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ABSTRAK
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KONSUMSI DI BURSA EFEK INDONESIA.

(C) xiv + 56 hal, 2016, tabel; gambar; lampiran
(D) MANAJEMEN KEUANGAN

(E) Abstrak : Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh dividen, inflasi dan
volume perdagangan terhadap volatilitas harga saham pada perusahaan manufaktur di
sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2011-2015. Diperoleh
sampel sebanyak 14 dari populasi 37 perusahaan. Teknik analisis yang digunakan adalah
regresi linier berganda dengan software Eviews 6.0. Secara bersama-sama variabel
dividen, inflasi dan volume perdagangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
volatilitas harga saham. Secara parsial, variabel dividen berpengaruh positif dan
signifikan terhadap volatilitas harga saham, sedangkan variabel inflasi berpengaruh
positif namun tidak signifikan, dan variabel volume perdagangan berpengaruh negatif
dan tidak signifikan.

(F) Daftar acuan 38 (1992-2015)

(G) Dr. Nuryasman MN, SE, MM.



BAB |

PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Sebuah perusahaan pastinya membutuhkan dana yang digunakan untuk
membiayai seluruh kegiatan operasionalnya. Bagi perusahaan yang sudah go public,
perusahaan dapat menambah dana melalui penerbitan sekuritas di pasar modal. Pasar
modal berfungsi sebagai penghubung antara pemilik modal (investor) dengan pihak
yang membutuhkan dana. Pemilik modal nantinya dapat menginvestasikan dananya
pada perusahaan yang membutuhkan dana. Salah satu media yang digunakan oleh
investor adalah berinvestasi pada pasar modal, karena dianggap sebagai sarana
berinvestasi yang menguntungkan.

Ada beberapa bentuk investasi, salah satunya adalah saham. Saham yang
harganya tinggi berarti nilai perusahaannya tinggi. Memiliki saham perusahaan
adalah kegiatan investasi populer (Gitman, 2006). Harga saham adalah indikator yang
paling penting yang digunakan investor untuk berinvestasi atau tidak untuk berinvestasi
pada saham tertentu. Tujuan utama investor berinvestasi di pasar saham adalah untuk
memaksimalkan keuntungan yang diharapkan pada tingkat risiko yang rendah.
Volatilitas adalah tingkat perubahan harga dari sekuritas selama periode waktu
tertentu dan, akibatnya, semakin besar volatilitas semakin besar pula risiko keuntungan

atau kerugian yang diterima (Hussainey, 2011). Tinggi rendahnya



volatilitas harga saham dapat dipengaruhi oleh faktor mikro dan faktor makro. Faktor
yang dapat mempengaruhi volatilitas harga saham diantaranya adalah dividen,
volume perdagangan, inflasi dan kondisi ekonomi suatu negara.

Kebijakan dividen adalah bagian yang tidak terpisahkan dalam keputusan
pendanaan perusahaan. Pembayaran dividen adalah komponen utama dari return saham
kepada pemegang saham (shareholders). Menurut Brooks (2013:554), kebijakan
dividen menyangkut keputusan perusahaan apakah akan membagikan dividen atau
akan digunakan untuk kepentingan investasi perusahaan. Apabila dividen
dibayarkan secara tunai, maka semakin sedikit dana yang tersedia untuk reinvestasi.
Hal ini menyebabkan tingkat pertumbuhan harga saham dimasa mendatang
menjadi rendah, sehingga akan terjadi penurunan harga saham.

Menurut Halim (2005:12), apabila laba yang diperoleh perusahaan relatif tinggi,
maka kemungkinan besar bahwa dividen yang dibayarkan juga relatif tinggi. Apabila
dividen yang dibayarkan relatif tinggi, maka akan berpengaruh positif terhadap harga
saham di bursa, dan investor akan tertarik untuk membelinya sehingga permintaan akan
saham meningkat diikuti dengan kenaikan harga saham. Teori diatas
bertentangan dengan fakta yang ada. Beberapa perusahaan manufaktur sektor industri
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) mengalami sebuah
fenomena dimana harga saham perusahaan turun ketika laba bersih meningkat atau
sebaliknya.

Beberapa perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi yang

mengalami fenomena tersebut antara lain seperti PT Gudang Garam Tbk, PT Merck



Indonesia Tbk, PT Darya Varia Laboratoria Tbk, PT Handajaya Mandala Sampoerna
Tbk. Pada tahun 2013 PT Gudang Garam Thk (GGRM) mengalami peningkatan laba
bersih sebesar 7,7%, pada tahun 2012 sebesar Rp 4.068.711.000.000 menjadi Rp
4.383.932.000 pada tahun 2013. Namun disisi lain pada tahun 2013 harga saham
menurun sebesar 25%, pada tahun 2012 sebesar Rp 56.300 menjadi Rp 42.000 pada
tahun 2013. Kemudian PT Merck Indonesia Tbk (MERK) pada tahun 2014
mengalami peningkatan laba bersih sebesar 3,4%, pada tahun 2013 sebesar Rp
175.444.757.000 menjadi Rp 181.472.234.000 pada tahun 2013. Namun disisi lain pada
tahun 2014 harga saham menurun sebesar 15,3% pada tahun 2013 sebesar Rp
189.000 menjadi Rp 160.000 pada tahun 2014.

Hal sebaliknya terjadi pada PT Darya Varia Laboratoria Thk (DVLA) tahun
2013 harga saham mengalami penurunan laba bersih 15,5%, pada tahun 2012 sebesar
Rp 148.909.089.000 menjadi Rp 125.796.473.000. Namun disisi lain pada tahun
2013 harga saham mengalami kenaikan 30,2%, pada tahun 2012 sebesar Rp 1.690
menjadi Rp 2.200 pada tahun 2013. Kemudian PT Handajaya Mandala Sampoerna Tbk
(HMSP) tahun 2014 mengalami penurunan laba bersih sebesar 7,3%, pada tahun
2013 sebesar Rp 10.807.957.000.000 menjadi Rp 10.014.995.000.000. Namun disisi
lain pada tahun 2014 harga saham mengalami kenaikan sebesar 10%, pada tahun

2013 sebesar Rp 62.400 menjadi Rp 68.650 pada tahun 2014.



Tabel 1.1

Fenomena Laba Bersih dan Harga Saham

No | Nama Perusahaan Tahun | Laba Bersih (Rp) | Harga Saham (Rp)
1 PT Gudang Garam Tbk 2012 | 4.068.711.000.000 56.300
2013 | 4.383.932.000.000 42.000
2 PT Darya Varia Laboratoria 2012 148.909.089.000 1.690
Thk 2013 125.796.473.000 2.200
3 PT Merck Indonesia Tbhk 2013 175.444.757.000 189.000
2014 181.472.234.000 160.000
4 PT Handajaya Mandala 2013 | 10.807.957.000.000 62.400
Sampoerna Thk 2014 | 10.014.995.000.000 68.650

Sumber : www.idx.co.id

Kondisi makro ekonomi di Indonesia sangat tidak menentu atau sering bergejolak.
Hal tersebut membuat para investor cenderung untuk berhati-hati dan bereaksi negatif
terhadap berita atau hal-hal yang terjadi di suatu negara. Samuelson dan Nordhaus
(2001) menyatakan bahwa tingkat inflasi adalah meningkatnya arah harga secara umum
yang berlaku dalam suatu perekonomian. Faktor makro adalah faktor-faktor yang
mempengaruhi perekonomian secara keseluruhan, antara lain tingkat bunga yang
tinggi, inflasi, tingkat produktivitas nasional, politik, dan lain-lain yang memiliki
dampak penting pada potensi keuntungan perusahaan. Sedangkan dalam buku Case
dan Fair (2007:212) menjelaskan inflasi sebagai suatu variabel ekonomi makro

yang dapat sekaligus menguntungkan dan merugikan suatu
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perusahaan, namun pada dasarnya inflasi yang tinggi tidak disukai oleh para pelaku
pasar modal karena akan meningkatkan biaya produksi. Dengan meningkatnya biaya
produksi akan menyebabkan penurunan pada keuntungan perusahaan sehingga harga
saham bergerak mengalami penurunan.

Volume perdagangan suatu saham menunjukkan kondisi liquid saham tersebut
di pasar modal. Menurut Husnan (2005), volume perdagangan saham merupakan
rasio antara jumlah lembar saham yang diperdagangkan pada waktu tertentu terhadap
jumlah saham yang beredar pada waktu tertentu. Banyaknya jumlah transaksi pada
suatu saham setiap harinya akan membuat kenaikan harga pada saham tersebut.
Semakin banyak investor melakukan transaksi pada suatu saham maka harga saham
tersebut akan meningkat.

Penelitian yang dilakukan oleh Fajrihan (2010) menunjukkan bahwa dividend
payout ratio dan dividend yield berpengaruh positif terhadap volatilitas harga saham.
Sedangkan penelitian yang dilakukan Hashemijoo (2012) menunjukkan bahwa
dividend payout ratio dan dividend yield berhubungan negatif terhadap volatilitas harga
saham.

Penelitian yang dilakukan Dritsaki (2003) yang mengatakan bahwa inflasi
merupakan variabel makro ekonomi yang memiliki pengaruh paling dominan
terhadap volatilitas harga saham dimana terdapat hubungan positif antara inflasi dengan
volatilitas harga. Namun hasil penelitian yang berbeda dilakukan oleh Zan (2003)
bahwa pengaruh variabel markoekonomi di masing-masing negara menunjukkan

perbedaan (Taiwan, Korea Selatan, Singapura dan Hong Kong), akan



tetapi di Bursa Efek Taiwan dan Korea Selatan inflasi secara negatif mempengaruhi
volatilitas harga saham.

Penelitian lainnya dilakukan oleh Sari (2004) menunjukkan bahwa frekuensi
perdagangan dan volume perdagangan memiliki pengaruh positif terhadap volatilitas
harga. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Mamoon (2007) menunjukkan bahwa
volume perdagangan berpengaruh negatif terhadap volatilitas harga saham.

Berdasarkan penelitian yang dibahas sebelumnya, masih terdapat perbedaan
pendapat antara satu peneliti dengan peneliti yang lain. Oleh sebab itu penelitian ini
mengambil sampel pada perusahaan industri barang konsumsi karena sektor ini
terdapat banyak perusahaan-perusahaan besar yang mempunyai laba bersih yang
besar sehingga mempunyai peluang membagikan dividen yang lebih banyak dari
sektor lain. Berdasarkan uraian di atas, maka penelitian ini mengambil judul “Faktor
Penentu Volatilitas Harga Saham Industri Barang Konsumsi di Bursa Efek

Indonesia”.

2. ldentifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang tertulis di atas, maka penulis dapat
mengindentifikasi masalah sebagai berikut:
a. Kebijakan dividen menyangkut keputusan perusahaan apakah akan
membagikan dividen atau akan digunakan untuk kepentingan investasi

perusahaan.



b.  Apabila dividen dibayarkan secara tunai maka dana untuk reinvestasi
semakin sedikit sehingga akan menghambat tingkat pertumbuhan harga
saham dimasa mendatang.

c. Inflasi yang tinggi tidak disukai oleh pelaku pasar modal karena
meningkatkan kenaikan biaya produksi yang akan mengakibatkan
penurunan harga saham.

d. Banyaknya jumlah transaksi pada suatu saham akan membuat kenaikan
harga pada saham tersebut.

3. Pembatasan Masalah

Agar penelitian ini tetap fokus dan tidak menyimpang dari pembahasan maka
diberikan batasan pada masalah yang dibahas yaitu pengaruh dividen, inflasi, dan
volume perdagangan terhadap volatilitas harga saham. Dimana periode yang digunakan
dalam penelitian ini adalah tahun 2011 sampai dengan tahun 2015. Perusahaan yang
digunakan adalah perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI). Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini diperoleh dari
situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI), Bank Indonesia, dan yahoofinance.
4. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah, maka masalah penelitian yang dapat

dirumuskan adalah:



Apakah dividen, inflasi, dan volume perdagangan secara bersama-sama
memiliki pengaruh terhadap volatilitas harga saham pada perusahaan
industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)?
Apakah dividen memiliki pengaruh terhadap volatilitas harga saham pada
perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI)?

Apakah inflasi memiliki pengaruh terhadap volatilitas harga saham pada
perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI)?

Apakah volume perdagangan memiliki pengaruh terhadap volatilitas harga
saham pada perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI)?

Tujuan dan Manfaat Penelitian

Tujuan Penelitian

Berdasarkan perumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini adalah:

a.

Menguji pengaruh dividen, inflasi, dan volume perdagangan secara
bersama-sama terhadap volatilitas harga saham pada perusahaan industri
barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada
periode 2011-2015.

Menguji pengaruh dividen terhadap volatilitas harga saham pada
perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

(BEI) pada periode 2011-2015.
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Menguji pengaruh inflasi terhadap volatilitas harga saham pada
perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada periode 2011-2015.

Menguji pengaruh volume perdagangan terhadap volatilitas harga saham
pada perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI) pada periode 2011-2015.

2.  Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan memberikan manfaat bagi:

a.

Investor yang hendak berinvestasi di pasar modal, sebagai bahan
pertimbangan untuk mengambil keputusan investasi yang benar.

Bagi peneliti agar menambah pengalaman dan melatih diri dalam menulis
karya ilmiah.

Peneliti selanjutnya agar dapat di jadikan referensi, khususnya yang

berkaitan dengan volatilitas harga saham.
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