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ABSTRACT

The results of this study indicate that institutional ownership and inflation have no effect on
stock prices. Dividend Policy has a positive effect on Stock Prices. It is suggested that
manufacturing companies in the Consumer Goods Industry sub-sector listed on the Indonesia
Stock Exchange should continue to increase shareholder confidence in the company, so
companies must be able to show good company performance, especially in generating profits, so
as to attract investors to invest in a company. company. And items for disclosure of corporate
social responsibility should be in accordance with Law no. 40 of 2007 concerning limited
liability companies so that they are in accordance with the conditions that exist in society.
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PENDAHULUAN

Kinerja emiten berkorelasi dengan pergerakan harga saham. Prestasi emiten
meningkatkan keuntungan yang dapat dihasilkan dari operasi perusahaan. Supply dan demand
membentuk harga saham. Menurut Achmad (2012), "Pembentukan harga saham terjadi karena
adanya permintaan dan penawaran atas saham tersebut. Dengan kata lain, harga saham terbentuk
oleh supply dan demand atas saham tersebut." Begitu banyak elemen yang berkontribusi,
termasuk tingkat suku bunga, tingkat inflasi, nilai mata uang, serta elemen non-ekonomi seperti

situasi sosial dan politik, yang mempengaruhi pasokan dan permintaan ini.

Kepemilikan institusional, kebijakan dividen, dan inflasi adalah beberapa faktor yang
dianggap bisa memengaruhi nilai saham. Kepemilikan institusional dapat berpengaruh terhadap
harga saham. Bagian puncak manajemen perusahaan biasanya memiliki kepemilikan
institusional yang bertugas mengatur penggunaan aset dan dana perusahaan guna mencapai
potensi keuntungan maksimal. Penelitian yang dilakukan oleh Amaliyah (2019) yang
menginvestigasi hubungan antara kepemilikan institusional, kebijakan dividen, dan harga saham
menunjukkan bahwa kepemilikan institusional memiliki dampak yang signifikan pada nilai
saham. Sebaliknya, penelitian lain yang dilakukan olen Wadani (2010) menemukan bahwa

dampak dari kepemilikan institusional terhadap harga saham tidak signifikan.
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Kebijakan peningkatan pembayaran dividen tahunan, yang dapat memperkuat kepercayaan
investor, dapat memiliki dampak pada harga saham, menggambarkan kemampuan manajemen
dalam mengelola perusahaan dengan meningkatkan pembagian keuntungan bagi para investor.
Informasi ini juga bisa memengaruhi permintaan dan penawaran saham, yang pada akhirnya

dapat meningkatkan nilai perusahaan.

Inflasi merujuk pada "kemiringan kenaikan harga secara keseluruhan dari produk-produk”
(Dalimunthe, 2018). Ketika kondisi ekonomi menjadi terlalu panas atau overheated, permintaan
melebihi penawaran, sampai harga itu cenderung meningkat. Inflasi yang naik dapat mengurangi
minat beli uang, termasuk bagi investor, yang pada akhirnya dapat mempengaruhi harga saham.
Dampak inflasi terhadap harga saham tidak selalu signifikan, tetapi beberapa penelitian
(Dalimunthe, 2018) menemukan kalau inflasi memiliki pengaruh positif yang signifikan kepada
harga saham. Namun, ada pencari lain yang menyatakan bahwa inflasi memiliki pengaruhh

negatif terhadap harga saham tanpa signifikansi (Rifky, 2020).

Harga saham yang mengalami fluktuasi signifikan telah menjadi topik perbincangan sejak
pandemi COVID-19 mengubah lanskap pasar secara drastis. Otoritas Jasa Keuangan (OJK)
menyatakan bahwa dampak pandemi tersebut telah memengaruhi sektor keuangan dan pasar
modal secara menyeluruh, termasuk indeks harga saham IHSG. Dari awal tahun 2020 hingga 20
Maret 2020, indeks ini turun drastis dari level 6.300an menjadi hanya 3.900an dalam waktu
hanya tiga bulan. Dampak dari penurunan harga saham ini terlihat dalam penurunan nilai
kapitalisasi perusahaan manufaktur, yang merosot dari Rp2.317,14 triliun pada akhir 2019
menjadi Rp2.008,01 triliun selama periode perdagangan tersebut. Penurunan nilai kapitalisasi ini
merupakan yang paling signifikan secara nominal di antara sepuluh sektor yang ada. Pandemi ini

telah mengganggu ekonomi global secara luas.

Dalam konteks ini, fokus penelitian tertuju pada perusahaan manufaktur karena perusahaan-
perusahaan ini memiliki pengaruh yang signifikan. Akibatnya, harga saham perusahaan
manufaktur mengalami penurunan dari Rp2.317,14 triliun pada akhir 2019 menjadi Rp2.008,01
triliun selama perdagangan. Penurunan ini merupakan yang terbesar di antara sepuluh sektor jika
dipandang dari segi nominal. Perusahaan manufaktur memerlukan lokasi dana jangka panjang
untuk mendukung operasional mereka. Salah satu metode untuk memperoleh dana ini adalah

melalui investasi surat berharga dari sang investor, yang dapat mempengaruhi harga saham.
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Tahun 2022 menunjukkan penurunan kinerja industri manufaktur Indonesia. Ini ditunjukkan
oleh penurunan kinerja Purchasing Managers' Index (PMI) manufaktur Indonesia. Pada Oktober,
PMI manufaktur Indonesia tercatat sebesar 51,8, turun dari capaian sebelumnya sebesar 53,7.
Penurunan ini disebabkan oleh perlambatan ekonomi global. Sri Mulyani tampaknya menyadari
fenomena ini. Menteri keuangan juga menyatakan bahwa dia mulai memperhatikan industri
manufaktur Indonesia. Kami harus memperhatikan PMI manufaktur kami. Ada di level ekspansi
selama dua belas bulan pertama, tetapi di bulan terakhir ada penurunan. Karena ini berkaitan
dengan produksi yang sangat penting, kita harus memperhatikannya (cnbcindonesia.com, 2022).
Kapasitas produksi telah meningkat dan mendekati level sebelum pandemi, menurut Sri
Mulyani, meskipun melambat.

KAJIAN PUSTAKA

Dalam studinya yang berjudul Signalling Market for Job, Spence pertama kali
menawarkan Teori Sinyal. Mengatakan bahwa isyarat atau sinyal merupakan upaya dari pihak
pengirim atau pemilik informasi untuk menyampaikan bagian informasi yang relevan kepada
pihak penerima, yang pada gilirannya akan memodifikasi perilakunya sesuai dengan

pemahaman mereka tentang pesan yang disampaikan oleh sinyal tersebut.

Entitas seperti perusahaan asuransi, dana pensiun, atau jenis perusahaan serupa biasanya
memiliki mayoritas saham dalam suatu perusahaan, yang disebut sebagai kepemilikan
institusional. Apabila penggunaan aset dan sumber dana oleh institusi ini tidak terkendali, hal ini
dapat menjadi isyarat negatif bagi para investor dan berpotensi memengaruhi harga saham.
Kepemilikan saham ini mencerminkan kekuatan yang dapat digunakan untuk mendorong atau
bahkan mengkritik kinerja manajemen, sehingga pemilik institusional dapat peningkatan
pengawasan dengan tujuan untuk meningkatkan kinerja manajemen. Tingkat investasi yang
signifikan menentukan sejauh mana pengawasan akan dilakukan oleh investor-investor

institusional tersebut.
H1 : kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap harga saham

Menurut Istani (2007), Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) mempunyai potensi
untuk mengubah cara bisnis menyediakan laboratorium kepada karyawannya dengan cara yang
aman, berdasarkan jumlah total saham yang dimiliki masing-masing pemegang saham di
perusahaannya. Menurut Sjahrial (2007), sebagian laba perusahaan diberikan kepada pemegang

saham dalam bentuk dividen. Besar kecilnya dividen yang dikeluarkan oleh manajemen emiten
210 | Hita_Akuntansidan Keuangan




" HitaAkuntansi danKeuangan
Universitas Hindu Indonesia "

e-ISSN 2798-8961 " Edisi April 2024 "

berkaitan dalam besarnya dividen yang dibayarkan kepada pemegang saham. Informasi
mengenai kebijakan dividen ini disediakan oleh pasar derivatif dan dapat mempengaruhi

perubahan harga sekuritas. Oleh karena itu, kebijakan dividen memiliki bias terhadap nilai dolar.
H2 : Kebijakan Dividen Berpengaruh positif Terhadap Harga Saham

Menurut Tandelein (2010), pelaku pasar modal melihat peningkatan inflasi sebagai
indikator simbolis yang agak negatif. Meningkatnya tingkat inflasi akan mengakibatkan
kenaikan harga-harga dalam skala global, yang pada akhirnya akan meningkatkan biaya dalam
menjalankan bisnis. Akibatnya, dunia usaha akan mengalami tekanan investasi yang
mendorong investor untuk melakukan investasi di pasar valuta asing, yang berpotensi
mengurangi volatilitas harga saham di pasar luar negeri. Indikator ekonomi seperti hasil

investasi dan harga pasar saham sangat dipengaruhi oleh kenaikan tingkat inflasi.

H3 : Inflasi Berpengaruh positif Terhadap Harga Saham

METODE PENELITIAN

Sampel digunakan untuk menentukan besar kecilnya sampel, yang merupakan langkah
penting dalam menentukan jumlah sampel yang akan digunakan dalam pelaksanaan analisis.
Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah emiten produsen sektor industri barang
konsumsi yang ada di Bursa Efek Indonesia (BEI). Purposive sampling adalah metode yang
digunakan dalam proses pengambilan sampel, yang mempertimbangkan keprihatinan dan kriteria
bisnis produsen. Berikut adalah kriteria yang digunakan untuk memilih bahan sampel:

Tabel 1. Sampel Penelitian

NO KRITERIA JUMLAH

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

3 konsumsi yang tidak memiliki kepemilikan institusional (-36)

4 konsumsi yang tidak membagikan dividennya secara (-13)
berturut-turut selama periode tahun 2019-2022
JUMLAH SAMPEL PENELITIAN 19
TOTAL SAMPEL (19 x 4 TAHUN) 76
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Kebijakan Deviden Harga Saham

(X2) (Y)

Teknik Analisis Data:

Analisis statistik deskriptif yaitu untuk mengumpulkan dan memberikan informasi secara
jujur dengan menggunakan data yang akurat dan komunikasi yang lebih efektif. Uji normalitas
digunakan untuk mendeteksi apakah suatu variabel pengganggu dalam suatu model regresi
mempunyai distribusi yang menyimpang dari normal. Metode Kolmogorov-Smirnov digunakan
dalam penelitian ini, meskipun tingkat signifikansinya harus lebih tinggi dari 0,05. Uji
multikolinearitas alat yang penting untuk menentukan apakah terdapat korelasi antar variabel
dasar yang mungkin mempengaruhi hasil model regresi. Uji heteroskedastisitas dapat
menggunakan Uji Glacier untuk mendeteksi adanya heteroskedastisitas. Apabila tingkat
signifikansi (sig) lebih besar dari 0,05 maka model dianggap bias terhadap heteroskedastisitas.
Uji autokorelasi digunakan untuk tau ada tidaknya korelasi antara jumlah pengganggu pada
waktu tertentu dengan waktu sebelumnya pada model garis lengkung yang mengalami regresi.
Analisis uji regresi linier berganda akan memberikan hasil yang memungkinkan pemahaman
hubungan antara variabel terikat (X1, X2, dan X3) dan variabel bebas (Y). Uji digunakan untuk
menjalin hubungan pribadi antara variabel dasar dan variabel target. Untuk memenuhi syarat
signifikan, ambang batas signifikan harus lebih besar dari 0,05. Uji statistik F digunakan untuk
mengetahui apakah seluruh variabel independen sama-sama dipengaruhi oleh variabel dependen
dalam suatu model regresi. Determinasi (R2) digunakan untuk mengetahui seberapa baik suatu
model dapat menjelaskan variasi variabel terikat.
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Tabel 2 “Hasil Analisis Statistik Deskriptif”

Descriptive Statistics
Std.
N Minimum  Maximum Mean Deviation
KEPEMILIKAN 76 .10245 92500 7065675 19727643
INSTITUSIONAL
KEBITAKAN 76 1 1205  117.25 175.790
DEVIDEN
INFLASI 76 1.68 551  2.9450 1.54198
HARGA SAHAM 76 99 15500 3020.79 3211.963
Tabel 3 “Hasil Regresi Linier Berganda”
Coefficients?
Unstandardized Standardized

Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta T Sig.

1 (Constant) 4,938 .290 17.028 .000
Kepemilikan -.071 203 -.024 -.350 728
Kebijkan .650 .053 .833 12.165 .000
Deyiden
Inflasi -.050 165 -.020 -.300 765

R 0.827

R Square 0.684

Adjusted R Square 0.671

Ui F 52.024

Sig. Model 0.000

a. Dependent Variable: LAG LNY

Y=4.938 - 0,071X1 + 0,650X2 - 0,050X3 +e¢

Hasil analisis menunjukkan bahwa kepemilikan institusional sangat memiliki pengaruh

negatif yang tidak signifikan kepada harga saham, Artinya tidak peduli seberapa besar

kepemilikan institusional, pengaruhnya tidak signifikan terhadap harga saham. Ini karena

investor institusional dengan kepemilikan saham mayoritas lebih cenderung mengutamakan

kepentingan pribadi mereka daripada kepentingan saham minoritas mereka. Kebijakan

perusahaan yang buruk berdampak pada kepercayaan investor lain dan harga saham, dan tingkat

pengembalian saham. Selain itu, kepemilikan institusional di suatu perusahaan biasanya stabil
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atau jarang berubah, menjadi tidak memengaruhi return saham.

Berdasarkan hasil analisis, dapat disimpulkan bahwa kebijakan dividen memiliki
pengaruh positiif dan signifikan kepada harga saham. Nilai deviden tinggi menunjukkan prospek
yang baik karena perusahaan dapat memberikan dividen yang besar. Investor membeli saham
karena mereka mendapatkan dividen yang besar dan terus meningkat. Menurut Gibson
(2003:116), minat investor dalam membeli saham perusahaan terkait akan meningkat karena
minat ini. Peningkatan minat beli investor ini seiring dengan kenaikan harga saham perusahaan
terkait.

Berdasarkan hasil analisis, disimpulkan bahwa inflasi tidak sama sekali memiliki
pengaruh yang signifikan kepada harga saham. Temuan ini sejajar dengan teori yang
mengindikasikan bahwa peningkatan tingkat inflasi relatif memberikan isyarat negatif bagi
berbagai sektor pasar modal (Tandelilin, 2010). Tingkat inflasi yang tinggi cenderung
meningkatkan biaya produksi perusahaan, yang kemudian mendorong perusahaan untuk
mengeluarkan lebih banyak saham untuk mendapatkan modal tambahan (Tandelilin, 2010).
Tingkat inflasi yang tinggi juga dapat mengurangi daya beli investor, yang pada akhirnya
mengurangi minat investor untuk berinvestasi. Ini mengakibatkan penurunan harga saham
perusahaan karena ada penurunan dalam permintaan saham. Karena inflasi tidak memengaruhi
permintaan atau penawaran saham dari sudut pandang seorang investor, inflasi yang stabil tidak
berdampak pada harga saham. Namun, jika inflasi terus meningkat tanpa disertai dengan
kenaikan suku bunga yang sesuai, hasil investasi menjadi kurang menarik, terutama di pasar

uang, yang dapat menyebabkan depresiasi nilai tukar.
SIMPULAN

Hasil penelitian ini menyatakn bahwa kepemilikan institusional dan inflasi tidak
memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham, sementara kebijakan dividen memiliki
pengaruh positif yang signifikan terhadap harga saham. Oleh Kkarena itu, kami
merekomendasikan kepada emiten manufaktur di sub-sektor industri barang konsumsi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk terus membangun kepercayaan investor dengan
menunjukkan kinerja yang baik, terutama dalam mencapai laba yang stabil, sehingga dapat
menarik minat investor untuk berinvestasi dalam perusahaan tersebut. Selain itu, penting juga
bagi perusahaan untuk mematuhi item-item keterbukaan informasi dan tanggung jawab sosial
perusahaan sesuai dengan ketentuan yang diatur dalam Undang-Undang No. 40 tahun 2007

tentang Perseroan Terbatas, agar sesuai dengan kondisi yang berlaku dalam masyarakat.
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