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Abstrak :  Sebelum melakukan investasi saham, seorang investor perlu memastikan bahwa
investasi tersebut akan memberikan return atau tingkat pengembalian yang diharapkan dan
mengandung tingkat risiko yang kecil. Ada dua faktor yang mempengaruhi besar atau kecilnya
tingkat risiko saham, yaitu faktor makroekonomi dan mikroekonomi. Faktor makroekonomi
meliputi produk domestik bruto, inflasi, dan suku bunga. Sedangkan faktor mikroekonomi
meliputi debt equity ratio, total asset turnover, dan asset growth. Untuk mengukur risiko
digunakan koefisien beta saham. Beta saham dapat dihitung dengan menggunakan regresi
Ordinary Least Square (OLS) berdasarkan persamaan Single Index Model. Tujuan
dilakukannya penelitian ini adalah untuk mengetahui dan mengkaji faktor makroekonomi dan
mikroekonomi apa saja yang mempengaruhi risiko saham perusahaan manufaktur di Bursa
Efek Indonesia. Variabel independen yang diteliti antara lain produk domestik bruto, inflasi,
suku bunga, debt equity ratio, total asset turnover, dan asset growth. Variabel dependen yang
diteliti adalah risiko saham. Penelitian ini akan dilakukan pada saham perusahaan-perusahaan
manufaktur di Bursa Efek Indonesia periode 2007 — 2009. Dari 151 perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, diketahui sebanyak 52 perusahaan yang memenuhi
kriteria pemilihan sampel dalam penelitian ini. Hasil yang diperoleh dari penelitian ini
menunjukkan bahwa inflasi memiliki pengaruh yang signifikan terhadap risiko saham. Selain
itu, berdasarkan hasil pengujian korelasi dapat diketahui bahwa risiko saham memiliki korelasi
yang positif dan signifikan dengan return saham.

Daftar acuan 42 (1998 — 2009)
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A.

BAB |

PENDAHULUAN

Permasalahan

1.

Latar Belakang

Pasar modal mempertemukan pihak yang memiliki kelebihan dana (investor) dan
pihak yang memerlukan dana (issuer, yaitu pihak yang menerbitkan efek atau emiten).
Melalui pasar modal, pihak yang memiliki kelebihan dana dapat menginvestasikan dana
mereka dengan harapan akan memperoleh imbal hasil (return), sedangkan pihak issuer
(dalam hal ini perusahaan) dapat memanfaatkan dana tersebut untuk kepentingan investasi,
tanpa harus menunggu tersedianya dana dari operasi perusahaan.

Investasi adalah penanaman modal untuk suatu aktiva yang dimiliki dengan harapan
akan mendapatkan nilai tambah berupa keuntungan di masa yang akan datang. Investasi
merupakan salah satu faktor penting dalam menggerakkan roda perekonomian suatu negara.
Perekonomian suatu negara dapat tumbuh dengan baik apabila didukung oleh tingkat
investasi yang baik. Kemampuan berinvestasi suatu negara dipengaruhi oleh tingginya
tingkat suku bunga dan tingkat inflasi yang berlaku. Makin rendah tingkat suku bunga yang
berlaku, maka makin tinggi tingkat investasi yang terjadi.

Selain itu, investasi juga dipengaruhi oleh tingginya tingkat inflasi yang terjadi.
Inflasi dapat menyebabkan tingginya biaya produksi, yang selanjutnya akan berakibat pada

naiknya harga barang atau jasa yang diproduksi. Kenaikan harga produk akan menyebabkan



daya beli masyarakat berkurang, yang pada akhirnya akan berakibat pada keputusan
investasi, apakah investasi tersebut masih perlu dilakukan atau tidak.

Namun, terkadang dalam upaya melakukan kegiatan investasi, suatu negara mungkin
akan menghadapi beberapa kendala yang tidak terbatas hanya pada tingginya tingkat suku
bunga dan inflasi, tetapi juga pada permasalahan ekonomi yang sangat berpengaruh terhadap
perkembangan investasi, seperti kebijakan perpajakan, tingkat pengangguran, perkiraan
pendapatan yang akan diperoleh, defisit anggaran, perubahan nilai tukar dollar AS terhadap
Rupiah, serta produk domestik bruto.

Investasi dapat berupa investasi pada aspek fisik (real assets) dan investasi pada
aspek finansial (financial assets). Real assets adalah aset yang mempunyai wujud fisik,
sedangkan financial assets berupa surat-surat berharga yang umumnya merupakan klaim
atau aktiva riel dari suatu entitas.

Saham merupakan salah satu alternatif dalam financial assets. Informasi yang
relevan dalam pengambilan keputusan investasi di pasar modal sangat penting bagi investor,
karena keputusan investasi ini menyangkut masa depan yang tidak pasti, serta berisiko bagi
investor.

Investasi pada saham diketahui mempunyai tingkat risiko yang lebih tinggi
dibandingkan dengan alternatif investasi finansial lainnya, seperti deposito, tabungan, dan
obligasi. Hal ini disebabkan oleh tingkat pengembalian atau return yang diharapkan dari
investasi saham sifatnya tidak pasti. Oleh karena itu, informasi mengenai risiko dan return

saham sangat penting bagi investor dalam memperkirakan future return saham tersebut.



Dewasa ini, industri manufaktur mempunyai daya jual yang sangat tinggi di pasar
modal. Industri manufaktur merupakan sebuah cabang industri yang mengolah bahan baku
menjadi barang kebutuhan dan memberikan nilai tambah bagi masyarakat dengan bantuan
teknologi. Industri manufaktur sebagai salah satu sektor andalan pembangunan nasional
terus mengalami perkembangan yang cukup signifikan dari tahun ke tahun. Selain memiliki
kontribusi terhadap PDB, Industri ini juga memiliki peran penting dalam penciptaan
lapangan Kerja.

Berdasarkan uraian di atas, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan
judul “Pengaruh Faktor Makroekonomi dan Faktor Mikroekonomi Terhadap Risiko
Saham serta Korelasinya Dengan Return Saham Perusahaan Manufaktur di Bursa
Efek Indonesia Periode 2007-2009”.

Pembatasan

Karena banyaknya faktor makroekonomi yang mempengaruhi risiko saham, peneliti
hanya akan meneliti tiga faktor makroekonomi. Faktor makroekonomi yang digunakan
adalah produk domestik bruto, inflasi, dan suku bunga. Sedangkan faktor mikroekonomi,
yaitu rasio keuangan yang mencakup debt equity ratio, total asset turnover, dan asset
growth.

Penelitian ini akan dilakukan pada saham perusahaan-perusahaan manufaktur di Bursa
Efek Indonesia (BEI), periode 2007 — 2009, yang dikelompokkan menjadi tiga jenis industri,
yaitu:

1. Basic industry and chemical

2. Miscellaneous industry



3. Consumer goods

Perumusan

Berdasarkan latar belakang dan perumusan yang telah diuraikan sebelumnya, maka

masalah yang diangkat dalam penelitian ini adalah:

a.

Apakah terdapat pengaruh produk domestik bruto terhadap risiko saham perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI?

Apakah terdapat pengaruh inflasi terhadap risiko saham perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI?

Apakah terdapat pengaruh suku bunga terhadap risiko saham perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI?

Apakah terdapat pengaruh debt equity ratio terhadap risiko saham perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI?

Apakah terdapat pengaruh total asset turnover terhadap risiko saham perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI?

Apakah terdapat pengaruh asset growth terhadap risiko saham perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI?

Apakah terdapat pengaruh produk domestik bruto, inflasi, suku bunga, debt equity
ratio, total asset turnover, dan asset growth secara serempak terhadap risiko saham
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI?

Apakah terdapat hubungan antara risiko saham dengan return saham perusahaan

manufaktur yang terdaftar di BEI?



B. Tujuan dan Manfaat

1. Tujuan Penelitian

Berdasarkan perumusan masalah yang sudah disebutkan diatas, maka tujuan penelitian

ini adalah untuk mengetahui dan mengkaji:

a.

Pengaruh produk domestik bruto terhadap risiko saham perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI.

Pengaruh inflasi terhadap risiko saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI.
Pengaruh suku bunga terhadap risiko saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di
BELI.

Pengaruh debt equity ratio terhadap risiko saham perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI.

Pengaruh total asset turnover terhadap risiko saham perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI.

Pengaruh asset growth terhadap risiko saham perusahaan manufaktur yang terdaftar
di BELI.

Pengaruh produk domestik bruto, inflasi, suku bunga, debt equity ratio, total asset
turnover, dan asset growth secara serempak terhadap risiko saham perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI.

Hubungan antara risiko saham dengan return saham perusahaan manufaktur yang

terdaftar di BEI.



2.

Manfaat Penelitian
Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini antara lain:

a. Manfaat teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat membantu para praktisi pendidikan sebagai
dasar maupun acuan dalam pengembangan ilmu pengetahuan ke arah yang lebih

lanjut.

Manfaat praktis

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi investor dan calon investor
sebagai dasar informasi risiko yang dapat digunakan sebagai dasar pengambilan
keputusan rencana investasi perusahaan dimasa yang akan datang.

Penelitian ini juga diharapkan dapat bermanfaat bagi perusahaan sebagai
gambaran untuk mengetahui keandalan rasio-rasio keuangan perusahaan
manufaktur dan variabel makro ekonomi terhadap risiko pasar (beta) yang dapat
digunakan dalam menentukan kebijakan yang berkaitan dengan kondisi keuangan

perusahaan.



meliputi laba per saham, dividen per saham, nilai buku per saham, debt equity ratio, dan

rasio keuangan lainnya (Samsul, 2006).
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