BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Penelitian

Seiring berkembangnya perekonomian di Indonesia dengan
didukung oleh perkembangan pasar modal, banyak perusahaan yang
berlomba-lomba ingin masuk ke pasar modal. Perusahaan ingin masuk ke
dalam pasar modal karena untuk memperoleh tambahan dana. Pasar modal
berfungsi sebagai lembaga perantara. Fungsi ini menunjukkan peran
penting karena untuk menghubungkan pihak yang membutuhkan dana
dengan pihak yang mempunyai kelebihan dana. Menurut Fakhruddin
(2008:1), pasar modal merupakan pembiayaan usaha. Melalui penerbitan
saham atau obligasi, perusahaan dapat membiayai berbagai kebutuhan
modal jangka panjang, tanpa tergantung pada pinjaman bank atau
pinjaman dari luar negeri. Beberapa kelebihan pasar modal adalah peluang
untuk mendapatkan dana dalam jumlah besar serta peningkatan status
perusahaan sebagai perusahaan publik sehingga akses untuk pendanaan

menjadi semakin besar dan luas.

Hal tersebut memicu peran para investor untuk melakukan
transaksi di pasar modal dengan menanamkan sahamnya pada suatu
perusahaan. Sebelum menanamkan sahamnya, investor terlebih dahulu

melakukan pengamatan terhadap perusahaan yang akan dipilih dengan



melihat kinerja keuangan perusahaan karena baik buruknya Kkinerja
keuangan suatu perusahaan dapat dijadikan acuan bagi parainvestor dalam
melakukan pembelian saham perusahaan. Investor melakukan penilaian
kinerja keuangan perusahaan dengan melihat laporan keuangannya.
Menurut Jumingan (2006:1), laporan keuangan pada hakikatnya
merupakan hasil akhir dari kegiatan akuntansi perusahaan Yyang
bersangkutan. Informasi tentang kondisi keuangan dan hasil operasi
perusahaan sangat berguna bagi berbagai pihak, baik pihak yang ada
dalam perusahaan maupun pihak yang berada di luar perusahaan. Bagi
investor, laporan keuangan merupakan sumber informasi yang sangat
penting untuk menilai bagaimana kondisi perusahaan saat ini terutama

perusahaan yang sudah go public.

Perusahaan yang sudah go public berarti perusahaan tersebut telah
menempuh suatu transformasi manajerial dari perusahaan tertutup menjadi
terbuka, maka perusahaan akan berada pada dataran elit perusahaan-
perusahaan termuka serta memiliki akses yang lebih luas dalam hal
pendanaan (Fakhrudin, 2008:1). Go public memiliki banyak kelebihan
sebagai sarana pendanaan perusahaan serta mendorong manajemen untuk
meningkatkan nilai perusahaan dan kemakmuran pemegang saham. Selain
itu, dengan go public maka perusahaan memiliki peluang untuk lebih maju
dan lebih dikenal masyarakat. Perusahaan dituntut untuk lebih professional
dengan polamanajerial yang lebih transparan dan menjalankan prinsip-

prinsip tata kelola perusahaan yang baik. Sehingga mendorong



perusahaaan yang go public untuk menjual sebagian sahamnya kepada

investor.

Pada hakikatnya, seorang investor melakukan investasi dengan
harapan untuk investasinya tersebut mampu memberikan tingkat
pengembalian (rate of return) yang diharapkan. Investor biasanya tertarik
dengan saham yang memiliki return positif dan tinggi karena akan
meningkatkan kesejahteraan bagi investor tersebut. Semakin banyak
investor yang tertarik untuk membeli suatu saham perusahaan, maka harga
saham tersebut cenderung akan bergerak naik. Demikian juga sebaliknya,
semakin banyak investor yang menjual saham suatu perusahaan, maka
harga saham tersebut cenderung akan bergerak turun. Menurut Jogiyanto
(2010:205) return merupakan hasil yang diperoleh dari suatu investasi.
Investasi yang dilakukan para investor selalu didasarkan pada
pertimbangan yang rasional sehingga berbagai jenis informasi diperlukan

untuk pengambilan keputusan investasi.

Menurut Tandelilin (2001:48) menyebutkan bahwa sumber return
saham terdiri dari dua komponen yaitu yield dan capital gain (loss). Yield
merupakan komponen return yang mencerminkan aliran kas atau
pendapatan yang diperoleh secara periodik dari suatu investasi. Jika kita
membeli saham maka vyield ditunjukkan oleh besarnya dividen yang
diperoleh. Sedangkan capital gain (loss) adalah kenaikan atau penurunan
harga suatu surat berharga yang bisa memberikan keuntungan atau

kerugian bagi investor.



Ang (1997:20) mengungkapkan bahwa rasio yang diperkirakan
dapat mempengaruhi return suatu saham adalah Debt to Equity Ratio.
Debt to Equity Ratio merupakan faktor internal perusahaan yang
mempengaruhi return saham. Rasio ini yang mengukur kemampuan
kinerja perusahaan dalam mengembalikan hutang jangka panjangnya
dengan melihat perbandingan antara total hutang dengan total ekuitas.
Proposi jumlah hutang terhadap modal sendiri dari suatu perusahaan dapat
diukur menggunakan rasio ini. Beberapa hasil penelitian yang meneliti
mengenai pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap return saham
menunjukkan hasil yang berbeda antara satu dengan yang lainnya. Hasil
penelitian Chadina (2014) menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio
berpengaruh signifikan terhadap return saham, sedangkan hasil penelitian
Nike (2013) menunjukkan bahwa rasio Debt to Equity Ratio tidak

berpengaruh terhadap return saham.

Faktor internal perusahaan lain yang mempengaruhi return saham
yaitu Earning Per Share. Menurut Baridwan (1992:333), Earning Per
Shareadalah jumlah pendapatan yang diperoleh dalam satu periode untuk
tiap lembar saham yang beredar, dan akan dipakai oleh pimpinan
perusahaan untuk menentukan besarnya dividen yang akan dibagikan. Jika
Earning Per Share suatu perusahaan meningkat maka perusahaan tersebut
akan banyak dicari investor karena Earning Per Share yang tinggi
menunjukkan keuntungan saham yang didapat para investor juga tinggi.

Beberapa hasil penelitian yang meneliti mengenai pengaruh Earning Per



Share terhadap return saham menunjukkan hasil yang berbeda antara satu
dengan yang lainnya. Hasil penelitian Nike (2013) menunjukkan bahwa
Earning Per Share berpengaruh signifikan terhadap return saham,
sedangkan hasil penelitian Dhimas (2012) menunjukkan bahwa rasio

Earning Per Share tidak berpengaruh terhadap return saham.

Faktor eksternal perusahaan yang mempengaruhi return saham
yaitu Suku Bunga. Menurut Suad Husnan (2006:307), suku bunga
merupakan rasio pengembalian atas sejumlah investasi sebagai bentuk
imbalan yang diberikan investor. Menurut Iswardono (1999, dalam
Sugeng,2004), kenaikan tingkat suku bunga akan berakibat terhadap
penurunan return saham dan begitu juga sebaliknya. Dalam menghadapi
kenaikan tingkat suku bunga, para pemegang saham akan menahan
sahamnya sampai tingkat suku bunga kembali pada tingkat yang dianggap
normal. Sebaliknya, jika tingkat suku bunga jangka panjang meningkat
maka pemegang saham cenderung menjual sahamnya karena harga jualnya
tinggi. Beberapa hasil penelitian yang meneliti mengenai pengaruh Suku
Bunga terhadap return saham menunjukkan hasil yang berbeda antara satu
dengan yang lainnya.Hasil penelitian Akbar (2013) menunjukkan bahwa
Suku Bunga berpengaruh signifikan terhadap return saham, sedangkan
hasil penelitian Sri (2015) menunjukkan bahwa Suku Bunga tidak

berpengaruh terhadap return saham.

Penelitian ini merupakan replikasi ekstensi penelitian yang

dilakukan oleh Chadina Ari Astiti (2014), dengan judul : “Pengaruh



Kinerja Keuangan Perusahaan Terhadap Return Saham (Studi pada
Perusahaan Otomotif dan Komponen di Bursa Efek Indonesia tahun 2010-
2012)”. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa tidak terdapat pengaruh
secara signifikan rasio likuiditas (cash ratio) terhadap return saham dan
terdapat pengaruh secara signifikan rasio solvabilitas (debt to equity ratio)

dan rasio profitabilitas (net profit margin) terhadap return saham.

Perbedaan dengan penelitian sebelumnya adalah : (1) Pada
penelitian yang dilakukan Chadina Ari Astiti variabel yang digunakan
adalah Cash Ratio, Debt to Equity Ratio dan Net Profit Margin, sedangkan
pada penelitian ini variabel yang digunakan adalah Debt to Equity Ratio,
Earning Per Share dan Suku Bunga. (2) Obyek penelitian sebelumnya
adalah perusahaan otomotif dan komponen di Bursa Efek Indonesia,
sedangkan obyek yang digunakan dalam penelitian ini adalah industri
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. (3) Periode tahun
pengamatan penelitian sebelumnya adalah selama 3 tahun (2010-2012),
sedangkan penelitian ini adalah selama 5 tahun (2010-2014). Berdasarkan
penjelasan tersebut, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian
dengan judul “Pengaruh Debt to Equity Ratio, Earning Per Share, dan
Suku Bunga terhadap Return Saham Perusahaan Manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia”.



B. Batasan Masalah Penelitian

Adapun beberapa batasan masalah penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Obyek penelitian ini hanya memfokuskan pada perusahaan manufaktur

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

2. Periode penelitian selama 5 tahun yaitu tahun 2010-2014

3. Variabel independen dalam penelitian ini dipilih berdasarkan kinerja
keuangan perusahaan yang diukur dengan menggunakan rasio keuangan

yaitu Debt to Equity Ratio, Earning Per Share dan Suku Bunga

C. Rumusan Masalah Penelitian
Berdasarkan uraian di atas maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah

sebagai berikut :

1. Apakah Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan terhadap Return
Saham?

2. Apakah Earning Per Share berpengaruh signifikan terhadap Return
Saham ?

3. Apakah Suku Bunga berpengaruh signifikan terhadap Return Saham ?

D. Tujuan Penelitian
Tujuan yang akan dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Untuk menguji pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Return Saham



2. Untuk menguji pengaruh Earning Per Share terhadap Return Saham

3. Untuk menguji pengaruh Suku Bunga terhadap Return Saham

E. Manfaat penelitian

Sesuai dengan perumusan masalah, penelitian ini diharapkan dapat

memberikan manfaat sebagai berikut :

1. Manfaat teoritis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan bahan referensi tambahan
bagipenelitian selanjutnya terkait faktor internal maupun faktor eksternal
yang mempengaruhi return saham.

2. Manfaat praktis
Diharapkan hasil penelitian ini dapat dijadikan masukan bagi perusahaan
manufaktur terkait faktor-faktor yang mempengaruhi return saham yang
nantinya dapat dijadikan bahan evaluasi guna peningkatan suatu saham

perusahaan.



