BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Irham Fahmi (2010 : 305), mendefinisikan Pasar modal adalah
“Tempat dimana berbagai pihak khususnya perusahaan menjual saham dan
obligasi dengan tujuan dari hasil penjualan tersebut nantinya akan dipergunakan
sebagai tambahan dana atau untuk memperkuat modal perusahaan. Tujuan pasar
modal di Indonesia adalah untuk mengarahkan dana milik masyarakat agar
disalurkan ke sektor-sektor yang lebih produktif, serta mewujudkan pemerataan
pendapatan melalui kepemilikan saham-saham perusahaan (Suad dan Enny,
2011).

Investasi merupakan penanaman dana pada satu atau lebih obyek
investasi yang dimiliki untuk mendapatkan keuntungan di masa mendatang (Relly
dan Brown, 1997). Investor dalam berinvestasi melihat dua faktor yaitu faktor
tingkat pengembalian saham (return) dan faktor risiko. Refurn dan risiko
mempunyai hubungan yang positif, semakin besar risiko maka semakin besar pula
return yang harus dikompensasikan (Jogiyanto, 2015 : 285). Return yang
diperoleh investor dapat berupa pendapatan dividen atau pendapatan sisa dari
harga jual dengan harga belinya. Selain melihat tingkat pengembalian saham dan
risiko saham, investor juga mengumpulkan informasi yang berhubungan dengan
saham dan kinerja perusahaan. Harga saham dapat menjadi pertimbangan dasar

investor mengenai nilai perusahaan. Perubahan harga saham searah dengan nilai
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perusahaan. Semakin tinggi harga saham semakin tinggi nilai perusaahan dan
sebaliknya.

Informasi yang tersedia dapat mendorong investor untuk melakukan
penjualan atau pembelian saham, sehingga hal ini dapat memicu adanya fluktuasi
harga yang dapat dilihat dengan volatilitas. Volatilitas adalah fluktuasi dari return-
return suatu sekuritas atau portofolio. dalam periode  tertentu (Jogiyanto,
2007:444). Volatilitas harga saham merupakan pergerakan naik atau turunnya
suatu saham selama periode tertentu dan mencerminkan tingkat risiko yang
dihadapi investor. Volatilitas harga saham tinggi menunjukkan kemungkinan
terjadi keuntungan atau kerugian yang lebih tinggi dalam jangka  pendek.
Volatilitas harga saham rendah mengakibatkan investor tidak dapat memperoleh
keuntungan tetapi di masa yang akan datang dapat memperoleh capital gain.

Schwert berpendapat, bahwa tinggi dan rendahnya volatilitas harga
saham dipicu beberapa faktor makro dan mikro. Faktor makro, secara langsung
dapat mempengaruhi perekonomian yang meliputi tingkat suku bunga, inflasi, dan
lain-lain yang  berdampak pada profitabilitas. perusahaan. - Faktor yang
dampaknya hanya dirasakan oleh  perusahaan disebut sebagai faktor mikro seperti
regulasi kepemimpinan, harga dan persediaan, dan faktor lainnya yang secara
langsung berdampak pada kinerja dan keuntungan perusahaan secara
individual(Schwert, 1989). Faktor — faktor yang beraneka ragam itu dapat
mengakibatkan sangat fluktuatifnya harga saham. Fluktuasi harga saham yang
sangat tinggi terjadi pada harga saham di Indeks LQ 45, yang dapat ditunjukkan

pada Gambar 1.1 berikut.
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Gambar 1.1

VOLATILITAS HARGA SAHAM DI INDEKS LQ 45 TAHUN 2012 — 2016
Pada gambar di atas dapat dilihat bahwa volatilitas harga saham pada
Indeks LQ 45 sangat tinggi. Pada tahun 2012, harga saham mengalami kenaikan
dan sempat menurun pada level Rp. 639.53. Pada awal tahun 2013 harga saham
mencapai Rp. 761.26, harga saham ini mengalami kenaikan selama 4 (empat)
bulan tetapi setelah itu harga saham pada indeks LQ 45 mengalami penurunan
selama 4 bulan berturut-turut. Harga saham tahun 2014 terlihat mengalami
kenaikan cukup tajam.Pada tahun 2015 harga saham agak bergejolak dan
menurun hingga mencapai level Rp. 704.98. Pada tahun 2016, harga saham sangat

fluktuatif dan ditutup dengan harga Rp. 884.62.



Indeks LQ 45 adalah indeks yang dipilih berdasarkan kriteria tertentu
yang meliputi pertimbangan atas likuiditas dan kapitalisasi pasar dengan total 45
emiten (Irham, 2014 :312). Tujuan indeks LQ 45 adalah pelengkap IHSG (Indeks
Harga Saham Gabungan) dan khususnya untuk menyediakan sarana objektif dan
terpercaya dalam memonitor volatilitas harga saham yang aktif diperdagangkan.
Penelitian ini menggunakan saham — saham perusahaan yang terdaftar di indeks
LQ 45 guna menghindari pengambilan sampel yang berpotensi mengikutsertakan
saham-saham yang tidak aktif diperjual belikan atau tidak tepat untuk analisis

Brigham dan Houston (2011 :186), mendefinisikan bahwa Isyarat atau
Sinyal (signal) adalah “Suatu tindakan yang diambil manajemen perusahaan yang
memberikan petunjuk bagi investor tentang bagaimana manajemen memandang
prospek perusahaan”. Teori sinyal mengungkapkan bagaimana seharusnya
perusahaan memberikan informasi sebagai sinyal kepada pengguna laporan
keuangan. Signalling theory adalah teori yang membahas tentang naik turunnya
harga di pasar seperti harga saham, obligasi dan sebagainya, sehingga akan
memberi pengaruh pada keputusan investor. Keputusan investor terhadap sinyal
positif atau negatif adalah sangat mempengaruhi reaksi pasar sehingga hal ini
dapat mempengaruhi volatilitas harga saham (Irham, 2014 : 21).

Faktor yang dapat mempengaruhi adanya volatilitas harga saham, yaitu
volume perdagangan saham. Volume perdagangan saham saham merupakan suatu
alat untuk mengukur segala aktivitas yang meliputi penawaran dan permintaan
atas saham yang ada di bursa efek. Penelitian Bambang (2017) menunjukkan

bahwa volume perdagangan saham saham mempengaruhi volatilitas harga



saham.Penelitian ini didukung oleh Irma (2017), Takaishi dan Ting Ting (2016),
Ni Made dan I Gusti (2016), Tahir, Safdar Husain et al. (2016).

Secara teoritis, hubungan volume perdagangan saham dan volatilitas
harga saham menyatakan bahwa volume perdagangan saham berpengaruh pada
volatilitas harga saham karena dapat menjelaskan informasi yang diterima
investor. Volume perdagangan saham saham merupakan suatu hal penting bagi
investor, dimana mampu menggambarkan kondisi efek yang diperjualbelikan di
pasar modal sehingga berdampak pada harga saham. Secara logis volume
perdagangan saham saham akan berdampak positif pada harga saham, karena
volume telah digunakan secara luas sebagai indikator dari kandungan-infomasi
yang masuk di pasar.

Faktor lain yang dapat mempengaruhi volatilitas harga saham adalah
dividend yield. Dividend yield merupakan persentase penerimaan kas periodik
terhadap harga investasi periode tertentu dari suatu investasi (Jogiyanto, 2015).
Dividen - yang dibagikan oleh perusahaan secara bertahap digunakan untuk
membuat harga saham yang dimiliki perusahaan tersebut merangkak stabil karena
pemberian dengan skala besar dalam persentase akan membuat harga saham
tersebut terperosok jatuh dalam jumlah yang besar setelah aktivitas pembagian
dividen. Perusahaan yang mampu menghasilkan laba besar, memicu investor
untuk membeli saham perusahaan tersebut, sehingga terjadi peningkatan
permintaan saham yang berdampak pada kenaikan harga saham. Perusahaan
dengan dividen yield yang tinggi akan mengakibatkan volatilitas harga saham

yang tinggi pula.



Hasil penelitian oleh Khan, Muhammad Yar et al. (2017), Annastassia
dan Friska (2014), dan Hashemijoo et al. (2012) menyatakan bahwa dividend
yield berpengaruh terhadap volatilitas harga saham. Namun berbeda dengan
penelitian yang dilakukan oleh Aditya dan Mahdy (2015) dimana hasil penelitian
menyatakan bahwa dividen yield tidak berpengaruh pada volatilitas harga saham.

Faktor lain yang mampu mempengaruhi volatilitas harga saham adalah
dividend payout ratio. Dividend payout ratio merupakan persentase laba
perusahaan yang dibagikan kepada pemegang saham dan investor terhadap total
laba perusahaan. Investor cenderung menyukai dividend payout ratio yang tinggi
karena mereka menilai bahwa risiko lebih kecil dibandingkan dengan dividen
yang tidak dibagikan. Hal ini akan mengakibatkan volatilitas harga saham tinggi.
Penelitian yang dilakukan oleh Irma (2017), Khan, Muhammad Yar et al. (2017)
dan Satriya dan Ubud (2013) menyatakan bahwa dividend payout ratio
berpengaruh terhadap volatilitas harga saham. Namun hal ini berbeda dengan
penelitian Hashemijoo et al. (2012) serta Aditya dan Mahdy (2015) menunjukkan
bahwa dividend payout ratio tidak dapat mempengaruhi volatilitas harga saham.

Variabel lain yang mampu mempengaruhi volatilitas harga saham
adalah pertumbuhan aset perusahaan. Pertumbuhan aset merupakan perubahan
total aktiva setiap tahunnya. Peningkatan aset yang diikuti dengan peningkatan
kinerja operasional dapat menambah tingkat kepercayaan pihak luar terhadap
perusahaan. Pertumbuhan perusahaan yang diukur dari perubahan total aset dapat
dijadikan informasi bagi para pelaku pasar modal bahwa perusahaan dapat

mengelola aktivitas operasionalnya dengan baik sehingga secara tidak langsung



dapat mempengaruhi investor yang terlihat dari perubahan harga saham.
Perusahaan dengan pertumbuhan aset positif akan memiliki volatilitas harga
saham yang tinggi. Aditya dan Mahdy (2015) dan Annastassia dan Friska (2014)
mendukung pernyataan bahwa pertumbuhan aset berpengaruh terhadap volatilitas
harga saham.

Penelitian ini  penting - untuk  dilakukan  karena adanya
ketidakkonsistenan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh peneliti terdahulu,
sehingga peneliti sekarang ingin menguji kembali “Faktor — Faktor yang
Mempengaruhi Volatilitas Harga Saham Pada Perusahaan yang Terdaftar
Di Indeks L.Q45” sebagai judul dalam penelitian ini.

1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka perumusan masalah
pada penelitian iniyaitu :

1. Apakah volume perdagangan saham mempunyai pengaruh terhadap
volatilitas harga saham ?

2. Apakah dividend yield mempunyai pengaruh terhadap volatilitas harga
saham?

3. Apakah dividend payout ratio mempunyai pengaruh terhadap
volatilitas harga saham?

4.  Apakah pertumbuhan aset mempunyai pengaruh terhadap volatilitas

harga saham ?



1.3

Tujuan Penelitian

Berdasarkan perumusan masalah diatas, maka tujuan dalam penelitian

ini adalah sebagai berikut :

1.
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Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh volume perdagangan
saham pada volatilitas harga saham.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh dividend yield pada
volatilitas harga saham.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh dividend payout ratio
pada volatilitas harga saham.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh pertumbuhan aset pada

volatilitas harga saham.

Manfaat Penelitian

Hasil dari penelitian ini diharapkan mampu memberikan manfaat

untuk berbagai pihak, maka manfaat yang ingin dicapai dalam penelitian ini

adalah sebagai berikut :

1.

Bagi Investor

Penelitian ini diharapkan dapat membantu untuk mengambil keputusan
investasi pada perusahaan yang terdaftar di indeks LQ 45.

Bagi Akademisi

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi sebagai literatur

mengenai volatilitas harga saham.



1.5

Bagi Peneliti Selanjutnya

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan
acuan untuk mengembangkan topik penelitian yang sama.

Bagi Peneliti

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi sarana dalam pengembangan
dan penerapan ilmu yang telah diperoleh oleh penulis selamadi
perkuliahan tentang topik volume perdagangan saham, dividend yield,

dividend payout ratio dan volatilitas harga saham.

Sistematika Penulisan Skripsi

Penulisan skripsi ini dibagi dalam beberapa bab, dimana antara bab

satu dengan lainnya saling ada keterkaitan. Adapun skripsi ini disusun secara

sistematis sebagai berikut :

BABI

BAB II

: PENDAHULUAN
Dalam bab ini mencakup dan menjelaskan mengenai latar belakang
masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan
sistematika penulisan skripsi.

: TINJAUAN PUSTAKA
Dalam bab ini mencakup dan menjelaskan mengenai penelitian
terdahulu, landasan teori, kerangka pemikiran, dan hipotesis

penelitian.



BAB III

BAB IV

BAB YV
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: METODE PENELITIAN

Dalam bab ini mencakup dan menjelaskan mengenai rancangan
penelitian, batasan penelitian, identifikasi variabel, definisi
operasional dan pengukuran variabel, penentuan populasi, sampel,
dan teknik pengambilan sampel, data dan metode pengumpulan data,

serta teknik analisis data yang digunakan untuk penelitian.

: GAMBARAN SUBYEK PENELITIAN DAN ANALISIS DATA

Dalam bab ini mencakup dan menjelaskan mengenai gambaran
subyek penelitian, memaparkan analisis data dan pembahasan yang

berisi penjelasan hasil penelitian.

: PENUTUP

Dalam bab ini mencakup dan menjelaskan mengenai kesimpulan dari
hasil penelitian, keterbatasan penelitian serta saran untuk peneliti

selanjutnya.



