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PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Berdasarkan rasio keuangan, seorang investor dapat memprediksi kesulitan
keuangan perusahaan, kondisi keuangan suatu perusahaan saat ini dan di masa yang
akan datang, serta sebagai pedoman bagi investor mengenai kinerja masa lalu dan
masa mendatang suatu perusahaan. Rasio keuangan ini dapat membantu investor
untuk melihat beberapa kelemahan dan kekuatan perusahaan seperti yang
diungkapkan oleh.VVan Horne (2015:234) menyatakan rasio keuangan adalah alat yang
digunakan untuk menganalisis kondisi keuangan dan kinerja perusahaan. Rasio
keuangan yang akan dianalisa pada penelitian ini adalah rasio likuiditas yang diukur
dengan menggunakan suku bunga, leverage, earning per share (EPS).

Tandelilin (2010:47) mengemukakan bahwa return saham merupakan salah
satu faktor yang memotivasi investor berinteraksi dan juga merupakan imbalan atas
keberanian investor dalam menanggung risiko atas investasi yang dilakukannya.
Singkatnya return saham adalah keuntungan yang diperoleh investor dari dana yang
ditanamkan pada suatu investasi. Oleh karena itu, return sangat penting sebagai salah
satu daya tarik bagi investor untuk menanamkan dana investasinya di pasar modal.
Tingkat return saham yang diperoleh investor dipengaruhi oleh banyak faktor. Faktor
mikro ekonomi merupakan faktor yang berada di dalam perusahaan sedangkan faktor
makro ekonomi merupakan faktor yang berada di luar perusahaan. Faktor makro
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perusahaan baik secara langsung maupun tidak langsung. Ketika terjadi perubahan
pada faktor makroekonomi, investor akan mengkalkulasi dampaknya, baik yang
positif maupun negatif terhadap kinerja perusahaan beberapa tahun ke depan,
kemudian mengambil keputusan membeli atau menjual saham (Mahmud, 2016).

Suku bunga dan prakiraan nilainya dimasa depan merupakan salah satu masukan
yang penting dalam keputusan investasi (Bodie et al, 2008:180). Meningkatnya
tingkat bunga akan menurunkan nilai sekarang dari pendapatan dividen di masa
datang, sehingga kondisi ini akan menurunkan harga saham di pasar modal. Investor
lebih suka menanamkan uangnya dalam bentuk investasi yang lain, misalnya dengan
menyimpan uangnya di bank daripada menginvestasikannya dalam bentuk saham
(Karini, 2009:41). Tingkat bunga yang terlalu tinggi akan mempengaruhi nilai
sekarang (present value) aliran kas perusahaan, sehingga kesempatan-kesempatan
investasi yang ada tidak akan menarik lagi. Tingkat bunga yang tinggi juga akan
meningkatkan biaya modal yang akan ditanggung perusahaan dan juga akan
menyebabkan return yang diisyaratkan investor dari suatu investasi akan meningkat
(Wismantara, 2017:65).

Rasio leverage digunakan untuk mengukur sampai sejauh mana dan seberapa
besar kebutuhan dana perusahaan yang dibiayai dengan hutang. Jika perusahaan tidak
mempunyai leverage atau dengan kata lain leverage-nya sama dengan nol, itu artinya
dalam beroperasi sepenuhnya menggunakan modal miliknya sendiri tanpa
menggunakan hutang. Semakin rendah rasio leverage perusahaan berarti perusahaan
mempunyai resiko keuangan yang rendah; begitu pula sebaliknya jika perusahaan
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keuangan yang tinggi pula karena semakin banyak pinjaman yang diperoleh; selain
itu, tingginya leverage dapat berarti bahwa tingkat ketidakpastian dari return yang
akan diperoleh akan semakin tinggi pula. Akan tetapi, pada saat yang bersamaan hal
tersebut juga akan memperbesar jumlah return yang akan diperoleh. Tingkat leverage
pada perusahaan yang satu dengan yang lainnya mungkin saja berbeda-beda, atau
tingkat leverage pada periode yang satu ke periode yang lainnya. Semakin tinggi
leverage akan semakin tinggi risiko yang akan dihadapi serta semakin tinggi tingkat
return yang diharapkan. Rasio leverage dalam penelitian ini akan diwakili oleh rasio
hutang atas modal (Debt to Equity Ratio). DER merupakan perbandingan antara
hutang yang dimiliki perusahaan terhadap modal sendiri; semakin rendah jumlah
hutang terhadap modal sendiri mengindikasikan kinerja keuangan perusahaan dalam
keadaan baik dan risiko yang ditanggung perusahaan semakin kecil.

Menurut Mohamad Samsul (2016:200) secara fundamental return saham
dipengaruhi oleh faktor makro dan mikro ekonomi. Faktor makro ekonomi antara
lain tingkat bunga umum domestik, tingkat inflasi, peraturan perpajakan, kebijakan
khusus pemerintah yang terkait dengan perusahaan tertentu, kurs valuta asing,
tingkat bunga pinjaman luar negeri, kondisi perekonomian internasional, siklus
ekonomi, faham ekonomi, dan peredaran uang. Faktor mikro ekonomi mencakup
laba bersih per saham, laba usaha per saham, nilai buku per saham, rasio ekuitas
terhadap utang, rasio laba bersih terhadap ekuitas, dan cash flow per saham.

Mamduh M. Hanafi dan Abdul Halim (2009:185) menjelaskan bahwa EPS
merupakan rasio keuangan lain yang digunakan oleh investor saham atau calon
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berdasarkan saham yang dipunyai. Banyak pemakai laporan keuangan percaya
bahwa LPS merupakan indikator tentang kinerja finansial efektivitas manajemen,
potensi laba dan dividen masa datang.

Tabel 1

Return Saham Perusahaan Transportasi yang Terdaftar di BEI

Harga Saham Return Saham
No| Kode Perusahaan
2015 | 2016 | 2017 | 2016 2017
1 | ASSA | Adi Sarana Armada 100 | 195 | 202 | 95,00 3,59
2 | BIRD |Blue Bird 7.100 | 3.000 | 3.460 | (57,75)| 15,33
3 | CASS | Cardig Aero Service 1.130 | 945 | 900 | (16,37)| (4,76)
4 | HITS. | Humpuss Intermoda 750 | 770 |- 730 2,67 (5,19)
5 | KARW| ljasa Prima 94 246 91 | 161,70 | (63,01)
6 | NELY | Pelayaran Nelly Dwi Putri 138 76 114 | (44,93) | -50,00
7 | SMDR | Samudera Indonesia 5.050 | 5.625| 390 | 11,39 | (93,07)
8 | SOCI | Soechi Lines 475 | 334 | 236 | (29,68) | (29,34)
9 | TMAS | Pelayanan Tempuran Emas | 1.950 | 1.750 | 1.145 | (10,26) | (34,57)
10 | TPMA | Trans Power Marine 238 | 316 | 165 | 32,77 | (47,78)

Sumber : Data sekunder yang diolah, 2018.

Berdasarkan tabel di atas, menunjukkkan sebagian besar perusahaan
transportasi mempunyai return saham pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dengan return paling rendah dimiliki perusahaan PT. Samudera Indonesia
Thk (SMDR) sebesar -93,07%, Penentuan asumsi return yang salah dalam
perencanaan keuangan, bisa. berdampak kurang ~baik. Jika terlalu tinggi,
menunjukkan dengan modal minimal bisa mencapai hasil maksimal. Sementara jika
terlalu rendah, jumlah investasi yang dibutuhkan untuk mencapai tujuan keuangan
menjadi terlalu besar sehingga investor harus menerima kenyataan bahwa tujuan dia

tidak realistis karena besaran investasi di luar kemampuannya.



Persaingan pada perusahaan transportasi memiliki persaingan yang ketat,
karena sektor transportasi ini dapat di katakan merupakan kebutuhan pokok bagi
kehidupan manusia dalam menjalankan kegiatan perekonomian. Akan tetapi,
ketersediaan modal merupakan suatu kendala dalam sektor transportasi karena
modal yang diperlukan dalam menjalankan kegiatan operasionalnya membutuhkan
dana yang tidaklah kecil melainkan dibutuhkan dana yang cukup besar untuk
mendukung keuangan perusahaan agar dapat bersaing dan mampu bertahan dalam
persaingan memberikan - fasilitas jasa yang terbaik. Investor lebih menyukai
perusahaan yang memiliki kinerja bagus, memberikan Return yang besar namun
memiliki risiko yang kecil. Kenyataannya risiko selalu beriringan dengan return
yang diberikan, semakin besar risiko maka Return yang diberikan akan semakin
besar begitu pula sebaliknya

Posma Sariguna Johnson, Kennedy Debbi Prasetia Angriawan (2014)
menyatakan terdapat pengaruh negatif antara suku bunga terhadap return saham
Berbeda dengan Herlina Anggraini (2018) menyatakan bahwa suku bunga tidak
berpengaruh terhadap deviden pada subsektor farmasi.

Cokorda Istri Indah Puspitadewi, Henny Rahyuda (2016) menyimulkan
leverage berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap return saham. Berbeda dengan
penelitia Posma Sariguna Johnson, Kennedy Debbi Prasetia Angriawan (2014) yang
menyatakan terdapat pengaruh positif antara leverage terhadap return saham. Latar
belakang di atas yang menjadikan peneliti tertarik mengambil judul “Pengaruh

Suku Bunga, Leverage, dan Earning Per Share (EPS) Terhadap Return Saham



pada Perusahaan Non Manufaktur Sub Sektor Transportasi yang Terdaftar di

BEI Tahun 2016-2018”

1.2. Ruang Lingkup
Hakekat pokok bahasan sehingga tidak terjadi kesimpangsiuran dalam
pemahaman maksud dan isi penelitian, maka ruang lingkup penelitian adalah sebagai
berikut.
a. Obyek penelitian adalah Perusahaan Non Manufaktur Sub Sektor Transportasi
yang terdaftar di BEI dalam kurun waktu 2016-2018.
b. Faktor-faktor yang mempengaruhi return Saham yang dimaksud dalam penelitian

ini adalah suku bunga, leverage, dan earning per share (EPS).

1.3. Perumusan Masalah

Beberapa permasalahan antara lain suku bunga yakni investor akan
melaksanakan investasi yang sebelumnya mereka rencanakan hanya apabila tingkat
pengembalian. modal yang diperoleh melebihi tingkat suku bunga untuk
mendapatkan  keuntungan. Rasio hutang yang meningkat menunjukkan bahwa
perusahaan banyak menggunakan hutang daripada modal sendiri dalam mendanai
kegiatan investasinya hal ini. menunjukkan bahwa modal pinjaman yang dimiliki
perusahaan telah melebihi jumlah modal sendiri. EPS yang lebih menurun
memberikan tingkat keuntungan yang turun kepada para pemegang saham. EPS yang
menurun akan mengurangi jumlah modal yang ditanamkan investor pada perusahaan
tersebut, sehingga permintaan terhadap saham tersebut menurun . Berdasarkan

penelitian maka timbul pertanyaan sebagai berikut ini.



a. Bagaimana pengaruh suku bunga terhadap Return saham Perusahaan Non
Manufaktur Sub Sektor Transportasi yang terdaftar di BEI tahun 2016-
2018?

b. Bagaimana pengaruh Leverage terhadap return saham Perusahaan Non
Manufaktur Sub Sektor Transportasi yang terdaftar di BEI tahun 2016-
201877

c. Bagaimana pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap return saham
Perusahaan Non Manufaktur Sub Sektor Transportasi yang terdaftar di BEI

tahun 2016-2018?

d. Bagaimana pengaruh suku bunga, leverage, dan earning per share (EPS)
terhadap Return saham Perusahaan Non Manufaktur Sub Sektor

Transportasi yang terdaftar di BEI tahun 2016-2018 secara berganda?

1.4. Tujuan Penelitian
Sesuai dengan permasalahan yang diajukan dalam penelitian, maka tujuan
dalam penelitian ini adalah :
a. Menganalisis pengaruh suku bunga terhadap Return saham Perusahaan
Non Manufaktur Sub Sektor Transportasi yang terdaftar di BE I tahun 2016-
2018.
b. Menganalisis pengaruh Leverage terhadap return saham pada Perusahaan
Non Manufaktur Sub Sektor Transportasi yang terdaftar di BE I tahun 2016-
2018.

c. Menganalisis pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap return saham



pada Perusahaan Non Manufaktur Sub Sektor Transportasi yang terdaftar
di BEI tahun 2016-2018.

Menganalisis pengaruh suku bunga, leverage dan earning per share (EPS)
terhadap Return saham pada Perusahaan Non Manufaktur Sub Sektor

Transportasi yang terdaftar di BEI tahun 2016-2018 secara berganda.

1.5. Kegunaan Penelitian

Dengan dilakukan penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat dan berguna

bagi seluruh pihak diantaranya adalah :

a.

Penelitian menggambarkan tentang hasil aplikasi teori saham pecking
order sebagai dasar mempertimbangkan persepsi investor  dalam
menentukan sumber dana yang digunakan perusahaan untuk
menghindari persepsi negatif dari investor.

Bagi penelitian selanjutnya dapat digunakan sebagai bahan perbandingan
dalam pengujian empiris faktor-faktor yang mempengaruhi return saham
Perusahaan Non Manufaktur Sub Sektor Transportasi yang terdaftar di

BEI tahun 2016-2018 dan pada periode tahun-tahun selanjutnya.



