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Investasi dalam bentuk Saham mempunyai risiko tinggi karena harga saham sangat peka terhadap banyak
faktor baik faktor eksternal maupun internal perusahaan. Dalam melakukan analisis untuk memutuskan
investas suatu jenis saham, Investor perlu menganalisis risiko yang dihadapi dan keuntungan yang
diharapkan. Salah satu alat analisis yang digunakan adalah analisis fundamental yang melihat kondisi
internal berdasarkan data-data akuntansi perusahaan yang sahamnya akan dibeli.

Penelitian dalam tesisini bertujuan untuk menguji pengaruh leverage keuangan yang diukur dengan debt to
equity ratio (DER), Financial Leverage (FL), degree of financial leverage (DFL) dan risiko saham yang
diukur dengan beta (& #946;) terhadap return saham perusahaan.

Return adalah pendapatan atau hasil investasi yang dilakukan oleh Investor. Angka return saham didapatkan
dengan membagi closing price saham pada waktu t dikurangi dengan closing price saham pada waktu t-1
dengan closing price saham pada waktu t-I.

Leverage Keuangan yang diukur dengan debt to equity ratio (DER) adalah perbandingan tingkat hutang
terhadap modal sendiri perusahaan, Financial leverage (FL) adalah perbandingan total hutang dengan total
aktiva perusahaan, dan degree of financial leverage (DFL) adalah persentase perusabahan laba per lembar
saham dengan persentase perubahan |aba sebelum bunga dan pajak.

K eputusan menggunakan hutang dalam struktur modal perusahaan tentunya akan menimbulkan risiko akibat
adanya beban bunga yang timbul dari penggunaan modal asing tersebut. Risiko saham yang diukur dengan
koefisien beta (& #946;) merupakan ukuran risiko pasar suatu saham. K oefisien beta mengukur sampai
segjauh mana harga saham turun naik bersamaan dengan turun dan naiknya harga pasar.

Penelitian dalam Tesisini dilakukan terhadap 95 Perusahaan yang sahamnyatelah listing di Bursa Efek
Jakarta dengan rentang waktu penelitian dari triwulan pertama 1994 s/d triwulan keempat Desember 1996.
Untuk menguji pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen dilakukan dengan regresi linier
berganda.

Data diolah dengan menggunakan Program Komputer Statistical Product and Service Solution (SPSS) versi
10. Untuk melihat pengaruh seluruh variabel independen terhadap variabel dependen digunakan analisis
regresi dengan menggunakan metode ENTER. Selanjutnya untuk menentukan model regresi dan tingkat
signifikansi masing-masing variabel independen secararinci satu persatu digunakan analisis regresi dengan
metode Stepwise.
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Hasil penelitian dengan metode ENTER menunjukkan bahwa secara bersama-sama DER, FL, DFL dan
Risiko saham berpengaruh terhadap return saham perusahaan. Namun dengan metode Stepwise di antara ke
empat variabel bebas yang diduga mempengaruhi return saham, ternyata hanya variabel risiko (beta) yang
signifikan. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa dalam rentang waktu penelitian Risiko (beta)
berpengaruh signifikan terhadap return saham dan sebaliknya DER, FL dan DFL tidak berpengaruh secara
signifikan. Berdasarkan hasil penelitian tersebut, parainvestor yang melakukan analisis fundamental dalam
menentukan investas saham sebaiknya memperhatikan Risiko (beta) saham perusahaan yang sahamnya
hendak dibeli, kareinaterrbukti makin tinggi risiko maka makin tinggi pulareturn.



