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Elu@ngaj antara risiko dan keuntungan dari investasi adalah berbanding lurus. Risiko yang akan
Ber@tampak dalam hal investasi itu ada dua hal, yaitu risiko mikro atau micro risk, yaitu risiko yang dapat
éihilangkan dengan cara diversifikasi, dan risiko makro atau macro risk, risiko. Penelitian ini dilakukan
dalam rahgka mengetahui pengaruh Tingkat Inflasi, Nilai Tukar Rupiah, Tingkat Suku Bunga SBI
terhadap=return saham perusahaan Automotives and Allied Products periode 2010-2016. Data yang
digunakah dalam penelitian antara lain: Harga saham perusahaan-perusahaan yang termasuk dalam sektor
gutomotive and Allied Products dari tahun 2010-2016 yang diakumulasikan kedalam rumus capital gain
gntuk mendapatkan return saham. Pengujian model menggunakan Uji statistik menggunakan regresi
linier berganda yang telah memenuhi uji asumsi klasik yaitu uji normalitas, uji multikolinieritas, uji
heteroskedastisitas, uji autokorelasi. Dari hasil penelitian dapat ditarik kesimpulan bahwa tingkat Inflasi
Berpengdruh signifikan positif terhadap return saham, nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika
Berpengaruh signifikan negatif terhadap return saham. Sedangkan tingkat suku bunga Sertifikat Bank
Idonesia tidak cukup bukti berpengaruh negatif terhadap return saham.

oWl U

Kata Kghci: Tingkat Inflasi, Nilai Tukar Rupiah, Tingkat Suku Bunga SBI, Return Saham.

ABSTRACT

ns uexinga

gl'%e relati@nship between risk and return on investment is directly proportional. Risks that will impact on
he investment there are two things, namely micro risk or micro risk, the risks that can be eliminated by
“way of digersification, and risk macro or macro risk, risk. This research is conducted in order to know the
influence=of Inflation Rate, Rupiah Exchange Rate, SBI Interest Rate to stock return of Automotives and
Allied Preducts for 2010-2016 period. The data used in the study include: Stock prices of companies
included+n the sector of Automotive and Allied Products from 2010-2016 which is accumulated into the
capital gamns formula to get stock returns. Testing the model using statistical test using multiple linear
regressiof’ that has met the classical assumption test that is normality test, multicolinierity test,
heteroscedasticity test, autocorrelation test. From the research results can be concluded that the level of
Inflationfias a significant positive effect on stock return, the exchange rate of rupiah against the US dollar
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has a significant negative effect on stock returns. While the interest rate of Bank Indonesia Certificates is
not enough evidence to have a negative effect on stock returns.

Kgywords;,lnflation Rate, Rupiah Exchange Rate, SBI Interest Rate, Stock Return.

NDAHULUAN

a’

Keinginan seorang investor adalah untuk menanamkan dananya di sebuah perusahaan untuk
nc@patkan keuntungan dari hasil investasi. Dikarenakan hubungan antara risiko dan keuntungan dari
esﬁ3| adalah berbanding lurus, maka investor tidak dapat mengatakan bahwa investasi akan

tapatkan keuntungan sangat besar, namun dapat juga berdampak pada kerugian yang besar juga.
g g RiSiko yang akan berdampak dalam hal investasi itu ada dua hal, yaitu risiko mikro atau micro risk,

Fisike:'yang dapat dihilangkan dengan cara diversifikasi, dengan melakukan berbagai variasi bentuk
jn@ésiasi, gontohnya seperti keputusan seorang manajer akan memberikan dampak positif atau negatif untuk
&@eﬁangsungan perusahaannya, dan risiko makro atau macro risk, risiko yang tidak dapat dihilangkan
gd@g% cdra divesifikasi, contohnya tingkat inflasi pada tahun 1997. Risiko yang tidak bisa dihilangkan
%m%agu diversifikasi adalah variabel makro, variabel makro yang dimaksudkan di sini adalah inflasi, tingkat
1?aLﬁﬁuL%unga SBI, nilai tukar rupiah terhadap dolar US, harga minyak mentah dunia, dan masih banyak
gamnga ]
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“ Karena sebagian besar mata uang di dunia menggunakan USD sebagai patokan nilai tukar dalam
konomlan negara mereka, maka dalam menentukan perekonomian Indonesia adalah dengan
mbandmgkan nilai IDR( Indonesia Rupiah) terhadap US dollar (USD). Jadi jika nilai tukar IDR menguat
adap WUSD dapat mengakibatkan investor dari luar negeri akan menanam dananya ke pasar saham untuk
lakukaf'investasi.
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Inflasi adalah kecenderungan kenaikan harga yang terjadi secara umum, yang dapat menyebabkan
gmgsyarakat memerlukan dana lebih untuk mengkonsumsi, tetapi pendapatan masyarakat tidak mengalami
~perubahan; Tingkat bunga relatif menunjukkan tingginya suku bunga dosmetik (Indonesia) dibandingkan
Huar negeri (USA). Jika suku bunga Indonesia lebih tinggi maka permintaan/keinginan untuk menjadi
Q:Jnacgabah bank USA (USA bank deposito) akan turun. Konsekuensi selanjutnya permintaan dolar menurun.
aSébagal tindakan paralelnya adalah permintaan nasabah bank USA untuk menjadi nasabah bank Indonesia
tmgnmgkat dan selanjutnya penawaran dolar akan naik. Jadi konsekuensi dari tingginya (relatif) suku bunga
%ngoneswjadalah permintaan dolar turun dan penawaran dolar naik.

Renelitian ini didasarkan pada research gap yang telah dilakukan peneliti-peneliti sebelumnya
—dimana tefdapat perbedaan hasil penelitian antara varibel makroekonomi (inflasi, nilai tukar rupiah, tingkat
%Zs@u bunga SBI) terhadap return saham.
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Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan di atas, maka peneliti mengidentifikasikan
beberapa=masalah yang timbul sebagai berikut:

1=Apakah tingkat inflasi berpengaruh pada return saham dalam Perusahaan Automotive and Allied
Products periode 2010-2016?

2¢Apakah nilai tukar rupiah berpengaruh pada return saham dalam Perusahaan Automotive and
Allied Products periode 2010-2016?
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3. Apakah tingkat suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) berpengaruh pada return saham
dalam Perusahaan Automotive and Allied Products 2010-2016?
4(rApakah politik berpengaruh pada kenaikan return saham Perusahaan Automotive and Allied
TProducts?
5.7Adakah pengaruh indeks regional terhadap return saham?
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Menurut Fama (1970) yang ditulis kembali dalam buku “Portofolio dan Investasi Teori dan
l1§asi” karangan Tandelilin (2010:223), Fama mengklarifikasikan bentuk pasar yang efisien ke
am tigdefficient market hypothesis (EMH), yaitu:

— a. Efisien dalam bentuk lemah (weak form)

Pasar efisien dalam bentuk lemah berarti semua informasi di masa lalu (historis) akan
tercermin harga yag terbentuk sekarang. Oleh karena itu, informasi historis tersebut (seperti
harga dan volume perdagangan di masa lalu) tidak bias lagi digunakan untuk memprediksi
perubahan harga di masa yang akan datang, karena sudah tercermin pada harga saat ini.
Implikasinya adalah bahwa investor tidak akan bisa memprediksi nilai pasar saham di maa
= yang akan datang dengan menggunakan data historis, seperti yang dilakukan dalam analisis

teknikal.
b. Efisien dalam bentuk setengah kuat (semistrong)

Bentuk efisiensi pasar yang lebih komprehensif karena dalam bentuk ini harga saham
di samping dipengaruhi oleh data pasar, juga dipengaruhi oleh semua informasi yang
dipubikasikan.

c. Efisien dalam bentuk kuat (strong form)

Pasar efisien dalam bentuk kuat, semua informasi baik yang terpublikasi atau tidak
terpublikasi, sudah tercermin dalam harga sekuritas saat ini. Dalam bentuk efisien kuat
seperti ini tidak akan ada seorang investor pun yang bisa memperoleh return abnormal.

Pada tahun 1991, Fama mengemukakan penyempurnaan atas klarifikasi efisiensi pasar tersebut.
éIﬁ_siensdjentuk lemah disempurnakan menjadi suatu klarifikasi yang lebih bersifat umum untuk menguji
‘Cfp@diktabﬂitas return. Sedangkan efisiensi bentuk setengah kuat dan efisiensi bentuk kuat diubah menjadi
?g\lgnt studies, dan pengujian efisiensi pasar dalam bentuk kuat disebut sebagai pengujian private
a’n%rmatioh.
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2! Inflasi

Menurut Sadono Sukirno (2015:14), inflasi dapat didefinisikan sebagai suatu proses
kenaikafl harga-harga yang berlaku dalam suatu perekonomian.Tingkat inflasi berbeda dari satu
periodeske periode lainnya, dan berbeda pula dari satu negara ke negara lain. Inflasi memiliki
beberapa tingkatan sebagai berikut:

1. Tingkat inflasi rendah (< 5%)
o= 2. Tingkat inflasi moderat (5%-10%)
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3. Tingkat inflasi yang serius (100%)

3. Nilai Tukar Rupiah
o Menurut William (2013:388) nilai tukar adalah harga suatu mata uang atas dasar mata

guang yang lain. Pada era globalisasi ini, banyak investor asing yang menanamkan investasinya
<di negara lain. Dalam kegiatan tersebut, investor menggunakan valuta asing sebagai alat tukar
%atgu transaksi mereka yang sah. Bagi pemodal asing terdapat dua sumber risiko sewaktu mereka

‘©menginvestasikan dananya di pasar modal internasional, yaitu perubahan harga saham dan

—

TEioﬁfubathan kurs valuta asing. Besarnya kurs suatu negara terhadap mata uang lainnya biasanya
cditentukan oleh keadaan perekonomian suatu negara.

—_

%- § TFingkat risiko nilai yang dipengaruhi oleh perubahan dalam nilai tukar digambarkan
@e@an Istilah exposure. Eksposur atau dampak nilai tukar dapat dibagi menjadi tiga tipe, yaitu:
% S ~a. Eksposur translasi
2 § Penilaian kembali terhadap aktiva-aktiva perusahaan yang dikonsolidasikan yang
L?C / nilainya bisa berubah karena pengaruh nilai tukar.
& 2. Eksposur transaksi

2 Risiko yang berhubungan dengan sensitivitas perjanjian satuan arus kas perusahaan
= dalam mata uang asing, untuk tingkat perubahan nilai tukar yang diukur dengan mata
<. uang perusahaan domestik.

> c. Eksposur ekonomi
Penilaian kinerja perusahaan di masa mendatang karena pengaruh fluktuasi nilai
tukar.

4= Tingkat Suku Bunga

a. Pengertian Tingkat Suku Bunga
= Menurut Rose (2003:142), tingkat suku bunga adalah biaya yang dibayar seorang
peminjam atas uang pinjamannya. Selain itu, tingkat suku bunga dapat dinyatakan sebagai
ukuran keseimbangan antara permintaan investasi dan keinginan menabung.
b. Faktor-faktor Yang Mempengaruhi Tingkat Suku Bunga
Menurut Bodie et al (2014:124), ada beberapa faktor yang mempengaruhi tingkat suku
bunga, yaitu:
1. Pasokan dana dari penyimpan (orang yang menabung), khususnya rumah tangga.
2. Jumlah dari sektor bisnis untuk digunakan dalam investasi fisik keuangan dalam
bentuk gedung, peralatan, dan persediaan.
3. Penawaran dan atau permintaan dana bersih dari pemerintah yang telah dimodifikasi
oleh Bank Sentral.
4. Tingkat inflasi yang diharapkan

:Jaquins ueyingaAuaw uep ueyuwniuedsusw edue) 1ul sijNy eAJERY Ynin)
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5. Return Saham

Salah satu hal orang melakukan investasi adalah untuk mendapatkan return. Menurut

- Jogiyanto (2016:283), return adalah hasil yang diperoleh dari investasi. Return dapat berupa:
= 1. Return realisasi

Return yang telah terjadi. Return realisasi dihitung dari data historis. Return realisasi
penting karena digunakan sebagai salah satu pengukur kinerja dari perusahaan. Return
histori ini juga berguna sebagai dasar penentuan return ekspektasi dan risiko di masa
datang.

Return ekspektasi

Return yang diharapkan akan diperoleh oleh investor di masa mendatang. Berbeda dengan
return realisasi yang bersifat sudah terjadi, return ekspektasi sifatnya belum terjadi.

Sebagai seorang investor, kita perlu memahami bahwa sumber pendapatan dalam investasi

:khususnya investasi saham menurut Jaja Suteja dan Ardi Gunardi (2016:21) dapat berupa dua
“hal, yaitu:

Yield

Komponen return yang berkaitan dengan jalannya kinerja organisasi bukan didasarkan pada
perubahan nilai saham. Dalam investasi saham nilai yield ditunjukkan dari besarnya deviden
yang diterima oleh investor.

Capital Gain (Loss)

Jika harga investasi sekarang (P:) lebih tinggi dari harga investasi periode lalu (Pt1) ini
berarti terjadi keuntungan modal (capital gain), sebaliknya terjadi kerugian modal (capital
loss).

6.-Pengaruh Tingkat Inflasi Terhadap Return Saham

Menurut Rose (2003:174), diduga terdapat pengaruh negatif antara laju atau tingkat inflasi

dengan return saham. inflasi menandakan bahwa masyarakat harus mengeluarkan dananya lebih
banyak untuk memenuhi kebutuhan konsumsinya sehari-hari. Apabila inflasi naik maka nilai

=3 rupiah akan turun atau harga barang-barang cenderung naik. Bila Inflasi cenderung naik maka
«~+ada kemungkinan investor akan mengalihkan dananya dari aktiva modal ke aktiva riil seperti
—emas, tanah, rumah. Dengan kata lain investor akan lebih tertarik berinvestasi pada aktiva riil
“*dibandingkan berinvestasi di pasar modal.

T Pengaruh Nilai Tukar Rupiah Terhadap Return Saham

Perubahan nilai mata uang rupiah terhadap mata uang asing (khususnya dolar Amerika)

akan menimbulkan risiko bagi para investor di pasar modal. Di mata Investor, kurs juga
merupakan biaya oportunitas dari pemegang saham. Oleh karena itu, jika nilai kurs rupiah
/dollar naik maka mereka diperkirakan akan mengalihkan dananya dari aktiva modal ke valas
(dolar Amerika). Maka Madura (2003:105) menduga bahwa terdapat hubungan negatif antara
nilai tukar rupiah terhadap return saham.
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8. Pengaruh Tingkat Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia Terhadap Return Saham

~ Menurut. Rose (2003:160), pengaruh tingkat suku bunga dan return saham adalah negatif.
—Suku bunga dikatakan sebagai salah satu indikator yang menunjukan kondisi perekonomian
wyang sedang terjadi. Sebagian investor akan menanamkan dananya ke deposito bila suku bunga
‘j"naik. Hal tersebut yang mneyebabkan investor akan menjual sahamnya dan menyebabkan harga
gisaham turun dan return negatif.

fKerangka pemikiran dari penelitian ini dapat diilustrasikan sebagai berikut :

Tingkat Inflasi

Nilai Tukar Return Saham
Rupiah

| ?‘ IN3}ISuU] - MM 191
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= | Tingkat Suku
Bunga SBI

L{Hipotesis pada penelitian ini adalah:
*Ha 1: Tingkat Inflasi berpengaruh negatif terhadap return saham
3 Ha 2: Nilai Tukar Rupiah berpengaruh negatif terhadap return saham

"Ha3: Tingkat Suku Bunga SBI berpengaruh negatif terhadap return saham

Tenis Penelitian

edode) ueuns
:Jaquuns ue

Renelitian ini termasuk dalam penelitian formal (formal study) karena tujuannya untuk
mengujichipotesis sehingga diperoleh jawaban atas pertanyaan penelitian yang ada mengenai
pengarub:tingkat inflasi, nilai tukar rupiah, dan tingkat suku bunga SBI terhadap return saham.

‘u

2= Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik pengumpulan data
dengan cata dokumentasi. Untuk harga saham datanya dapat diperoleh dari www.duniainvestasi.com yang
akan dik&lkulasikan ke dalam variabel return saham. Untuk variabel tingkat inflasi, variabel tingkat suku
bunga SBI, dan variabel nilai tukar rupiah dapat diperoleh dari www.pusatdata.kontan.co.id,

6
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www.bps.co.id, www.bi.go.id, serta penggunaan berbagai sumber—sumber lain sebagai kepustakaan untuk
memperoleh data sekunder yang berguna sebagai pedoman teoritis pada saat penelitian, dan untuk
menganaﬁsus data. Data ini diperoleh dari buku—buku wajib (text book), jurnal ilmiah dan berasal dari
berbagai website.

3.7Teknik Pengambilan Sampel

buad e
uRbueue)ig

Pﬁpulasi yang digunakan dalam penelitian tersebut adalah perusahaan berturut-turut terdaftar dalam
“kelompok-otomotif. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive judgement sampling,
?yﬁtuisam@él yang dipilih sesuai pertimbangan dan kriteria yang telah dirumuskan terlebih dahulu oleh
speneliti.

Kriteria saham yang termasuk dalam kelompok Automotive and Allied Product, adalah:

L Telah terdaftar di BEI sekurang-kurangnya 3 tahun.

2 Emiten tidak keluar (delisting) dari kelompok Automotive and Allied Product, selama periode
= penelitian 2010-2016,

4.%!'eknik Analisis Data
7 1. Statistik deskriptif

= Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat dari
5 mean, nilai minimum, nilai maksimum, dan standar deviasi. Pengujian ini dilakukan untuk
mempermudah dalam memahami variabel—variabel yang diperlukan dalam penelitian.

2. Uji Asumsi Klasik

buepun-buepun 1bunpuniq eyd
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! Uji asumsi klasik digunakan untuk mengetahui ada tidaknya normalitas residual,
Z multikolinieritas, autokorelasi, dan heteroskedastisitas pada model regresi. Harus
= terpenuhinya asumsi klasik agar diperoleh model regresi dengan estimasi yang tidak bias dan
2. pengujian dapat dipercaya.

=- 3. Analisis Regresi Ganda

Analisis regresi ganda bertujuan untuk mempelajari hubungan antara dua variabel atau lebih.
Pada regresi ganda terdiri dari satu variabel dependen dan lebih dari satu variabel independen.
- PErsamaan regresi yang digunakan dalam penelitian ini adalah :

Y =a + pinf)+ Po(NT) + B3(SBI) + ¢

Dimana :

g 3NN

:Jaquins ueyingaAuaw uep ueywniuedsuaw edue) 1ul sijny eAJeY yninias neje ueibeqgas di

Y = Return Saham

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw eAuey uesnnuad ‘ueninauad ‘ueyipipuad uebuiyuaday yniun eAu

Inf = Tingkat Inflasi

NT = Nilai Tukar Rupiah

SBI = Tingkat Suku Bunga SBI


http://www.bps.co.id/
http://www.bi.go.id/
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HASIL DAN PEMBAHASAN

1. StatistikDeskriptif

- u

= =

3 o Minimum Maximum Mean Std. Deviation
@ Y

3+ 32 :

S o = Inflasi (%) 3.02 8.38 5.45 2.20
ez 7

g 9

@Q_U) 2 A N. Tukar (%) -12.62 13.65 4.00 9.19
@ 5 =

o2 3

22 49 SBI (%) 5.77 7.54 6.62 0.63
e c §

o 2

c % @ Return (%) -0.05 1.321 0.16 0.31
c ¢ 7

>S5S 4

g8 5

< 3 —

5& 3

i °T|ngkat inflasi terendah sebesar 0.03020 (3%) yang terjadi pada tahun 2016, sedangkan inflasi

jtertlngé sebesar 0.08380 (8.3%) yang terjadi pada tahun 2013, sehingga nilai rata-rata yang dihasilkan
0. 5451;33 dengan standar deviasi 0.2208180.

g_ Pergerakan nilai tukar rupiah terendah sebesar -0.12620 yang menunjukan bahwa nilai tukar
grupiah /ﬁ\engalami apresiasi sebesar 12.62% pada tahun 2010. Sedangkan nilai tukar rupiah tertinggi

gsebesa§0.13650 yang menunjukan bahwa nilai tukar rupiah mengalami depresiasi sebesar 13.65% pada
Stahun 2014, sehingga nilai rata-rata yang dihasilkan 0.400714 dengan standar deviasi 0.09193797.

=~
Q ~

> Bl rate terendah sebesar 0.05770 (5.7%) yang terjadi pada tahun 2012. Sedangkan SBI

o

Stertinggi sebesar 0.07540 (7.5%) yang terjadi pada tahun 2014, sehingga nilai rata-rata yang dihasilkan

aw edu

3
) §0.6622L4 (6.6%) dengan standar deviasi 0.00636089.
Z‘E lAsumsl Klasik
§ o :
g " “Masil uji asumsi klasik model transformasi antara lain; Uji normalitas, dilakukan dengan
mﬂnénggur‘g(an uji One Kolmogorov-Smirnov terhadap nilai residual (unstandardized residual) dari model
Eyﬁg dltd:ltl Berikut adalah rangkuman hasil uji One K-S yang telah dilakukan.
5 o
&)
= Tabel 1. Hasil Uji One K-S
WUnstandarized Residual Nilai
3
Eolmogorov-Smirnov z 1.241
g.symp. Sig. (2-tailed) 0.092

uenj Yimy e
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Hasil uji one K-S tersebut memperlihatkan nilai signifikansi di atas 5% sehingga dapat dikatakan

bahwa variabel residual telah terdistribusi normal.
- Selanjutnya uji multikolinearitas, dilakukan dengan menghitung nilai VIF (Variance Inflation
-Faktors). Apabila nilai VIF lebih besar dari 10 maka terjadi Jurnal Skripsi/ Muhammad Zuhdi Amin/ FEB
gUQ/ 2012511 multikolinearitas, sebaliknya apabila nilai VIF lebih kecil dari 10 maka tidak terjadi

‘haltikoliréaritas atau non multikolinearitas. Berikut ini adalah hasil uji multikolinieritas dengan SPSS 20.0

e

@/ﬁgmielahdirangkum

53 > = Tabel 2. Hasil Uji VIF

3= O 7

470 = Collinearity Statistic

42O Model

33 5 Tolerance VIF

4 v =

F23 Inflasi 0.916 1.098

@ 2 - <

v 2 o N Tukar 0.788 1.269

To% o sBI 0.752 1.330

12 <

%é a S(f{anjutnya uji heteroskedastisitas, dilakukan dengan Uji Park. Berikut ini adalah hasil uji
“héteroskedastisitas.

T 5 : Tabel 3. Hasil Uji Park

a8 \ariabel Koefisien t Sig

3 2 =

“] (Constarif) 0.000 0.482 0.631

a 2 3

g @flasi 0.006 0.555 0.581

%_ N.Tukar -0.004 -1.667 0.099

4 >

i sBl 0.010 0.257 0.798

2 3

53 —

° 5 A - - . . . . e g .
& Hasil uji Park menunjukkan bahwa koefisien parameter tidak ada yang signifikan atau lebih besar
éd&l 5% maka dapat disimpulkan bahwa model tidak terdapat heteroskedastisitas.

§ = Wntuk Uji autokorelasi, pengujian autokorelasi dilakukan menggunakan SPSS 20.0 dengan metode
sUji Durbii“Watson. Berikut ini adalah hasil uji Durbin-Watson:

4 “Modek. R R Square Adjusted R Sqaure | Durbin Watson
’ . 0.497 0.247 0.219 1.776

Diketahui nilai dl sebesar 1.5723 dan du sebesar 1.17199, sedangkan 4-du adalah 2,2801. Hasil uji
Durbin Watson memperlihatkan nilai d sebesar 1.776. Nilai d yang dihasilkan terletak antara du dan 4-du,
sehingga=dapat disimpulkan bahwa model penelitian tidak terjadi gejala autokorelasi positif maupun
negatif. =
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Hasil pengujian regresi linier sebagai berikut:

- \.lariabel Koefisien Regresi t Signifikansi

(W)
je b (o nstant) 0.004 0.992 0.324
T 0.031 2.152 0.034
9 p I =
| N.Tukar -0.016 -4.128 0.000
] %Blé : 0.044 -0.786 0.434
R 3 0.000
E édésteé R Square 0.219
;:3 § Model regresi yang dihasilkan untuk menguji pengaruh tingkat inflasi, nilai tukar rupiah
ﬁeﬁﬂwéﬁﬂap dollar AS, SBI terhadap return saham adalah sebagai berikut:
E =} Return saham =0.004 + 0.031Infasi — 0.016 Nilai Tukar — 0.044 SBI
gé Pada hasil uji regresi berganda didapat bahwa F hitung sebesar 8.750 dengan taraf
F'§|gnlf|kan 0.000044. Dalam pengujian ini menggunakan hipotesis satu arah maka sig dibagi 2
a’r‘énjadl 0:000022 dimana nilai tersebut berada dibawah a = 0.05 hal ini menunjukkan bahwa
ovariabel X (Inflasi, nilai tukar rupiah terhadap dollar AS, SBI) berpengaruh signifikan terhadap

rn sakam.
Penulis juga melakukan uji t, dari hasil uji regresi berganda tabel diketahui bahwa:

(3y Variabel Tingkat Inflasi memiliki nilai t-hitung sebesar 2.152 dengan taraf signifikan
sebesar 0.034. Dalam pengujian ini menggunakan hipotesis satu arah maka nilai sig dibagi
Zinenjadi 0.017, karena nilai sig lebih kecil dari a = 0.05 maka disimpulkan tolak Ho. Hal
iif menunjukkan bahwa variabel tingkat inflasi berpengaruh positif signifikan terhadap
return saham.

:Jaquins ueyingaAuaw uep ue%u

‘uesode) ueunsnAuad ‘yeiw)l eAiexy uesn

(2) Variabel Nilai Tukar memiliki t-hitung sebesar -0.451 dengan taraf signifikan sebesar
0:000. Dalam pengujian ini menggunakan hipotesis satu arah maka nilai sig dibagi 2
iienjadi 0.000, karena nilai sig lebih kecil dari o = 0.05 maka disimpulkan tolak Ho. Hal
inf menunjukkan bahwa variabel Nilai Tukar berpengaruh negatif signifikan terhadap
return saham.

(8) Variabel SBI memiliki t-hitung sebesar t-hitung sebesar -0.08 dengan taraf signifikan
sebesar 0.434. Dalam pengujian ini menggunakan hipotesis satu arah maka nilai sig dibagi

10
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2 menjadi 0.217, karena nilai sig lebih besar dari o = 0.05 maka disimpulkan tidak tolak
Ho. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Nilai Tukar tidak cukup bukti berpengaruh
terbadap return saham.

g ~ Pada tabel model Summary, model regresi ini menghasilkan nilai adjusted R? sebesar
o 0:219. Hal ini berarti 21.9 % variabel return saham dapat dijelaskan oleh ketiga varibel
§ independen Tingkat Inflasi, Nilai Tukar, SBI. Sedangkan sisanya (100%- 21.9%) = 78.1
é § % dijelaskan oleh variabel lain yang diluar model.
s 9
Hasil | Penelltlan
o 9
%Bgrdasarkan analisis serta pembahasan yang telah diuraikan di atas dan hipotesis penelitian
&ggelah diuraikan maka hasil pengujian secara lengkap dapat dilihat melalui tabel dibawah ini:
25 & Tabel 4.4
=5 5 Hasil Pengujian Hipotesis
§ @ > Ket Hipotesis Hasil Hipotesis Penelitian
= £ Pengujian

F‘f H1 Tingkat Inflasi berpengaruh signifikan diterima,

= negatif terhadap return saham berpengaruh positif

=H2 | Nilai Tukar Rupiah berpengaruh signifikan diterima
negatif terhadap return saham

TH3 Tingkat Suku Bunga SBI tidak ditolak
berpengaruh negatif terhadap signifikan
return saham

“H

embahasan

A.‘;Pxengaruh Tingkat Inflasi (X1) terhadap Return saham Automotive and Allied Products(Y)

Berdasarkan hasil uji regresi berganda, tingkat inflasi berpengaruh positif signifikan
terhadap return saham Automotive and Allied Products. Hal ini tidak sesuai dengan
hipotesis awal yang menganggap bahwa Inflasi berpengaruh negatif terhadap return
saham Automotive and Allied Product. Hasil penelitian ini bertolak belakang dengan teori
yang dikemukakan oleh Peter S. Rose (2003:174) yang menyatakan bahwa inflasi
Berpengaruh negatif terhadap return saham. Dimana apabila inflasi meningkat maka harga
Jbarang-barang pokok juga akan meningkat yang mengakibatkan peningkatan cost,

11



"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

"yejesew niens ueneluly uep ynidy uesijnuad

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw eAsey uesnnuad ‘uennauad ‘ueyipipuad uebunuaday ynjun eAuey uediynbusd e

:Jaguwins ueyingaiuaw uep ueywnuedsuaw eduey 1ul sijn) eAdey ynanjas neje ueibeqgas dinbusw buede)iq °|

o8]

Obuepun-buepun 1bunpunig exdig ey

sehingga keuntungan perusahaan akan berkurang dan harga saham akan menurun. Namun
hasil penelitian ini berbeda dengan teori dikarenakan perusahaan otomotif merupakan
Salah satu sektor perusahaan yang melakukan banyak ekspor, maka kenaikan inflasi akan
menyebabkan keuntungan lebih bagi perusahaan otomotif.

. Pengaruh Nilai Tukar rupiah terhadap dollar Amerika (X2) terhadap Return saham

Automotive and Allied Products(Y)

Berdasarkan hasil uji regresi berganda, nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika memiliki
péngaruh negatif signifikan terhadap return saham Automotive and Allied Product. Hal ini sesuai
dengan hipotesis awal yang menganggap bahwa nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika
perpengaruh negatif terhadap return saham Automotive and Allied Product. Hal ini sesuai dengan
teori yang dikemukakan oleh Jeff Madura (2003:105) yang menunjukan bahwa perubahan nilai
tiikar rupiah terhadap dolar Amerika menimbulkan resiko bagi investor di pasar modal. Hal ini
dikarenakan di mata investor kurs juga menjadi biaya oportunitas dari memegang saham. Oleh
Karena itu, jika nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika naik maka diperkirakan akan
mengalihkan dananya dari aktiva modal ke valas (dolar Amerika) sehingga terdapat hubungan
fiegatif anatara nilai tukar rupiah dengan return saham.

. Pehgaruh Suku bunga SBI (X3) terhadap Return saham Automotive and Allied Products(Y)

a Berdasarkan hasil uji regresi berganda, suku bunga SBI tidak cukup bukti berpengaruh

Znegatif signifikan terhadap return saham Automotive and Allied Products. Hal ini tidak sesuai
dengan hipotesis awal yang menganggap bahwa Inflasi berpengaruh negatif terhadap return
saham Automotive and Allied Product. . Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan teori yang
dikemukaan oleh Peter S. Rose yang menyatakan bahwa tingkat suku bunga SBI (x3)
berpengaruh negatif terhadap return saham, karena jika harga saham naik , maka investor akan
lebih memilih berinvestasi dalam saham, dank arena adanya pengalihan dana tersebut dari
deposito ke saham maka akan mengakibatkan tingkat suku bunga SBI menurun.

Namun hasil penelitian tidak sesuai dengan teori, hal ini disebabkan oleh nilai suku bunga

=3 SBI yang tidak mengalami perubahan sama sekali pada tahun 2010, 2015 dan pada tahun 2012

~+hanya mengalami perubahan satu kali yaitu pada bulan Januari ke Februari dari 6.00 % menjadi

='5.75% setelah itu suku bunga SBI tetap di angka 5.75%. Maka dapat dikatakan bahwa jumlah

investor yang menarik dananya dari pasar uang ke pasar modal tidak banyak sehingga nilai suku
bunga SBI rata-rata tetap konstan di angka 5.75%.

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

1. Tingkat Inflasi berpengaruh positif terhadap return saham Automotive and
Allied Products. Hal ini menandakan bahwa apabila tingkat inflasi mengalami

12
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kenaikan, maka return saham Automotive and Allied Products akan mengalami
kenaikan.

r 2. Nilai Tukar rupiah terhadap dollar Amerika berpengaruh negatif terhadap return
saham Automotive and Allied Products. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
melemahnya nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika akan menurunkan return
saham Automotive and Allied Products.

3. Tingkat Suku Bunga SBI tidak cukup bukti berpengaruh terhadap return saham
Automotive and Allied Products. Hasil penelitian ini menunjukkan suku bunga SBI
tidak mempengaruhi return saham Automotive and Allied Products.

. Saran

1. Bagi Investor

Dalam melakukan suatu investasi di pasar modal sebaiknya para investor
memperhatikan informasi dan juga faktor-faktor lain yang dapat mempengaruhi

5 return saham. Serta memperhatikan faktor global seperti informasi atau berita-

berita dalam negeri atau luar negeri yang berdampak secara tidak langsung
terhadap mekanisme perubahan harga.

2. Bagi perusahaan sektor otomotif

Hasil ini dapat dijadikan pertimbangan dimana perusahaan sektor otomotif
dapat lebih peka lagi terhadap faktor fundamental dan informasi lain yang dapat
mempengaruhi Kinerja perusahaan otomotif tersebut.

3. Bagi peneliti selanjutnya

a. Dapat mempertimbangkan tambahan variabel-variabel lainnya baik dari
eksternal maupun internal perusahaan yang dapat mempengaruhi return saham,
seperti GNP, Sentimen Investor, harga minyak dunia dan lain-lain sehingga
penelitian bisa menghasilkan informasi yang lebih kompeten.

b. Data yang digunakan dalam penelitian ini masih terbatas pada satu industri
yaitu industri otomotif yang terdaftar di BEI. Maka Peneliti selanjutnya mungkin
dapat mempertimbangkan untuk melakukan penelitian terhadap lebih banyak
industri lain yang terdaftar di BEI.

c. Penelitian ini dilakukan pada periode 2010-2016, untuk peneliti selanjutnya
dapat mempertimbangkan waktu penelitian yang lebih panjang sehingga pada
penelitian selanjutnya dapat menghasilkan data yang lebih akurat.

13
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