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MANAJEMEN KEUANGAN

Abstrak : This purpose of this research is investigated and examined the
influence of internal fundamental variables and macroeconomic factors
toward manufacturing company’s stock price in Indonesian Stock Exchange
at 2008-2011. Internal fundamental variables in this research are Debt to
Equity Ratio (DER) and Return on Asset (ROA). Macroeconomic factor that
use in this reasearch are Inflation as measured by Consumer Price Index
(CPI) and National Income as measure by the growth of GDP.

Data DER, ROA, and manufacturing company’s stock price have been
collected from Indonesian Stock Exchange and for inflation and national
income have been collected from World Bank at 2008-2011. The sample in
this research is 30 manufacturing companies. The analysis that used is
multiple regression test, and R?.

The result of t test show that DER and ROA have an influence toward
manufacturing company’s stock price, inflation and national income have not
influence toward manufacturing company’s stock price in Indonesian Stock
Price at 2008-2011. The resulut of F test show that DER, ROA, inflation and
national income have influence towards manufacturing company’s stock
price in Indonesian Stock Price at 2008-2011 as simulatance.
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“But seek HIS kingdom and HIS righteousness,

and all these things will be given to you as well”

-Matthew 6:33-

“The fear of the LORD is the beginning of knowledge,
but fools despise wisdom and instruction”

-Proverbs 1:7-
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang

Kondisi ekonomi saat ini yang sedang berkembang secara pesat
menimbulkan persaingan yang ketat di antara perusahaan-perusahaan. Hal ini
memaksa perusahaan untuk melakukan dan mengembangkan berbagai strategi.
Strategi yang diterapkan oleh perusahaan menyebabkan meningkatnya aktivitas
kegiatan perusahaan yang otomatis juga membutuhkan modal finansial yang
cukup besar. Karena hal ini, perusahaan harus mencari sumber finansial yang
dapat menyediakan dana yang memadai, salah satunya adalah dengan pasar
modal.

Menurut Suad (2003) pasar modal adalah pasar untuk berbagai instrumen
keuangan jangka panjang yang bisa diperjual-belikan, baik dalam bentuk hutang
maupun modal sendiri, baik yang diterbitkan oleh pemerintah, public authorities,
maupun perusahaan swasta. Dengan kata lain pasar modal mempunyai fungsi
sebagai sarana penerbitan saham bagi perusahaan, dan bagi investor berfungsi
untuk menanamkan modal.

Sebuah pasar modal menjadi sesuatu yang penting bagi kegiatan ekonomi
dan merupakan sebuah indikator bagi pemegang saham dan stakeholder atas
kepercayaan yang mereka berikan kepada manajemen. Selain itu pasar modal juga
menjadi indikator bagi kemajuan perekonomian suatu negara, hal ini disebabkan
karena pasar modal merupakan sumber dana bagi perusahaan-perusahaan. Dan
kemudian dari perusahaan-perusahaan inilah pemerintah akan mendapatkan
pemasukan untuk pendapatan nasional (GDP) per tahunnya. Dengan kata lain,
dengan berkembangnya pasar modal maka akan mendorong kemajuan ekonomi
suatu negara.

Di dalam pasar modal instrumen yang diperdagangkan adalah instrumen
jangka panjang contohnya saham, obligasi, reksa dana, dan berbagai instrumen
derivative lainnya seperti option, futures, dan lain lain.

Bagi para investor, tujuan mereka menanamkan modalnya di pasar modal
adalah untuk memperoleh keuntungan dari modal yang ditanamkannya (return on
investment). Keuntungan tersebut dapat diraih dalam jangka panjang ataupun
jangka pendek. Untuk jangka panjang, investor berharap mendapatkan dividen
dan terjamin setiap tahunnya. Untuk jangka pendek investor mengaharapkan
keuntungan yang didapat dari kenaikan harga saham (capital gain).

Harga saham adalah nilai atau jumlah uang yang dibutuhkan untuk membeli
satu lembar saham tertentu. Ada beberapa faktor yang mempengaruhi harga
saham, yaitu faktor mikro dan makro. Dari sisi faktor mikro, harga saham dapat
dipengaruhi oleh rasio keuangan perusahaan, karena rasio keuangan dipercaya
dapat memberikan indikator yang baik bagi para analis. Seperti return on assets
(ROA) yang dapat mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
dari aktiva yang digunakan, lalu debt to equity ratio (DER) yang merupakan
perbandingan antara hutang- hutang dan ekuitas dalam pendanaan perusahaan dan
menunjukan kemampuan modal sendiri, perusahaan untuk memenuhi seluruh
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kewajibannya. Dari sisi faktor makro, inflasi dan pendapatan nasional (GDP) juga
merupakan faktor yang dapat mempengaruhi harga saham. Inflasi adalah suatu
proses meningkatnya harga-harga secara umum dan terus-menerus (kontinu)
berkaitan dengan mekanisme pasar yang dapat disebabkan oleh berbagai faktor,
antara lain, konsumsi masyarakat yang meningkat, berlebihnya likuiditas di pasar
yang memicu konsumsi atau bahkan spekulasi, sampai termasuk juga akibat
adanya ketidaklancaran distribusi barang, dan Pendapatan Nasional (GDP) yang
merupakan jumlah pendapatan yang diterima oleh seluruh rumah tangga keluarga
(RTK) di suatu negara dari penyerahan faktor-faktor produksi dalam satu periode
biasanya selama satu tahun.

Pada penelitian sebelumnya, Kabajeh, Nu’aimat and Dahmas (2012:115-
120) mengemukakan variabel seperti return on assets memiliki pengaruh yang
positif terhadap perusaahaan asuransi publik di Jordania, sedangkan saudari Stella
(2009:97-106) mengemukakan hasil penelitan yang sebaliknya, yaitu return on
assets tidak memiliki pengaruh yang signifikan pada harga pasar saham di
Indonesia. Begitu pula dengan Mohd.lhsan (2009:1-6) yang telah melakukan
penelitian tentang pengaruh debt to equity ratio terhadap harga saham industri
apparel di Indonesia dan hasil dari penelitiannya adalah debt to equity ratio secara
simultan berpengaruh terhadap harga saham industri apparel di Indonesia, hasil
sebaliknya dikemukakan oleh saudari Stella (2009:97-106) bahwa debt to equity
ratio berpengaruh negatif signifikan pada harga pasar saham di Indonesia.
Sedangkan untuk inflasi, Suramaya (2012:53-64) mengemukakan bahwa inflasi
tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap indeks harga saham gabungan
di Indonesia, sedangkan Sharma dan Mahendru (2011) mengemukakan hal yang
sebaliknya bahwa inflasi memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga
saham di India.

. Untuk pendapatan nasional, hasil penelitian dari Osamwonyi dan Osagie
(2012:55-63) adalah pendapatan nasional (GDP) memiliki pengaruh yang positif
terhadap indeks harga saham di Nigeria, sedangkan Suramaya (2012:53-64)
mengemukakan hasil yang sebaliknya yaitu bahwa pertumbuhan GDP tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap indeks harga saham gabungan di
Indonesia.

Berdasarkan penjelasan yang dikemukakan di atas tentang pasar modal,
harga saham, faktor mikro dan makro yang dapat mempengaruhi harga saham,
maka penulis tertarik untuk memilih melakukan penelitian dengan judul:
“PENGARUH DEBT TO EQUITY RATIO, RETURN ON ASSETS, INFLASI
DAN PENDAPATAN NASIONAL TERHADAP HARGA SAHAM PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDONESIA PERIODE TAHUN 2008 —2011”

2. Identifikasi Masalah

Bagi investor, stakeholder, dan masyarakat, harga saham memiliki peranan
penting untuk menjadi tolak ukur nilai suatu perusahaan, dan pasti terdapat faktor-
faktor yang mempengaruhi harga saham suatu perusahaan. Faktor-faktor tersebut
dapat dibagi menjadi dua yaitu faktor mikro dan makro. Dari hasil penelitian
sebelumnya faktor mikro dan makro yang diteliti memiliki hasil yang bervariatif,
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ada yang memiliki pengaruh dan ada juga yang tidak memiliki pengaruh terhadap
harga saham baik secara gabungan maupun harga saham pada industri tertentu di
dalam maupun di luar negri, maka dari itu penulis tertarik untuk melakukan
penelitian dengan tujuan untuk mengetahui apakah debt to equity rasio (DER) dan
return on assets (ROA), inflasi dan pendapatan nasional memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap harga saham bukan secara keseluruhan tetapi pada harga
saham perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada periode tahun 2008
hingga 2011.

3. Pembatasan Masalah
Adapun batasan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
a. Variabel penelitian yang diteliti terbatas hanya pada 2 variabel dari
aspek mikro yaitu debt to equity ratio dan return on asset lalu 2
variabel dari aspek makro yaitu inflasi dan pendapatan nasional.
b. Objek penelitian terbatas hanya pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2008 hingga 2011.

4. Perumusan Masalah
Adapun rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

a. Apakah debt to equity ratio memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
BEI periode 2008-2011?

b. Apakah return on asset memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode
2008-2011?

c. Apakah inflasi memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga
saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2008-
20117

d. Apakah pendapatan nasional memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
BEI periode 2008-2011?

e. Apakah debt to equity ratio, return on asset, inflasi dan pendapatan
nasional secara simultan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode
2008-2011?

B. Tujuan dan Manfaat
Adapun tujuan yang ingin dicapai dengan dilakukannya penelitian ini
adalah:
a. Untuk mengetahui pengaruh debt to equity ratio terhadap harga saham
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2008-2011.
b. Untuk mengetahui pengaruh return on asset terhadap harga saham pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2008-2011.
c. Untuk mengetahui pengaruh inflasi terhadap harga saham pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2008-2011.
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d.

€.

Untuk mengetahui pengaruh pendapatan nasional terhadap harga saham
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2008-2011.
Untuk mengetahui apakah return on asset, debt to equity ratio, inflasi
dan pendapatan nasional secara simultan memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI periode 2008-2011.

Adapun manfaat dari penilitian ini adalah:

a.

Penelitian ini dapat menambah ilmu dan pengetahuan penulis
tentang pengaruh debt to equity ratio, return on asset, inflasi dan
pendapatan nasional terhadap harga saham pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2008-
2011.

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan bagi
perusahaan untuk menentukan kebijakan yang berkaitan dengan
kondisi keuangan dan harga saham perusahaan.

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai alat bantu
dalam proses pengambilan keputusan investasi.

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan acuan
bagi penulis lain yang mengadakan penelitian dalam ruang lingkup
yang sama. Juga diharapkan penelitian ini dapat menambah
pengetahuan bagi pembacanya.
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