan subsektor Properti yang sesuai dengan kriteria pengamatan berjumlah 30 yang berasal dari 10 perusahaan × 3 tahun. Sampling pada penelitian ini menggunakan metode pengambilan sampel purposive sampling yang bertujuan untuk mendapatkan sampel yang sesuai dengan kriteria yang telah ditentukan, antara lain :
a. Perusahaan Properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2016-2018.

b. Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangan dalam periode 2016-2018.

c. Data-data yang diperlukan oleh penelitian ini tersedia dengan lengkap.
    Tabel III.1
Kriteria Sampel
	No.
	Kriteria Pengambilan Sampel
	Jumlah

	1.
	Seluruh Perusahaan Properti di Indonesia yang Terdaftar di BEI 2016-2018.
	54

	2
	Perusahaan Properti yang tidak Menyajikan data – data yang lengkap terutama yang menjadi variabel-variabel dalam penelitian ini ( Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan, Kebijakan Dividen) Periode 2016-2018.
	(30)

	3
	Perusahaan Properti yang terdaftar di BEI yang mengalami Delisting selama 2016-2018.
	(14)

	
	Sampel Penelitian 
	10

	
	Total Sampel Penelitian (10X 3 tahun)
	30


Dari tabel di atas dapat diketahui bahwa jumlah sampel Perusahaan Properti  selama periode 2016-2018 sebanyak 10 perusahaan X 3 tahun = 30 sampel. Daftar Sampel Perusahaan dapat dilihat pada tabel III.2 sebagai berikut :

Tabel III.2

Daftar Perusahaan Properti
	No.
	Nama Perusahaan
	Kode Perusahaan

	1.
	PT. Bekasi Fajar Industrial Tbk
	BEST

	2.
	PT. Ciputra Development Tbk
	CTRA

	3.
	PT. Puraldeta Lestari Tbk 
	DMAS

	4.
	PT. Gowa Makassar Tourism D. Tbk
	GMTD 

	5.
	PT. Jaya Real Property Tbk
	JRPT

	6
	PT. Metropolitan Kentjana Tbk
	MKPI

	7.
	PT. Metropolitan Land Tbk
	MTLA

	8.
	PT. PP Properti Tbk
	PPRO

	9.
	PT. Pakuwon Jati 
	PWON 

	10.
	PT. Summarecon Agung Tbk
	SMRA


Sumber: www.idx.co.id 
5. Jenis dan Sumber Data 

Penelitian ini menggunakan jenis data kuantitatif dengan memperoleh data dari laporan keuangan perusahaan sub sektor Perusahaan Properti yang tersedia di Bursa Efek Indonesia selama periode 2016-2018. Penelitian ini menggunakan data sekunder yang berarti memperoleh data-data yang berasal dari pihak lain atau data yang diperoleh tidak berasal dari sumber pertama, melainkan dapat diperoleh atau diakses melaluli situs website Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id.
6. Metode Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode dokumentasi yang menggunakan data sekunder internal, yang berarti data yang menggambarkan keadaan atau kegiatan organisasi atau perusahaan. Teknik pengumpulan data ini  bersifat kuantitatif yang berarti data berupa angka yang digunakan sebagai alat untuk analisis, dengan cara menelusuri laporan keuangan perusahaan yang telah dipublikasikan dan dapat diperoleh di website resmi Bursa Efek Indonesia dalam periode 2016-2018.

7. Metode Analisis Data

a. Pengujian Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif adalah alat statistik yang digunakan untuk mendeskripsikan atau memberi gambaran pada objek yang diteliti data sampel atau populasi yang telah ada. Statistik deskriptif digunakan untuk mendeskripsikan suatu data yang diperoleh dari mean, standar deviasi, nilai minimum, dan nilai maksimum. Pengujian statistik deskriptif dilakukan dengan tujuan untuk mempermudah memahami variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian. (Kuswanto, 2012).
b. Pengujian Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik yang digunakan dalam penelitian ini bertujuan untuk menguji hipotesis dengan menggunakan alat analisis regresi berganda karena menggunakan lebiih dari satu variabel bebas (independen). Uji Asumsi klasik juga dilakukan untuk memastikan bahwa data yang digunakan dalam penelitian valid, tidak bias, konsisten, dan penaksiran regresinya bersifat efisien (Ghozali, 2013). Pengujian asumsi klasik pada penelitian ini menggunakan uji normalitas, uji multikolinearitas, uji autokorelasi, uji heteroskedastisitas. Berikut ini adalah penjelasan uji asumsi klasik yang akan digunakan :
1) Uji Normalitas

Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel bebas dan variabel terikat keduanya mempunyai distribusi yang normal. Seperti bahwa uji t dengan mengasumsikan bahwa residual mengikuti distribusi normal, apabila asumsi ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak layak. (Ghozali, 2013). Uji normalitas menggunakan uji Kolmogorov-Smirnof, dengan uji dapat diketahui bahwa data yang digunakan berdistribusi normal atau tidak. Apabila sesuai kriteria : P ≥ 0,05 maka data tersebut berdistribusi normal, sedangkan jika P ≤ 0,05 maka data tersebut berdistribusi tidak normal dan nilai Asymp. Sig > 0,05 maka data tersebut berdistribusi normal sedangkan nilai Asymp. Sig < 0,05 maka data tersebut berdistribusi tidak normal. (Ghozali, 2013).

2) Uji Multikolinearitas

Uji multikolinieritas dalam penelitian ini bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen (Ghozali, 2013). Untuk mengetahui ada atau tidaknya multikolinieritas dalam model regresi dapat melihat dari VIF(Variance Inflation Factor) dengan ketentuan sebagai berikut : 

a) Jika nilai VIF > 10 dan nilai tolerance< 0,1 artinya dalam model regresi yang dilakukan terjadi multikolinieritas.

b) Jika nilai VIF < 10 dan nilai tolerance> 0,1 artinya dalam model regresi yang dilakukan tidak terjadi multikolinieritas.

3) Uji autokorelasi

Uji autokorelasi pada penelitian ini bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya autokorelasi antara residual pada model regresi, dengan melihat nilai uji Durbin Watson (DW-test).(Ghozali, 2013). Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi dapat diketahui dengan ketentuan sebagai berikut :

a) Bila angka Durbin-Watson berada di bawah -2, berarti ada  autorkorelasi positif.

b) Bila angka Durbin-Watson di antara -2 sampai +2, berarti tidak ada autorkorelasi.

c) Bila angka Durbin-Watson Di atas +2, berarti ada autorkorelasi negatif.

4) Uji Heteroskedasitas

Uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Jika varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut homoskedastisitas dan apabila berbeda disebut heteroskedastisitas (Ghozali, 2013). Gejala heteroskedastisitas dapat dideteksi dengan menggunakan tabel pengujian glejser dengan dasar analisis heteroskedastisitas sebagai berikut :

a) Jika nilai sig atau signifikan < 0,05, berarti telah terjadi heteroskedastisitas. 

b) Jika nilai sig atau signifikan > 0,05, berarti tidak terjadi heteroskedastisitas.

5) Regresi Linier Berganda 

Penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh antara variabel independen terhadap variabel dependen (Sugiyono, 2012). Analisis regresi ini mempunyai rumus persamaan sebagai berikut :

Y = a + β1X1 + β2X2 + β3X3 + e

Keterangan :
Y 
= Harga Saham 

 a 
= Konstanta

β1-β3
= Koefisien Variabel independen X1-X3
X1
= Likuiditas

X2
= Pertumbuhan Penjualan

X3
= Kebijakan Dividen

e

= Error

c. Pengujian Hipotesis 

1) Uji Parsial (Uji t)

Uji T yang digunakan dalam penelitian bertujuan untuk mengetahui apakah variabel independen (Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan, Kebijakan Dividen) secara parsial memiliki pengaruh yang bermakna atau tidak terhadap variabel dependennya (Harga Saham), dengan menggunakan uji masing-masing koefisien regresi variabel independen. (Sugiyono, 2012). DalamUji T ini tingkat signifikan yang digunakan adalah 5% atau 0,05. untuk membuktikan hipotesis diterima atau hipotesis ditolak dengan melihat nilai t sebagai berikut:

a) Jika nilai sig kurang dari 0,05 artinya variabel independen secara parsial mempengaruhi variabel dependen, maka Hipotesis diterima.

b) Jika nilai sig lebih dari 0,05 artinya variabel independen secara parsial tidak mempengaruhi variabel dependen, maka Hipotesis ditolak.

2) Uji Simultan (Uji F) 

Uji F yang digunakan dalam penelitian bertujuan untuk menunjukan apakah semua variabel independen yang dimasukan ke dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel dependen. (Ghozali, 2013). Dalam Uji F ini tingkat signifikan yang digunakan adalah 5% atau 0,05. Untuk mengetahui ada atau tidaknya pengaruh variabel independen secara simultan terhadap variabel dependen dengan melihat nilai F :

a) Jika nilai F< 0,05 maka terdapat pengaruh yang signifikan.

b) Jika nilai F> 0,05 maka tidak terdapat pengaruh yang signifikan.

3) Koefisien Determinasi (R2)

Penelitian ini menggunakan koefisien determinasi yang bertujuan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali, 2013). Koefisien determinasi mempunyai nilai antara 0 dan 1. R2 yang lebih besar berarti keseluruhan variabel independen secara bersama sama mampu menjelaskan variabel terikatnya. Apabila R2 lebih kecil berarti variabel independen kuarng mampu menjelaskan variabel terikatnya.
BAB IV
HASIL DAN PEMBAHASAN
A. Gambaran Umum Obyek Penelitian 

Penelitian ini menggunakan populasi yaitu Perusahaan Properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2016-2018 yang berjumlah 54 perusahaan dan telah mempublikasikan laporan keuangannya secara konsisten di website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) yaitu www.idx.co.id sejak tahun 2016-2018. Berdasarkan data populasi Perusahaan Properti pada periode 2016-2018  didapat sampel 10 perusahaan yang datanya sesuai kriteria, lengkap, dan dapat diolah. Berikut daftar sampel Perusahaan Properti dalam penelitian ini yang dapat dilihat pada tabel IV.1 sebagai berikut :

Tabel IV.1

Daftar Perusahaan Properti Periode 2016-2018

	No.
	Nama Perusahaan
	Kode Perusahaan

	1.
	PT. Bekasi Fajar Industrial Tbk
	BEST

	2.
	PT. Ciputra Development Tbk
	CTRA

	3.
	PT. Puraldeta Lestari Tbk 
	DMAS

	4.
	PT. Gowa Makassar Tourism D. Tbk
	GMTD 

	5.
	PT. Jaya Real Property Tbk
	JRPT

	6
	PT. Metropolitan Kentjana Tbk
	MKPI

	7.
	PT. Metropolitan Land Tbk
	MTLA

	8.
	PT. PP Properti Tbk
	PPRO

	9.
	PT. Pakuwon Jati 
	PWON 

	10.
	PT. Summarecon Agung Tbk
	SMRA


Terdapat tiga variabel independen dan satu variabel dependen yang akan dianalisis. Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah harga saham. Sedangkan variabel independen dalam penelitian ini antara lain adalah likuiditas, pertumbuhan penjualan, kebijakan dividen.
B. Hasil Pengujian Data 

1. Deskripsi Statistik

Hasil deskripsi statistik dapat dilihat pada tabel IV.2 sebagai berikut :
Tabel IV.2

Hasil Statistik Deskriptif
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Sumber : Data diolah, 2020

Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel diatas tersebut dapat dijelaskan bahwa : 
a. Harga Saham 

Variabel Harga Saham pada penelitian tersebut memiliki nilai N sebesar 30. Nilai minimum PT. CTRA sebesar 1,05 dan Nilai maximum PT. JRPT sebesar 876,00. Nilai rata – rata dimiliki sebesar 266,4552 dan Nilai Standar deviasi sebesar 304,09371. 
b. Likuiditas 
Variabel Likuiditas pada penelitian tersebut memiliki nilai N sebesar 30. Nilai minimum PT. JRPT sebesar 75,58 dan Nilai maximum PT. DMAS sebesar 1276,86. Nilai rata – rata dimiliki sebesar 284,5917 dan Nilai Standar deviasi sebesar 282,29956.
c. Pertumbuhan Penjualan 

Variabel Pertumbuhan Penjualan pada penelitian tersebut memiliki nilai N sebesar 30. Nilai minimum PT. DMAS sebesar -30,28 dan Nilai maximum PT. PPRO sebesar 42,84. Nilai rata – rata dimiliki sebesar 3,8490 dan Nilai Standar deviasi sebesar 16,32135.

d. Kebijakan Dividen 

Variabel Pertumbuhan Penjualan pada penelitian tersebut memiliki nilai N sebesar 30. Nilai minimum PT. GMTD sebesar 2,38 dan Nilai maximum PT.DMAS sebesar 407,83. Nilai rata – rata dimiliki sebesar 34,9857 dan Nilai Standar deviasi sebesar 74,40705.

2. Uji Asumsi Klasik

a. Uji Normalitas 
Hasil pengujian Normalitas pada penelitian ini dapat dilihat pada tabel IV.3 sebagai berikut :
Tabel IV.3

Hasil Uji Normalitas 
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Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel IV.3 yang menunjukannilai Kolmogorov-Smirnov sebesar 0,821 yang berarti nilai Kolmogorov-Smirnov 0,821 > 0,05 dan nilai Asymp. Sig sebesar 0,510 yang berarti nilai Asymp. Sig 0,510 > 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa data yang diuji berdistribusi normal. 
b. Uji Autokorelasi 
Hasil pengujian Autokorelasi pada penelitian ini dapat dilihat pada tabel IV.4 sebagai berikut :
Tabel IV.4
Hasil Uji Autokorelasi 
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Sumber : Data diolah, 2020

Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel IV.4 yang menunjukan nilai Durbin-Watson(DW) sebesar 1,250 yang berarti nilai Durbin-Watson 1,250 berada diantara -2 dan +2 sehingga dapat disimpulkan bahwa pada penelitian tersebut tidak terdapat autokorelasi.
c. Uji Multikolinieritas 
Hasil pengujian multikolinieritas pada penelitian ini dapat dilihat pada tabel IV.5 sebagai berikut :
Tabel IV.5
Hasil Uji Multikolinieritas
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Sumber : Data diolah, 2020

Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel IV.5 dapat disimpulkan bahwa :

1) Variabel likuiditas menunjukan nilai tolerance sebesar 0,655 > 0,1 dan nilai VIF sebesar 1,526 < 10 sehingga dapat disimpulkan bahwa pada variabel likuiditas tidak terdapat gejala multikolinieritas.

2) Variabel pertumbuhan penjualan menunjukan nilai tolerance sebesar 0,883 > 0,1 dan nilai VIF sebesar 1,133 < 10 sehingga dapat disimpulkan bahwa pada variabel pertumbuhan penjualan tidak terdapat gejala multikolinieritas. 
3) Variabel kebijakan dividen menunjukan nilai tolerance sebesar 0,676 > 0,1 dan nilai VIF sebesar 1,479 < 10 sehingga dapat disimpulkan bahwa pada variabel kebijakan dividen tidak terdapat gejala multikolinieritas.
d. Uji Heteroskedastisitas
Hasil pengujian Heteroskedastisitas pada penelitian ini dapat dilihat pada tabel IV.6 sebagai berikut :
Tabel IV.6
Hasil Uji Heteroskedastisitas
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Sumber : Data diolah, 2020

Berdasarkan hasil perhitungan pada tabel IV.6 dapat disimpulkan bahwa :

1) Variabel likuiditas menunjukan nilai sig atau signifikan sebesar 0,283 berarti nilai sig atau signifikan sebesar 0,283 > 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa pada variabel likuiditas tidak terjadi heteroskedastisitas.
2) Variabel pertumbuhan penjualan menunjukan nilai sig atau signifikan sebesar 0,668 berarti nilai sig atau signifikan sebesar 0,668 > 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa pada variabel pertumbuhan penjualan  tidak terjadi heteroskedastisitas.

3) Variabel kebijakan dividen menunjukan nilai sig atau signifikan sebesar 0,510 berarti nilai sig atau signifikan sebesar 0,510 > 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa pada variabel kebijakan dividen tidak terjadi heteroskedastisitas.
3. Uji Hipotesis

a. Uji Regresi Linier Berganda 

Hasil pengujian regresi linier berganda  pada penelitian ini dapat dilihat pada tabel IV.7 sebagai berikut :
Tabel IV.7

Hasil Uji Regresi Linier Berganda 
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Sumber : Data diolah, 2020

Berdasarkan hasil perhitungan olah data pada tabel IV.7 dapat diketahui persamaan regresi linier berganda sebagai berikut :
Y = 943,380 - 207,678X1 + 4,719X2 + 146,159X3 + e
Penjelasan dari persamaan regresi linier berganda diatas adalah sebagai berikut :

1) Nilai Constant sebesar 943,380 menunjukan bahwa variabel dependen yaitu harga saham berpengaruh positif apabila Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan, dan Kebijakan Dividen konstan.

2)  Nilai β1 sebesar -207,678 menunjukan bahwa variabel likuiditas berpengaruh negatif terhadap harga saham, sehingga jika likuiditas meningkat 1 point akan menyebabkan harga saham menurun sebesar -207,678 dengan asumsi yaitu variabel lainnya konstan.

3) Nilai β2 sebesar 4,719 menunjukan bahwa variabel pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap harga saham, sehingga jika pertumbuhan penjualan meningkat 1 point akan menyebabkan harga saham meningkat sebesar 4,719 dengan asumsi yaitu variabel lainnya konstan.

4) Nilai β3 sebesar 0 146,159 menunjukan bahwa variabel kebijakan dividen berpengaruh terhadap harga saham, sehingga jika kebijakan dividen meningkat 1 point akan menyebabkan harga saham meningkat sebesar 146,159 dengan asumsi yaitu variabel lainnya konstan.
b. Uji t (Uji Parsial )

Hasil pengujian Parsial (uji t) pada penelitian ini dapat dilihat pada tabel IV.8 sebagai berikut :
Tabel IV.8
Hasil Uji t
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Berdasarkan hasil perhitungan olah data pada tabel IV.8 dapat disimpulkan bahwa :

1) Nilai signifikan sebesar 0,032 < 0,05 pada variabel likuiditas menunjukan bahwa secara parsial variabel likuiditas berpengaruh signifikan terhadap harga saham, sehingga hipotesis 1 diterima.

2)  Nilai signifikan sebesar 0,167 > 0,05 pada variabel pertumbuhan penjualan menunjukan bahwa secara parsial variabel petumbuhan penjualan berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham, sehingga hipotesis 2 ditolak.

3) Nilai signifikan sebesar 0,025 < 0,05 pada variabel kebijakan dividen  menunjukan bahwa secara parsial variabel kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap harga saham, sehingga hipotesis 3 diterima.
c. Uji F ( Uji Simultan)

Hasil pengujian simultan (uji F) pada penelitian ini dapat dilihat pada tabel IV.9 sebagai berikut :
Tabel IV.9
Hasil Uji F
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Berdasarkan hasil uji F  pada tabel IV.9 menunjukan nilai signifikan sebesar 0,038 yang berarti nilai signifikan 0,038 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa secara simultan atau bersama-sama variabel likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan kebijakan dividen memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. 
d. Koefisien Determinasi (R2)

Hasil pengujian koefisien determinasi pada penelitian ini dapat dilihat pada tabel IV.10 sebagai berikut :
Tabel IV.10

Hasil Uji Koefisien Determinasi
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Berdasarkan hasil pengujian pada tabel IV.10 menunjukan nilai koefisien determinasi sebesar 0,189 yang berarti variabel likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan kebijakan dividen mampu menjelaskan sebesar 18,9% terhadap variabel harga saham, sedangkan sisanya sebesar 81,1% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak terdapat di penelitian ini.
C. Pembahasan 

1. Pengaruh Likuiditas Terhadap Harga Saham
Hasil pengujian parsial atau uji t yang menguji pengaruh likuiditas terhadap harga saham dengan mengambil 10 sampel laporan keuangan Perusahaan Properti pada periode 2016-2018 yang telah dipublikasikan, diperoleh nilai signifikan sebesar 0,032 yang berarti nilai signifikan 0,032 < 0,05 sehingga secara parsial memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap harga saham. Artinya setiap peningkatan yang terjadi pada Likuiditas dapat menurunkan harga saham., karena menunjukkan bahwa banyaknya dana menganggur yang pada akhirnya perusahaan kurang maksimal dalam menghasilkan laba dan hal tersebut akan direspon negatif oleh investor. Hasil uji parsial atau uji t tersebut dapat membuktikan hipotesis pertama. Temuan ini dapat mendukung penelitian yang dilakukan oleh Clarensia (2017) Menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh signifikan terhadap harga saham.  
2. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Harga Saham 

Hasil pengujian parsial atau uji t yang menguji pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap harga saham dengan mengambil 10 sampel laporan keuangan Perusahaan Properti pada periode 2016-2018 yang telah dipublikasikan, diperoleh nilai signifikan sebesar 0,167 yang berarti nilai signifikan 0,167 > 0,05 sehingga secara parsial memiliki pengaruh positif tidak signifikan terhadap harga saham. sehingga semakin meningkatnya harga saham akan berpengaruh positif terhadap kenaikan harga saham namun tidak bermakna, oleh karena itu pertumbuhan penjualan dirasa cukup untuk dipertahankan. Hasil uji parsial atau uji t tersebut tidak dapat membuktikan hipotesis kedua. Temuan ini dapat mendukung penelitian yang dilakukan oleh Clarensia (2017) Menyatakan bahwa Pertumbuhan Penjualan berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 
3. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Harga Saham

Hasil pengujian parsial atau uji t yang menguji pengaruh kebijakan dividen terhadap harga saham dengan mengambil 10 sampel laporan keuangan Perusahaan Properti pada periode 2016-2018 yang telah dipublikasikan, diperoleh nilai signifikan sebesar 0,025 yang berarti nilai signifikan 0,025 < 0,05 sehingga secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Sehingga  semakin meningkatnya kebijakan dividen akan berpengaruh positif terhadap kenaikan harga saham dan bermakna, oleh karena itu kebijakan dividen dirasa penting untuk ditingkatkan. Hasil uji parsial atau uji t tersebut dapat membuktikan hipotesis ketiga. Temuan ini dapat mendukung penelitian yang dilakukan oleh Clarensia (2017) Menyatakan bahwa kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah diuraikan pada bab sebelumnya, dapat diambil kesimpulan sebagai berikut :
1. Likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap harga saham Perusahaan Properti yang terdaftar di BEI periode 2016-2018. Sehingga hipotesis pertama dalam penelitian ini diterima. 

2. Pertumbuhan Penjualan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap harga saham Perusahaan Properti yang terdaftar di BEI periode 2016-2018. Sehingga hipotesis pertama dalam penelitian ini ditolak.

3. Kebijakan Dividen berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham Perusahaan Properti yang terdaftar di BEI periode 2016-2018. Sehingga hipotesis pertama dalam penelitian ini diterima.

4. Berdasarkan hasil pengujian simultan atau uji f menyatakan bahwa Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan, dan Kebijakan Dividen secara bersama-sama berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham Perusahaan Properti yang terdaftar di BEI periode 2016-2018.   

5. Berdasarkan nilai koefisien determinasi sebesar 18,9% yang berarti bahwa variabel Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan, dan Kebijakan Dividen mampu menjelaskan pengaruhnya terhadap variabel Harga 

Saham, sedangkan sisanya sebesar 81,1% dapat dijelaskan oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam penelitian ini, seperti variabel Dividen, Solvabilitas, Profitabilitas. 
B. Keterbatasan Penelitian 
Beberapa keterbatasan pada penelitian ini antara lain :

1. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini berjumlah 10 perusahaan dari keseluruhan populasi sebesar 54 Perusahaan Properti yang terdaftar di BEI periode 2016-2018 yang dipilih sesuai kriteria yang telah ditentukan.

2. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini terbatas untuk menguji pengaruh variabel independen yang terdiri dari Likuiditas, Pertumbuhan Penjualan, dan Kebijakan Dividen Terhadap variabel dependen yaitu Harga Saham.   

C. Saran 
1. Likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap harga saham di Perusahaan Properti yang terdaftar di BEI. Peneliti menyarankan bagi perusahaan agar memperhatikan tingkat likuiditas perusahaannya, karena likuiditas adalah kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Likuiditas yang baik akan mencerminkan kondisi perusahaan yang baik sehingga dapat menyebabkan harga saham naik.
2. Pertumbuhan Penjualan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap harga saham Perusahaan Properti yang terdaftar di BEI. Peneliti menyarankan bagi perusahaan agar dapat memaksimalkan tingkat pertumbuhan penjualan perusahaannya, karena tingkat pertumbuhan penjualan yang baik atau terus mengalami profit dapat menarik para invesor untuk berinvestasi sehingga dapat meningkatkan harga saham perusahaan.

3. Kebijakan Dividen berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham Perusahaan Properti yang terdaftar di BEI. Peneliti Menyarankan bagi perusahaan agar memperhatikan atau mempertimbangkan kebijakan-kebijakan dividen yang dapat menarik minat para investor agar menanamkan saham diperusahaannya sehingga dapat meningkatkan harga saham perusahaannya.

4. Peneliti selanjutnya sebaiknya mengembangkan penelitian dengan menambah variabel yang dapat memberikan pengaruh yang lebih besar terhadap penelitian. Misalnya dapat menggunakan variabel independen lain selain yang digunakan dalam penelitian ini, misalnya Dividen, Solvabilitas, Profitabilitas. 
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