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ABSTRAK 

 

 

Pertumbuhan investasi di Indonesia terus meningkat dari tahun ke tahun. Salah satu sektor 

yang menyerap dana investasi terbesar adalah sektor infrastruktur. Pemerintah Indonesia, sejak 

tahun 2015 telah fokus dalam mengembangkan infrastruktur yang ada di Indonesia, hal ini 

karena infrastruktur yang berkembang turut meningkatkan keadaan ekonomi Indonesia. 

Pertumbuhan investasi tak lepas dari meningkatnya pengetahuan masyarakat Indonesia 

mengenai proses melakukan investasi. Proses melakukan investasi tak lepas dari pengambilan 

keputusan atas investasi yang akan dilakukan, pengambilan keputusan investasi didasarkan 

pada keuntungan atau disebut return yang akan didapatkan oleh investor. Investor perlu 

melakukan analisis untuk mendapatkan return yang diharapkan. Analisis yang dilakukan dapat 

berupa analisis keadaan ekonomi maupun keadaan perusahaan. 

Analisis keadaan ekonomi dapat dilakukan dengan menganalisis tingkat suku 

bunga dan analisis perusahaan dapat dilakukan dengan menganalisis solvabilitas dan 

profitabilitas perusahaan. Tingkat suku bunga yang berfluktuasi cenderung akan 

mempengaruhi return yang didapatkan oleh investor, perusahaan dengan solvabilitas dan 

profitabilitas yang baik dapat menjadi pertimbangan bagi investor untuk melakukan investasi.  

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan infrastruktur yang terdaftar pada 

Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2015-2019. Teknik pemilihan sampel dilakukan 

menggunakan purposive sampling dan diperoleh 21 perusahaan sampel. Data pada penelitian 

ini adalah data sekunder diambil dari situs resmi BEI, situs resmi Bank Indonesia, situs resmi 

Badan Pusat Statistik (BPS), situs resmi Yahoo Finance, situs resmi perusahaan, jurnal-jurnal 

referensi, dan buku. Jenis penelitian ini adalah penelitian kausal dengan menggunakan 

pendekatan kuantitatif. Teknik pengolahan data dan analisis data yang dilakukan dalam 

penelitian ini adalah statistik deskriptif, uji asumsi klasik, dan pengujian hipotesis yang terdiri 

atas uji statistik t dan uji statistik F. 

Hasil penelitian adalah secara parsial, variabel tingkat suku bunga, 

solvabilitas, dan profitabilitas tidak dapat dibuktikan berpengaruh terhadap return saham. 

Secara simultan, tingkat suku bunga, solvabilitas, dan profitabilitas tidak dapat dibuktikan 

berpengaruh terhadap return saham. Dari hasil penelitian, saran bagi peneliti selanjutnya 

sebaiknya menggunakan sampel yang lebih banyak dan periode waktu yang lebih lama, 

variabel yang digunakan juga dapat lebih bervariasi. Bagi investor, sebaiknya memperhatikan 

banyak faktor dalam berinvestasi dan melakukan analisis mendalam terhadap rasio-rasio yang 

telah digunakan. 

 

Kata kunci: return saham, tingkat suku bunga, solvabilitas, dan profitabilitas.
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ABSTRACT 

 

 

Indonesia’s investment growth continues increase from year to year. One of the sectors that 

absorbs the largest investment funds is the infrastructure sector. The Indonesia’s government 

has focused on developing infrastructures since 2015 to improve the growth Indonesia’s 

economic condition. The growth of investment cannot be separated from the increasing 

knowledge of Indonesian people about the process of making investment decisions. Making 

investment decisions can be done by consider the profit or return. Investor need to always do 

the analysis to get the expected return. The analysis can be done by analyzing economic’s 

conditions or analyzing company’s conditions.  

Economic’s conditions analysis can be done by analyzing the interest rate and 

company analysis can be done by analyzing company’s solvency and profitability of the 

company. Fluctuation of interest rates tend to effect return obtain by investor. Companies with 

good solvency and profitability can be considered for investor to make the investment.  

This research on infrastructure companies listed on Indonesia Stock 

Exchange (IDX) in 2015-2019. The sample selection technique used is purposive sampling 

technique in order to obtain 21 samples of companies. The type of data used is secondary data  

in the IDX website, Yahoo Finance website, companies websites, journals, and books. This 

type of research is causal research with quantitative approach. The data processing and 

analysis techniques used in this research are statistic descriptive, classical assumption test, 

and hypothesis testing which includes the t statistical test and F statistical test.  

The result is partially, the variable, interest rates, solvency, and profitability 

cannot be stated to  have an effect on stock return. Simultaneously, the variable, interest rates, 

solvency, and profitability cannot be stated to have an effect on stock return. From the result 

of the research, some advice for future researchers, it is better to use a larger and more various 

sample. For investor, it is better to pay attention to more factors when do investment and 

always do research with ratios that will be used.  

 

Keywords: stock return, interest rate, solvency, and profitability
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BAB 1  

PENDAHULUAN 

 

 

1.1.Latar Belakang Penelitian 

Pertumbuhan investasi di Indonesia terus mengalami peningkatan dari tahun ke tahun. 

Data investasi Triwulan I (periode Januari – Maret) tahun 2020 pada Badan Koordinasi 

Penanaman Modal (BKPM) menyatakan total investasi Indonesia mencapai Rp210,7 

triliun, naik 8,0% dibanding Triwulan I tahun 2019, yaitu sebesar Rp195,1 triliun. 

Penanaman Modal Dalam Negeri (PMDN) memiliki nilai investasi selama Triwulan I 

Tahun 2020 sebesar Rp112,7 triliun dan Penanaman Modal Asing (PMA) sebesar 

Rp98,0 triliun.  

BKPM menyatakan, sektor infrastruktur merupakan sektor penyerap 

investasi terbesar baik dari PMA maupun PMDN dengan total investasi pada Triwulan 

I tahun 2020 dengan total investasi mencapai Rp49,3 triliun atau 23,4% dari total 

investasi di Indonesia.   

Tabel 1. 1  

Total Investasi per Sektor di Indonesia Triwulan 1 2020 

Sektor 
Total 

Investasi 
% 

Transportasi, Gudang, dan Telekomunikasi 
Rp 49,3 

triliun 
23,4% 

Industri Logam Dasar, Barang Logam, Bukan Mesin dan 

Peralatannya 

Rp 24,5 

triliun 
11,6% 

Listrik, Gas dan Air 
Rp 18,0 

triliun 
8,6% 

Perumahan, Kawasan Industri dan Perkantoran 
Rp 17,8 

triliun 
8,4% 

Tanaman Pangan, Perkebunan, dan Peternakan 
Rp 17,2 

triliun 
8,2% 

Sumber : Badan Koordinasi Penanaman Modal 

Dilansir dari website Kementrian Keuangan Republik Indonesia, sejak 

tahun 2015, pemerintah mengalihkan belanja subsidi menjadi belanja produktif, yakni 

pembangunan infrastruktur, kesehatan, dan pendidikan. Anggaran infrastruktur terus 

meningkat dari Rp155 triliun pada tahun 2014 menjadi sekitar Rp410 triliun pada 
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tahun 2018. Dikutip dari Biro Komunikasi Publik Kementerian Pekerjaan Umum dan 

Perumahan Rakyat (PUPR), Menteri PUPR, Basuki Hadimuljono mengatakan 

pembangunan infrastruktur yang telah dilakukan turut berkontribusi pada 

pertumbuhan ekonomi Indonesia serta peningkatan daya saing nasional (Kemenkeu, 

2018). 

Investasi sendiri adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya 

lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperoleh sejumlah keutungan 

dimasa datang. Pihak-pihak yang melakukan kegiatan investasi disebut investor. 

Investor dapat melakukan investasi salah satunya melalui pasar modal. Pasar modal 

adalah pertemuan antara pihak yang memiliki kelebihan dana dengan pihak yang 

membutuhkan dana dengan cara memperjual-belikan sekuritas. Pasar Modal memiliki 

peran sentral bagi perekonomian, bahkan maju tidaknya perekonomian di negara 

tersebut (Tandelin, 2017, hal. 2). 

Pertumbuhan investasi tak lepas dari meningkatnya pengetahuan 

masyarakat Indonesia mengenai proses melakukan investasi. Proses investasi meliputi 

pemahaman dasar-dasar keputusan investasi dan bagaimana mengorganisir aktivitas-

aktivitas dalam proses keputusan investasi. Untuk memahami proses investasi, seorang 

investor terlebih dahulu harus mengetahui beberapa konsep dasar investasi, yang akan 

menjadi dasar pijakan pada setiap tahap pembuatan keputusan investasi.  

Hal mendasar dalam proses keputusan investasi adalah pemahaman 

antara return yang diharapkan dan risiko suatu investasi. Hubungan risiko dan return 

yang diharapkan dari suatu investasi merupakan hubungan yang searah dan linear. 

Artinya semakin besar return yang diharapkan, semakin besar pula tingkat risiko yang 

harus dipertimbangkan (Tandelin, 2017, hal. 9).  

Dalam membuat keputusan investasi, investor dapat melakukan analisis 

fundamental untuk menganalisis saham yang akan dibeli. Pada analisis fundamental, 

calon investor dapat menganalisis faktor ekonomi makro, analisis industri, dan analisis 

perusahaan. Analisis faktor ekonomi makro dapat dilakukan dengan banyak cara, 

contohnya adalah menganalisis tingkat suku bunga (Tandelin, 2017, hal. 341). Tingkat 

suku bunga yang tinggi memiliki pengaruh terhadap harga saham, ketika tingkat suku 

bunga meningkat, investor biasanya akan menarik investasinya pada saham dan 

memindahkannya ke deposito (Tandelin, 2017, hal. 346). 
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Analisis perusahaan dapat dilakukan dengan menggunakan informasi-

informasi yang telah dipublikasikan, salah satunya adalah laporan keuangan tahunan. 

Laporan keuangan tahunan merupakan salah satu media yang dapat digunakan sebuah 

perusahaan untuk menyampaikan informasi keuangan bagi pihak eksternal 

perusahaan, seperti kreditor, investor, supplier, dan pemerintah yang dapat digunakan 

untuk pengambilan keputusan. Salah satu alat untuk menganalisis laporan keuangan 

perusahaan adalah dengan rasio keuangan (Tandelin, 2017, hal. 366). 

Profitabilitas dan solvabilitas adalah contoh rasio yang dapat digunakan 

untuk menganalisis keadaan perusahaan. Profitabilitas adalah rasio untuk mengetahui 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu dan 

memberikan gambaran tentang tingkat efektivitas manajemen dalam melaksanakan 

kegiatan operasinya (Kasmir, 2016, hal. 196). Dari sudut pandang investor, analisis 

rasio profitabilitas menjadi penting untuk mengetahui keberlangsungan dan kondisi 

suatu perusahaan dengan jelas serta mengetahui sejauh mana investasi yang dilakukan 

investor mampu memberikan return sesuai dengan harapan investor (Tandelin, 2017, 

hal. 374).  

Rasio solvabilitas atau laverage ratio merupakan rasio yang digunakan 

untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. Artinya berapa 

besar beban utang yang ditanggung perusahaan dibandingkan dengan aktivanya. 

Dalam arti luas dikatakan bahwa rasio solvabilitas digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan untuk membayar seluruh kewajibannya, baik jangka pendek 

maupun jangka panjang apabila perusahaan dibubarkan (dilikuidasi) (Kasmir, 2016, 

hal. 150). 

 

 

1.2.Rumusan Masalah Penelitian 

Berdasarkan latar belakang yang telah disampaikan di atas, dirumuskan beberapa 

masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini, yaitu sebagai berikut: 

1. Apakah tingkat suku bunga berpengaruh terhadap return saham? 

2. Apakah solvabilitas perusahaan berpengaruh terhadap return saham? 

3. Apakah profitabilitas perusahaan berpengaruh terhadap return saham? 
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4. Apakah tingkat suku bunga, solvabilitas perusahaan, dan profitabilitas perusahaan 

secara simultan berpengaruh terhadap return saham? 

 

 

1.3.Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan yang ingin dicapai dari penelitian 

ini adalah sebagai berikut: 

1. Menganalisis pengaruh tingkat suku bunga Indonesia terhadap return saham. 

2. Menganalisis pengaruh solvabilitas perusahaan terhadap return saham. 

3. Menganalisis pengaruh profitabilitas perusahaan terhadap return saham. 

4. Menganalisis pengaruh tingkat suku bunga Indonesia, solvabilitas perusahaan, dan 

profitabilitas perusahaan secara simultan terhadap return saham. 

 

 

1.4.Kegunaan Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat berguna bagi berbagai pihak, diantaranya adalah: 

1. Bagi Investor 

Diharapkan penelitian ini dapat memberikan masukan kepada investor dalam 

membuat keputusan investasi khususnya dalam bentuk saham. 

2. Bagi Pembaca 

Diharapkan penelitian ini dapat menambah wawasan tentang return saham dan faktor-

faktor yang mempengaruhinya, serta dapat dijadikan referensi untuk penelitian 

berikutnya. 

 

 

1.5.Kerangka Pemikiran 

Menurut Sugiyono (2019, hal. 283) kerangka pemikiran merupakan model konseptual 

tentang bagaimana teori saling berhubungan dengan berbagai faktor yang telah 

diidentifikasi sebagai masalah yang penting. Kerangka pemikiran yang baik 

menjelaskan secara teoritis hubungan antar variabel yang akan diteliti. 
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1. Pengaruh Tingkat Suku Bunga terhadap Return Saham 

Tingkat bunga yang tinggi akan mempengaruhi nilai aliran kas perusahaan dan 

meningkatkan biaya modal yang harus ditanggung oleh perusahaan. Biaya modal akan 

mempengaruhi harga barang perusahaan di pasar (Tandelin, 2017, hal. 345). Hal ini 

mempengaruhi kinerja perusahaan. 

Tingkat suku bunga yang mengalami kenaikan mempengaruhi harga 

saham karena akan mempengaruhi kinerja emiten. Selain itu, tingkat suku bunga yang 

mengalami kenaikan dapat menyebabkan investor menarik investasinya pada saham 

dan memindahkan kepada jenis investasi lain (Tandelin, 2017, hal. 346). 

Berdasarkan uraian di atas, maka dapat dirumuskan hipotesis berikut, 

tingkat suku bunga mempengaruhi return saham. 

2. Pengaruh Solvabilitas Perusahaan terhadap Return Saham 

Perusahaan memiliki kemampuan untuk membayar seluruh kewajibannya baik jangka 

pendek maupun jangka panjang memiliki risiko kecil untuk mengalami likuidasi atau 

dibubarkan (Kasmir, 2016, hal. 151). Hal ini merupakan salah satu yang menjadi 

pertimbangan investor untuk melakukan investasi, investor melihat kemampuan 

jangka panjang perusahaan untuk memutuskan akan menanamkan modalnya atau 

tidak. Perusahaan yang memiliki rasio solvabilitas yang baik akan lebih dipandang 

oleh investor dan menjadi pilihan investor untuk menanamkan modalnya. Saat investor 

memutuskan untuk menanamkan modal pada suatu perusahaan, harga saham 

perusahaan tersebut akan mengalami peningkatan sehingga return saham juga akan 

meningkat. 

Berdasarkan uraian di atas, maka dapat dirumuskan hipotesis berikut, 

solvabilitas perusahaan mempengaruhi return saham. 

3. Pengaruh Profitabilitas Perusahaan terhadap Return Saham 

Pada sudut pandang investor, salah satu indikator penting untuk menilai prospek 

perusahaan di masa mendatang adalah dengan melihat profitabilitas perusahaan. 

Indikator ini penting untuk mengetahui sejauh mana investasi yang akan dilakukan 

investor di suatu perusahaan yang mampu memberikan return yang sesuai dengan 

tingkat yang disyaratkan investor (Tandelin, 2017, hal. 374). 

Berdasarkan uraian di atas, maka dapat dirumuskan hipotesis berikut, 

profitabilitas perusahaan mempengaruhi return saham. 
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4. Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Solvabilitas, dan Profitabilitas 

Perusahaan terhadap Return Saham 

Tingkat suku bunga yang tinggi mempengaruhi harga-harga yang beredar di pasaran, 

hal ini menyebabkan investor akan berpikir ulang untuk menanamkan investasinya 

pada saham atau pada instrumen investasi yang memiliki risiko lebih kecil. 

Solvabilitas dan profitabilitas yang baik menunjukkan bahwa perusahaan memiliki 

kemampuan dan daya tarik lebih untuk menjadi tempat menanamkan modal, investor 

akan lebih yakin untuk menanamkan modalnya pada perusahaan dengan rasio 

solvabilitas dan profitabilitas yang baik. 

Berdasarkan uraian di atas, maka dapat dirumuskan hipotesis berikut, 

tingkat suku bunga, solvabilitas, dan profitabilitas perusahaan mempengaruhi return 

saham. 

Penjelasan kerangka pemikiran di atas digambarkan pada Gambar 1.1. sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber : Olahan Peneliti

Tingkat Suku Bunga 

Return Saham  Solvabilitas Perusahaan 

Profitabilitas 

Perusahaan  

Gambar 1.1. 

Bagan Kerangka Pemikiran 
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