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Accounting Majors, Faculty of Economics, Jember University
ABSTRACT

Change external factors as levels of banking interest rates and inflation rate in
Indonesian driving this change in some strategies investment company with a
decision issued some internal financial investment associated with the activity and
financing. Where adoption of decisions financial internal was intended to increase
the number of income obtained company of the activity of investment and financing.
The company’s activities in terms of investment and funding can be conducted by
invest of company funds to many other companies in stock investments or effect.
The result of that activity is considered as income share. When the income shares
are an advantage gained over the dividend, interest, and transaction buy stocks or
an effect of less connected between factors from outside the company stock, against
earnings external factors with the resolution of internal companies, and the
resolution of internal company against earnings share. Researchers wanted to find
the influence of factors the external against earnings shares of a corporation through
the decisions taken the company internal matters related to investment activity and
financing. Based on the research test the influence of factors external against
earnings of stocks through internal decision a finance company obtained the result
that with the value of the coefficients indirect effect and significant are obtained for
external factors against earnings of stocks through internal decision of corporate
financial of 0,632.

Keywords: external factor, internal decision financial firms factor internal decision
financial firms, the income share
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ABSTRAK

Perubahan faktor-faktor ekstern seperti tingkat suku bunga bank dan

tingkat inflasi di Indonesia mengakibatkan perubahan pada beberapa strategi

investasi perusahaan dengan mengeluarkan beberapa keputusan intern keuangan

terkait  dengan aktivitas investasi dan pendanaan. Dimana pengambilan

keputusan-keputusan intern keuangan tersebut ditujukan untuk meningkatkan

jumlah pendapatan yang diperoleh perusahaan dari aktivitas investasi dan

pendanaan. Aktivitas-aktivitas perusahaan dalam hal investasi dan pendanaan

dapat dilakukan dengan menginvestasikan dana perusahaan kepada perusahaan-

perusahaan lain dalam bentuk investasi saham atau efek. Hasil dari aktivitas-

aktivitas tersebut dapat dikatakan sebagai pendapatan saham. Dimana

pendapatan saham merupakan keuntungan yang diperoleh atas deviden, bunga,

maupun transaksi jula beli saham atau efek. Dari keterkaitan antara faktor-faktor

dari luar perusahaan terhadap pendapatan saham, Faktor ekstern terhadap

keputusan intern perusahaan, dan keputusan intern perusahaan terhadap

pendapatan saham. Peneliti ingin menemukan pengaruh faktor-faktor ekstern

tersebut terhadap pendapatan saham suatu perusahaan melalui keputusan-

keputusan intern yang diambil perusahaan terkait aktifitas investasi dan

pendanaan. Berdasarkan hasil penelitian uji pengaruh faktor ekstern terhadap

pendapatan saham melalui keputusan intern keuangan perusahaan didapatkan

hasil bahwa dengan nilai koefisien pengaruh tidak langsung dan signifikan yang

diperoleh untuk faktor ekstern terhadap pendapatan saham melalui keputusan

intern keuangan perusahaan  sebesar 0,632.

Kata Kunci: Faktor Ekstern, Keputusan Intern Keuangan Perusahaan, Pendapatan
Saham
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RINGKASAN

Analisis Pengaruh Faktor Ekstern terbadap Pendapatan Saham Melalui

Keputusan Intern Keuangan Perusabaan pada Perusabaan Sektor Jasa yang

Listed di Bursa Efek Indonesia (Studi Empiris pada Sub Sektor Perbankan

yang listed di Bursa Efek Indonesia (BEl) tahun 2011-2013); Nurcahyaning Dwi

K., 100810301091; 2014; 81 halaman; Jurusan Akuntansi Fakultas Ekonomi

Universitas Jember.

Ang (1997), menyatakan bahwa tanpa adanya keuntungan yang dapat

dinikmati dari suatu investasi, tentunya investor tidak mau berinvestasi jika pada

akhirnya tidak ada keuntungan yang diperoleh lebih lanjut. Setiap investasi baik

jangka panjang maupun jangka pendek mempunyai tujuan untuk mendapatkan

keuntungan.

Aktivitas investasi merupakan unsur penting dari operasi perusahaan, dimana

penilaian kinerja perusahaan mungkin sebagian besar atau seluruhnya bergantung

pada hasil yang dilaporkan dari aktivitas investasi. Investasi dapat dilakukan dengan

tujuan ekspansi atau untuk menempatkan kelebihan dana yang ada dalam perusahaan

yang nantinya diharapkan dapat memberikan pendapatan tambahan bagi perusahaan

serta memberikan return yang tinggi bagi investor.

Dalam mengatur perpaduan sumber pendanaan mana yang akan diambil untuk

mendanai investasinya, maka diperlukan suatu pertimbangan-pertimbangan tertentu

dari perusahaan. Salah satu variabel yang digunakan sebagai proksi kebijakan

perusahaan adalah kebijakan pendanaan. Pendanaan perusahaan dapat diperoleh dari

sumber dana internal (intern financing) dari dalam perusahaan sendiri yang berasal

dari dalam operasional perusahaan berupa saldo laba (retained earning) atau juga

dapat berasal dari dana external (extern financing) yang dapat diperoleh dari hutang

jangka panjang (long term debt) dan dari penerbitan saham baru (issuing new stock).

M e n u r u t H i d a y a t  ( 2 0 0 2 ) I nvestor mempunyai pilihan untuk

berinvestasi di pasar modal yaitu obligasi dan saham. Investor obligasi



xiv

menerima pendapatan yang lebih pasti berupa bunga obligasi yang dibayarkan

sesuai kontrak yang diakui sebagai pendapatan bunga pada pencatatan akuntansi,

sedangkan investor saham mengharapkan pendapatan berupa dividend yield

maupun capital gain dari perubahan harga saham yang tidak pasti yang diakui

sebagai pendapatan saham pada pencatatan akuntansinya.

Damodaran (2006) menunjukkan bahwa faktor ekstern keuangan yaitu tingkat

inflasi, tingkat bunga dan nilai tukar mempengaruhi keputusan intern keuangan

yang meliputi keputusan investasi, pendanaan, dan dividen. Tindak lanjut dari

pemikiran beberapa ahli keuangan yaitu Modigliani dan Miller, Brigham dan

Houston, Gapenski (dalam Damodaran,2006) menjelaskan struktur modal yang

optimal yaitu struktur modal yang memaksimalkan harga saham perusahaan.

Demikian pula keputusan investasi baik jangka pendek maupun

jangka panjang dipengaruhi oleh faktor ekstern. Sedangkan keputusan dividen

menggunakan model dividend residual (dalam Brigham dan Houston,2013) yaitu

menjelaskan rasio pendapatan dividen yang optimal dengan mempertimbangkan

maksimalisasi pendapatan saham dan arus kas bebas yang dihasilkan oleh

perusahaan.

Sentimen positif para investor global terhadap pertumbuhan ekonomi negara-

negara emerging markets telah memicu aliran masuk modal asing ke negara-negara

tersebut, termasuk Indonesia. Dari sisi eksternal, akses likuiditas global pasca

pelonggaran kebijakan moneter dan injeksi likuiditas beberapa bank sentral dunia

pada masa krisis tahun 2008 dan terus berlanjutnya program pembelian aset oleh

beberapa bank sentral tetap menjadi sumber aliran dana ke negara berkembang.

Kebijakan suku bunga rendah di negara maju guna mendorong pertumbuhan ekonomi

menyebabkan investor mencari lokasi penempatan dana yang memberikan imbal hasil

lebih tinggi. Beberapa negara berkembang di kawasan Asia, termasuk Indonesia,

yang fundamental ekonominya lebih baik menjadi tujuan utama penempatan dana

global itu. Imbal hasil investasi dalam rupiah dinilai menjadi menarik, sehingga

permintaan  akan rupiah pun semakin tinggi.(BAPEPAM-LK,2011:12)
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Peneliti ingin mengkaji lebih mendalam pengaruh faktor ekstern

terhadap pendapatan saham melalui keputusan intern keuangan perusahaan-

perusahaan sektor jasa yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia studi kasus pada

sub sektor perbankan yang listed di Bursa Efek Indonesia. Sejumlah masalah yang

akan dikaji adalah mengenai faktor ekstern yang dan pengaruhnya terhadap

keputusan intern keuangan perusahaan, pengaruh keputusan intern keuangan

terhadap pendapatan saham,Faktor ekstern dan pengaruhnya terhadap pendapatan

saham, dan juga faktor ekstern berpengaruh signifikan terhadap pendapatan saham

melalui keputusan intern keuangan

Hasil penelitian berdasarkan hasil analisis jalur menunjukkan bahwa faktor

ekstern berpengaruh langsung dan positif   terhadap pendapatan saham pada

perusahaan sub sektor perbankan yang listed di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-

2013. Hal ini berarti bahwa variabel faktor ekstern secara signifikan mampu

mempengaruhi pendapatan saham. Selain itu juga  menunjukan bahwa faktor

ekstern berpengaruh langsung dan positif terhadap keputusan intern keuangan

perusahaan pada perusahaan sub sektor  perbankan yang listed di Bursa Efek

Indonesia tahun 2011-2013 yang berarti bahwa variabel faktor ekstern secara

signifikan mampu mempengaruhi keputusan intern keuangan perusahaan. Serta

keputusan intern keuangan perusahaan berpengaruh langsung dan positif

terhadap pendapatan saham pada perusahaan sub sektor perbankan yang listed

di Bursa Efek Indonesia tahun 2011-2013 yang   berarti bahwa variabel

keputusan intern keuangan perusahaan secara signifikan mampu mempengaruhi

pendapatan saham.

Hasil analisis jalur juga menunjukkan bahwa faktor ekstern berpengaruh

tidak langsung terhadap pendapatan saham melalui keputusan intern keuangan

perusahaan pada perusahaan sub sektor  perbankan yang listed di Bursa  Efek

Indonesia  tahun 2011-2013, dan variabel keputusan intern keuangan perusahaan

merupakan variabel intervening yang dapat memperkuat pengaruh faktor ekstern

terhadap pendapatan saham.
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