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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengetabui dan membuktikan secara empiris Pengarub Inflasi,
Tingkat Suku Bunga, dan Kinerja Kewangan Terbadap Return Sabam (Studi Empiris pada Perusabaan
Consumer non-cyclicalss Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2017 — 2022). Data yang dignnakan
merupakan data sekunder, metode yang digunakan adalah analisis regresi data panel dengan bantuan e-views.
Sampel yang terpilih berdasarkan kriteria purposive sampling sebanyak 21 perusahaan. Hasil penelitian ini
menunjukkan babwa inflast, tingkat sukn bunga, dan kinerja kenangan berpengarnb secara simultan terhadap
return saham. Secara parsial, inflasi dan kinerja kenangan berpengarnb terbadap return saham. Namun Tingkat
sukn bunga tidak berpengarnb terhadap return sabanm.

Kata kunci: Inflasiy Tingkat Sukn Bunga; Kinerja Kenangan; Return Sabanm.

Abstract. This research aims to determine and empirically prove the influence of inflation, interest rates, and
financial performance on stock returns (empirical study of non-cyclical consumer companies listed on the Indonesian
Stock Exchange for the 2017 - 2022 period). The data used is secondary data, and the method used is panel data
regression analysis with the help of e-views. The sample selected based on purposive sampling criteria was 21
companies. The results of this study show that inflation, interest rates, and financial performance simultaneously
influence stock returns. Partially, inflation and financial performance influence stock returns. However, interest
rates do not affect stock returns.
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Pendahuluan

Pasar modal memiliki peranan penting bagi
Pembangunan ckonomi sebagai salah satu
pembiayaan eksternal bagi dunia usaha (Djajadi
& Yasa, 2018). Menurut Investopedia (2020,
dalam  Junaedi  dan  Salistia,  2020)
mendefinisikan saham sebagai suatu sekuritas
yang mewakili kepemilikan atas sebagian suatu
perusahaan. Bursa Efek Indonesia
mendefinisikan saham sebagai tanda penyertaan
modal seseorang atau badan usaha dalam suatu
perusahaan. Disisi lain saham merupakan
instrument investasi yang banyak dipilih para
investor karena saham mampu memberikan
tingkat keuntungan yang menarik.

Ketika investor melakukan investasi, tujuan
utama mereka adalah untuk menerima return.
Dengan return saham yang cukup tinggi maka
akan semakin banyak investor yang membeli
saham. Menurut Hermendiastono (2005, dalam
Djajadi & Yasa, 2018) return saham merupakan
tingkat keuntungan yang dirasakan oleh pihak
investor atas investasi yang dilakukan. Setiap
investasi jangka pendek maupun jangka
panjang mempunyai tujuan yang sama yaitu
keuntungan yang disebut return. Perusahaan
consumer  non-cyclicalss merupakan salah satu
sektor dari klasifikasi industri yang mencakup
perusahaan yang melakukan produksi atau
distribusi produk dan jasa yang secara umum
dijual pada konsumen dan bersifat anti-siklis
atau barang primer/dasar sehingga permintaan
barang dan jasa ini tidak dipengaruhi
pertumbuhan ekonomi. Oleh karena itu,
perusahaan pada sektor ini menjadi salah satu
perusahaan yang paling diminati (Khayati ef 4/,
2022).
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Gambar 1. Rata—rata Harga Saham di Bursa
Efek Indonesia

Rata—rata harga saham pada perusahaan
consumer non-cyclicalss mengalami penurunan yang
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cukup besar dalam 6 (enam) tahun terakhir.
Pada tahun 2017 rata-rata harga saham sebesar
Rp 5.551, pada tahun 2018 rata-rata harga
saham mengalami kenaikan menjadi Rp 5.717.
Pada tahun 2019 mengalami penurunan sebesar
Rp 4716, pada tahun 2020 mengalami
penurunan kembali menjadi Rp 4.210. Pada
tahun 2021 terjadi penurunan menjadi Rp
3.591, pada 2022 kembali turun menjadi Rp
3.524.

Fenomena terjadinya penurunan harga saham
yang pada akhirnya dapat mempengaruhi return
saham yang akan diterima oleh investor pada
perusahaan  consumer — non-cyclicalss  membuat
peneliti tertarik untuk melihat faktor apa saja
yang mempengaruhi return saham tersebut.
Peneliti menggunakan faktor internal yaitu
kinerja keuangan dan eksternal perusahaan yaitu

inflasi dan Tingkat suku bunga dalam
mempengaruhi  return  saham.  Beberapa
penelitian  terdahulu  menunjukkan adanya

research gap atas faktor-faktor yang sebenarnya
berpengaruh terhadap return saham. Perbedaan
tersebut menarik penulis untuk melakukan
penelitian lebih lanjut berdasarkan fenomena
yang terjadi.

Metodologi Penelitian

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini
yaitu data kuantitatif —asosatif. Menurut
Sugiyono (2019) peneltian kuantitatif dapat
diartikan sebagai metode penlitian berlandaskan
pada filsafat positivism, digunakan untuk
meneliti pada populasi atau sampe tertentu,
pengumpulan menggunakan instrument
penelitian, analisis data bersifat kuantitatif atau
statistik, dengan tujuan untuk menguji hipotesis
yang telah ditetapkan. Penelitian ini merupakan
penelitian asoisatif dengan bentuk hubungan
kausal. Hubungan kausal menurut Sugiyono
(2019:65) hubungan yang bersifat sebab akibat.
Dalam penelitian ini ada variabel independen
(mempengaruhi) dan  variabel dependen
(dipengaruhi). Penelitian ini yang berarti
berfokus pada Pengaruh Inflasi, Tingkat Suku
Bunga dan Kinerja Keuangan sebagai variabel
independen terhadap Return Saham sebagai
variabel dependen. Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahaan-perusahaan sektor consumer
non-cyclicals  yang terdaftar di Bursa Efek
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Indonesia (BEI) dari tahun 2017-2022sebanyak
114 perusahaan. Penelitian ini menggunakan
data sekunder berupa laporan keuangan
tahunan yang telah diaudit dan dipublikasikan
oleh Perusahaan sektor consumer non-cyclicals

secara berturut-turut selama periode 2017-
2022.

Sampel perusahaan ini dipilih menggunakan
teknik purposive sampling dengan hasil 21
perusahaan yang memenuhi kriteria sampel,
yaitu perusahaan consumer non-cyclicals yang
terdaftar di  BEI  periode  2017-2022,
mempublikasikan laporan keuangannya secara
berturut-turut dan lengkap, menyajikan laporan
keuangannya dalam mata uang rupiah, dan
tidak mengalami kerugian selama periode 2017-
2022. Teknik analisis menggunakan regresi data
panel, hal ini dilakukan dengan tujuan untuk

Uji Koefisien Determinasi (Uji R2)

mendeskripsikan dan menjelaskan mengenai
data-data penelitian, sehingga dapat dipahami
oleh orang lain. Sehingga dapat mengetahui
peran dari masing-masing variabel independen
dalam mempengaruhi variabel dependen. Data
penelitian ini dihitung menggunakan program
Econometric Views 9 (Eviews 9).

Hasil dan Pembahasan

Dalam penelitian ini, teknik analisis yang
digunakan adalah analisis regresi berganda
dengan menggunakan data panel untuk
mengetahui gambaran mengenai pengaruh
inflasi, tingkat suku bunga dan kinerja keuangan
terhadap return saham.

bl

Tabel 1. Hasil Uji Koefisien Determinasi (Uji R2)

R-squared 0.069362 Mean dependent var 0.006984
Adjusted R-squared 0.046477 S.D. dependent var 0.224338
S.E. of regression 0.219063  Akaike info criterion -0.167684
Sum squared resid 5.854608 Schwarz criterion -0.077643
Log likelihood 14.56407 Hannan-Quinn criter. -0.131103
F-statistic 3.030943 Durbin-Watson stat 1.831413
Prob(F-statistic) 0.031991

Sumber: Data diolah Eviews Versi 9.

Berdasarkan hasil penelitian yang disajikan pada
tabel 1 menunjukkan bahwa Adjusted R-square
sebesar 0.046477 hal ini menjelaskan bahwa
presentase  pengaruh  variabel independen

Uji Simultan (Uji F)

terthadap dependen sebesar 4.6% dan sisanya
95.4% dipengaruhi oleh faktor lain diluar
variabel yang diteliti pada penelitian ini.

Tabel 2. Hasil Uji Simultan (Uji F)

R-squared 0.069362 Mean dependent var 0.006984
Adjusted R-squared 0.046477 S.D. dependent var 0.224338
S.E. of regression 0.219063  Akaike info criterion -0.167684
Sum squared resid 5.854608 Schwarz criterion -0.077643
Log likelihood 14.56407 Hannan-Quinn criter. -0.131103
F-statistic 3.030943 Durbin-Watson stat 1.831413
Prob(F-statistic) 0.031991

Sumber: Data diolah Eviews Versi 9.

Berdasarkan tabel 2 maka dapat dilihat dari ~ Keuangan Secara  Simultan  berpengaruh

hasil probabilitas 0.031991 < 0.05 maka artinya
H1 diterima sehingga dapat disimpulkan bahwa
Inflasi, Tingkat Suku Bunga dan Kinerja

terhadap Return Saham.
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Uji Simultan (Uiji t)
Tabel 3. Hasil Uji Simultan (Uji t)
Variable Coefficient Std. Etror t-Statistic Prob.
C -0.183192 0.138418 -1.323468 0.1882
X1 3.399506 1.531752 2.219358 0.0283
X2 0.894229 2.804790 0.318822 0.7504
X3 0.045914 0.022423 2.047672 0.0427

Sumber: Data diolah Eviews Versi 9.

Penjelasan hipotesis dalam penelitian ini
berdasarkan hasil dari Uji Koefisien
Regresi (uji t) sebagai berikut:

1) Pengujian hipotesis pada X1 yaitu Inflasi.
Rasio probabilitas variabel inflasi sebesar
0.0283 < 0.05, sehingga dapat disimpulkan
bahwa H2 diterima. Artinya secara parsial
inflasi berpengaruh terhadap return saham.

2) Pengujian hipotesis pada X2 yaitu tingkat
suku bunga. Rasio probabilitas variabel
tingkat suku bunga 0.7504 > 0.05,
sechingga dapat disimpulkan bahwa H3
ditolak. Artinya secara parsial tingkat suku
bunga tidak berpengaruh terhadap return
saham.

3) Pengujian hipotesis pada X3 yaitu Kinetja
Keuangan. Rasio probabilitas variabel
kinerja keuangan sebesar 0.0427 < 0.05,
sechingga dapat disimpulkan bahwa H4
diterima. Artinya secara parsial kinerja
keuangan berpengaruh terhadap return
saham.

Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan,

maka dapat dibuat kesimpulan sebagai berikut:

1) Berdasarkan hasil uji, inflasi, tingkat suku
bunga, dan kinerja keuangan berpengaruh
secara simultan terhadap return saham.

2) Berdasarkan hasil uji, inflasi berpengaruh
secara parsial terhadap return saham.

3) Berdasarkan hasil uji, tingkat suku bunga
tidak berpengaruh secara parsial terhadap
return saham.

4) Berdasarkan hasil uji, kinerja keuangan
berpengaruh secara parsial terhadap return
saham.
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