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ABSTRAK 
 

Desy Purwanda, 2023. Pengaruh Inflasi dan Tingkat Suku Bunga Terhadap 

Return Saham Pada Perusahaan Pembiayaan Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesiaa (BEI). Skripsi. Jurusan Manajemen Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

Universitas Muhammadiyah Makassar. Dibimbing oleh : Abdul Muttalib dan 

A. Tenri Syahriani 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Inflasi dan Tingkat 

Suku Bunga terhadap Return Saham pada perusahaan pembiayaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi dalam penelitian ini yaitu 

sebanyak 19 perusahaan pembiayaan. Teknik pengambilan sampel 

menggunakan purposive sampling, berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan 

diperoleh jumlah sampel 7 perusahaan pembiayaan. 

Jenis penelitian ini menggunakan metode kuantitatif analisis regresi linear 

berganda dengan uji hipotesis dan koefisien determinasi. Menggunakan 

perhitungan statistik melalui Statistical Package for the Social Science (SPSS) 

versi 25. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Inflasi tidak berpengaruh signifikan 

terhadap return saham sedangkan Tingkat Suku Bunga berpengaruh positif 

signifikan terhadap return saham. 

 

Kata Kunci: Inflasi, Suku Bunga, Return Saham  
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ABSTRACT 

 

Desy Purwanda, 2023. The Influence of Inflation and Interest Rates on Stock 

Returns at Financing Companies Registered on the Indonesia Exchange 

(IDX). Thesis. Department Of Management, Faculty of Economics and 

Business, University of Muhammadiyah Makassar. Supervised By : Abdul 

Muttalib and A. Tenri Syahriani 

This study aims to determine the effect of inflation and interest rates on 

stock returns in finance companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). 

The population in this study are 19 finance companies. The sampling technique 

used purposive sampling, based on predetermined criteria obtained a sample of 

7 financing companies. 

This type of research uses quantitative methods of multiple linear 

regression analysis with hypothesis testing and the coefficient of determination. 

Using statistical calculations through Statistical Package for the Social Science 

(SPSS) version 25. The results showed that inflation had no significant effect on 

stock returns, while interest rates had a significant positive effect on stock 

returns. 

 

Keywords: Inflation, Interest Rates, Stock Returns  
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

Krisis ekonomi yang terjadi di Indonesia menimbulkan permasalahan yang 

cukup rumit yang telah membuat perekonomian Indonesia yang semula 

mengalami pertumbuhan ekonomi yang pesat, sehingga menimbulkan inflasi. 

Krisis ekonomi ini juga membuat system perusahaan menjadi rapuh, kondisi ini 

yang menyebabkan perusahaan terus menerus merugi dan modalnya semakin 

terkuras yang pada akhirnya berakibat pada likuidasi sejumlah perusahaan. 

Kebijakan pemerintah untuk terus menjaga kesinambungan serta komitmen 

perusahaan untuk menjaga kestabilan dan memperkuat sistem perusahaan 

memberikan dampak positif bagi arah perkembangan perekonomian. 

Semenjak krisis ekonomi mulai menghantam Indonesia pada pertengahan 

tahun 1997 berdampak di sektor ekonomi maupun non ekonomi. Dalam situasi 

perekonomian yang sedang mengalami krisis, beban operasional suatu 

perusahaan akan semakin tinggi sehingga akan berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan perusahaan yang akhirnya berdampak pada harga saham dipasar 

modal dan akan berdampak terhadap terhadap harga pasar saham di bursa. 

Kondisi ini tentunya akan mempengaruhi investor untuk melakukan investasi di 

pasar modal khususnya terhadap saham-saham karakteristik resiko tertentu. 

Harga saham pada Bursa Efek Indonesia tidak selamanya tetap, sewaktu-

waktu dapat mengalami kenaikan maupun penurunan. Jika harga saham 

perusahaan mengalami penurunan maka ada kemungkinan perusahaan itu akan 

dibeli atau diakuisisi oleh perusahaan lain, 
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dan biaya operasional perusahaan akan terganggu dalam memenuhi 

kewajibannya sehingga mengakibatkan perusahaan harus berhutang untuk 

kelangsungan operasional perusahaan. Penurunan harga saham dapat di 

pengaruhi dari kuatnya permintaan dan penawaran akan suatu barang 

(Anggraeni et al., 2020). 

Return saham dinilai wajar terjadi dalam investasi saham di pasar modal. 

Sebagaimana telah diketahui oleh banyak investor bahwa investasi merupakan 

aktivitas yang melekat dengan peluang untung dan rugi. Tingkat peluang untuk 

mendapatkan return atas investasi bergantung pada kemampuan investor dalam 

menganalisis suatu saham. Hasil analisis saham sebagai dasar pengambilan 

keputusan investasi juga menjadi salah penentu atas tingkat return yang akan 

diperoleh investor di masa yang akan datang. 

Faktor yang dapat memengaruhi tingkat perolehan return saham, di 

antaranya adalah faktor makro ekonomi dan mikro ekonomi, namun faktor makro 

ekonomi dianggap lebih berisiko terhadap pergerakan retrun saham, maka makro 

ekonomi merupakan indikator yang signifikan dalam menentukan pendapatan atas 

saham. Faktor makro ekonomi memiliki tingkat pengaruh yang berbeda-beda 

terhadap return saham, namun terdapat dua faktor makro ekonomi yang dinilai 

mampu memiliki pengaruh dominan terhadap return saham, yaitu: inflasi dan 

suku bunga. 

Inflasi adalah faktor makro ekonomi yang dapat menguntungkan 

sekaligus merugikan suatu perusahaan. Pada dasarnya inflasi yang tinggi tidak 

disukai oleh pelaku pasar modal karena akan meningkatkan biaya produksi dan 

biaya operasional perusahaan. Tetapi, di sisi lain inflasi juga akan meningkatkan 

harga jual produk perusahaan tersebut. Pelemahan kurs 
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rupiah dapat memengaruhi tingkat pengembalian investasi (return) suatu 

perusahaan terutama pada perusahaan yang memiliki tingkat impor dan hutang 

luar negeri yang tinggi. Pelemahan kurs rupiah ini akan mengakibatkan biaya yang 

ditanggung perusahaan semakin besar, sehingga dapat menekan tingkat 

keuntungan perusahaan. Sementara itu, kenaikan suku bunga akan 

meningkatkan beban bunga dan biaya modal perusahaan, yang pada akhirnya 

akan berdampak pada penurunan return saham yang diperoleh investor karena 

harga saham di pasar modal melemah. 

Suku bunga merupakan salah satu variabel dalam perekonomian yang 

senantiasa diamati secara cermat karena dampaknya yang luas. Perubahan 

suku bunga Bank Indonesia mempengaruhi harga saham. Harga-harga saham 

dalam pasar sekunder maupun aktivitas perdagangan sehari-hari, mengalami 

fluktuasi berupa kenaikan maupun penurunan. Suku bunga yang meningkat 

mengakibatkan peningkatan beban perusahaan yang semakin lama dapat 

menurunkan harga saham dan berpotensi mendorong investor mengalihkan 

dananya ke pasar uang atau menanamkan modalnya dalam bentuk tabungan 

maupun deposito karena dapat menghasailkan return yang besar 

Hasil penelitian dari para peneliti terdahulu mengenai pengaruh dua 

variabel tersebut terhadap return saham masih tidak konsisten. Penelitian 

mengenai pengaruh inflasi dan suku bunga terhadap return saham yang 

dilakukan oleh (Rusliati dan Fathoni, 2011) menyatakan bahwa inflasi dan suku 

bunga berpengaruh terhadap return saham. Hal ini didukung oleh (Arman dan 

Makassar, 2008) yang menyatakan bahwa faktor makro ekonomi (inflasi dan 

suku bunga) berpengaruh terhadap return saham. Kedua penelitian tersebut 

tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Kurniadi et al., 2014) yang 
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menyatakan bahwa inflasi dan kurs rupiah tidak berpengaruh terhadap return 

saham dan didukung oleh (Kirui et al., 2014) yang menyatakan bahwa inflasi dan 

suku bunga tidak berpengaruh terhadap return saham. Oleh karena itu, penulis 

tertarik untuk meneliti Pengaruh Inflasi dan Tingkat Suku Bunga Terhadap 

Return Saham pada Perusahaan Pembiayaan yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

B. Rumusan Masalah 
 

  Berdasarkan latar belakang di atas maka rumusan masalah dari 

penelitian ini adalah : 

1. Apakah inflasi berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan 

pembiayaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ? 

2. Apakah tingkat suku bunga berpengaruh terhadap return saham pada 

perusahaan pembiayaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah di atas maka tujuan dari penelitian ini adalah: 

1. Untuk mengetahui pengaruh inflasi terhadap return saham pada perusahaan 

pembiayaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Untuk mengetahui pengaruh tingkat suku bunga terhadap return saham pada 

perusahaan pembiayaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

D. Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

 
Secara teoritis penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan wawasan 

serta kajian mengenai pengaruh inflasi, tingkat suku bunga, dan return saham 

terhadap perusahaan pembiayaan 
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2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Peneliti 
 
Dapat digunakan sebagai salah satu dasar pertimbangan untuk menentukan 

inflasi dan tingkat suku bunga. 

b. Bagi Akademisi 
 
Dapat dijadikan referensi dan pembanding hasil riset peneliti bagi yang akan 

meneliti selanjutnya dalam bahasan ini. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

 
A. Tinjauan Teori 

Teori Sinyal (Signaling Theory) 

 Signal adalah suatu tindakan yang diambil perusahaan untuk memberi 

petunjuk bagi investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek 

perusahaan. Sinyal ini berupa informasi mengenai apa yang sudah dilakukan 

oleh manajemen untuk merealisasikan keinginan pemilik (G. Sprague; College; 

Park; Florida, 2009). 

Teori sinyal menekankan kepada pentingnya informasi yang dikeluarkan 

oleh perusahaan terhadap keputusan investasi pihak di luar perusahaan. 

Informasi merupakan unsur penting bagi investor dan pelaku bisnis karena 

informasi pada hakekatnya menyajikan keterangan, catatan atau gambaran baik 

untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun keadaan masa yang akan datang bagi 

kelangsungan hidup suatu perusahaan dan bagaimana pasaran efeknya. 

Informasi yang lengkap, relevan, akurat dan tepat waktu sangat diperlukan oleh 

investor di pasar modal sebagai alat analisis untuk mengambil keputusan 

investasi (Suarniti; Sukadana; & Widnyana, 2008).  

Teori Sinyal ini juga diartikan sebagai isyarat yang dilakukan oleh 

perusahaan (manajer) kepada pihak luar (investor). Sinyal tersebut dapat diamati 

maupun yang harus dilakukan penelaahan lebih mendalam untuk dapat 

mengetahuinya. Apapun bentuk atau jenis dari sinyal yang dikeluarkan, 

semuanya dimaksudkan untuk menyiratkan sesuatu dengan harapan pasar atau 

pihak eksternal akan melakukan perubahan penilaian atas perusahaan. Artinya, 

sinyal yang di pilih harus mengandung kekuatan informasi untuk dapat merubah 
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penilaian pihak eksternal perusahaan (Gumanti, 2009).  

 

1. Inflasi 
 

Menurut Sukirno (2005) Inflasi adalah fenomena ekonomi yang selalu 

menarik untuk dibahas terutama berkaitan dengan dampaknya yang luas 

terhadap makroekonomi agregat, seperti pertumbuhan ekonomi, keseimbangan 

eksternal, daya saing, tingkat bunga, dan bahkan distribusi pendapatan. Inflasi juga 

berperan dalam memengaruhi mobilisasi dana lewat lembaga keuangan formal. 

Tingkat inflasi nol persen bukanlah tujuan utama kebijakan pemerintah karena hal 

itu sukar untuk dicapai. Yang paling penting adalah menjaga agar tingkat inflasi 

tetap rendah. 

Inflasi dapat di artikan sebagai suatu proses kenaikan harga-harga yang 

berlaku dalam suatu perekonomian. Semua negara didunia selalu menghadapi 

permasalahan inflasi. Namun, tingkat inflasi (persentase  pertambahan kenaikan 

harga) berbeda dari satu negara ke negara lainnya, dan berbeda pula dari satu 

periode ke periode lainnya. Oleh karena itu, tingkat       inflasi yang terjadi di suatu 

negara merupakan salah satu ukuran untuk mengukur baik buruknya masalah 

ekonomi yang dihadapi suatu negara. Ada  kalanya tingkat inflasi rendah, yaitu 

mencapai dibawah 2 atau 3 persen. Tingkat inflasi yang moderat mencapai 

diantara 4-10 persen. Inflasi yang sangat serius dapat mencapai tingkat 

beberapa puluh atau beberapa persen dalam setahun 

Inflasi yang tinggi tingkatnya tidak akan menggalakkan perkembangan 

ekonomi. Biaya yang terus menerus naik menyebabkan kegiatan produktif sangat 

tidak menguntungkan. Kenaikan harga-harga yang tinggi dan terus menerus 

bukan saja menimbulkan efek buruk ke atas kegiatan ekonomi, tetapi juga pada 

kemakmuran individu masyarakat yang cenderung menurunkan taraf 
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kemakmuran 
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segolongan besar masyarakat (Siregar & Masri, 2019) 

Dikatakan tingkat harga persentase yang sama, mungkin dapat terjadi 

kenaikan tersebut tidaklah bersamaan. Yang penting terdapat kenaikan harga 

umum barang secara terus-menerus selama satu periode tertentu. Kenaikan 

yang terjadi hanya sekali saja (meskipun dengan persentase yang cukup besar) 

bukanlah merupakan inflasi. Sedangkan inflasi murni adalah inflasi yang terjadi 

sebelum ada campur tangan dari pemerintah, baik berupa kebijakan fiscal 

maupun kebijakan moneter. Pada inflasi ini harga-harga masih dikendalikan dan 

belum mengakibatkan krisis dibidang ekonomi. 

1. Menurut Sukirno (2005) ada berbagai jenis inflasi yaitu : 
 
a. Inflasi merayap (inflasi yang terjadi sekitar 2-3 persen per tahun) 

 

b. Inflasi sederhana (inflasi yang terjadi sekitar 5-8 persen per tahun) 
 

c. Hiperinflasi (inflasi yang tingkatnya sangat tinggi yang menyebabkan tingkat 

harga menjadi dua kali lipat atau lebih dalam waktu satu tahun). 

2. Jenis inflasi menurut sebabnya yaitu : 
 

a. Demand-pull inflation; inflasi ini bermula dari adanya permintaan total 

(aggregate demand) sedangkan produksi telah berada pada keadaan 

kesempatan kerja penuh atau hampir mendekati kesempatan kerja penuh. 

Dalam keadaan hampir kesempatan kerja penuh, kenaikan permintaan total 

disamping kenaikan harga juga menaikkan hasil produksi (output). 

b. Cost-push inflation; berbeda dengan demand-push inflation, cost- push 

inflation biasanya ditandai dengan kenaikan harga serta turunnya produksi. 

Jadi inflasi yang dibarengi dengan resesi. Keadaan ini timbul biasanya dimulai 

dengan adanya penurunan dalam penawaran total (aggregate supply) sebagai 

akibat kenaikan biaya produksi. 
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3. Kategori dalam inflasi dari tingkat keparahannya menurut Sukirno (2005) 
 

a. Inflasi sedang (Moderate Inflation); inflasi sedang adalah inflasi yang ditandai 

dengan harga yang meningkat secara perlahan atau lambat dan tidak terlalu 

menimbulkan ketidak sempurnaan pasar pasa pendapatan dan harga relative. 

Inflasi ini dapat menurunkan kesejahteraan masyarakat yang mempunyai 

penghasilan tetap. 

b. Inflasi ganas (Galloping Inflation); inflasi ganas adalah inflasi yang dapat 

menimbulkan gangguan yang parah. Pada kondisi ini orang cenderung 

menyimpan barang. Ini menyebabkan seseorang tidak mau untuk menabung 

karena bunga lebih rendah dari laju inflasi. 

c. Hyperinflasi, yaitu tingkat inflasi yang sangat parah, bisa mencapai ratusan, 

ribuan per tahun, ini merupakan jenis yang berbahaya, merugikan dan 

mematikan. Pada kondisi perekonomian ini susah dikendalikan walaupun telah 

dilakukan tindakan moneter dan tindakan  fiskal.  

4. Efek yang ditimbulkan dari inflasi yaitu : 
 

a. Efek terhadap pendapatan (Equity Effects); efek terhadap pendapatan sifatnya 

tidak merata, ada yang dirugikan tetapi ada pula yang diuntungkan dari inflasi. 

Seseorang yang memperoleh pendapatan tetap akan dirugikan oleh adanya 

inflasi. Misalnya seorang yang memperoleh pendapatan Rp.500.000,- 

pertahun sedang laju inflasi sebesar 10% akan menderita kerugian penurunan 

pendapatan riil sebesar laju inflasi tersebut yakni Rp.500.000,-. 

b. Efek   terhadap   efesiensi (Efisiensi   Effects);   inflasi   dapat pula mengubah 

pola alokasi faktor-faktor produksi. Perubahan ini dapat terjadi melalui 

kenaikan permintaan akan berbagai macam barang yang kemudian dapat 

mendorong terjadinya perubahan dalam produksi beberapa barang tertentu 
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sehingga mengakibatkan alokasi faktor produksi menjadi tidak efisien. 

c. Efek terhadap Output (Output Effects); dalam menganalisa kedua efek diatas 

(Equity dan Efficiency Effects) digunakan suatu anggapan bahwa output tetap. 

Hal ini dilakukan supaya dapat diketahui efek inflasi terhadap distribusi 

pendapatan dan efisiensi dari jumlah output tertentu tersebut. 

5. Komponen yang menggambarkan bahwa telah terjadi inflasi 
 

a. Kenaikan harga; maksud dari kenaikan harga adalah harga suatu barang saat 

ini lebih mahal dari harga sebelumnya. 

b. Bersifat umum; dikatakan bersifat umum karena kenaikan harga suatu barang 

tertentu diikuti oleh kenaikan harga-harga lainnya. 

c. Berlangsung secara terus menerus; naiknya harga suatu barang tidak bisa 

dikatakan inflasi jika harga barang tersebut hanya terjadi sesaat. 

Penghitungan inflasi dilakukan dalam rentang waktu minimal bulanan. Jika 

terjadi dalam waktu satu bulan akan terlihat apakah kenaikan harga bersifat 

umum terus menerus (Indriyani, 2016) 

2. Tingkat Suku Bunga 
 

Tingkat suku bunga menurut Sunariyah (2004) merupakan salah satu 

daya tarik bagi investor menanamkan investasinya dalam bentuk deposito atau 

SBI sehingga investasi dalam bentuk saham akan tersaingi. Terdapat dua 

penjelasan kenaikan suku bunga mengubah peta hasil investasi. Kedua, 

kenaikan suku bunga akan memotong laba perusahaan. Hal ini terjadi dengan 

dua cara. Kenaikan suku bunga akan meningkatkan beban bunga, sehingga 

labanya bisa terpangkas. Selain itu, ketika suku bunga tinggi, biaya produksi 

akan meningkat dan harga produk akan lebih mahal sehingga konsumen mungkin 

akan menunda dan menyimpan dananya. Akibatnya penjualan perusahaan 
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menurun dan hal ini akan menyebabkan penurunan laba sehingga akan 

menekan harga saham (Mardiyati & Rosalina, 2013) 

Suku bunga merupakan harga dari pinjaman. Bunga merupakan suatu 

ukuran harga sumber daya yang digunakan oleh debitur yang dibayarkan kepada 

debitur. Suku bunga merupakan salah satu variabel dalam perekonomian yang 

senantiasa diamati secara cermat karena dampaknya yang luas. Biasanya suku 

bunga diekspresikan sebagai persentase pertahun yang dibebankan atas uang 

yang dipinjam. Tingkat bunga pada hakikatnya adalah harga. Seperti halnya 

harga, suku bunga menjadi titik pusat dari pasar dalam hal ini pasar uang dan 

pasar modal. Sebagaimana harga, suku bunga dapat dipandang sebagai sebuah 

mekanisme untuk mengalokasikan sumberdaya dan perekonomian (Indriyani, 

2016). 

Suku bunga merupakan jumlah yang dibayarkan atas peminjaman jangka 

waktu tertentu, biasanya dinyatakan dalam bentuk presentase. suku bunga yang 

meningkat mengakibatkan peningkatan beban perusahaan yang semakin lama 

dapat menurunkan harga saham dan berpotensi mendorong investor 

mengalihkan dananya ke pasar uang atau menanamkan modalnya dalam bentuk 

tabungan maupun deposito (Hernadi Moorcy et al., 2021) 

Nilai suku bunga domestik di Indonesia sangat terkait dengan tingkat suku 

bunga internasional. Hal ini disebabkan oleh akses pasar keuangan domestic 

terhadap pasar keuangan internasional serta kebijakan nilai tukar mata uang 

yang kurang fleksibel. Selain bunga internasional, tingkat diskonto suku bunga 

indonesia SBI juga merupakan factor penting dalam penentuan suku bunga di 

Indonesia. Peningkatan diskonto SBI segera direspon oleh suku bunga pasar 

uang antar bank (PUAB) sedangkan respon suku bunga deposito baru muncul 
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setelah 7-8 bulan. Tingkat suku bunga ditentukan oleh permintaan dan 

penawaran. Apabila penawaran uang tetap semakin tinggi pendapatan nasional 

semakin tinggi tingkat suku bunga. Tingkat suku bunga yang tinggi dapat 

mempengaruhi investasi walaupun pengaruhnya sangat terbatas (Suyati & Studi 

Akuntansi Fakultas Ekonomika dan Bisnis, 2015) 

a. Risiko tingkat suku bunga 

 
Risiko suku bunga adalah risiko yang timbul karena nilai relative aktiva berbunga, 

seperti pinjaman atau obligasi, akan memburuk karena peningkatan suku bunga. 

Risiko ini bisa diartikan sebagai risiko yang diakibatkan adanya perubahan suku 

bunga yang ada di pasaran sehingga akan mempengaruhi pendapatan investasi. 

Secara umum, jika suku bunga meningkat harga obligasi berbunga tetap akan 

turun, demikian juga sebaliknya. Risiko suku bunga umumnya diukur dengan 

jangka waktu obligasi, teknik paling tua yang sekarang digunakan untuk 

mengelola risiko suku bunga. 

b. Tingkat suku bunga (interest rate) itu sendiri dibedakan atas dua macam, yaitu 

a. Suku bunga nominal adalah suku bunga yang besarnya telah di tetapkan 

untuk diberlakukan umum. 

b. Suku bunga riil adalah suku bunga nominal setelah dikurangi dengan inflasi, 

(atau suku bunga riil = suku bunga nominal – ekspektasi inflasi) (Andira, 

2020). 

Tingkat suku bunga dapat dirumuskan sebagai berikut:  

Bunga (P x i x t) : Jb 

Keterangan : 
 

P = Pokok pinjaman awal 
i = Suku bunga pertahun 
t = Jumlah tahun jangka waktu kredit 

Jb = Jumlah bulan dalam jangka waktu kredit 
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3. Return Saham 
 

Return adalah jumlah keuntungan dan kerugian investasi selama jangka 

waktu tertentu yang umumnya diukur sebagai perubahan nilai tambah dengan  

uang yang di distribusikan selama periode tertentu dan dinyatakan dalam 

persentase dari nilai investasi awal. Return merupakan hasil dari investasi yang 

dapat berupa return realisasi atau return ekspektasi. 

Return realisasi merupakan return yang telah terjadi dan telah di hitung 

berdasarkan data historis. Return realisasi sangat penting karena merupakan 

salah satu alat pengukuran perusahaan. Return realisasi ini juga dapat di 

gunakan dalam penentuan return ekspektasi dan risiko dimasa yang akan dating. 

Return ekspektasi adalah return yang diharapkan akan diterima oleh investor di 

masa yang akan datang. 

Jadi return saham adalah tingkat pengembalian yang berupa keuntungan 

atau kerugian yang di terima investor selama beberapa periode tertentu. Return 

saham dapat dibagi menjadi dua, yaitu berupa deviden yang merupakan bagian 

laba perusahaan yang diterima investor baik berupa uang tunai, saham, ataupun 

properti dan capital gain yang merupakan selisih antara harga pembelian dengan 

harga jual (Hernadi Moorcy et al., 2021) 

Saham adalah nilai yang diperoleh sebagai hasil dari aktivitas investasi. 

Return yang diharapkan berupa deviden untuk investasi saham dan 

pendapatan bunga untuk investasi di surat utang. Return merupakan tujuan 

utama investor untuk mendapatkan hasil dari investasi yang dilakukan oleh 

investor. Dengan adanya return saham yang cukup tinggi akan lebih menarik 
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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 di perolehnya. Suatu saham dihargai dengan benar jika 

return yang diharapkan sebanding dengan return yang di syaratkan. Jika 

expected return suatu saham lebih besar dari required return saham tersebut, 

maka saham tersebut mengalami undervalued, dan apabila ecpected return lebih 

kecil dari required return-nya, maka saham tersebut overvalued (Suriyani & 

Sudiarta, 2018) 

Ada beberapa faktor yang dapat mempengaruhi return saham itu sendiri, 

beberapa faktor yang mempengaruhi harga return saham baik yang bersifat 

makro maupun mikro. Faktor-faktor tersebut antara lain : 

1. Faktor Makro yaitu faktor-faktor yang berada di luar perusahaan, antara 

lain: 

a. Faktor Makro Ekonomi 
 

1) Inflasi 
 

2) Suku bunga 
 
3) Kurs valuta asing 
 

4) Tingkat pertumbuhan ekonomi 

 

5) Harga bahan bakar minyak di pasar internasional 
 
6) Indeks harga saham regional 

 

b. Faktor Makro Non Ekonomi 
 

1) Peristiwa politik domestic 
 

2) Peristiwa social 
 
3) Peristiwa politik internasional 
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2. Faktor Mikro Ekonomi 
 

Faktor mikro yaitu faktor yang berasal dari dalam perusahaan. Informasi 

yang didapat dari kondisi intern perusahaan yang berupa informasi keuangan, 

informasi non keuangan (Andira, 2020) 

Komponen-komponen Return Saham : 

Return investasi terdiri dari dua komponen utama, yaitu : 

1) Yield, komponen return yang mencerminkan aliran kas atau pendapatan 

yang diperoleh secara periodik dari suatu investasi. 

2) Capital gain (loss, komponen return yang merupakan kenaikan (penurunan)   

harga suatu keuntungan (kerugian) bagi investor). 

Menurut Sapti (2019) Return saham dapat dirumuskan sebagai berikut 

   Return Saham = Pt – Pt – 1 X 100% 

            Pt – 1 

B. Tinjauan Empiris 

Bagian ini memuat hasil penelitian terdahulu, dibuat dalam bentuk 

paparan dan tabulasi yang terdiri dari judul penelitian, nama peneliti, variabel, 

serta hasil penelitian. Maka dari itu tinjauan empiris adalah sebagai berikut : 

Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu 
 

No Nama 
Peneliti dan 

Tahun 
Penelitian 

 
Judul 

Penelitian 

 
Metode 

Penelitian 

 
Alat 

Analisis 

 
Hasil 

Penelitian 

1. (Andira, 
2020) 

Pengaruh 

inflasi dan 

tingkat suku 

bunga 

terhadap 

return saham 

pada 

Kuantitatif 

Variabel 

independen : 

inflasi dan 

tingkat suku 

bunga  

Variabel 

Analisis 

regresi 

linear 

berganda 

Inflasi yang 

berpengaruh 

negatif 

signifikan 

terbukti 

memberikan 

kontribusi 
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perusahaan 

pembiayaan 

yang 

terdaftar di 

Bursa Efek 

Indonesia 

dependen : 

return saham 

yang bermakna 

terhadap 

return saham 

pada 

perusahaan 

sub sektor 

pembiayaan 

yang terdaftar 

di Bursa Efek 

Indonesia. 

Tingkat suku 

bunga 

berpengaruh 

positif dan 

signifikan 

terhadap 

return saham. 

2.  (Ningsih et 
al., 2018) 

Analisis 

pengaruh 

inflasi dan 
pertumbuhan 
ekonomi 
terhadap 
kemiskinan 
di indonesia 

Kuantitatif 

Variabel 

independen : 

inflasi, dan 

pertumbuhan 

ekonomi. 

Variabel 

dependen : 

kemiskinan 

Analisis 

regresi 

linear 

berganda 

Hasil 

persamaan 

regresi linear 

berganda 

menunjukkan 

inflasi 

memberikan 

pengaruh 

positif dan 

pertumbuhan 

ekonomi 

memberikan 

pengaruh 

negatif 

terhadap 

tingkat 

kemiskinan di 

Indonesia. 

Hasil uji T 

menunjukkan 

menyatakan 

bahwa inflasi 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap 

tingkat 

kemiskinan di 
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indonesia 

sehingga 

hipotesis 

diterima, dan 

pada variabel 

pertumbuhan 

ekonomi, 

maka secara 

statistik dapat 

dinyatakan 

bahwa 

pertumbuhan 

ekonomi tidak 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap 

kemiskinan di 

Indonesia. 

Hasil uji F 
Menyatakan 

bahwa inflasi 

dan 

pertumbuhan 

ekonomi 

secara 

simultan tidak 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap 

tingkat 

kemiskinan 

diindonesia 

sehingga 

hipotesis 

ditolak. Hasil 

uji koefisien 

menyatakan 

bahwa 

variabel inflasi 

dan 

pertumbuhan 

ekonomi 

mempengaruhi 

tingkat 
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kemiskinan di 

indonesia.  

3. (Suriyani & 
Sudiarta, 
2018) 

Pengaruh 

tingkat suku 

bunga, inflasi 

dan nilai 

tukar 

terhadap 

return saham 

di Bursa Efek 

Indonesia 

Kuantitatif 

Variabel 

independen : 

tingkat suku 

bunga, inflasi 

dan nilai 

tukar. 

Variabel 

dependen : 

return 

saham. 

Analisis 

regresi 

linear 

berganda 

Berdasarkan 

hasil analisis 

penelitian ini 

ditemukan 

bahwa tingkat 

suku bunga 

berpengaruh 

positif dan 

tidak signifikan 

terhadap 

return saham. 

Pada inflasi 

berpengaruh 

negatif dan 

tidak signifikan 

terhadap 

return saham, 

sedangkan 

pada nilai 

tukar 

berpengaruh 

negatif dan 

signifikan 

terhadap 

return saham. 

4. (Jannah & 

Nurfauziah, 

2018) 

Analisis 

pengaruh 

nilai tukar 

rupiah, 

tingkat suku 

bunga SBI 

(BI RATE) 

dan harga 

emas dunia 

terhadap 

indeks LQ45 

di Bursa Efek 

Indonesia. 

Kuantitatif 

Variabel 

independen : 

nilai tukar 

rupiah, 

tingkat suku 

bunga SBI 

(BI RATE) 

dan harga 

emas dunia. 

Variabel 

dependen : 

indeks LQ45 

Analisis 

regresi 

linear 

berganda 

Hasil 

penelitian 

yang dilakukan 

yaitu nilai tukar 

rupiah 

berpengaruh 

positif dan 

signifikan 

terhadap 

Indeks LQ45. 

Tingkat suku 

bunga SBI (BI 

RATE) 

berpengaruh 

negatif dan 

signifikan 

terhadap 
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Indeks LQ45. 

Harga emas 

dunia 

berpengaruh 

positif dan 

signifikan 

terhadap 

Indeks LQ45. 

5. (Andes et al., 

2017) 

Pengaruh 

inflasi, kurs 

rupiah dan 

suku bunga 

terhadap 

return saham 

perusahaan 

manufaktur 

Purposive 

sampling 

Variabel 

independen : 

inflasi, kurs 

rupiah suku 

bunga. 

Variabel 

dependen : 

return saham 

Analisis 

regresi 

linear 

berganda 

Berdasarkan 

hasil analisis 

maka 

disimpulkan 

bahwa hanya 

kurs rupiah 

yang 

berpengaruh 

terhadap 

return saham 

perusahaan 

manufaktur, 

Sedangkan 

inflasi dan 

suku bunga 

tidak 

berpengaruh 

terhadap 

return saham 

perusahaan 

manufaktur 

yang terdaftar 

di Bursa Efek 

Indonesia 

periode 2012- 

2016. Kurs 

Rupiah 

berpengaruh 

terhadap 

return saham 

perusahaan 

manufaktur 

karena 

sebagian 

besar 

perusahaan 
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manufaktur 

mengimpor 

bahan baku 

dalam jumlah 

besar, 

sehingga 

fluktuasi nilai 

tukar rupiah 

yang terjadi 

selama 

periode 

penelitian 

berdampak 

pada return 

saham. 

6. (Indriyani, 

2016) 

Analisis 

pengaruh 

inflasi dan 

suku bunga 

terhadap 

Pertumbuhan 

ekonomi 

diindonesia 

tahun 2005- 

2015     

Kuantitatif 

Variabel 

independen : 

inflasi dan 

suku bunga. 

Variabel 

dependen : 

pertumbuhan 

ekonomi 

Analisis 

regresi 

linear 

berganda 

Terdapat 

hubungan 

antara 

pengaruh 

Inflasi dan 

Suku bunga 

terhadap 

pertumbuhan 

ekonomi 

Indonesia 

tahun 2005- 

2015. 

Pertumbuhan 

ekonomi 

Indonesia 

periode 2005- 

2015 atas 

Inflasi dan 

suku bunga 

memiliki 

hubungan 

yang kuat. 

Sedangkan 

inflasi dengan 

suku bunga 

memiliki 

hubungan 

yang lemah. 

Inflasi dan 
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suku bunga 

berpengaruh 

secara 

simultan 

terhadap 

pertumbuhan 

ekonomi 

Indonesia 

2005-2015. 

Secara partial 

inflasi dan 

suku bunga 

berpengaruh 

signifikan 

terhadap 

pertumbuhan 

ekonomi 

periode 2005- 

2015. 

7. (Suyati & 

Studi 
Akuntansi 
Fakultas 
Ekonomika 
dan Bisnis, 
2015) 

Pengaruh 

inflasi, 
tingkat suku 
bunga dan 
nilai tukar 
rupiah/us 
dollar 
terhadap 
return saham 
properti yang 
terdaftar di 
Bursa Efek 
Indonesia   

Kuantitatif 

Variabel 

independen : 

inflasi, 

tingkat suku 

bunga, nilai 

tukar mata 

uang. 

Variabel 
dependen : 
Return 
saham 

Analisis 

Regresi 
linear 
berganda 

H1 : inflasi 
Berpengaruh 

signifikan 

terhadap 

resiko 

investasi 

saham properti 

di Bursa Efek 

Jakarta. 

H2 : tingkat 

suku bunga 

memiliki 

pengaruh yang 

signifikan 

terhadap 

return saham 

property. 

H3 : kurs 

memiliki 

pengaruh 

signifikan 

terhadap 

return saham 

properti. 

8. (Mardiyati & Analisis Kuantitatif Analisis Hasil 
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Rosalina, 

2013) 

pengaruh 

nilai tukar, 

tingkat suku 

bunga dan 

inflasi 

terhadap 

indeks harga 

saham 

Variabel 

independen : 

nilai tukar, 

tingkat suku 

bunga dan 

inflasi. 

Variabel 

dependen : 

indeks harga 

saham 

regresi 

linear 

berganda 

penelitian ini 

menunjukkan 

bahwa secara 

parsial nilai 

tukar memiliki 

pengaruh 

negatif dan 

signifikan 

terhadap 

indeks harga 

saham 

property 

sedangkan 

tingkat suku 

bunga dan 

inflasi memiliki 

pengaruh 

positif namun 

tidak 

signifikan. 

Berdasarkan 

uji secara 

simultan nilai 

tukar, tingkat 

suku bunga 

dan inflasi 

memiliki 

pengaruh yang 

signifikan 

terhadap 

indeks harga 

saham properti 

9. (Larissa; 

Djatikusum 

a; Wijaya, 

2013) 

Pengaruh 

inflasi dan 

tingkat suku 

bunga 

terhadap 

return saham 

pada 

perusahaan 

pembiayaan 

yang 

terdaftar di 

Bursa Efek 

Kuantitatif 

Variabel 

independen : 

inflasi, 

tingkat suku 

bunga. 

Variabel 

dependen : 

return saham 

Analisis 

regresi 

linear 

berganda 

Hasil dalam 

penelitian ini 

menunjukkan 

bahwa 

terdapat 

pengaruh yang 

signifikan 

antara inflasi 

dan tingkat 

suku bunga 

secara 

simultan 
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Indonesia terhadap 

return saham, 

dan terdapat 

pengaruh 

negatif 

signifikan 

inflasi secara 

parsial 

terhadap 

return saham 

pada 

perusahaan 

pembiayaan di 

Bursa Efek 

Indonesia. 

10. (neni 

supriyanti, 

2007) 

Analisis 

pengaruh 

inflasi dan 

suku bunga 

BI terhadap 

Kinerja 

keuangan 

PT. Bank 

Mandiri, TBK 

berdasarkan 
rasio 
keuangan 

Kuantitatif 

variabel 

independen : 

inflasi dan 

suku bunga 

Variabel 

dependen : 

rasio 

keuangan 

bank  

Analisis 

regresi 

linear 

berganda 

Berdasarkan 

hasil penelitian 

tersebut 

diperoleh hasil 

bahwa setiap 

Variabel 

independent 

(Inflasi dan 

suku bunga), 

mampu 

memberikan 

pengaruhnya 

untuk 

menjelaskan 

variabel 

dependent 

(ROA, ROE, 

NIM) dengan 

baik. Pada 

dasarnya 

inflasi dan 

tingkat suku 

bunga BI tidak 

berpengaruh 

secara 

signifikan 

terhadap 

kinerja 

keuangan PT. 
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Bank Mandiri, 

Tbk. 
Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu
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B. Kerangka Pikir 

Variabel bebasnya adalah Inflasi sebagai x1 dan Tingkat Suku Bunga 

sebagai x2 sedangkan Variabel Terikatnya adalah Return Saham. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Gambar 2. 1 Kerangka Pikir 

 

C. Hipotesis 

Hipotesis adalah jawaban sementara dari suatu masalah yang di hadapi 

dan perlu di uji kebenarannya dengan data yang lebih lengkap dan menunjang. 

Adapun hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Diduga Inflasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham pada 

perusahaan pembiayaan yang terdaftar di bursa efek Indonesia. 

2. Diduga Tingkat suku bunga berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return 

saham.  

 
  

TINGKAT SUKU BUNGA (X2) 

1. Tinggi Rendahnya Suku 

Bunga 

2. Tingkat Bunga Pesaing 

(Hernadi Moorcy et al., 2021) 

INFLASI (X1) 

1. Indeks Harga Konsumen (IHK) 
2. Indeks Harga Perdagangan 

Besar (IHPB) 

(Andira, 2020) 

RETURN SAHAM (Y) 

1. Price Earning Ratio (PER) 

2. Current Ratio (CR) 

3. Total Asset Turnover (TAT) 

4. Net Profit Margin (NPM) 

5. Debt To Equity Ratio (DER) 

(Hernadi Moorcy et al., 2021) 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

 

 
A. Jenis Penelitian 

 
Jenis penelitian yang di gunakan adalah penelitian kuantitatif. Penelitian 

kuantitatif merupakan salah satu jenis penelitian yang spesifikasinya adalah 

sistematis, terencana dan terstruktur dengan jelas pembuatan desain 

penelitiannya. 

 

B. Lokasi dan Waktu Penelitian 

1. Lokasi Penelitian 

Dalam penelitian ini di peroleh dari laporan tahunan perusahaan 

pembiayaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) melalui Galeri 

Investasi BEI Unismuh Makassar, Jl.Sultan Alauddin Gn Sari, Kec.Rappocini, 

Kota Makassar, Sulawesi Selatan. 

2.  Waktu Penelitian 

Adapun waktu penelitian di laksanakan kurang lebih dua bulan, yaitu 

mulai bulan Maret-April 2023. 

C. Jenis dan Sumber Data 

Jenis data yang di gunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, 

yaitu jenis data yang diperoleh secara tidak langsung dari sumber utama 

(perusahaan) yang di jadikan objek penelitian. Data tersebut berupa laporan 

keuangan perusahaan pembiayaan yang terdaftar di Bursa  Efek Indonesian (BEI) 

periode 2017-2021. 

Sumber data yang diperoleh untuk penelitian ini yaitu melalui laporan 

keuangan, laporan tahunan perusahaan yang diperoleh dari situs www.idx.co.id 

http://www.idx.co.id/


27  

 

 

dan www.bi.co.id. 

D. Populasi dan Sampel 

1. Populasi 
 

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek/subjek yang 

mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk 

dipelajari. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan lembaga pembiayaan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Adapun populasi dalam penelitian ini 

adalah perusahaan lembaga pembiayaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

sebanyak 19 perusahaan selama periode 2017-2021. 

2. Sampel 
 

Sampel merupakan bagian dari populasi yang menjadi sumber data 

dalam penelitian. Adapun kriteria dalam pengambilan sampel yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah : 

1. Perusahaan lembaga pembiayaan yang terdaftar di Bursa Efek  Indonesia. 

2. Perusahaan menerbitkan Annual Report 
 

3. Memiliki data lengkap terkait variabel-variabel yang digunakan  dalam 

penelitian. 

 

Tabel 3. 1 Sampel Penelitian 

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan 

1. ADMF Adira Dinamika Multifinance Tbk. 

2. BBLD Buana Finance Tbk. 

3. BFIN BFI Finance Indonesia Tbk. 

4. MFIN Mandala Multifinance Tbk. 

5. WOMF Wahana Otomitra Multiartha Tbk. 

6. CFIN Clipan Finance Indonesia Tbk. 

7. VRNA PT. Verena Multifinance Tbk. 

Sumber : www.idx.co.id 

http://www.bi.co.id/
http://www.idx.co.id/
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  Inflasi = IHKt – IHKt X 100 

IHKt 

Bunga = (P x i x t ) : Jb 

E. Metode Pengumpulan Data 

Metode pengumpulan data dalam penelitian ini adalah metode 

dokumentasi dan studi pustaka. Metode dokumentasi dilakukan dengan 

mengunduh dan mengumpulkan data atau laporan keuangan, laporan tahunan 

melalui situs www.idx.co.id yang berhubungan dengan objek yang 

diteliti. 

 
D. Definisi Operasional Variabel 

Definisi operasional adalah batasan pengertian yang dijadikan pedoman 

untuk melakukan suatu kegiatan atau pekerjaan, misalnya penelitian. oleh 

karena itu, dijadikan pedoman untuk melakukan suatu penelitian atau pekerjaan 

tertentu (Larissa; Djatikusuma; Wijaya, 2013) 

1. Inflasi (X1) 

 
Inflasi adalah ukuran ekonomi yang memberikan gambaran tentang 

meningkatnya harga rata-rata barang dan jasa yang diproduksi 

pada suatu system perekonomian. 
 

 
2. Tingkat Suku Bunga (X2) 
 

Tingkat suku bunga adalah harga dari penggunaan uang yang 

dipergunakan pada saat ini dan akan dikembalikan pada masa 

mendatang. 

 
3. Return saham (Y) 
 

Return saham adalah keuntungan yang diperoleh perusahaan, individu, 

dan institusi dari hasil kebijakan investasi yang dilakukan. 

http://www.idx.co.id/
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E. Metode Analisis Data 

1. Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

Dalam penelitian ini, uji normalitas dilakukan dengan menggunakan 

statistik One Sample Kolmogorov-Smirnov. Dasar pengambilan keputusan 

dalam One Sample Kolmogorov-Smirnov Test yaitu dengan ketentuan apabila 

nilai signifikan diatas 0,05, maka data terdistribusi normal. Sedangkan, jika 

hasil One Sample Kolmogorov- Smirnov menunjukkan nilai signifikan dibawah 

0,05, maka data tidak terdistribusi normal. 

b. Uji Multikoloniearitas 

 
Untuk mendeteksi ada tidaknya gejala multikoloniearitas antar variabel 

independen digunakan variance inflation factor (VIF) dan 

tolerance. Batas dari tolerance adalah 0,10 dan nilai VIF adalah 10,00. Apabila 

tolerance > 0,10 dan nilai VIF < 10,00 maka tidak terjadi multikoloniearitas. 

c. Uji Heterokedastisitas 
 

Tujuan dari uji heterokedastisitas untuk menguji apakah dalam model 

regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan 

kepengamatan yang lain. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 

heterokedastisitas. Dasar pengambilan keputusan pada uji heterokedastisitas 

melalui uji Glejser yaitu jika nilai signifikan lebih besar dari 0,05 artinya tidak 

terjadi heterokedastisitas. 

Return = Pt – Pt – 1 x 100% 

Pt-1 
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d. Uji Autokorelasi  

 Autokorelasi merupakan keadaan dimana pada model regresi ada 

korelasi antara residual pada periode t dengan residual pada periode 

sebelumnya (t-1). Model regresi yang baik adalah yang tidak adanya 

autokorelasi. Uji autokorelasi dapat dilakukan dengann pengujian Durbin 

Watson (DW) dengan kriteria pengambilan keputusannya : 

1,65 < DW < 2,35, artinya tidak terjadi autokorelasi; 1,21 < DW < 1,65 

atau 2,35 < DW < 2,79 artinya tidak dapat disimpulkan dan SW < 1,21 atau 

DW > 2,79 artinya terjadi autokorelasi. 

 

2. Regresi Linear Berganda 

 

Metode analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda, 

analisis data dilakukan dengan menguji variabel-variabel. Dari analisis 

diharapkan dapat digunakan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh variabel 

terikat dengan variabel bebas. Model regresi pada penelitian ini adalah : 

   y = a + b1x1 + b2x2 + e 

 
Dimana : 

 

y = Return saham 
a = Konstanta 
b1, b2 = Koefisien regresi x1  

x1  = Inflasi 
x2 = Tingkat suku bunga 
e =error 
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F. Uji Hipotesis 

1. Uji Parsial (Uji-t) 

 
Uji ini digunakan untuk menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel 

penjelas/independen secara individual menerangkan variasi variabel 

dependen dan digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya pengaruh 

masing-masing variabel dependen yang diuji pada tingkat signifikan 0,05. 

Langkah yang di gunakan dalam menguji hipotesis ini adalah dengan 

menentukan level of signifikannya. Level of signifikan yang digunakan adalah 

sebesar 5% atau (a) = 0,05. Apabila nilai signifikan > 0,05 maka hipotesis 

tidak terdukung, dan sebaliknya apabila nilai signifikan < 0,05 maka hipotesis 

terdukung. Artinya variabel independen memberikan pengaruh yang signifikan 

terhadap variabel dependen. 

2. Koefisien Determinasi (R2) 

 
Koefisien Determinasi (R2) pada intinya dari hasil regresi linear berganda 

menunjukkan seberapa besar variabel dependen dijelaskan oleh variabel-

variabel independen. Dalam penelitian ini menggunakan koefisien determinasi 

(R2) dapat diketahui derajat ketepatan dari analisis linear berganda 

menunjukkan seberapa jauh vatiabel bebas mampu menjelaskan pengaruh 

terhadap variabel terikat (Noor, 2011) 
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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

A. Gambaran Umum Perusahaan 

1. Profil Singkat Bursa Efek Indonesia (BEI) 

Perusahaan Bursa Efek Indonesia (BEI) berperan dalam memberikan 

data yang akan dikelola. Bursa Efek Indonesia atau biasa di singkat BEI 

merupakan bursa saham di Indonesia yang memfasilitasi pendapatan tetap, 

perdagangan saham, instrument derivatif, reksadana, saham hingga obligasi 

yang berbasis syariah. BEI juga menyediakan data perdagangan real time dalam 

data-feed format untuk vendor data atau perusahaan. BEI bertugas untuk 

memberikan informasi yang lengkap tentang perkembangan bursa kepada 

publik.  

BEI menyebarkan data pergerakan harga saham melalui media cetak dan 

elektronik. Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum Indonesia 

merdeka. Pasar modal atau bursa efek telah hadir sejak jaman colonial Belanda 

dan tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pasar modal Ketika itu di dirikan oleh 

pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan pemerintah colonial atau VOC. 

Meskipun pasar modal telah ada sejak tahun 1912, perkembangan dan 

pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti yang diharapkan, bahkan pada 

beberapa periode kegiatan pasar modal mengalami kevakuman. Hal tersebut 

disebabkan oleh beberapa factor seperti perang dunia ke I dan II, perpindahan 

kekuasaan dari pemerintah kolonial kepada pemerintah Republik Indonesia, dan 

berbagai kondisi yang menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat berjalan 

sebagaimana mestinya. 

Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kembalin pasar modal pada 
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tahun 1977, dan beberapa tahun kemudian pasar modal mengalami 

pertumbuhan seiring dengan berbagai insentif dan regulasi yang dikeluarkan 

pemerintah.  

Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan bursa hasil penggabungan dari 

Bursa Efek Jakarta (BEJ) dengan Bursa Efek Surabaya (BES). Demi efektivitas 

operasional dan transaksi, Pemerintah memutuskan untuk menggabung Bursa 

Efek Jakarta sebagai pasar saham dengan Bursa Efek Surabaya sebagai pasar 

obligasi dan derivative. BEI menggunakan system perdagangan bernama Jakarta 

Automated Trading System (JATS) sejak 22 mei 1995, menggantikan system 

manual yang digunakan sebelumnya. System JATS ini sendiri di rencanakan 

akan digantikan system baru yang akan disediakan OMX. Bursa Efek Indonesia 

(BEI) berpusat di Kawasan Niaga Sudirman, Jl. Jend. Sudirman 52-53, Senayan, 

Kebayoran Baru, Jakarta Selatan. 

2. Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia (BEI) 

a. Visi  

Menjadi bursa yang kompetitif dengan kredibilitas tingkat dunia. 

b. Misi  

Menciptakan infrastruktur pasar keuangan yang terpercaya dan kredibel untuk 

mewujudkan pasar yang teratur, wajar, dan efisien, serta dapat diakses oleh 

semua pemangku kepentingan melalui produk dan layanan yang inovatif. 

3. Struktur Organisasi Bursa Efek Indonesia 

Struktur organisasi beserta uraian tugasnya dibutuhkan oleh setiap 

organisasi, untuk memberi arah kepada organisasi tersebut sehingga semua 

kegiatan dapat berjalan dengan baik dan mencapai tujuan yang telah ditetapkan. 

Struktur organisasi merupakan struktur yang menggambarkan dengan jelas 
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wewenang dan tanggung jawab serta fungsi dari setiap bagian yang ada dalam 

organisasi tersebut.  
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Gambar 4. 1 Struktur Organisasi Bursa Efek Indonesia (BEI) 

 

Deskripsi tugas jabatan Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah sebagai berikut:  

a) Dewan Komisaris mengawasi pelaksanaan tugas Dewan Direksi serta memberi 

nasehat atas pelaksanaan tugas Dewan Direksi tersebut. Anggota Dewan 

Komisaris mempunyai hak untuk memeriksa buku-buku, surat-surat, serta 

kekayaan perusahaan. Dewan Komisaris juga berhak memberhentikan salah 

seorang dari anggota direksi ataupun semua anggotanya karena alas an-alasan 

tertentu.  

b) Direktur Utama mempertanggungjawabkan kekayaan perusahaan, mengikat 

perusahaan sebagai jaminan, mengadakan rapat apabila dalam anggaran dasar 

tidak ditetapkan cara lain dalam pelaksanaannya, serta bertanggungjawab atas 

operasional perusahaan khususnya yang berhubungan dengan pihak eksternal 

perusahaan. 

c) Direktur Penilaian Perusahaan bertugas untuk memantau dan menilai tata Kelola 

perusahaan secara keseluruhan. 

d) Direktur Perdagangan dan Pengaturan Anggota Bursa bertugas untuk 

menyelenggarakann perdagangan efek yang teratur, wajar, dan efisien seperti 

yang tercantum dalam undang-undang pasar modal. Bertanggungjawab 

mengevaluasi perusahaan-perusahaan yang sudah listing yang potensial di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). 

e) Direktur Pengawasan Transaksi dan Kepatuhan melakukan kegiatan-kegiatan 

untuk meningkatkan kemampuan system pengawasan Bursa Efek Indonesia 

(BEI). 

f) Direktur Pengembangan bertugas melakukan riset dan pengembangan di Bursa 
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Efek Indonesia (BEI) baik itu perdagangan saham maupun tentang system 

perdagangan saham.  

g) Direktur Teknologi Informasi & Manajemen Risiko menyiapkan migrasi dari ASTS 

versi 2.0 ke ASTS versi 3.0 sistem perdagangan otomatis ASTS versi yang lebih 

baru ini lebih aman dibandingkan yang lama. 

h) Direktur Keuangan dan Sumber Daya Manusia bertanggung jawab dalam 

memperbaiki mutu sumber daya manusia karyawan pada Bursa Efek Indonesia 

(BEI) melalui rekrutmen, pelatihan, program Pendidikan yang diselenggarakan 

baik di dalam negeri maupun di luar negeri.  

4. Profil Perusahaan Pembiayaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

a) PT. Adira Dinamika Multi Finance Tbk 

PT Adira Dinamika Multi Finance Tbk atau Adira Finance didirikan pada 

tanggal 13 Novemver 1990 dan mulai beroperasi pada tahun 1991. Kantor 

pusat Adira Finance terletak di The Landmark I Lantai 26-31, Jl. Jend. 

Sudirman No. 1, Jakarta Selatan 12910. Hingga tahun 2015, perusahaan ini 

telah memiliki 558 jaringan usaha yang terdiri dari kantor cabang, kantor 

perwakilan, kios dan dealer outlet yang tersebar di seluruh wilayah Indonesia, 

serta di dukunng oleh lebih dari 21 ribu karyawan untuk melayani 3 juta 

konsumen dengan jumlah piutang yang dikelola lebih dari Rp.40 Triliun. 

Ruang lingkup kegiatan Adira Finance dalam bidang pembiayaan dan 

pembiayaan berdasarkan prinsip syariah (mulai tahun 2012) mmeliputi 

pembiayaan investasi, pembiayaan modal kerja, pembiayaan multiguna dan 

kegiatan usaha pembiayaan lainnya berdasarkan persetujuan Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK). Kegiatan utama Adira Finance adalah bergerak dalam 

bidang pembiayaan konsumen.   
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b) PT Buana Finance Tbk 

PT Buana Finance Tbk berawal sari pendirian PT. BBL Leasing Indonesia 

pada tanggal 7 Juni 1982. Perseroan memperoleh izin operasi di bidang sewa 

guna usaha dan pada tahun itu mengubah nama menjadi PT. BBL Dharmala 

Leasing. Tahun 1989, perseroan berubah menjadi PT. BBL Dharmala Finance 

sehubungan dengan ekspansi usaha menjadi perusahaan pembiayaan 

dengan izin operasi di bidang sewa guna usaha, modal ventura, anjak piutang, 

kartu kredit, dan pembiayaan konsumen. Dalam periode tahun 2001-2003 

telah terjadi dua kali perubahan kepemilikan saham ini, sehingga Perseroan 

mengubah nama menjadi PT. BBL Danatama Finance Tbk, lalu menjadi PT. 

Bina Danatama Finance Tbk pada tahun 2003. Pada bulan Februari 2005, PT. 

Sari Dasa Karsa (SDK) pemegang saham pendiri PT. Bank Buana Indonesia 

(sekarang PT. Bank UOB Indonesia), mengambil alih seluruh saham dan 

Sebagian besar waran perseroan yang sebelumnya dimiliki oleh pihak 

kreditur. Perseroan berubah nama menjadi PT. Buana Finance Tbk, terhitung 

sejak  tanggal 3 oktober 2005 dan memfokuskan usahanya dibidang sewa 

guna dan pembiayaan konsumen (khususnya pembiayaan mobil bekas). 

Alamat Tokopedia Tower – Ciputra World 2, 38th floor, Unit A-F, Jl. Prof. Dr. 

Satrio Kav. 11. South Jakarta, DKI Jakarta 12930. 

c) BFI Finance Indonesia Tbk  

BFI Finance Indonesia Tbk sebelumnya bernama Bunas Finance 

Indonesia Tbk didirikan 7 April 1982 dengan nama PT Manufacturers Hanover 

Leasing dan memulai kegiatan komersialnya pada tahun 1982. Kantor pusat 

BFI Finance Indonesia Tbk berlokasi di BFI Tower, Sunburst CBD Lot 1.2, Jl. 

Kapt. Soebijanto Djojohadikusumo BSD City, Tangerang Selatan 15322-
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Indonesia. Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham BFI Finance 

Indonesia Tbk (31 Maret 2022) adalah Trinugraha Capital & CO CSA 

(42,81%) dan Saham dibeli Kembali (Treasury Stock) (6,28%). Pemilik 

manfaat akhir (ultimate beneficial owner) BFI Indonesia Tbk adalah Garibaldi 

Thohir. Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup BFIN 

terutama adalah menjalankan kegiatan pembiayaan dalam bentuk penyediaan 

dana atau barang modal meliputi; pembiayaan investasi, pembiayaan modal 

kerja, pembiayaan multiuna dan kegiatan usaha lain berdasarkan persetujuan 

Otoritas Jasa Keuangan (OJK). Usaha Pembiayaan Syariah meliputi: 

pembiayaan jual beli, pembiayaan investasi dan pembiayaan jasa. BFI 

Finance Indonesia Tbk memperoleh izin usaha sebagai pembiayaan syariah 

berdasarkan Salinan Keputusan Dewan Komisioner Otoritas Jasa Keuangan 

Nomor Kep-27/ NB.223/2018 pada tanggal 8 februari 2018. Pada tahun 1990, 

BFIN memperoleh pernyataan efektif dari Bapepam-LK atas nama Menteri 

Keuangan Republik Indonesia untuk melakukan Penawaran Umum Perdana 

Saham BFIN (IPO) kepada masyarakat sebanyak 2.125.000 dengan nilai 

nominal Rp.1.000,- per saham dengan harga penawaran  Rp.5.750,- per 

saham. Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) 

pada tanggal 16 Mei 1990.  

d) PT Mandala Multifinance Tbk  

PT Mandala Multifinance Tbk didirikan dengan nama PT Vidya Cipta 

Leasing Corporation berdasarkan akta Notaris Joenoes Enoeng Maogiman, 

S.H., No. 147 tanggal 13 Agustus 1983. Seiring dengan perjalanan waktu, 

perseroan telah beberapa kali melakukan perubahan nama dan akhirnya 

disahkan oleh Keputusan Menteri Keuangan Nomor. 323/KMK.017/1997 
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menjadi PT Mandala Multifinance. Sesuai dengan Anggaran Dasar terakhir, 

maksud dan tujuan perseroan adalah menjalankan usaha pada bidang 

pembiayaan, termasuk pembiayaan berdasarkan prinsip syariah. Kegiatan 

usahanya sendiri mencakup pembiayaan investasi, pembiayaan modal kerja, 

pembiayaan multiguna dan kegiatan usaha pembiayaan lain berdasarkan 

sesuai dengan ketentuan yang ditetapkan oleh OJK, pemerintah dan/atau 

Dewan Syariah Nasional yang berlaku. Perseroan memulai operasi 

komersialnya pada tahun 1984. Perseroan memperoleh izin usaha sebagai 

perusahaan pembiayaan dari Menteri Keuangan dalam Surat Keputusan 

No.323/KMK.017/1997 tanggal 21 Juli 1997, yang merupakan perubahan 

keputusan Menteri keuangan No. KEP-002/KM.11/1984 tanggal 6 Januari 

1984 tentang Pemberian Izin Usaha Leasing Kepada PT Mandala Finance 

(dahulu PT Vidya Cipta Leasing Corporation) yang telah diperpanjang terakhir 

dengan Keputusan Menteri Keuangan No. KEP-133/KM.13/1998 tanggal 18 

Juli 1988.. Saat ini fokus utama perseroan terletak pada usaha pembiayaan 

konsumen, khususnya pembiayaan kendaraan bermotor roda dua. Alamat 

kantor Jl. Mentengg Raya No.24 A-B, Jakarta Pusat 10340, Indonesia. 

 
e) PT Wahana Ottomitra Multiartha Tbk  

PT Wahana Ottomitra Multiartha Tbk atau perseroan didirikan pada tahun 

1982 dengan nama PT Jakarta Tokyo Leasing yang bergerak di bidang 

pembiayaan sepeda motor, khususnya pembiayaan untuk sepeda motor merk 

Honda. Perseroan mengubah nama menjadi PT Wahana Ottomitra Multiartha 

pada tahun 2000 sejalan dengan transformasi bisnis yang dilakukan. 

Perseroan terus mengalami perkembangan dan tidak hanya melayani 

pembiayaan sepeda motor merek Honda namun melayani pula pembiayaan 
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sepeda motor merek jepang lainnya, seperti Yamaha, Suzuki dan Kawasaki. 

Wom Finance Perseroan mendapatkan pernyataan efektif dari Otoritas Jasa 

Keuangan untuk melakukan Penawaran Umum Saham Perdana. Pada 

kesempatan tersebut, perseroan menawarkan sebanyak 200.000 lembar 

saham dengan nilai nominal Rp100,- per saham dan harga penawaran 

sebesar Rp700,- persaham. Saham-saham tersebut telah dicatatkan pada PT 

Bursa Efek Jakarta dan PT Bursa Efek Surabaya (sekarang bernama PT 

Bursa Efek Indonesia) pada tanggal 13 Desember 2014. Pada tahun 2005, 

perseroan menjadi bagian dari kelompok usaha PT Bank Maybank Indonesia 

Tbk (d/h PT Bank Internasional Indonesia Tbk) setelah PT Bank Maybank 

Indonesia Tbk mengakuisisi 43% kepemilikan saham.  

f) PT Clipan Finance Indonesia Tbk 

Clipan Finance Indonesia Tbk (CFIN) didirikan 15 Januari 1982 dengan 

nama PT Clipan Leasing Corporation. Kantor pusat Clipan Finance Indonesia 

Tbk beralamat di Wisma Slipi lantai 6, Jl. Letjen S. Parman Kav 12 Jakarta 

11480 dan memiliki 45 kantor cabang dan 74 kantor pemasaran yang tersebar 

di berbagai wilayah Indonesia. Induk usaha Clipan Finance adalah Bank 

Panin, sedangkan induk usaha terakhir adalah PT Panin Investment. Pemilik 

manfaat sebenarnya (ultimate beneficial owner) Clipan Finance Indonesia Tbk 

adalah Mu’min Ali Gunawan. Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang 

lingkup kegiatan CFIN adalah sebagai perusahaan pembiayaan yaitu 

pembiayaan investasi, pembiayaan modal kerja, pembiayaan multiguna dan 

sewa operasi. Kegiatan utama Clipan Finance adalah focus dibidang 

pembiayaan konsumen otomotif retail, pembiayaan multiguna dan sewa 

operasi seperti alat-alat berat untuk pertambangan, industry, perkebunan, 
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perhutanan, tongkang, tugboat dan mesin produksi. Pada tanggal 26 Juni 

1989, CFIN memperoleh pernyataan izin dari Menteri Keuangan untuk 

melakukann Penawaran Umum Perdana Saham CFIN (IPO) kepada 

masyarakat sebanyak 1.500.000 dengan nilai nominal Rp1.000,- per saham 

dengan harga penawaran Rp8.850,- per saham. Saham-saham tersebut 

dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 27-Agustus-1990.  

g) Mizuho Leasing Indonesia Tbk 

Mizuho Leasing Indonesia Tbk (Verena Multi Finance Tbk) didirikan 

dengan nama PT Maxima Perdana Finance tanggal 21 Juli 1993. Kantor pusat 

Mizuho Leasing Indonesia Tbk beralamat di Menara Astra Lantai 32, Jalan 

Jenderal Sudirman Kaveling 5-6, Jakarta Pusat, DKI Jakarta 102220 dan 

memiliki 24 Kantor cabang yang tersebar di berbagai wilayah di Indonesia. 

Pihak pengendali dan pemilik manfaat sebenarnya (ultimate beneficial owner) 

Mizuho Leasing Indonesia Tbk adalah Mizuho Financial Group, Inc. Melalui 

Mizuho Leasing Co,. Ltd. Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang 

lingkup kegiatan VRNA meliputi usaha pembiayaan dalam bentuk dana atau 

barang modal meliputi bidang pembiayaan investasi, pembiayaan modal kerja, 

pembiayaan multiguna dan pembiayaan lain berdasarkan persetujuan Otoritas 

Jasa Keuangan (OJK). Kegiatan utama VRNA adalah pembiayaan untuk 

korporasi (pembiayaan investasi, pembiayaan modal kerja, dan jasa lainnya) 

dan pembiayaan ritel (pembiayaan mobil bekas, pembiayaan multiguna dan 

pembiayaan alat pertanian). 

B. Penyajian Data 

a. Inflasi 

   Tingkat inflasi yang terjadi di suatu negara merupakan salah satu ukuran 
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untuk mengukur baik buruknya masalah ekonomi yang di hadapi suatu negara. 

Ada kalanya tingkat inflasi rendah, yaitu mencapai dibawah 2 atau 3 persen. 

Tingkat inflasi yang moderat mencapai diantara 4-10 persen. Inflasi yang sangat 

serius dapat mencapai tingkat beberapa puluh atau beberapa persen dalam 

setahun. 

 

Tabel 4. 1 Inflasi 

Tahun Inflasi 

2017 3.61% 

2018 3.13 % 

2019 2.72 % 

2020 1.68 % 

2021 1.87% 

Sumber : www.bi.co.id 

Berdasarkan tabel 4.1 menunjukkan nilai inflasi yang dicatat oleh Bank 

Indonesia pada tahun 2017 inflasi adalah sebesar 3.61%, pada tahun 2018 inflasi 

mengalami penurunan sebesar 3.13%, pada tahun 2019 sebesar 2.72%, inflasi 

terendah pada tahun 2020 sebesar 1.68, dan pada tahun 2021 inflasi mengalami 

kenaikan sebesar 1.87%. 



42 

 

 

 

b. Suku Bunga 
 

Suku bunga merupakan jumlah yang dibayarkan atas peminjaman jangka 

waktu tertentu, biasanya dinyatakan dalam bentuk presentase. Suku bunga yang 

meningkat mengakibatkan peningkatan beban perusahaan yang semakin lama 

dapat menurunkan harga saham.  

Tabel 4. 2 Suku Bunga 

Tahun Suku Bunga 

2017 4.25% 

2018 6.00% 

2019 5.00% 

2020 3.75% 

2021 3.50% 

Sumber : www.bi.co.id 

Berdasarkan tabel 4.2 menunjukkan nilai suku bunga dari tahun 2017-2021 

yang dicatat oleh Bank Indonesia pada tahun 2017 sebesar 4.25%, pada tahun 

2018 nilai suku bunga meningkat sebesar 6%, pada tahun 2019 nilai suku bunga 

menurun sebesar 5%, pada tahun 2020 kembali menurun sebesar 3.75%, dan 

inflasi terendah pada tahun 2021 sebesar 3.50%. 

c. Return Saham 

Return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi. Return dapat berupa 

return realisasi yang sudah terjadi atau return ekspektasi yang belum terjadi 

tetapi diharapkan akan terjadi dimasa mendatang. Untuk perhitungan return, 

investaor dapat menggunakan rumus sebagai berikut :  

Return = Pt – Pt – 1 x 100% 
     Pt  - 1 

 

 

 



43  

 

 

Tabel 4. 3 Return Saham 

Kode Perusahaan 2017 2018 2019 2020 2021 

ADMF 0.056 0.277 -0.137 -0.137 0.277 

BBLD -0.371 -0.101 -0.144 -0.089 0.082 

BFIN -0.485 0.943 -0.176 0.000 1.098 

MFIN 0.921 -0.394 0.469 -0.238 0.111 

WOMF 0.400 0.592 -0.115 -0.080 -0.063 

CFIN -0.143 0.308 -0.193 -0.193 0.137 

VRNA -0.372 0.247 0.207 -0.257 0.760 

Rata-Rata 0.001 0.268 -0.013 -0.142 0.343 

Max 0.921 0.943 0.469 0.000 1.098 

Min -0.485 -0.394 -0.193 -0.257 -0.063 

Sumber: ww.idx.co.id 

Dari tabel 4.3 menunjukkan return saham pada 7 perusahaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dapat dilihat bahwa nilai rata-rata return 

saham pada tahun 2017 sebesar 0.001, pada tahun 2018 sebesar 0.268, pada 

tahun 2019 sebesar 0.469, pada tahun 2020 sebesar -0.142, pada tahun 2021 

sebesar 0.343. return saham yang tertinggi pada tahun 2017 sebesar 0.921, 

pada tahun 2018 sebesar 0.943, pada tahun 2019 sebesar 0.469, pada tahun 

2020 sebesar 0.000, pada tahun 2021 sebesar 1.098. Return saham yang 

terendah pada tahun 2017 sebesar -0.485, pada tahun 2018 sebesar 0.394, 

pada tahun 2019 sebesar 0.193, pada tahun 2020 sebesar -0.257, pada tahun 

2021 sebesar -0.063.  
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C. Analisis dan Interpretasi 

1. Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 
 

Tujuan uji normalitas adalah untuk menguji apakah dalam regresi nilai 

residual mempunyai distribusi normal atau tidak. Regresi yang baik adalah jika 

data normal atau mendekati normal.  

Tabel 4. 4 Hasil Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 35 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. Deviation .36515731 

Most Extreme Differences Absolute .147 

Positive .147 

Negative -.062 

Test Statistic .147 

Asymp. Sig. (2-tailed) .055c 

a. Test distribution is Normal. 
                        Sumber: Data diolah, 2023 

 

Hasil olah data SPSS dengan menggunakan pengujian One-Sample 

Kolmogorov-Smirnov Test, menunjukkan nilai signifikan. Sig. (2-tailed) sebesar 

0.055 > 0.05 sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa data terdistribusi normal.  

 
b. Uji Multikolinearitas 

Multikolinearitas diuji dengan VIF (Volume Inflation Factor). 

Multikolinearitas diperlukan untuk mengetahui ada tidaknya variabel 

independent yang memiliki kemiripan antar variabel dependent dalam satu 

model. Masalah multikolinearitas muncul apabila terjadi hubungan atau 

berpengaruh yang sangat kuat antara dua variabel atau lebih. Apabila VIF pada 
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variabel bebas < 10, artinya terjadi multikolinearitas dan demikian sebaliknya, 

apabila variabel > 10 artinya terjadi multikolinearitas.  

Tabel 4. 5 Hasil Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 

Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 (Constant)   

INFLASI .525 1.906 

SUKU 

BUNGA 

.525 1.906 

a. Dependent Variable: RETURN 

SAHAM 
Sumber: Data diolah, 2023 

 

Hasil dari Tabel 4.5 di atas menunjukkan bahwa nilai VIF Semua Variabel 

bebas dalam penelitian ini lebih kecil dari 10. Sedangkan nilai toleransi semua 

variabel bebas lebih dari 0.10 yang berarti tidak terjadi korelasi antar variabel 

bebas yang nilainya lebih dari 90 % dengan demikian dapat di simpulkan bahwa 

tidak terdapat gejala multikolonieritas antar variabel bebas dalam model regresi.  

 
c. Uji Heteroskedastisitas 

Tujuan uji heterokedastisitas adalah untuk mengetahui apakah pada 

model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual suatu pengamatan ke 

pengamatan yang lain.  

 
  



46 

 

 

 

 

Tabel 4. 6 Hasil Uji Heterokedastisitas 

Coefficientsa 

Model 

Standardize

d 

Coefficients 

t Sig. Beta 

1 (Constant)  2.160 .038 

INFLASI -.618 -2.831 .008 

SUKU 

BUNGA 

.420 1.924 .063 

a. Dependent Variable: ABS_RES 
Sumber : Diolah, 2023 

 

Berdasarkan tabel 4.6 di atas dapat di simpulkan bahwa variabel inflasi 

mengalami gejala heteroskedastisitas dan variabel Suku Bunga tidak ada gejala 

heteroskedastisitas karena sig .> 0.05. Apabila nilai signifikan (sig) > 0.05 maka 

tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. 

d. Uji Autokorelasi 

Penelitian uji autokorelasi menggunakan Durbin Watson. Sebuah data 

dikatakan bebas autokorelasi apabila nilai Durbin Watson berada diantara dU 

dan 4-dU. Hasil uji autokorelasi yaitu sebagai berikut :  

 
Tabel 4. 7 Hasil Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-

Watson 

1 .377a .142 .088 .37640 1.981 

Sumber: Data diolah, 2023 
 

Berdasarkan tabel 4.7 diperoleh nilai Durbin Watson sebesar 1.981 

sedangkan nilai dU (dilihat dari tabel Durbin Watson) sebesar 1.726, nilai dL 
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sebesar 1.222 dan nilai 4 – dU sebesar 2.274. sehingga nilai Durbin Watson 

berada diantara dU dan 4 – dU yaitu 1.726 < 1.981 < 2.274. sehingga dapat 

disimpulkan bahwa pengujian ini tidak terdapat gejala autokorelasi.  

 
2. Analisis Regresi Linear Berganda 

Analisis regresi digunakan untuk mengukur seberapa besar pengaruh 

antara variabel bebas dan variabel terikat. Untuk menguji seberapa besar 

pengaruh yang timbul antara Inflasi (X1) dan Tingkat Suku Bunga (X2), terhadap 

Return Saham (Y) pada perusahaan pembiayaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. 

Tabel 4. 8 Hasil Uji Regresi Linear Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

B Std. Error 

1 (Constant) 3.676 1.629 

INFLASI -.079 .040 

SUKU 

BUNGA 

1.182 .534 

a. Dependent Variable: RETURN SAHAM 
Sumber: Data diolah, 2023 

 

Berdasarkan Tabel 4.8, output dari analisis regresi linear berganda diperoleh 

persamaan regresi sebagai berikut:  

Dengan menggunakan rumus : 

Y : α + b1 X1 +  b2 X2 + e 
 

Didapat persamaan : Y : 3.676 - 0.079X1 + 1.182 X2  

Dimana persamaan tersebut yaitu : 

1) Konstanta sebesar 3.676, berarti apabila inflasi dan suku bunga nilainya 

adalah 0, maka return saham perusahaan nilainya sebesar 3.676 
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2) Koefisien regresi variabel inflasi sebesar –0.079 berarti apabila variabel Inflasi 

nilainya tetap dan Inflasi mengalami kenaikan 1% maka return saham akan 

menurun sebesar -0,079. Variabel ini menunjukkan arah hubungan negatif 

(berlawanan) antara Inflasi dengan return saham. Artinya adalah jika variabel 

Inflasi naik maka return saham akan turun, begitupun sebaliknya. 

3) Koefisien regresi variabel Suku Bunga sebesar 1.182 berarti apabila variabel 

Suku Bunga nilainya tetap dan Suku Bunga mengalami kenaikan 1% maka 

return saham akan meningkat sebesar 1.182. Variabel ini menunjukkan arah 

hubungan positif (searah) antara Suku Bunga dengan return saham. Artinya 

adalah jika variabel Suku Bunga naik maka return saham juga akan naik. 

3. Uji Statistik (t) 

Uji t bertujuan untuk membuktikan pengaruh variabel-variabel independent 

terhadap variabel dependen. Artinya pada penelitian ini Inflasi dan Tingkat Suku 

Bunga terhadap Return Saham secara individual, dengan asumsi bahwa variabel 

lain tetap konstan. 

Tabel 4. 9 Hasil Uji t 

Coefficientsa 

Model t Sig. 

1 (Constant) 2.256 .031 

INFLASI -1.980 .056 

SUKU 

BUNGA 

2.212 .034 

Sumber: Data diolah, 2023 

Berdasarkan hasil pengujian diperoleh hasil: 

a. Pengujian pengaruh variable Inflasi terhadap variabel return saham 

Berdasarkan hasil olah data yang diperoleh Thitung sebesar -1.980< dari 
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nilai Ttabel yaitu 2,035 dan hasil olah data yang diperoleh nilai sig = 0.056> dari 

Level of Significant = 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Inflasi tidak 

berpengaruh signifikan terhadap return saham. Dengan demikian maka hipotesis 

1 ditolak. 

b.  Pengujian pengaruh variabel Suku Bunga terhadap variabel return saham 

Berdasarkan hasil olah data yang diperoleh Thitung sebesar 2.212> dari 

nilai Ttabel yaitu 2,035 dan hasil olah data yang diperoleh nilai sig = 0,034< dari 

Level of Significant = 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa variabel Suku Bunga 

berpengaruh positif signifikan terhadap return saham. Dengan demikian maka 

hipotesis 2 diterima. 

4. Koefisien Determinasi (R2) 

Koefisien Determinasi (R2) pada intinya mengukur seberapa jauh 

kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel terikat. Nilai Koefisien 

Determinasi adalah antara 0 sampai 1. Hal ini bertujuan agar dapat membuktikan 

jika variabel independent mempunyai pengaruh terhadap variabel dependen dan 

persamaan regresi sesuai dengan keadaan yang sebenarnya.  

 

Tabel 4. 10 Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

Model R Square 

1 .142 
Sumber: Data diolah, 2023 

 

Dari Tabel 4.7 diketahui bahwa nilai Adjusted R Square sebesar 0.088 yang 

berarti bahwa pengaruh Inflasi dan Suku Bunga terhadap return Saham memiliki 

8,8%, dan sisanya 91,2% di pengaruh oleh variabel lain yang tidak dituliskan 

dalam penelitian ini. 
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D. Pembahasan Penelitian 

1. Pengaruh Inflasi (X1) Terhadap Return Saham (Y) 

Inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham pada 

perusahaan pembiayaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Hal ini  

dinyatakan berdasarkan uji t Inflasi terhadap Return Saham dengan nilai -1.980 

dimana nilai signifikansinya 0.056  >  0,05 yang berarti inflasi berpengaruh 

negative dan tidak signifikan terhadap return saham pada perusahaan 

pembiayaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021. Hal ini 

mengindikasikan bahwa inflasi berpengaruh negative dan tidak signifikan 

terhadap return saham, sehingga hipotesis pertama dalam penelitian ini ditolak. 

Terjadinya hubungan inflasi yang negative dan tidak signifikan disebabkan 

karena semakin tinggi tingkat inflasi maka akan menurunkan return yang 

diterima. Artinya dengan tingkat inflasi yang tinggi biasanya dikaitkan dengan 

kondisi ekonomi yang terlalu panas (overhead). Disamping itu, inflasi yang tinggi 

juga bisa mengurangi tingkat pendapatan riil yang diperoleh investor dari 

investasinya. Hasil penelitian ini didukung oleh (Reichenbach et al., 2019) 

(Andira, 2020) (Yıldırım, 2018) yang menyatakan bahwa Inflasi tidak 

berpengaruh terhadap return saham,  

2. Pengaruh Tingkat Suku Bunga (X2) Terhadap Return Saham (Y) 

Tingkat suku bunga berpengaruh positif signifikan terhadap return saham 

pada perusahaan pembiayaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Hal 

ini dinyatakan berdasarkan hasil uji t Tingkat Suku Bunga terhadap Return 

Saham dengan nilai 2.212 dimana nilai signifikansinya 0.034 > 0.05. Tingkat 

suku bunga mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap return saham. 
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Semakin tinggi tingkat suku bunga maka return saham yang dihasilkan 

perusahaan akan semakin tinggi. Ini berarti tingkat suku bunga memiliki 

hubungan searah dengan return saham, sehingga tingkat suku bunga 

merupakan salah satu variabel yang perlu di pertimbangkan saat akan 

berinvestasi dalam bentuk saham. Hasil penelitian ini di dukung oleh (Suyati & 

Studi Akuntansi Fakultas Ekonomika dan Bisnis, 2015) (Syahfitri & Dewi, 2017) 

(Hernadi Moorcy et alp., 2021) yang menyatakan bahwa tingkat suku bunga 

berpengaruh terhadap return saham.  

 



 

 

 

 

BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan  

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan maka dapat ditarik 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham pada perusahaan 

pembiayaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

2. Tingkat suku bunga berpengaruh positif signifikan terhadap return saham pada 

perusahaan pembiayaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

B. Saran  

Adapun saran-saran yang dapat diberikan berkaitan dengan hasil penelitian ini 

antara lain: 

1. Bagi para investor jika ingin melakukan investasi di perusahaan pembiayaan, 

sebaiknya lebih mempertimbangkan bila terjadi inflasi di suatu negara, karena 

pada saat terjadi inflasi harga-harga secara terus menerus mengalami kenaikan, 

sehingga akan berdampak pada harga bahan pokok, menurunkan daya beli 

masyarakat dan akan berpengaruh terhadap menurunnya harga saham. Karena 

inflasi berdampak negative terhadap return saham.  

2. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan agar memperluas ruang lingkup objek 

penelitian dan menambah variabel penelitian lain, sehingga akan memperluas 

dan memperkaya penelitian-penelitian sebelumnya. 
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LAMPIRAN 
  



 

 

 

 
 

LAMPIRAN 1 DATA VARIABEL 

KODE PERUSAHAAN TAHUN INFLASI BI RATE RETURN SAHAM

2017 3.61% 4.25% 0.056

2018 3.13 % 6.00% 0.277

2019 2.72 % 5.00% 0.143

2020 1.68 % 3.75% -0.137

2021 1.87% 3.50% -0.131

2017 3.61% 4.25% -0.371

2018 3.13 % 6.00% -0.101

2019 2.72 % 5.00% -0.144

2020 1.68 % 3.75% -0.089

2021 1.87% 3.50% 0.082

2017 3.61% 4.25% -0.485

2018 3.13 % 6.00% 0.943

2019 2.72 % 5.00% -0.176

2020 1.68 % 3.75% 0.000

2021 1.87% 3.50% 1.098

2017 3.61% 4.25% 0.921

2018 3.13 % 6.00% -0.394

2019 2.72 % 5.00% 0.469

2020 1.68 % 3.75% -0.238

2021 1.87% 3.50% 0.111

2017 3.61% 4.25% 0.400

2018 3.13 % 6.00% 0.592

2019 2.72 % 5.00% -0.115

2020 1.68 % 3.75% -0.080

2021 1.87% 3.50% -0.063

2017 3.61% 4.25% -0.143

2018 3.13 % 6.00% 0.308

2019 2.72 % 5.00% -0.076

2020 1.68 % 3.75% -0.193

2021 1.87% 3.50% 0.137

2017 3.61% 4.25% -0.372

2018 3.13 % 6.00% 0.247

2019 2.72 % 5.00% 0.207

2020 1.68 % 3.75% -0.257

2021 1.87% 3.50% 0.760

VRNA

ADMF

BBLD

BFIN

MFIN

WOMF

CFIN

Sumber : di olah sendiri 
  



  

 

 

KODE PERUSAHAAN Tahun Harga Saham Skrg Harga Saham Lalu Return saham Return saham Tahun

2017 7,125 6750 375 0.056 2017

2018 9100 7,125 1,975 0.277 2018

2019 10400 9100 1,300 0.143 2019

2020 8,975 10400 -1,425 -0.137 2020

2021 7800 8,975 -1,175 -0.131 2021

2017 525 835 -310 -0.371 2017

2018 472 525 -53 -0.101 2018

2019 404 472 -68 -0.144 2019

2020 368 404 -36 -0.089 2020

2021 398 368 30 0.082 2021

2017 350 680 -330 -0.485 2017

2018 680 350 330 0.943 2018

2019 560 680 -120 -0.176 2019

2020 560 560 0 0.000 2020

2021 1175 560 615 1.098 2021

2017 1460 760 700 0.921 2017

2018 885 1460 -575 -0.394 2018

2019 1300 885 415 0.469 2019

2020 990 1300 -310 -0.238 2020

2021 1100 990 110 0.111 2021

2017 196 140 56 0.400 2017

2018 312 196 116 0.592 2018

2019 276 312 -36 -0.115 2019

2020 254 276 -22 -0.080 2020

2021 238 254 -16 -0.063 2021

2017 240 280 -40 -0.143 2017

2018 314 240 74 0.308 2018

2019 290 314 -24 -0.076 2019

2020 234 290 -56 -0.193 2020

2021 266 234 32 0.137 2021

2017 93 148 -55 -0.372 2017

2018 116 93 23 0.247 2018

2019 140 116 24 0.207 2019

2020 104 140 -36 -0.257 2020

2021 183 104 79 0.760 2021

VRNA

ADMF

BBLD

BFIN

MFIN

WOMF

CFIN

 

Sumber : di olah sendiri 



 

 

 

 
 
 

LAMPIRAN 2 HASIL UJI NORMALITAS 

 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 35 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. Deviation .36515731 

Most Extreme Differences Absolute .147 

Positive .147 

Negative -.062 

Test Statistic .147 

Asymp. Sig. (2-tailed) .055c 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

 
 LAMPIRAN 3  HASIL UJI MULTIKOLINEARITAS 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B 

Std. 

Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 3.676 1.629 
 

2.256 .031 
  



  

 

 

INFLASI -.079 .040 -.448 -

1.980 

.056 .525 1.906 

SUKU 

BUNGA 

1.182 .534 .500 2.212 .034 .525 1.906 

a. Dependent Variable: RETURN SAHAM 

 
 
 

 LAMPIRAN 4 HASIL UJI HETEROSKEDASTISITAS 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 2.119 .981 
 

2.160 .038 
  

INFLASI -.068 .024 -.618 -2.831 .008 .525 1.906 

SUKU 

BUNGA 

.619 .322 .420 1.924 .063 .525 1.906 

a. Dependent Variable: ABS_RES 

 

LAMPIRAN 5 HASIL UJI AUTOKORELASI 

 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-

Watson 



 

 

 

1 .377a .142 .088 .37640 1.981 

a. Predictors: (Constant), SUKU BUNGA, INFLASI 

b. Dependent Variable: RETURN SAHAM 

 

 

LAMPIRAN 6 HASIL REGRESI LINEAR BERGANDA 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 3.676 1.629 
 

2.256 .031 
  

INFLASI -.079 .040 -.448 -1.980 .056 .525 1.906 

SUKU 

BUNGA 

1.182 .534 .500 2.212 .034 .525 1.906 

a. Dependent Variable: RETURN SAHAM 

 

 LAMPIRAN 7 HASIL Uji (t)  

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity Statistics 

B 

Std. 

Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 3.676 1.629 
 

2.256 .031 
  



 

 

 

INFLASI -.079 .040 -.448 -1.980 .056 .525 1.906 

SUKU 

BUNGA 

1.182 .534 .500 2.212 .034 .525 1.906 

a. Dependent Variable: RETURN SAHAM 

 

 

LAMPIRAN 8 HASIL KOEFISIEN DETERMINASI 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-

Watson 

1 .377a .142 .088 .37640 1.981 

a. Predictors: (Constant), SUKU BUNGA, INFLASI 

b. Dependent Variable: RETURN SAHAM 

 

 

  



 

 

 

LAMPIRAN 9 DATA INFLASI 2017-2021 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

LAMPIRAN 10 DATA SUKU BUNGA DI BI TAHUN 2017-2021 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

  



 

 

 

LAMPIRAN PERUSAHAAN ADIRA DINAMIKA MULTIFINANCE TBK 

 

 



 

 

 

 

 



 

 

 

 
 
 

 
 



 

 

 

LAMPIRAN PERUSAHAAN BUANA FINANCE TBK 
 
 

 
 
 

 



 

 

 

 

 
 
 

 



 

 

 

 

 
 
 

 



 

 

 

LAMPIRAN PERUSAHAAN BFI FINANCE INDONESIA TBK 
 
 

 
 
 

 



 

 

 

 
 

 

 
 
 



 

 

 

 
 

 
  



 

 

 

 
LAMPIRAN PERUSAHAAN MANDALA MULTIFINANCE TBK 

 

 
 

 

 



 

 

 

 
 

 
 
 



 

 

 

  
 

 
  



 

 

 

LAMPIRAN PERUSAHAAN WAHANA OTOMITRA MULTIARTHA TBK 
 

 
 

 
 



 

 

 

 
 

 



 

 

 

 
 

 
  



 

 

 

LAMPIRAN PERUSAHAAN CLIPAN FINANCE INDONESIA TBK 
 

 
 

 



 

 

 

 
 

 
 

 



 

 

 

 
 

 
  



 

 

 

LAMPIRAN PERUSAHAAN PT VERENA MULTIFINANCE TBK 
 

 
 

 



 

 

 

 
 

 

 
 

 



 

 

 

 
 

 
 
 



 

 

 

Lampiran Hasil Uji Plagiasi Proposal 
 

 
 



 

 

 



 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 

Lampiran Hasil Uji Plagiasi Hasil 
 
 
 

 



 

 

 



 

 

 

 
  



 

 

 

LAMPIRAN HASIL UJI PLAGIASI TUTUP 
 
 
 



 

 

 

 



 

 

 



 

 

 



 

 

 



 

 

 



 

 

 

 



 

 

 



 

 

 



 

 

 

 



 

 

 

LAMPIRAN SURAT PERMOHONAN IZIN PENELITIAN 

 

 

  



 

 

 

LAMPIRAN SURAT JAWABAN PERMOHONAN PENELITIAN 

 

 

  



 

 

 

LAMPIRAN DOKUMENTASI PENELITIAN DIGALERI INVESTASI 

UNISMUH MAKASSAR 
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