BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Salah satu minat dari calon investor untuk memiliki saham suatu
perusahaan adalah harga saham, jika harga saham suatu perusahaan selalu
mengalami kenaikkan, maka investor atau calon investor menilai bahwa
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berapa tingkat keuntungan yang diharapkannya dalam melakukan investasi
tersebut. Apabila investor mengharapkan untuk memperoleh tingkat keuntungan
yang tinggi, maka investor haruslah bersedia menanggung risiko yang tinggi pula
(high risk high return). Risiko dan return bagaikan dua sisi mata uang yang selalu
berdampingan. Artinya, dalam berinvestasi disamping menghitung return yang

diharapkannya, investasi juga harus memperhatikan risiko yang ditanggungnya.



Risiko pada dasarnya dapat dibagi menjadi dua, yaitu risiko sistematis dan risiko
tidak sistematis. Risiko sistematis disebut juga dengan risiko pasar (market risk)
atau risiko yang tidak dapat dibagi (nondiversiable risk) merupakan risiko yang
berasal dari kondisi ekonomi dan kondisi pasar secara umum yang tidak dapat
didiversifikasikan yang dinyatakan dalam beta (f3), sedangkan risiko tidak
sistematis adalah bagian dari risiko yang dapat dihilangkan melalui diversifikasi.

Risiko ini terkadang disebut juga risiko unik (unique risk), risiko residual
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memperoleh return juga terjadi dalam asset financial. Suatu asset financial
menunjukkan kesediaan investor menyediakan sejumlah dana pada saat ini untuk
memperoleh sebuah aliran dana pada masa yang akan datang sebagai kompensasi
atas faktor waktu selama dana ditanamkan dan risiko yang ditanggung. Dengan
demikian para investor sedang mempertaruhkan suatu nilai sekarang untuk sebuah

nilai yang diharapkan pada masa mendatang.



Salah satu yang menjadi pertimbangan bagi investor dalam berinvestasi
adalah faktor fundamental. Faktor fundamental dapat dilihat dari kinerja
perusahaan, yang terjabar dengan menggunakan analisis rasio. Rasio yang sering
digunakan oleh calon investor dalam berinvestasi adalah rasio Return on Assets
(ROA). Return on Assets (ROA) merupakan rasio yang menggambarkan untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang berasal dari

aktivitas investasi Mardiyanto (2009). Return on Assets (ROA) digunakan untuk
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Faktor lain rasio keuangan yang menjadi pertimbangan bagi investor
dalam berinvestasi adalah kebijakan utang atau Debt Equity Ratio (DER). Debt to
Equity Ratio (DER) merupakan rasio solvabilitas yang mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya yang ditunjukkan

oleh beberapa bagian modal sendiri yang digunakan untuk membayar utang.

Myers (1977) menyatakan bahwa “Perusahaan tidak meminjam uang sebanyak



mungkin karena untuk mengurangi kerugian yang akan timbul dari utang itu
sendiri. Biaya yang timbul dari utang tersebut adalah biaya kepailitan ketika
perusahaan tidak dapat memenuhi kewajibannya”.

Set kesempatan investasi dipengaruhi oleh seberapa besar utang yang
digunakan dalam struktur modal. Karena penggunaan modal saham atau
utang memiliki konsekuensi masing-masing. Penggunaan saham yang terlalu

banyak dengan mengabaikan pemanfaatan utang berdampak pada tingginya
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Semakin besar kesempatan investasi, maka semakin besar perusahaan
menggunakan dana eksternal khususnya utang, apabila retained earning dan

internal equity tidak mencukupi. Menurut tradeoff theory penggunaan utang

yang tinggi akan memberikan manfaat bagi perusahaan, karena manfaat



bersih dari penggunaan utang lebih besar dibandingkan dengan biaya yang
ditimbulkan.

Penelitian lain yang membahas tentang pengaruh Debt Equity Ratio
(DER) terhadap return saham salah satunya oleh Puspitasari (2012) menemukan
hasil bahwa Debt Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh negatif dan signifikan
terhadap return saham. Penelitian ini didukung oleh teori bahwasannya semakin

tinggi Debt Equity Ratio (DER), menunjukan bahwa semakin besar total utang

terjadi pada s@tie perdagangan _ s mempunyai
informasi mengg © pem el pungkinan salah
satu faktor pemicy Jdalalibesariyayliyi 7 AR Jerusahaan.
egang saham tergantung kepada
kebijakan masing-masing perusahaan, sehingga memerlukan pertimbangan yang
lebih serius dari manajemen perusahaan. Kebijakan dividen pada hakikatnya
adalah menentukan porsi keuntungan yang akan dibagikan kepada para pemegang
saham, dan yang akan ditahan sebagai bagian dari laba ditahan.

Kebijakan dividen merupakan suatu keputusan alokasi laba bersih yang

akan dibagikan kepada pemegang saham(Saputro, Lela, & Akhmad, 2007).



Sebagian laba bersih perusahaan dibagikan dalam bentuk dividen dan sebagiannya
lagi ditahan untuk diinvestasikan kembali ke perusahaan (Yendrawati, Reni,
&Adhianza, 2013). Semakin tinggi laba yang dialokasikan untuk pembayaran
dividen berdampak langsung terhadap semakin rendahnya dana yang dapat
diinvestasikan kembali ke dalam perusahaan. Keputusan mengenai pembayaran
dividen dapat menimbulkan persoalan bagi perusahaan karena adanya perbedaan

kepentingan antara manajer dan pemegang saham. Manajer menginginkan

yang diperoleh
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ukuran perusahaan) dan menemukan setelah perampingan sampai dengan satu
tahun ukuran akan berpengaruh negatif dengan pengembalian investasi namun
selanjutnya satu sampai dengan empat tahun setelah perampingan ukuran
mempunyai hubungan positif dengan pengembalian investasi.

Nilai suatu perusahaan dapat diukur dengan investment opportunity set

(I0S). Investment opportunity set merupakan keputusan investasi dalam bentuk



kombinasi aktiva yang dimiliki (asset-in place) dan pilihan pertumbuhan (growth
option) pada masa yang akan datang (Myers, 1977). Menurut Kusuma (2000)
investment opportunity set merupakan nilai perusahaan yang besarnya tergantung
pada pengeluaran-pengeluaran yang ditetapkan manajemen di masa yang akan
datang, yang pada saat ini merupakan pilihan-pilihan investasi yang diharapkan
akan menghasilkan return yang lebih besar.

Investment opportunity set dipengaruhi oleh seberapa besar kebijakan
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Dalam hal pemilihan suatu ‘ perusahaan, pada penelitian ini
penulis memilih untuk melakukan penelitian pada perusahaan publik yang
tergolong kedalam indeks LQ 45. Karena saat terjadinya penurunan IHSG,
kapitalis pasar saham dan liquiditas transaksi tetap mengalami peningkatan, dan
hal tersebut dapat dianalisis pada indeks LQ 45 yang mencerminkan indikator

likuiditas dan nilai kapitalisasi pasar dari 45 emiten yang paling liquid dan besar

nilai kapitalisasi. Indeks ini juga dapat dimanfaatkan sebagai salah satu sarana



untuk membantu portofolio investasi. Selain itu, perusahaan-perusahaan tersebut
juga terdiri dari berbagai jenis sektor yang ada di Indonesia, baik industri,
manufaktur, Pertambangan dan lain-lain yang biasanya paling dimonitor oleh para

investor. Indeks ini berfluktuasi seperti terlihat pada tabel 1.1 di bawah.

Tabel 1.1
Indeks L.Q 45
Tahun 2012-2016
No Tahun Indeks L.Q 45
1 Akhir Desember 2012 735.04
2 Akhir Desember 2013 701.20
3 Akhir Desember 2014 886.40
4 Akhir Desember 2015 792.03
5 Akhir Desember 2016 884.62
Sumber:wWki -
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penurunan menj esar 792.03. Dan di akhir desembe 016 mengalami
peningkatan nila ks : menjadi menarik
minat investor maupun-caldt k. : Q 45 sehingga
mempengaruhi harga jual dan tentu juga berpengaruh terhadap perekonomian dan

kehidupan masyarakat. Perkembangan ini menuntut pengetahuan yang baik dalam

berinvestasi saham di pasar modal.

Berdasarkan uraian diatas maka penulis ingin melakukan penelitian lebih

lanjut dan melukiskan dalam skripsi yang berjudul “FAKTOR-FAKTOR YANG



MEMPENGARUHI INVESTMENT OPPORTUNITY SET (IOS) PADA

PERUSAHAAN YANG TERGABUNG DALAM INDEKS LQ 45”.

1.2 Rumusan Masalah

Adapun rumusan masalah yang diambil oleh peniliti dalam penelitian ini

adalah :

1. Bagaimana profitabilita berpengaruh  terhadap  Investment
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Opportunity Set pada persahaan indeks LQ 45 yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia?

1.3  Tujuan dan Manfaat Penelitian

1.3.1 Tujuan Penelitian



Sesuai dengan permasalahan yang diajukan dalam penelitian ini, maka

tujuan penelitian dapat dijabarkan sebagai berikut :
1. Untuk mengetahui profitabilitas berpengaruh terhadap Investment
Opportunity Set pada perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.
2. Untuk mengetahui kebijakan utang berpengaruh terhadap Investment

Opportunity Set pada perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.
m berper garuh terhadap

Dengan dilakukannya pene 1 ha enelitian diharapkan

dapat memberi manfaat bagi:

1. Peneliti
Penelitian ini bermanfaat sebagai bahan masukan apabila peneliti dimintai

pendapat mengenai pengaruh Profitabilitas, Kebijakan Utang, Kebijakan

Dividen, Risiko Investasi, dan Ukuran Perusahaan terhadap Investment



Opportunity Set pada Perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.

2. Perusahaan
Penulis menyadari bahwa penelitian ini jauh dari kesempurnaan, namun
penulis berharap semoga penelitian ini memberi manfaat bagi perusahaan

sebagai masukan yang dapat dijadikan tolak ukur pemikiran dalam

or dan investor

pek-aspek  yang

1.4
enai pengaruh

Profitabilitas, K@l " akal aBtasi, dan Ukuran

terdiridari :

BAB I : PENDAHULUAN
Merupakan bab pendahuluan yang menguraikan tentang latar
belakang masalah, perumusanmasalah, tujuan dan kegunaan

penelitian,serta sistematika penulisan proposal penelitian.



BAB 11 : LANDASAN TEORI
Membahas mengenai tinjauan pustaka diawali dengan landasan
teori yang berkaitan dengan penelitian, penelitian terdahulu yang
sejenis, kerangka pemikiran dan perumusan Hipotesis yang akan
diuji untuk mempermudah dalam pemahaman tentang penulisan
ini.

BAB III : METODE PENELITIAN

BAB IV

4h, analisis data,

afil analisis yang

BABV
kan secara singkat
simpulan yang dipéfoleh dari hasil analisis pada bab sebelumnya,
keterbatasan penelitian dan saran untuk peneliti yang akan

datang.



