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Abstract. Research to determine t iah exchange rate, return on asset
ratio (ROA), and debt equity ratio (D died in this study were all companies
listed on the Indonesia Stock Exchange a ex for the period August 2017 to January
2018. The sample technique used was purposive samples of all companies included in the LQ45
Index for the period August 2017 to January 2018. The method used in this study is panel data regression method.
The results found from this research are: simultaneous, inflation variables, interest rates, rupiah exchange rates,
ROA and DER on stock returns. Partially, only inflation, rupiah exchange rate, interest rate, and ROA variables
are influential, but not with DER which not have effect on stock returns.
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I. LATAR BELAKANG

Pasar Modal dalah pasar yang tidak jauh berbeda dengan pasar tradisional, dimana ada pedagang,
pembeli, dan tawar menawar harga. Pasar modal juga dapat diartikan sebagai wahana yang mempertemukan pihak
yang memutuhkan dana dengan pihak yang menyediakan dana sesuai dengan aturan yang ditetapkan. Pasar modal
diharapkan mampu menjadi alternatif pendanaan bagi perusahaan dalam memperoleh dana dari investor dan juga
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dilihat sebagai tempat untuk berinvestasi. Mekanisme pasar modal yang teratur, teliti, dan terbuka menciptakan
lingkungan yang realistis. Keterbukaan pasar modal dalam menyediakan informasi yang dibutuhkan oleh investor
akan memperkecil ketidakpastian yang dihadapi dalam mengambil keputusan investasi. Instrumen-intrumen di
pasar modal cukup banyak yang telah dikenal oleh masyarakat Indonesia seperti saham, obligasi, valuta asing,
dan sebagainya. Salah satu intrumen yang diperjual belikan dipasar modal adalah dalam bentuk surat berharga
atau saham. Saham merupakan bukti penyertaan dan modal kepemilikan perusahaan sehingga apabila memiliki
saham berarti ikut memiliki perusahaan®.

Pergerakan harga saham mudah diketahui dengan melihat indeks saham. Indeks ini berfungsi seperti
penggambaran tren yang sedang berlangsung dan indikator-indikator lainnya pada waktu tertentu, apakah sedang
naik, atau sedang turun. Setap harinya indeks befluktasi mengikuti dinamika permintaan dan penawaran pasar,
sehingga investor perlu melakukan prediksi dengan tepat arah fluktasi indeks agar tidak terjadi kesalahan
pengambilan keputusan investasi. Dalam Bursa Efek Indonesia terdapat indeks LQ45 yang memuat saham dengan
nilai transaksi perdagangan terbesar di pasar reguler bursa saham selama 12 bulan terakhir dan memiliki kinerja
fundamental yang baik. Indeks LQ45 mewakili 70% kapitalisasi pasar di Bursa Efek Indonesia. Karena dominan,
indeks LQ45 menjadi acuan utama investor dalam berinvestasi®.
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1. TINJAUAN PUSTAKA
l. Return Saham

Return adalah total pendapatan dari investasi yang dilakukan dalam periode tertentu. Dalam berinvestasi,
selain mendapatakan return dalam bentuk dividends dan capital gains, investor juga mendapatkan resiko seperti
capital loss dan likuidasi perusahaan®. Rumus return saham :

Pr—(Pr—1
T
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1. Inflasi

Secara sederhana inflasi diartikan sebagai meningkatnya harga-harga secara umum dan terus menerus.
Indikator yang sering digunakan untuk mengukur tingkat inflasi adalah Indeks Harga Konsumen (IHK).
Perubahan IHK dari waktu ke waktu menunjukan pergerakan harga dari paket barang dan jasa yang dikonsumsi
oleh masyarakat. Penentuan barang dan jasa dalam keranjang IHK dilakukan atas Survei Biaya Hidup (SBH) yang
dilaksanakan oleh Badap Pusat Statistik (BPS). Kemudian, BPS akan memonitor perkembangan harga dari barang
dan jasa tersebut secara bulanan di beberapa kota, di pasar tradisional dan modern terhadap beberapa jenis
barang/jasa di setiap kota?.

I11. Tingkat Suku Bunga

Bunga bank dapat diartikan sebagai balas jasa yang diberikan oleh bank yang berdasarkan prinsip
Konvensional kepada nasabah yang membeli atau menjual produknya. Bunga juga dapat diartikan sebagai harga
yang harus di bayar kepada nasabah yang memiliki simpanan, yang dimana harga tersebut harus dibayar oleh
nasabah yang meminjam ki

1V. Tingkat Nilai Tukar

Rating pertukaran ihargai terhadap mata uang
lokal. Atau bisa juga dikat

V. Rasio Tingkat Pengembalian Aset (ROA)

Return on Asset atau sering disebut dengan Tingkat Pengembalian Aset adalah rasio profitabilitas yang
menunjukan presentase keuntungan yang diperoleh perusahaan sehubungan dengan keseluruhan sumber daya atau
rata-rata jumlah aset. Rumus ROA adalah :
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VIII. Hipotesis Penelitian
Hipotesis dalam penelitian ini sebagai berikut :
1) Inflasi (X1) berpengaruh signifikan terhadap Return Saham.

2) Tingkat Suku aruh signifikan terha

3) Nilai Tukar Ru ruh signifikan tehad

4) Rasio Tingkat adap Return Saham.
5) Rasio Tingkat

6) Inflasi (X1),
Aset(ROA) (X
simultan terha

rhadap Return Saham.
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I11. METODE PENELTIAN

Variabel yang digunak
independen inflasi, tingkat suku bu
seluruh perusahaan yang terdaftar dala 2017 sampai Januari 2018. Data yang
didapatkan adalah data sekunder yang berasa onesia, financial statement perusahaan yang
termasuk sampel peneltian, dan yahoo finance. Metode yang digunakan adalah regresi data panel, dengan analisa
statistik menggunakan aplikasi E-Views 9.5. Test yang dilakukan menggunakan test model spesifikasi dan test
hipotesis. Test spesifikasi dilakukan dengan Uji Chow dan Uji Lagranger Multiplier untuk mengetahui model
perhitungan efek yang digunakan. Test hipotesis menggunakan Uji F dan Uji t untuk menguji hipotesis secara
simultan dan parsial.

penden return saham, variabel
. Sampel pada peneltian ini adalah

IV. HASIL PENELITIAN
I. Penentuan Efek Yang Digunakan
Tabel 1 Uji Chow

Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
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Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 1.027234 (44,220) 0.4337
Cross-section Chi-square 50.449596 44 0.2337

Berdasarkan hasil Uji Chow tersebut, nilai Chi-square 0.2337 yang artinya lebih besar dari 0.05, maka
Uji selanjutnya akan digunakan Uji Lagrange Multiplier seabagai berikut :

Tabel 2 Uji Lagrange Multiplier

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects
Null hypotheses: No effects
Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided

Breusch-Pagan 6016
(0.0027) (0.0027)
Honda -0.019222 3.002607 2.109572
(0.5077) (0.0013) (0.0174)
King-wW -0.019222
(0.5077)

0.210648
(0.4166)

0.210648
(0.4166)

Berdasarkan hasil Uji
artinya lebih dari 0.05, berdasar
penelitian ini adalah model Common

ch-Pagan sebesar 0.9847 yang
bahwa model yang tepat untuk

11. Pengujian Hipotesis

Berdasarkan pengujian model yang sebelumnya telah dilakukan maka, maka pengujian regresi dalam
penelitian ini akan menggunakan model Common Effect. Hasil pengujian ini terdapat dalam tabel 3 berikut :

Tabel 3 Perhitungan Model Common Effect

Dependent Variable: Y

Method: Panel Least Squares

Date: 07/20/18 Time: 10:01

Sample: 2017M08 2018M01

Periods included: 6

Cross-sections included: 45

Total panel (balanced) observations: 270

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
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C 2.187129 0.537649  4.067948 0.0001

X1 4.853480  0.963551  5.037074 0.0000

X2 -16.26255  3.262529  -4.984646 0.0000

X3 -0.000123 3.23E-05 -3.804572 0.0002

X4 -0.050289 0.017154  -2.931543 0.0037

X5 0.000355  0.000531  0.669291 0.5039
R-squared 0.133339 Mean dependent var 0.001287
Adjusted R-squared 0.116925 S.D. dependent var 0.023285
S.E. of regression 0.021882 Akaike info criterion -4.784349
Sum squared resid 0.126407 Schwarz criterion -4.704384
Log likelihood 651.8871 Hannan-Quinn criter. -4.752239
F-statistic 8.123450 Durbin-Watson stat 2.173929
Prob(F-statistic) 0.000000

rsebut lebih kecil dari 0.05
dimana berarti H1 diterim Inflasi, Suku Bunga, Nilai
Tukar, ROA, dan DER b rdaftar dalam Bursa Efek
Indonesia yang termasuk d 18.

Berdasarkan tabel

Dari pengujian da

a. Pengaruh Inflasi terhadap Return Saham
Variabe ini (X1) memiliki nilai probabilitas 0, tidak lebih dari nilai 0.05 sehingga H1 diterima. Dapat
disimpulkan variabel inflasi berpengaruh secara parsial terhadap return saham.

b. Pengaruh Suku Bunga terhadap Return Saham
Variabel ini (X2) ilikighilai, probabilitas 0, tidak lebi
disimpulkan varial pengaruh secara parsi

c. Pengaruh Nilai T n Saham
Variabel ini (X3) abilitas 0.0002, tida
disimpulkan varial ngaruh secara parsi

d. Pengaruh Return adap Return Saham
Variabel ini (X4) abilitas 0.0037, tida
disimpulkan varial uh secara parsial ter

e. Pengaruh Debt to terhadap Return S
Variabel ini (X5) ilitas 0.5, lebih dar
variabel DER tida i

ingga H1 diterima. Dapat
saham.

hingga H1 diterima. Dapat
aham.

hingga H1 diterima. Dapat

iterima. dapat disimpulkan

V. KESIMPULAN

Inflasi berpengaruh terha
Tingkat suku bunga berpeng
Nilai tukar rupiah berpengaruh te
Rasio tingkat pengembalian aset (ROA erhadap return saham.

Rasio tingkat pengembalian utang (DER) tidak berpengaruh terhadap return saham.

Inflasi, tingkat suku bunga, nilai tukar rupiah, rasio tingkat pengembalian aset (ROA), dan rasio tingkat
pengembalian utang (DER) secara simultan atau bersama-sama berpengaruh terhadap return saham.

ocourwbdE

Investor yang ingin melakukan investasi untuk mendapatkan return saham pada perusahaan-perusahaan
yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia dan termasuk dalam anggota Indeks LQ45, sebaiknya
mempertimbangkan variabel-variabel lain selain inflasi, tingkat suku bunga, nilai tukar rupiah, rasio tingkat
pengembalian aset, dan rasio tingkat pengembalian utang karena berdasarkan hasil penelitian ini, variabel-variabel
tersebut hanya mempresentasikan sebesar 13.33% dan sisanya 86.67% variabel yang tidak diteliti oleh penulis
yang mempengaruhi return saham. Variabel-variabel lain yang dapat dipertimbangkan seperti variabel yang
berhubungan dengan kondisi perusahaan, asing ekonomi secara global, politik dalam negeri, dan hukum dalam
dan luar negeri.
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Untuk penelitian selanjutnya, bagi yang ingin meneliti dengan tema yang kurang lebih sama, sebaiknya
mencari variabel lain karena variabel yang digunakan dalam penelitian ini hanya mempresentasikan sebagian kecil
dari variable variabel yang mempengaruhi variabel dependen dalam penelitian ini.
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