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PENGARUH INFLASI, HARGA MINYAK BUMI DAN RAMADAN EFFECTS 

TERHADAP STOCK RETURN PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG 

TERDAFTAR DI BEI INDONESIA PADA TAHUN 2020 

 

Penelitian ini memiliki tujuan untuk menguji pengaruh Inflasi, Harga Minyak 

Bumi dan Ramadan Effect terhadap Stock Return pada perusahaan manufaktur di 

Indonesia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2020. Pada 

penelitian ini teknik pemilihan sampel yang digunakan adalah purposive sampling 

dengan beberapa kriteria yang telah ditentukan. Penelitian ini menunjukan bahwa 

variabel independen berupa Inflasi dan Harga Minyak Bumi tidak memiliki 

pengaruh terhadap Stock Return. Varibel independen lainnya, Ramadan Effect 

menunjukan pengaruh positif terhadap Stock Return. 

 

Kata Kunci : inflasi, harga minyak bumi, Ramadan effects, Stock Return 

 
 

This study aims to examine the effect of Inflation, Crude Oil Prices and Ramadan 

Effect on Stock Return of manufacturing companies in Indonesia listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) during 2020. In this study, the sample selection 

technique used was purposive sampling with some predetermined criteria. This 

study shows that the independent variables in the form of Inflation and Crude Oil 

Prices have no effect on Stock Return. The other independent variable, Ramadan 

Effect shows a positive effect on Stock Return. 

 

Keywords : inflation, crude oil price, Ramadan effects, stock return 
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“The act of wanting to pursue something maybe even more precious than 

actually becoming that, just being in the process itself is a prize and so 

you shouldn’t think of it as a hard way. Even if you do get stressed out 

you should think it’s as a happy stress just enjoy while pursuing it, cause 

it’s that precious” 

Mark Lee 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Dewasa ini dunia investasi sedang mengalami perkembangan yang sangat 

pesat. Dimulai dengan ramainya minat masyarakat terhadap produk-produk yang 

beredar di pasar modal Indonesia. Menurut Martalena dan Malinda (2011) pasar 

modal (capital market) adalah tempat dimana terjadinya transaksi jual-beli 

berbagai macam instrument keuangan yang beredar, seperti contoh ada surat 

hutang (obligasi), reksa dana, saham, dan berbagai instrument lainnya. Pasar 

modal sendiri memiliki peranan yang sangat penting bagi perekonomian negara 

karena menjadi sarana transaksi masyarakat, baik sebagai investor lokal maupun 

investor asing yang berinvestasi kepada instrumen-instrumen keuangan yang 

dijual di pasar modal. 

Salah satu instrument pasar modal yang paling popular adalah saham. Saham 

adalah surat kepemilikan hak atas sebagian aset perusahaan atau yang lebih sering 

disebut sebagai kepemilikan modal. Seseorang yang memiliki persentase tinggi 

atas saham suatu perusahaan secara otomatis memiliki suara atas semua keputusan 

yang akan diambil oleh manajemen perusahaan. Dengan suara yang dimiliki oleh 

investor dengan persentase saham yang tinggi maka tentu saja semua keputusan 

yang diambil oleh pihak manajemen harus menguntungkan pihak perusahaan serta 

pihak investor, sehingga seluruh keputusan harus disetujui oleh para pemegang 

saham tertinggi perusahaan. Sebab, seorang investor tentu saja mengharapkan 

imbalan sebesar-besarnya akan sesuatu yang di investasi. 

Imbalan yang didapatkan oleh investor saham pada perusahaan-perusahaan 

yang sudah go public adalah dividen dan capital gain. Dividen umumnya terjadi 

1-2 kali dalam setahun tergantung kepada keputusan pembagian dividen yang 

ditetapkan melalui Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Namun tidak semua 

perusahaan rutin membagikan dividen kepada investor, ada beberapa perusahaan 
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yang tidak memberikan dividen yang dikarenakan oleh revenue perusahaan yang 

rendah sehingga para investor setuju untuk tidak membagikan dividen saham pada 

periode tersebut. Selain dividen yang diterima oleh investor setiap periodenya, 

investor sendiri juga tentunya juga mengharapkan imbalan yang lebih besar 

daripada dividen yaitu dengan melalui capital gain. Capital gain atau yang 

umumnya kita ketahui sebagai keuntungan atas transaksi jual beli saham. Ada dua 

jenis capital gain yang dapat kita bagi berdasarkan waktu investasi, yaitu capital 

gain jangka pendek dan capital gain jangka panjang. Jika suatu aset atau ekuitas 

dijual dalam jangka waktu 36 bulan maka dapat diklasifikasi sebagai capital gain 

jangka pendek, dan jika suatu aset atau ekuitas dijual dalam jangka waktu lebih 

dari 36 bulan maka akan diklasifikasikan sebagai capital gain jangka panjang. 

Tujuan utama dari para investor melakukan investasi tentunya adalah 

mendapatkan keuntungan setinggi mungkin atau yang biasa kita sebut dengan 

“return”. Capital gain yang dimiliki investor dapat menghasilkan keuntungan 

yang maksimal jika return yang dihasilkan oleh saham yang dimiliki tinggi, 

sehingga para investor tentu saja mengharapkan return sebesar-besarnya dari 

saham yang dimiliki. Return yang dimiliki saham tentu saja bersifat fluktuatif 

karena banyak faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham di pasaran. Faktor- 

faktor yang mempengaruhi harga saham dapat berasal dari internal perusahaan 

sendiri sampai berasal dari eksternal perusahaan. Dengan adanya manajemen 

perusahaan yang baik tentunya dapat mendongkrak kinerja perusahaan sehingga 

reputasi brand dari perusahaan tersebut memiliki nilai yang baik di publik yang 

dimana hal ini tentu menjadi salah satu faktor pendorong naiknya saham 

perusahaan tersebut. 

Beberapa faktor eksternal yang mempengaruhi harga saham adalah kondisi 

fundamental ekonomi makro, fluktuasi kurs rupiah, kebijakan pemerintah, faktor 

panik dan yang terakhir ada faktor manipulasi pasar. Sebagai contoh dari kondisi 

fundamental ekonomi makro adalah naik turunnya Harga Minyak Bumi dan 

Inflasi. Selain beberapa faktor diatas, diyakini juga untuk beberapa negara dengan 

mayoritas penduduk beragama Islam memiliki faktor eksternal tambahan, yakni 

Ramadan Effect. 
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Menurut Ackley (1993) Inflasi adalah suatu kenaikan harga yang terus- 

menerus dari barang-barang dan jasa secara umum. Salah satu penyebab 

terjadinya inflasi adalah tingginya minat masyarakat pada suatu produk atau jasa 

sehingga membuat harga barang tersebut mengalami kenaikan, sesuai dengan 

konsep permintaan (demand). Konsep permintaan (demand) adalah konsep 

dimana jika semua unsur lain dianggap konstan, maka permintaan barang 

berkurang apabila terjadi kenaikan harga atas barang tersebut; demikian juga 

sebaliknya. Konsep permintaan ini didukung oleh pertumbuhan penduduk 

Indonesia yang meningkat setiap tahunnya sehingga secara tidak langsung produk 

atau jasa yang dibutuhkan dimasyarakat semakin tinggi yang menyebabkan 

naiknya inflasi di Indonesia. 

 

 

 
 

Gambar 1.1 

Kurva Demand 

Minyak mentah dunia atau lebih sering kita sebut sebagai minyak bumi 

adalah salah satu bentuk sumber daya alam yang langka dan tidak dapat 

diperbaharui tetapi masih diminati tinggi oleh masyarakat. Minyak bumi yang 

berada didalam tanah dulunya memiliki jumlah yang banyak tetapi karena 

banyaknya minyak bumi yang diambil ditambah dengan kondisinya yang berada 

didalam kerak bumi membuatnya sulit untuk diperbaharui karena harus melewati 

proses pengendapan selama beratus-ratus juta tahun lamanya. Sebagai salah satu 

negara dengan jumlah penduduk yang tinggi yakni diangka 273,5 juta (2020), 

penduduk Indonesia menjadi salah satu alasan mengapa pemerintah Indonesia 
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masih mengimpor minyak bumi untuk mendukung aktivitas masyarakat. 

Walaupun di Indonesia sendiri dapat menghasilkan minyak bumi untuk digunakan 

oleh masyarakat Indonesia, tetapi hasil minyak bumi yang dihasilkan oleh 

pemerintah tidak cukup untuk mendukung aktivitas masyarakat Indonesia karena 

kurangnya kapasitas kilang nasional yang menjadi alasan utama mengapa 

Indonesia masih melakukan kegiatan impor BBM dari luar negeri. Salah satu cara 

mendorong Indonesia untuk mengurangi proses impor BBM adalah mendorong 

investasi di sektor pertambangan energi di Indonesia yang dimana hal ini 

diharapkan akan menguatkan nilai rupiah yang dimana diharapkan dapat berimbas 

terhadap return saham yang diinvestasikan oleh investor. 

Ramadan adalah bulan suci untuk semua umat Islam didunia, dirayakan 

dengan cara berpuasa selama sebulan penuh atau 29-30 hari. Kata Ramadan 

berasal dari bahasa Arab ramide atau ar-ramad, yang memiliki arti panas yang 

menghanguskan atau kekeringan. Puasa sendiri diwajibkan untuk para muslim 

dewasa dan mengecualikan bagi yang sakit, tua, hamil, dalam perjalanan, 

menyusui, diabetes atau yang sedang mengalami menstruasi. Selama berpuasa, 

muslim dilarang untuk makan, minum, merokok atau berhubungan secara seksual. 

Ramadan Effect adalah salah satu anomali kalender yang diteliti oleh 

beberapa peneliti yang diyakini memiliki efek kepada keputusan investor ketika 

berinvestasi khususnya di negara dengan mayoritas penduduk muslim. Dalam 

salah satu penelitian, emosi dan mood (Bagoezi et al., 1999) mengemukakan 

bahwa emosi dan mood yang dimiliki oleh investor muslim selama bulan 

Ramadan diyakini dapat mempengaruhi keputusan investasi yang diambil. 

Berdasarkan penjelasan diatas, penulis ingin menjelaskan bagaimana 

hubungan Inflasi, Harga Minyak Bumi, dan Ramadan Effect terhadap Stock 

Return sehingga penulis akan membahasnya lebih dalam didalam karya tulis yang 

berjudul “Pengaruh Inflasi, Harga Minyak Bumi, dan Ramadan Effect terhadap 

Stock Return Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI Indonesia Pada 

Tahun 2020”  
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2. Identifikasi Masalah 

 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas maka dapat 

diidentifikasi masalah yang akan dibahas adalah Stock Return perusahaan 

Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2020. Dengan adanya stock return 

yang tinggi maka tentunya akan mendorong investor asing maupun lokal untuk 

menaikan investasinya sehingga diharapkan kedepannya dapat membantu 

perekonomian negara Indonesia. Beberapa faktor yang mempengaruhi Stock 

Return yang akan diteliti oleh penulis adalah Inflasi, Harga Minyak Bumi dan 

terakhir adalah Ramadan Effect. 

 

3. Batasan Masalah 

Penelitian ini dibatasi untuk meneliti nilai Stock Return perusahaan 

Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2020. Penelitian yang akan 

dilakukan adalah meneliti pengaruh antara variabel independen terhadap variabel 

dependen. Variabel independen dalam penelitian ini adalah Inflasi, Harga Minyak 

Bumi dan Ramadan Effect sedangkan variabel dependennya adalah Stock Return 

perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2020. 

 

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan penjelasan latar belakang di atas, maka rumusan masalah dalam 

penelitian ini adalah : 

a. Apakah Inflasi berpengaruh terhadap Stock Return perusahaan Manufaktur 

yang terdaftar di BEI pada tahun 2020? 

b. Apakah Harga Minyak Bumi berpengaruh terhadap Stock Return perusahaan 

Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2020? 

c. Apakah Ramadan Effect berpengaruh terhadap Stock Return perusahaan 

Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2020? 

 
B. Tujuan dan Manfaat 

 

1. Tujuan Penelitian 
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Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian dalam proposal 

ini adalah : 

a. Untuk mengetahui pengaruh Inflasi terhadap Stock Return perusahaan 

Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2020? 

b. Untuk mengetahui pengaruh Harga Minyak Bumi terhadap Stock Return 

perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2020? 

c. Untuk mengetahui pengaruh Ramadan Effect terhadap Stock Return 

perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2020? 

 
2. Manfaat Penelitian 

 

Dengan adanya hasil penelitian ini, penulis berharap agar penelitian ini dapat 

memberikan manfaat bagi semua pihak. Adapun manfaat penelitian ini : 

 
a. Bagi Penulis 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dalam 

menambah pengetahuan dan dapat menjadi perbandingan dengan teori-teori 

yang didapatkan selama berada di bangku kuliah untuk kedalam prakteknya 

dilapangan dan terakhir untuk mengetahui hubungan antara variabel-variabel 

independen (Inflasi, Harga Minyak Bumi, dan Ramadan Effect) terhadap 

variabel dependen (Stock Return perusahaan Manufaktur yang terdaftar di 

BEI pada tahun 2020) 

b. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat membantu perusaahan untuk 

meningkatkan stock return perusahaan dengan mempertimbangkan variabel- 

variabel yang diuji, serta diharapkan juga penelitian ini dapat membantu 

perusahaan untuk meningkatkan kinerja dan wawasan perusahaan dalam 

mengambil keputusan. 

c. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat membantu investor dalam berinvestasi 

terutama dalam investasi saham, sehingga diharapkan dapat 

meminimalisirkan kesalahan ketika mengambil keputusan. 



7  

 

 

d. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian ini diharapkan dapat memberi wawasan, pengetahuan serta 

informasi yang lebih mendetail mengenai pengaruh Inflasi, Harga Minyak 

Bumi, dan Ramadan Effect terhadap Stock Return perusahaan Manufaktur 

yang terdaftar di BEI pada tahun 2020 bagi peneliti selanjutnya. 
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