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Abstract

Stock Return is the value obtained as a result of investment activities. Stock Returns are
the main objectives of investors to get results from investments made by investors. The purpose
of this study is to determine the effect of interest rates and inflation on stock returns. This
research was conducted on Automotive and Component companies listed on the Indonesia Stock
Exchange for the period of 2014-2017 where the total population taken was 13 companies. The
number of samples taken was 12 companies. The data analysis technique used is multiple linear
regression. The results of this study indicate that partially the interest rate has a negative and
significant effect on stock returns, while inflation has a positive and not significant effect on
stock returns. Simultaneously, interest rates and inflation do not affect stock returns. Which
means that in this study the interest rate has a dominant effect on stock returns.
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PENDAHULUAN

Indonesia merupakan Negara berkembang yang mulai menjadi target para investor. Salah
satu faktor yang menyebabkan investor tertarik adalah keadaan perekonomian Indonesia yang
mulai stabil beberapa tahun terakhir. Keadaan perekonomian Indonesia menunjukan
perkembangan yang menyebabkan makin berkembangnya pasar modal. Hal tersebut ditunjukan
dengan semakin meningkatnya jumlah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
guna menjual saham kepada investor.

Menurut Jogiyanto (2010:205), Return Saham adalah nilai yang diperoleh sebagai hasil
dari aktivitas investasi. Return merupakan tujuan utama investor untuk mendapatkan hasil dari
investasi yang dilakukan oleh investor. Dengan adanya return saham yang cukup tinggi akan
lebih menarik para investor untuk membeli saham tersebut. Oleh karena itu untuk dapat
mengetahui seberapa besar tingkat pengembalian yang akan diperoleh investor maka investor
perlu memprediksikan agar dapat mengetahui seberapa besar pengembalian yang diperolehnya.

Tandelilin (2010:342) inflasi yang tinggi mengurangi tingkat pendapatan riil yang
diperoleh investor dari investasi. Sebaliknya, jika tingkat inflasi suatu negara mengalami
penurunan maka hal ini merupakan sinyal yang positif bagi investor seiring dengan turunnya
risiko daya beli uang dan risiko penurunan pendapat riil. Menurut Boediono (2014:76), suku
bunga adalah harga dari penggunaan dana investasi (loanable funds). Tingkat suku bunga
merupakan salah satu indikator dalam menentukan apakah seseorang akan melakukan investasi
atau menabung. Adanya kenaikan Suku Bunga yang tidak wajar akan menyulitkan dunia usaha
untuk membayar beban bunga dan kewajiban, karena Suku Bunga yang tinggi akan menambah
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beban bagi perusahaan sehingga secara langsung akan mengurangi profit perusahaan. (Kasmir,
2008:131), bunga bank adalah sebagai balas jasa yang diberikan oleh bank yang berdasarkan
prinsip konvensional kepada nasabah yang membeli atau menjual produkanya. Bunga juga dapat
diartikan harga yang harus dibayar kepada nasabah (yang memiliki simpanan) dengan yang harus
dibayar oleh nasabah kepada bank (nasabah yang memperoleh pinjaman).

Beberapa bukti empiris juga membuktikan bahwa pengaruh tingkat suku bunga dan
inflasi terhadap return saham menunjukkan hasil yang berbeda-beda. Penelitian yang dilakukan
Vidyarini Dwita (2013) meneliti pengaruh inflasi dan suku bunga terhadap sektor restoran hotel
dan pariwisata pada return saham menunjukkan tidak terdapat pengaruh yang signifikan dengan
return saham perusahaan di sektor restoran, hotel dan pariwisata. Penelitian yang dilakukan oleh
Imba Nidianti (2013) memperlihatkan hasil bahwa inflasi berpengaruh negatif terhadap return
saham. Sedangkan Hardiningsih et al. (2001) menunjukkan bahwa inflasi berpengaruh positif
dan signifikan terhadap return saham.

Fluktuasi return saham selama empat periode pada perusahaan Automotive and
Component, dimana terjadi penurunan drastis dari tahun 2014 ke 2015 dan justru peningkatan
drastis terjadi pada tahun 2015 ke 2016. Berdasarkan penjelasan diatas maka peneliti melakukan
penelitian tentang Pengaruh Tingkat Suku Bunga dan Inflasi terhadap Return Saham pada
perusahaan Automotive and Component yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

KAJIAN LITERATUR

Return Saham

Return Saham adalah nilai yang diperoleh sebagai hasil dari aktivitas investasi. Return
merupakan tujuan utama investor untuk mendapatkan hasil dari investasi yang dilakukan oleh
investor. Dengan adanya return saham yang cukup tinggi akan lebih menarik para investor untuk
membeli saham tersebut. Oleh karena itu untuk dapat mengetahui seberapa besar tingkat
pengembalian yang akan diperoleh investor maka investor perlu memprediksikan agar dapat
mengetahui seberapa besar pengembalian yang akan diperolehnya. Return saham adalah
sejumlah pengembalian yang diperoleh oleh investor atas beban risiko yang telah ditanggungnya
pada suatu investasi.

Menurut Tandelilin (2010:102), return adalah keuntungan yang merupakan kompensasi atas
waktu dan risiko terkait dengan investasi yang dilakukan. Return ini dibedakan menjadi dua,
yaitu pengembalian yang telah terjadi (actual return) yang dihitung berdasarkan data historis dan
pengembalian yang diharapkan (expected return) akan diperoleh investor di masa depan.

Tingkat Suku Bunga

Menurut Boediono (2014:76), suku bunga adalah harga dari penggunaan dana investasi (loanable
funds). Tingkat suku bunga merupakan salah satu indikator dalam menentukan apakah seseorang
akan melakukan investasi atau menabung. Adanya kenaikan Suku Bunga yang tidak wajar akan
menyulitkan dunia usaha untuk membayar beban bunga dan kewajiban, karena Suku Bunga yang
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tinggi akan menambah beban bagi perusahaan sehingga secara langsung akan mengurangi profit
perusahaan. Suku bunga dibedakan menjadi dua, suku bunga nominal dan suku bunga riil.
Menurut Pohan Aulia (2008) Tingkat bunga merupakan suatu variabel penting yang
mempengaruhi masyarakat dalam memilih bentuk kekayaan yang ingin dimilikinya, apakah
dalam bentuk uang, financial assets , atau benda-benda riil seperti tanah, rumah, mesin, barang
dagangan, dan lain sebagainya. Mana yang memberikan tingkat bunga lebih tinggi akan lebih
diminati.

Inflasi

Menurut Wikipedia Inflasi adalah suatu proses meningkatnya hargaharga secara umum dan
terus-menerus (continue) 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. Dengan kata lain inflasi merupakan proses menurunnya nilai
mata uang secara berkesimabungan. Menurut Tandelilin (2010:342) inflasi yang tinggi
mengurangi tingkat pendapatan riil yang diperoleh investor dari investasi. Sebaliknya, jika
tingkat inflasi suatu negara mengalami penurunan maka hal ini merupakan sinyal yang positif
bagi investor seiring dengan turunnya risiko daya beli uang dan risiko penurunan pendapat riil.

KERANGKA KONSEPTUAN DAN HIPOTESIS PENELITIAN

Hipotesis
Pengaruh suku bunga terhadapReturnSaham

Menurut Cahyono (2000:117) terdapat 2 penjelasan mengapa kenaikan suku bunga dapat
mendorong return saham ke bawah, pertama, kenaikan suku bunga mengubah peta hasil
investasi. Kedua, kenaikan suku bunga akan memoong laba perusahaan, hal ini terjadi dengan
dua cara. Kenaikan suku Bungan akan meningkatkan beban Bungan emiten, sehingga labanya
bisa terpangkas. Sehingga hipotesis dalam peneilian ini adalah sebagai berikut

H1: Tingkat suku bunga berpengaruh negative dan signifikan terhadap return saham pada
perusahaan Automotive and Component yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Pengaruh Inflasi terhadap ReturnSaham

Inflasi merupakan kecenderungan kenaikan harga barang-barang secara umum yang terjadi terus
menerus. Hal ini tentu saja akan mempengaruhi kenaikan biaya produksi pada suatu perusahaan.
Biaya produksi yang tinggi tentu saja akan membuat harga jual barang naik, sehingga akan
menurunkan jumlah penjualan yang akan berdampak buruk terhadap kinerja perusahaan yang
tercermin dengan turunya Return Saham perusahaan tersebut.

43



H2: Inflasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham pada perusahaan
Automotive and Component yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

METODE PENELITIAN

Pengumpulan data

Data penelitian merupakan data sekunder, yang diambil dari www.finance.yahoo.com. Data yang
diambil adalah data mengenai returnsaham pada perusahaan pada perusahaan automotive and
component.Tingkat suku bunga dan inflasi didaatkan dari www.bps.go.id.

Definsi Operasional Variabel

Return Saham (Y)

Return Saham yang digunakan dalam penelitian ini adalah capital gain (loss) yang merupakan
selisih antara harga saham tahun sekarang dengan harga saham tahun lalu dibagi harga harga
saham perusahaan pada tahun lalu yang dinyatakan dalam persentase pada perusahaan yang
termasuk dalam Automotive and Component periode 2014-2017 di Bursa efek Indonesia. Secara
matematis Return Saham dapat dirumuskan sebagai berikut (Jogiyanto:2010):

_ Py — P4
Return Saham = ———
P4
P,= Harga saham perusahaan pada periode sekarang (t)
P,_; = Harga saham perusahaan pada periode lalu (t-1)

Variabel Tingkat Suku Bunga (X1)

Tingkat Suku Bunga digunakan dalam penelitian ini merupakan tingkat suku bunga
SBI.Pengukuran yang digunakan adalah suatu persentase dan data yang diambil adalah tingkat
suku bunga per tahun mulai tahun 2014 sampai Desember 2017.

Variabel Inflasi (X2)

Inflasi merupakan kenaikan harga umum secara terus menerus diukur dengan menggunakan
perubahan laju inflasi. Dalam penelitian ini tingkat inflasi yang digunakan adalah tingkat Inflasi
di Negara Indonesia periode 2014 sampai 2017 dan berasal dari sumber www.bps.go.id yang
dinyatakan dengan menggunakan persentase.

Teknik analisis data

Teknik analisis data menggunakan teknik analisis regresi linear berganda, uji t, uji F dan Uji
determinasi.
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Hasil Analisis Regresi Linear Berganda
1) Hasil analisis korelasi berganda

Hasil menunjukan dilihat bahwa ke dua variabel bebas memiliki hubungan yang lemah

terhadap Return Saham, karena nilai koefisien korelasi berganda sebesar 0.328 yang

menunjukan hubungan yang lemah karena nilainya < 0.40. 2)

2) Hasil Analisis Koefisien

Determinasi Hasil menunjukan bahwa besarnya koefisien determinasi adalah 0.108. Hal

ini berarti bahwa 10.8% variasi Return Saham dapat dijelaskan oleh karena ke dua

variabel yaitu pengaruh Suku Bunga dan Inflasi terhadap Return Saham, sedangkan
sisanya 89.2% dipengaruhi oleh variabel lain diluar penelitian ini.
3) Hasil Uji F

Hasil menunjukan kedua variabel bebas tidak berpengaruh signifikan terhadap Return

Saham.Hal ini ditunjukan dengan nilai probabilitas signifikansi sebesar 0.077 yang

menunjukan nilai diatas taraf signifikansi 0.05. Dapat disimpulkan bahwa Suku Bunga

(X1) dan Inflasi (X2) secara simultan tidak berpengaruh terhadap Return Saham ()

4) Hasil Uji t

Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah Suku Bunga (X1) dan Inflasi (X2)

secara parsial dapat mempengaruhi Return Saham (). Adapun masing-masing hasil

pengujian dapat dijelaskan sebagai berikut:

a) Pengaruh tingkat Suku Bunga terhadap ReturnSaham Menunjukan bahwa besar taraf
signifikansi sebesar 0.036. Hasil signifikansi tersebut menunjukan bahwa taraf
signifikansi variabel Suku Bunga lebih kecil dari taraf 0,05, dengan tanda negatif
maka dapat disimpulkan bahwa Suku Bunga berpengaruh negatif signifikan terhadap
Return Saham.

b) Pengaruh Inflasi terhadap ReturnSaham Menuunjukan bahwa besar taraf signifikansi
sebesar 0.051. Hasil signifikansi tersebut menunjukan bahwa taraf signifikansi
variabel Inflasi lebih besar dari taraf 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa Inflasi
berpengaruh positif tidak signifikan terhadap Return Saham.

Pembahasan Hasil Penelitian

Pengaruh Tingkat Suku Bunga Terhadap Return Saham Ini menyatakan bahwa Tingkat Suku
Bunga berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Return Saham pada perusahaan Automotive
and Component yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan hasil uji t, diketahui bahwa Suku Bunga dalam penelitian ini memiliki nilai
koefisien regresi dengan tanda negatif sebesar 10.914 dan taraf signifikansi sebesar 0.036.Hasil
signifikansi variabel Suku Bunga lebih kecil dari taraf 0.05, maka dapat disimpulkan bahwa
Suku Bunga berpengaruh negatif signifikan terhadap Return saham.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Md. Mahmudul Alam,
Md. Gazi Salah Uddin (2009), Untuk semua negara ditemukan bahwa suku bunga memiliki
hubungan negatif yang signifikan dengan harga saham dan untuk beberapa negara ditemukan
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bahwa perubahan suku bunga memiliki hubungan negatif yang signifikan dengan perubahan
harga saham.

Pengaruh Inflasi Terhadap ReturnSaham Ini menyatakan bahwa Inflasi berpengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap Return Saham pada perusahaan Automotive and Component yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan hasil Uji t, diketahui bahwa inflasi yang dalam penelitian ini memiliki nilai
koefisien regresi dengan tanda positif sebesar 7.285 dan taraf sebesar 0.051.Hasil signifikansi
variabel Inflasi lebih besar dari taraf 0.05, maka dapat disimpulkan bahwa Inflasi berpengaruh
positif tidak signifikan terhadap Return Saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian
yang dilakukan olen Purnomodan Widyawa (2013) yang menyatakan inflasi tidak berpengaruh
signifikan terhadap return saham. Karena data inflasi selama periode penelitian cenderung stabil
mengakibatkan return yang diperoleh dari fluktuasi harga saham cenderung stabil sehingga
kemungkinan kecil mendapatkan return abnormal.

Simpulan
Berdasarkan pembahasan pada bab sebelumnya, maka hal-hal yang dapat disimpulkan adalah
sebagai berikut:

1) Tingkat Suku Bunga dan Inflasi secara simultan tidak berpengaruh terhadap Return
Saham pada perusahaan Automotive and Component yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

2) Tingkat Suku Bunga Berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Return Saham pada
perusahaan Automotive and Component yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3) Inflasi berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Return Saham pada perusahaan
Automotive and Component yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

4) Tingkat Suku Bunga berpengaruh dominan terhadap Return Saham pada perusahaan
Automotive and Component yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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