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ANALISIS PENGARUH INFLASI, TINGKAT SUKU BUNGA DAN NILAI
KURS RUPIAH TERHADAP RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN
MAKANAN DAN MINUMAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDONESIA

ABSTRAKSI

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui pengaruh dari inflasi, tingkat suku bunga
dan nilai kurs rupiah terhadap refurn saham pada perusahaan makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia secara simultan dan parsial, serta untuk
mengetahui variabel apa yang mempunyai pengaruh dominan terhadap return saham
pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Jenis
penelitian adalah penelitian penjelasan, menyoroti hubungan antar variabel dan
menguji hipotesis yang telah dirumuskan. Metode pengumpulan data dengan cara
mencatat data yang ada pada perusahaan yang berkaitan dengan permasalahan atau
obyek yang diteliti. Ruang lingkup penelitian ini adalah analisis terhadap perubahan
return saham yang ditinjau dari analisis teknikal yang meliputi inflasi, tingkat suku
bunga dan nilai kurs rupiah. Analisis data yang digunakan adalah uji normalitas, uji
Heteroskedastisitas, uji autokorelasi, uji multikolinieritas, analisis regresi linier
berganda, uji F, uji T, koefisien determinasi, uji dominan.

Berdasarkan uji statistik disimpulkan bahwa inflasi, tingkat suku bunga dan nilai
kurs rupiah berpengaruh secara simulatan terhadap refurn saham yang dapat
dibuktikan dengan uji F yang bernilai 30,674. Secara parsial, inflasi tidak
berpengaruh terhadap refurn saham, tingkat suku bunga berpengaruh terhadap return
saham dan kurs rupiah tidak berpengaruh terhadap refurn saham yang ditunjukkan
dengan nilai uji t 1,9766. Dari ketiga variabel tersebut, tingkat suku bunga merupakan
variabel yang berpengaruh paling dominan terhadap return saham.

Kata kunci: Inflasi, Tingkat Suku Bunga, Nilai Kurs Rupiah, Return Saham

vil
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BAB 1
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Pencapaian kinerja keuangan perusahaan dapat dijadikan tolak ukur
kemampuan perusahaan dalam memberikan jaminan keuntungan/return atas
investasi yang dilakukan para investor. Pada dasarnya perubahan return saham
dapat dipengaruhi oleh dua faktor yaitu faktor fundamental dan teknikal.
Analisis fundamental terkait secara langsung dengan pencapaian kinerja
keuangan perusahaan, sedangkan untuk analisis teknikal ditentukan oleh faktor
di luar/ eksternal perusahaan. Penentuan refurn saham didasarkan pada asumsi
bahwa perusahaan memiliki kemampuan untuk menggunakan unsur-unsur
kinerja keuangan secara maksimal, yaitu seperti laba per lembar saham,
deviden per saham, potensi pertumbuhan perusahaan dan lain-lain. Analisis
return saham akan memberikan informasi kepada investor mengenai
kemampuan perusahaan dalam memberikan jaminan atas pengembalian
investasi yang dilakukan.

Investor dalam berinvestasi biasanya memperhatikan besarnya risiko yang
akan dihadapi dengan keuntungan yang diharapkan. Risiko dapat muncul dari
pergolakan pasar, kondisi lingkungan usaha dan situasi ekonomi makro pada
umumnya. Terlebih jika ingin berinvestasi di pasar modal, maka kondisi
ekonomi makro diperhatikan jika ingin tidak mengalami kerugian. Faktor yang
mempengaruhi volume perdagangan saham seperti, inflasi, tingkat suku bunga,

dan nilai tukar rupiah terhadap US. Dollar (Budiantara, 2015), adapun faktor
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lain yang mempengaruhi return saham seperti, produktivitas nasional, politik,
perubahan manajemen, harga dan ketersediaan bahan mentah (Fauziah, 2013).

Inflasi yang tinggi mencerminkan bahwa risiko untuk melakukan investasi
cukup besar karena inflasi yang tinggi akan mengurangi tingakat pengembalian
(rate of return) bagi investor. Inflasi yang tinggi menggambarkan harga
barang-barang dan bahan baku memilki kecenderungan untuk meningkat.
Peningkatan harga barang-barang dan bahan baku menyebabkan biaya
produksi menjadi tinggi sehingga berdampak pada penurunan jumlah
permintaan yang berakibat pada penurunan penjualan sehingga akan
mengurangi pendapatan perusahaan. Suatu proses kenaikan harga-harga yang
berlaku dalam suatu perekonomian. Sehingga dapat disimpulkan bahwa inflasi
disini merupakan suatu proses kenaikan harga dimana kenaikan tersebut
berpengaruh atau berlaku di dalam suatu perekonomian (Sukirno, 2001).

Faktor dari variabel makro ekonomi selanjutnya yaitu mengenai tingkat
suku bunga Bank Indonesia. SBI adalah surat berharga atas unjuk dalam
Rupiah yang diterbitkan oleh Bank Indonesia sebagai pengakuan hutang
berjangka waktu pendek dengan sistem diskonto. Dalam melakukan suatu
investasi merupakan hal yang umum jika didasarkan pada keuntungan yang
dipersyaratkan sebagai imbalan dari penggunaan dana sesuai dengan Teori
Keyness (motif spekulasi) investor akan mencari media investasi yang akan
memberikan keuntungan maksimal (Sunariyah, 2006). Tingkat suku bunga
yang tinggi merupakan daya tarik bagi investor untuk berinvestasi dalam
bentuk deposito atau SBI sehingga investasi dalam bentuk saham akan

tersaingi. Hal ini dikarenakan kenaikan dan penurunan tingkat suku bunga
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Bank Indonesia akan  mempengaruhi tindakan investor  dalam
menginvestasikan modal yang dimiliki di pasar modal sehingga berpengaruh
terhadap harga saham atau pergerakan harga saham.

Selanjutnya nilai tukar merupakan harga di dalam pertukaran dan dalam
pertukaran antara macam mata uang yang berbeda, akan terdapat perbandingan
nilai atau harga antara kedua mata uang tersebut. Perbandingan nilai inilah
yang disebut kurs/exchange rate (Nopirin,2009). Nilai tukar riil adalah nilai
tukar nominal yang sudah dikoreksi dengan harga relatif yaitu harga-harga
didalam negeri dibandingkan dengan harga-harga diluar negeri. Perbedaan
tingkat kurs ini timbul karena beberapa hal, diantaranya mengenai perbedaan
antara kurs beli dan kurs jual oleh para pedagang valuta asing. Kurs beli adalah
kurs yang dipakai apabila para pedagang valas atau bank membeli valuta asing,
sedangkan kurs jual adalah apabila mereka menjual maka selisih kurs tersebut
merupakan keuntungan bagi para pedagang. Bagi perusahaan perubahan yang
terjadi memberikan dampak terhadap perubahan dari tingkat keuntungan atau
return yang akan diberikan kepada investor.

Secara umum dengan membaiknya indikator makroekonomi dapat
memberikan signal sebagai tanda bahwa iklim investasi juga akan semakin
kondusif. Kinerja saham di pasar modal misalnya, dapat dipengaruhi oleh
banyak faktor, terutama faktor dan variabel-variabel ekonomi Chen, et. al
(dalam Pasaribu, et.al, 2010). Hasil penelitiannya menemukan fenomena
bahwa perubahan pada harga sekuritas selalu terjadi sebelum terjadinya
perubahan variabel-variabel indikator ekonomi. Hal ini didasari oleh dua alasan

utama. Pertama, harga saham yang terbentuk merupakan cerminan ekspektasi
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investor terhadap earning, dividen maupun tingkat bunga yang akan terjadi.
Hasil estimasi investor terhadap ketiga variabel tersebut akan menentukan
harga saham yang sesuai. Kedua, kinerja pasar modal akan bereaksi terhadap
perubahan-perubahan variabel ekonomi makro. Harga sekuritas yang terbentuk
merupakan refleksi ekspektasi investor terhadap kondisi perekonomian yang
akan datang dan bukannya refleksi terhadap kondisi perekonomian saat ini dan
memberikan dampak terhadap perubahan return saham yang ditawarkan
kepada investor.

Analisis teknikal merupakan analisis atau metode yang melakukan analisis
terhadap pergerakan harga saham dengan melihat data yang dihasilkan oleh
pasar saja sehingga menentukan besar kecil nilai return saham. Analisis
teknikal tidak menghitung nilai intrinsik pada kondisi internal perusahaan.
Analisis teknikal hanya melakukan analisa pergerakan harga dan tidak perlu
melakukan analisa terhadap faktor-faktor fundamental seperti finansial,
ekonomi, politk, lingkungan, dan lain-lain. Hasil analisis teknikal dapat
digunakan sebagai dasar penguatan kondisi internal perusahaan sehingga
memberikan dampak terhadap upaya memaksimalkan keuntungan atau return
yang diberikan kepada investor. Kemampuan perusahaan untuk melakukan
analisis terhadap kondisi teknikal perusahaan maka dapat memberikan
dukungan dalam penetapan kebijakan terkait dengan upaya peningkatan kinerja
perusahaan.

Penelitian ini menggunakan obyek penelitian yaitu perusahaan makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Alasan pemilihan sektor

makanan dan minuman yaitu sejak krisis global yang terjadi pada pertengahan
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2008, hanya industri makanan dan minuman yang dapat bertahan. Permintaan
pada sektor tersebut tetap tinggi. Industri food and bavarage adalah yang
paling baik dan bertahan pada krisis global. industri makanan dan minuman
dapat bertahan tidak bergantung pada bahan-baku ekspor dan lebih banyak
menggunakan bahan baku domestik. Selain itu, karakteristik masyarakat
cenderung gemar berbelanja makanan, ikut membantu mempertahankan
industri makanan dan minuman.

Dengan tidak terpengaruhnya industri makanan dan minuman terhadap
krisis global yang terjadi maka saham pada kelompok perusahaan makanan
dan minuman ini lebih banyak menarik minat investor karena tingkat
konsumsi masyarakat akan semakin bertambah sejalan dengan tuntutan
kebutuhan manusia yang semakin kompleks. Selain itu Salah satu barang
kebutuhan konsumsi yang paling penting adalah makanan dan minuman yang
merupakan salah satu penyetor pajak besar di Indonesia.

Pertumbuhan industri makanan dan minuman pada triwulan 1-2015 hanya
tumbuh 3%, pertumbuhan ini melambat dibandingkan pertumbuhan periode
yang sama tahun lalu sebesar 4%. Direktur Jendral Industri Agro Kementerian
Perindustrian optimistis pertumbuhan industri makanan dan minuman akan
kembali naik menjelang triwulan 11-2015 sampai triwulan IV. "Outlook untuk
kuartal II akan berada di angka 5-7% . Kinerja industri makanan dan minuman
memang beberapa tahun terakhir cenderung meleset dari target. Misalnya,
tahun lalu industri mamin hanya tumbuh 8,34% padahal targetnya 10-13%.
Sekjen Gabungan Pengusaha Makanan dan Minuman Indonesia (Gapmmi)

pernah mengatakan penurunan kinerja di sektor makanan sudah diraba oleh
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pelaku industri mendekati akhir tahun 2015 dan sesuai dengan perkiraan

terakhir sebesar 8%.

Berdasarkan uraian teori dan hasil empiris di atas, peniliti tertarik untuk
melakukan penelitian dengan judul sebagai berikut “Analisis Pengaruh
Inflasi, Tingkat Suku Bunga dan Nilai Kurs Rupiah Terhadap Return
Saham Pada Perusahaan Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di
Bursa Efek Indonesia”.

B. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, maka permasalahan yang akan diajukan

dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut.

1. Apakah inflasi, tingkat suku bunga dan nilai kurs rupiah berpengaruh
secara simultan terhadap refurn saham pada perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

2. Apakah inflasi, tingkat suku bunga dan nilai kurs rupiah berpengaruh
secara parsial terhadap returm saham pada perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

3. Variabel apakah yang mempunyai pengaruh dominan terhadap return
saham pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
a. Untuk mengetahui pengaruh dari inflasi, tingkat suku bunga dan nilai
kurs rupiah terhadap refurn saham pada perusahaan makanan dan

minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia secara simultan.
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b. Untuk mengetahui pengaruh inflasi, tingkat suku bunga dan nilai kurs
rupiah terhadap return saham pada perusahaan makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia secara parsial.

c. Untuk mengetahui pengaruh variabel yang mempunyai pengaruh
dominan terhadap refurn saham pada perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Manfaat Penelitian
a. Peneliti Lain dan Pembaca
Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk mengembangkan
ilmu pengetahuan dalam bidang keuangan dan dapat sebagai referensi
bagi penilitian selanjutnya khususnya mengenai return saham.

b. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan
pertimbangan seberapa besar inflasi, tingkat suku bunga dan nilai kurs
rupiah berpengaruh terhadap refurn saham

c. Bagi Investor dan Calon Investor
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemahan dan
tambahan informasi kepada para investor dan calon investor dalam
melakukan investasi saham.

d. Penulis
Penelitian ini dapat menambah wawasan dan kontribusi bagi
perkembangan ilmu pengetahuan dalam bidang manajemen investasi

saham.
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