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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah Penelitian

Pasar modal merupakan salah satu lembaga yangngsifudalam
meningkatkan pertumbuhan di Indonesia yang merupakenber pembiayaan
jangka menengah dan jangka panjang dengan tujuamggeeakkan dana
masyarakat untuk pengembangan dunia usaha. Padat mdonesia mengalami
perkembangan yang cukup pesat, yang ditandai delngdembangnya jumlah
emiten sebesar 132 emiten yang melakukan penawaBarrsa Efek Jakarta pada
tahun 1990. Setelah Bursa Efek Jakarta bergabumgadeBursa Efek Surabaya
menjadi Bursa Efek Indonesia, jumlah emitennyadneiah menjadi 384 emiten
pada awal tahun 2008 (kompas:2008). Meningkatnydeanyang menerbitkan
saham di Bursa Efek Indonesia mengakibatkan sentzkmyak jumlah lembar
saham yang beredar.

Perkembangan pasar modal tercermin dari pergerdkdeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) di BEI. Angka-angka pada IHia@at menjelaskan
tentang besarnya perubahan harga saham selurulenenmtal perdagangan
saham, dan nilai perdagangan saham, beserta babdigator lainnya pada
periode tertentu. Gambar 1.1 berikut ini menjelagiargerakan IHSG dari tahun
1998 hingga akhir tahun 2008.

Berdasarkan gambar 1.1 dapat dilihat bahwa aasiierdagangan IHSG
pada periode tahun 1998 hingga 2008. IHSG mengadllaktuasi harga yang

menurun pada tahun 1998. Kemudian posisi IHSG pasaitupan akhir tahun



2000 berada pada titik 416,321 poin yang berariasumenurun 38,50%
dibanding penutupan tahun 1999, yaitu pada levé|9dB. Pada periode tahun
2001 hingga 2007 terus menunjukkan peningkatana Patln 2004 pegerakan
IHSG terus meningkat hingga mencapai level 2752,@48a tahun 2007.

Penurunan kembali terjadi pada tahun 2008 yaitucaye level 1241,58.
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Gambar 1.1
Pergerakan IHSG Periode tahun 1998-2008
Pada masa penurunan di tahun 2008, IHSG mengdangikan yang
terbatas kemudian pada Januari, Maret, April, Jagustus, dan September.
(bisnis.com:2008). Indeks saham mengalami posigtl Ipaling rendah sejak
Oktober 2006. Saat itu indeks saham berada diipb%49,629. Namun, masih
lebih tinggi pada 9 Oktober 2008 yang tercatatadig 1.572,198. (okezone.com:

2008).



Tabel 1.1
Aktifitas Perdagangan Saham Bursa Efek Indonesia

Total Perdagangan

Tahun IHSG Volume N'.I.a'
(Milyar) (Triliun
Rupiah)
2003 691,90 234,,03 125,437

2004 | 1,000,233 411,768 247,006
2005 |1,162,635 401,868 406,006
2006 | 1,803,264 436,935 445,708
2007 | 2,752,943 476 589,7

Sumber: idx.co.id (diolah kembali)

Selanjutnya dari sisi total perdagangan, tabgl di. atas menunjukkan
perkembangan volume transaksi maupun nilai perdggamada periode 2003
hingga 2007 mengalami peningkatan. Peningkatanvitdi perdagangan
ditunjukkan oleh indikator-indikator perdagangapesé rata-rata nilai transaksi
harian meningkat sebesar 10,18 % dari Rp 1,6anridii tahun 2005 menjadi Rp
Rp. 1,84 triliun pada tahun 2006, rata-rata frekuemansaksi harian yang
meningkat sebesar 20,14 % dari 16.510 kali ditab@®5 menjadi 19.834 kali
ditahun 2006 dan volume transaksi meningkat sel&68f6 dari 1,65 milyar di
tahun 2005 menjadi 1,78 milyar di tahun 2006 (sis@im:2006). Selama tahun
2007 IHSG mengalami pencapaian positif dengan tréaiskasi meningkat lebih
dari 130% dari 445 triliun pada tahun 2006 menjadi43 triliun pada tahun
2007.(kompas.com)

Fenomena sebagaimana yang telah dijelaskan slinaajelaskan bahwa
terjadi perkembangan pasar modal yang cukup fltiktpada beberapa tahun
belakangan ini. Periode tahun 2004 hingga 2007 epelikngan pasar modal

menggembirakan, namun terjadi penurunan di tahu@8 2kibat krisis global,



volume transaksi pada tahun 2008 mencapai 1,38arndiéngan nilai transaksi
Rp2,156 triliun yang dihasilkan dari 34.226 kahrtsaksi (inilah.com). Namun
sejauh ini pasar modal di Indonesia merupakan safhbidang jasa keuangan di
Indonesia yang cukup diminati.

Tabel 1.2
Indeks Harga Saham Sektoral Periode Mingguan Bulabesember 2008

No. | Index Harga Saham 19 30 Perubahan
Desember Desember +/- %
2008 2008
1. | IHSG 1.348,29 1.355,41 7,12| 0,53
2. | Pertanian 902,80 918,77 15,97 1,77
3. | Ind. Dasar 133,76 134,99 1,24| 0,92
4. | Properti 98,91 103,49 4,58| 4,63
5. | Ind. Konsumsi 327,45 326,84 -0,61| -0,19
6. | Keuangan 174,85 176,33] 1,48 0,85
7. | Infrastruktur 490,11 490,35 0,24| 0,05
8. | Pertambangan 885,76 877,68/ -8,08| -0,91
9. | Aneka Industri 218,90 214,94 -3,96| -1,81
10. | Perdagangan 143,95 148,33| 4,38| 3,04
11. | Manufaktur 237,12 236,54 -0,58| -0,24

Sumber: Statistik Bapepam

Berdasarkan tabel 1.2 di atas dapat dilihat baiewyadi peningkatan dan
penurunan indeks harga saham sektor selama semiegakhir tahun 2008.
Sektor pertanian mengalami peningkatan sebes@®dldari penutupan harga di
minggu ketiga bulan Desember sebesar Rp. 902,8adlieRp. 918,77 di minggu
keempat bulan Desember 2008. Sektor lainnya yagey juoengalami peningkatan
dalam sepekan terakhir bulan desember 2008 adad&torsindustri dasar
meningkat sebesar 0,92%; sektor properti meningk@8%; sektor keuangan
meningkat sebesar 0,85%, sektor infrastruktur ngkain 0,05%, dan sektor
perdagangan meningkat 3,04%. Sektor pertambangamgat@eni penurunan

sebesar 0,91%. Sektor-sektor yang juga mengalamoirpean antara lain industri



konsumsi menurun 0,19%, aneka industri menurun %,88lan manufaktur
menurun 0,24%.

Selanjutnya indeks sektor keuangan yang terdafsat ini mewakili
saham-saham bank, lembaga pembiayaan, perusaleardah saham asuransi.
Pergerakan indeks saham sektor keuangan lebitufitikidibandingkan dengan
pergerakan IHSG. Artinya, kenaikan ataupun penuruingleks saham sektor
keuangan lebih besar bila dibandingkan dengan ge IHSG. Sejak krisis
moneter melanda Indonesia, yaitu sekitar pertengttain 1997 hingga semester
dua tahun 1999, IHSG pernah mencatat penurunaesiribyaitu 40%, sementara
pada periode yang sama, indeks saham sektor keutinga lebih dalam sebesar
71%.

Saham perbankan masuk kedalam sektor keuanganm&aam bank
yang sudahgo public diperkirakan dapat mempengaruhi kestabilan sistem
keuangan. Hal ini mengingat bahwa dari 139 banlgyada di Indonesia (tahun
2004), sebanyak 26 bank sudghpublic. Ke 26 bank tersebut menguasai 75,2%
(akhir 2003) dari aset perbankan atau sekitar 67&%6 tbtal aset industri
keuangan.

Emiten yang terdaftar pada sektor perbankan di BEdiri dari 4 bank
milik pemerintah, 24 bank swasta nasional devis@adk swasta nasional non
devisa, dan 5 bank pembangunan daerah. Saham kanbaremiliki bobot yang
patut diperhitungkan pada indeks BEIl. Dengan catgtarsi terbesar dari
perbankan sebesar 88,6% tahun 2005 dan porsi &erlas pasar modal terjadi
tahun 2000 sebesar 36,2%. Komposisi dari empat jaitk BRI, BCA, Mandiri

dan Danamon mempunyai bobot 18% di indeks BEI. ditambah dengan BII,



Bank Niaga, Panin dan Lippo Bank, bobot keseluruhaenjadi 22%.

(kompas:2006).
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Sumber: finance.yahoo.com (diolah kembali)

Gambar 1.2
Rata-rata Harga Saham Bank BUMN periode tahun 20042008
Berdasarkan gambar 1.2 rata-rata harga saham dakiNB/ang terdaftar
di BElI mengalami penurunan di tahun 2008 dibangiegode tahun 2004. Rata
rata harga saham bank BUMN di tahun 2004 beradasdran harga Rp.2.000
hingga Rp. 2500. Selanjutnya terjadi penurunamlaim 2005 hingga menyentuh
dikisaran level Rp.1.800-Rp.2000. Setelah tahurb2@€a-rata harga saham bank
BUMN mengalami kenaikan yang cukup drastis, mukai dahun 2006 hingga
tahun 2007 harga sahamnya mencapai kisaran haaasdRp.4.000. Kemudian
terjadi penurunan harga di tahun 2008 hingga menc&saran di bawah
Rp.2.000. Saham bank BUMN dapat menjadi penggerdéks meski sebagian

saham tersebut masih berada dalam kondisi di baaaa wajar.
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Gambar 1.3
Pergerakan Harga Saham Emiten Bank BUMN Perode Tahu 2004-2008

Saham bank BUMN merupakan saham yang banyak dimimadstor,
namun saham-saham bank BUMN yang diwakili antaradkeh saham PT. Bank
Mandiri Tbk. (BMRI), saham PT. Bank Negara Indoaesbk. (BBNI), dan
saham PT. Bank Rakyat Indonesia Thk. (BBRI) banysngalami penurunan
dari tahun 2004 hingga tahun 2008. Gambar 1.3 ai atenggambarkan lebih
rinci arah pergerakan harga saham ketiga emiteseliat (Bank Mandiri, BNI,
dan BRI) selama periode tahun 2004 hingga tahuB.200

Grafik menunjukkan bahwa harga saham BMRI sepanjahgn 2004
terus mengalami pola penurunan. Sempat turun drdati awal hingga akhir
tahun 2005, penurunan hingga 25%. Harga saham Bé&ankdiri turun dari
Rp.2.000 pada permulaan tahun 2005 menjadi Rp.Jpd88 pertengahan tahun
2005 (Tempo: 2005). Bahkan pernah menyentuh l@rehdah sejak beberapa

bulan terakhir, yaitu Rp.1.710 pada 15 dan 21 Ma@&5. Harga saham BMRI



sedikit menguat ke level Rp.1.760 pada penutupadagangan bursa 22 Maret
2005 (Koran Tempo: 2005 Pada bulan Juli tahun 2007 harga saham Bank
Mandiri menyentuh level Rp.3.475 per saham (Bismi®nesia: 2007).

Grafik menunjukkan bahwa harga saham BMRI sepanjahgn 2004
terus mengalami pola penurunan. Sempat turun drdati awal hingga akhir
tahun 2005, penurunan hingga 25%. Harga saham Béankdiri turun dari
Rp.2.000 pada permulaan tahun 2005 menjadi Rp.Jpd88 pertengahan tahun
2005 (Tempo: 2005) bahkan pernah menyentuh levehdah sejak beberapa
bulan terakhir, yaitu Rp.1.710 pada 15 dan 21 Ma@&5. Harga saham BMRI
sedikit menguat ke level Rp.1.760 pada penutupadagangan bursa 22 Maret
2005 (Koran Tempo: 2005).Pada bulan Juli tahun 2007 harga saham Bank
Mandiri menyentuh level Rp.3.475 per saham (Bismi®nesia: 2007).

Selanjutnya terjadi penurunan saham Bank BRI (BBfeesar 0,87%
pada pertengahan tahun 2005 (Kompas: 2005). Naernjadit perubahan kinerja
saham BRI, seperti terlihat pada grafik pada kbatghun 2006 harga sahamnya
mencapai Rp.4.925 per lembar, dibandingkan dengadagangan awal tahun
2006 pada level Rp.3.000, berarti telah terjadiakaan 64,16% dalam hanya
dalam tiga setengah bulan. (Detik.com: 2006). RadtEengahan tahun 2007 harga
BBRI terus meningkat dari tahun sebelumnya hinggayentuh level Rp.6.250
(Bisnis Indonesia: Juli 2007).

Saham BNI pada awal tahun menyentuh level Rp.1ld&Dpembukaan
awal tahun Rp.1.304. Bahkan pada Maret 2006 hagans terendah Rp.1.220
pada 1 Maret 2006 (detik.com: 2006). Saham BNIrtyrada pertengahan tahun

2008 sebesar Rp.40 atau 3,17% dan ditutup pada hewga Rp.1.220, level



terendahnya. Dalam jangka pendek, saham BNI melehiagga ke titik
Rp.1.170. (inilah.com: 2008). Pada penutupan pemgan saham Senin 13
Oktober 2008 BBNI turun drastis Rp.40 atau 6,25%jad Rp.600, kemudian
menguat kembali pada penutupan bursa 8 Oktobed 20Q di level Rp.640 per
saham. BBNI pernah mencatat harga tertinggi RpQR.8&pi itu terjadi saat
jumlah sahamnya di pasar kurang dari 1% yakni @&dauli 2008. Kinerja BNI
sebenarnya tidak terlalu buruk setelah penurunba @i tahun 2007 menjadi
Rp.897 miliar dari tahun 2006 Rp.1,9 triliun, namsaham BNI masih kurang
diminati investor dibanding saham bank BUMN laipesgi saham Bank Mandiri
atau BRI. Padahal dari sisi aset, BNI tidak kalenghn Bank Mandiri maupun
BRI. (detikfinance.com: 2008)

Pada pertengahan hingga akhir tahun 2008 ketigansdiank BUMN
mengalami penurunan hingga 31-40 % atau rata-#& Pada periode tersebut
harga saham BMRI terkoreksi 40,8% dari level R@@.5menjadi Rp.1.480,
BBNI melemah 31,08% menjadi Rp.510 dari sebelumRya740, dan BBRI
terpuruk 33,83% dari Rp.4.950 ke posisi Rp.3.2R6vg News: 2008) Pada
penutupan akhir minggu kedua bulan Februari, indakem bank yang diwakili
oleh Bank BRI, Bank BCA, Bank Danamon, Bank MandiiSP, dan Panin
Bank mencatat kenaikan sebesar 68% dari satu t@nglalu. (kompas: februari
2004).

Saham-saham bank BUMN memiliki pesaingan yang Heaggan saham
bank lainnya. Tahun 2006, saham BRI naik 72%, dissaham BCA naik 53%,
kemudian saham Mandiri naik 73% dan saham Dananwmk 81%. Pada

penutupan pekan lalu, indeks saham bank yang diwakh Bank BRI, Bank
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BCA, Bank Danamon, Bank Mandiri, NISP, dan PanimBaencatat kenaikan
sebesar 68 % dari tahun sebelumnya (bisnis.corg6)20

Banyak faktor yang dapat dipertimbangkan dalam laepola pergerakan

saham antara lain dari perolehan pendapatan pdralesaham sekarang dan
masa yang akan datang, waktu, lamanya, resiko mlmdapatan tersebut,
kebijakan deviden perusahaan, nilai bukunya, d&torfdaktor lainnya yang
mungkin mempengaruhi harga pasar saham.

Kebijakan perusahaan dalam pembagian dividen ahjalikan informasi
oleh pemegang saham mengenai kinerja perusahaenygeldiperkirakan dapat
mempengaruhi harga saham perusahaan. Pembagiaerdidinarapkan dapat
mendorong harga saham di bursa saham. Dividen disha&ga sangat berpengaruh
terhadap nilai saham melalui penciptaan keseimbradgantara dividen saat ini
dan laba ditahan sehingga mampu memaksimalkan sal@am. Jika perusahaan
bersangkutan menjalankan kebijakan untuk membagdgatahan dividen tunai
maka akan cenderung meningkatkan harga saham, rjgaunlai dividen terlalu
tinggi maka makin sedikit dana yang tersedia umaikvestasi sehingga tingkat
pertumbuhan perusahaan yang diharapkan untuk mesdatang akan rendah,
dan hal ini akan menurunkan harga saham. Nilairsal@n maksimal jika terjadi
keseimbangan antara dividen saat ini dan labaafitaBerbagai penelitian telah
dilakukan untuk menguji pengaruh faktor fundamegéalg mempengaruhi harga
saham, yaitu pengaruh antara dividen, pertumbukajualan, dan laba terhadap
harga saham, namun masih banyak pendapat yang balitentangan. Penelitian
atas pengaruh dividen terhadap harga saham yaamigikidn Aharony dan Swary

(1995) dalam Halim dan Sarwoko (1995) mengatakdiwhaerdapat hubungan
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positif antara pengumuman yang dihubungkan dengarurpnan dividen atau

pengumuman yang dihubungkan dengan kenaikan dit@tbadap harga saham.

DIVIDEN SAHAM BANK BUMN
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Sumber: finance.yahoo.com 2008 (diolah kembali)

Gambar 1.4
Dividen Saham Bank BUMN Periode Tahun 2003-2008

Gambar 1.4 di atas menggambarkan besarnya divideg dibagikan
sepanjang tahun 2004 hingga tahun 2007 oleh tigéeerbank BUMN vyaitu
Bank Mandiri, BNI, dan BRI.

Sepanjang tahun 2005, bank Mandiri, BRI, dan BNAhtenembagikan
50% laba bersih 2005 sebagai dividen. Bank Mandiremberikan dividen
sebesar Rp.301,68 miliar kepada pemegang sahamtgiaga 2005. Bagi BRI,
dividen tunai yang dibagikan untuk tahun buku 2@0&ncapai Rp.1,9 triliun.
Saham BRI sebanyak 40,5% dimiliki publik, dengamkosisi asing 32,02%,
lokal serta 8,485% pemerintah memiliki 58,93% satmnk BRI (Kementrian
Negara BUMN: 2006).

Pada tahun 2008 BNI membagikan dividen sebesar &@dsototal laba

bersih tahun 2007, atau Rp449 miliar, dividen ieniki Rp.29,4 per saham.
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Sedangkan BRI membagikan dividen sebesar 50%kdagluruhan laba bersih
perseroan senilai dengan Rp.2,4 triliun, sebandemgan Rp.195,82 per lembar.
Pada tahun tersebut bank Mandiri membagikan divelresar Rp.3,91 triliun
atau 90% atas laba bersih 2007 atau Rp.186 pemsébleezone.com: 2008).
Kenyataan tersebut menunjukkan bahwa dividen yaimpgkan memiliki
presentase yang besar dari laba bersihnya, nanfama@eriode tahun tersebut
pembagian dividen tersebut tidak diimbangi denganakkan harga atau nilai
pasar saham yang pantas bagi bank-bank BUMN.

Kebijakan dividen dari suatu perusahaan dapat mdengfikasikan
kekuatan dari perusahaan itu sendiri. Karena mefsmbagian dividen, para
investor mendapat gambaran tentang keadaan peamsabga kondisi keuangan
perusahaan. Pembagian dividen kepada para pemeggmgm merupakan
keberhasilan para pemegang otoritas keuangan paarsadidalam mencapai
tujuan perusahaan untuk memaksimalisasikan kekgy@anpemegang saham.

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, makdipe@kan mengkaji
lebih dalam mengenai pengaruh dividen terhddapga pasasaham bank BUMN
yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BE&nelitian ini memiliki judul
“Pengaruh Dividen Terhadap Harga Saham Bank BUMN diBursa Efek

Indonesia”.

1.2  Identifikasi dan Perumusan Masalah
1.2.1 Identifikasi Masalah

Kebijakan dividen dapat menyediakan informasi meageperforma
(performance) perusahaan, maka perusahaan menetapkan kebgakden yang

berbeda-beda. Kebijakan dividen diduga dapat begareh terhadap harga saham
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dan nilai perusahaan dalam membayar dividen kepadapemegang sahamnya.
Perusahaan juga mempertimbangkan antara besarbgaydng akan ditahan
untuk mengembangkan perusahaan.

Keuntungan yang diperoleh perusahaan tidak selyeudigunakan untuk
keperluan pendanaan operasionalnya. Perusahaas hameriksa relevansi
antara laba yang ditahan untuk diinvestasikan kénfbetained earning to be
reinvested) dengan laba yang dibagikan kepada para pemegédragnsya dalam
bentuk dividen revenue that dividend to the share holders as dividend).
Perusahaan menetapkan kebijakan dividen vyaitu debi yang dibuat oleh
perusahaan untuk menetapkan proporsi pendapatag @dragikan sebagai
dividen yang dibayar.

Stimulus pembagian dividen diduga dapat berdamala peaksi pasar
yang tercermin dalam harga saham, sebab pembagidardmerupakan hal yang
dinantikan oleh para pemegang saham. Penelitiag ydakukan oleh Kalay
(1992), Lakonishok and Vermaelen (1986), Karpoftl aWalking (1988) dan
Michaely (1991) menghasilkan petunjuk eksplisitwalpembagian dividen akan
berdampak terhadap pendanaan perusahaan sertaagargsahamnya. Apabila
pembayaran dividen semakin besar dapat berakilat Iparkurangnya laba yang
ditahan perusahaan, sehingga posisi modal perusathaa turun. Posisi modal
yang menurun tersebut dapat membuat investor bepikegatif sehingga dapat
berakibat pada pola pergerakan harga saham peamstdraebut.

Penelitian serupa juga dilakukan oleh Campbell Bedanek’'s (1995)
yang menyatakan bahwa pembagian dividen tunai lkepathegang saham akan

menyebabkan harga saham jatuh. Hal tersebut didasagapan bahwa
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pembagian dividen mengakibatkismverage (rasio antara hutang terhadap ekuitas)
akan semakin besar, dampaknya para pelaku pasar lagikiran negatif
terhadap perusahaan sehingga dapat berpengarutaddpr penurunan harga
sahamya.

Selanjutnya rata-rata harga saham bank BUMN yarndgaftar di BEI
mengalami penurunan selama periode tahun 2004 ditajgun 2008. Rata rata
harga saham bank BUMN di tahun 2004 berada di&msharga Rp.2.000 yang
kemudian menurun di tahun 2005 hingga menyentulsatén level Rp.1.800.
Setelah tahun 2005 rata-rata harga saham bank BUWidNgalami kenaikan
hingga pada tahun 2007. Kemudian harga saham baiMi\Bkembali terpuruk
di tahun 2008 hingga mencapai kisaran di bawah.B@02

Penurunan harga saham yang terjadi pada bank BUdiNNa periode
tahun 2004 hingga 2008 diduga karena adanya faddbijakan dividen yang
diberlakukan oleh masing-masing emiten. Untuk npa&an stabilitas harga
saham maka bank-bank BUMN tersebut perlu mengahabidkah kebijakan

dividen yang sesuai dengan kondisi perusahaan.

1.2.2 Perumusan Masalah
Berdasarkan uraian diatas, dapat dirumuskan magaaélitian sebagai
berikut:
1. Bagaimana besaran dividen tunai emiten bank BUMMNapperiode
tahun 2004 hingga 2008.
2. Bagaimana besaran harga saham setelah pengumunmaagien

dividen emiten bank BUMN pada periode tahun 2004¢a 2008.
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3. Bagaimana pengaruh dividen terhadap hagham bank BUMN di

Bursa Efek Indonesia pada periode tahun 2004 hiag0a.

1.3  Tujuan dan Kegunaan Penelitian
1.3.1 Tujuan Penelitian
Tujuan diadakannya penelitian ini adalah sebag#kite
1. Untuk mengetahuperkembangan dividebank BUMN yanglisting di
BELI.
2. Untuk mengetahuiperkembangan harga sahamank BUMN yang
listing di BELI.
3. Untuk mengetahui pengaruh dividen terhadap haagam pada bank

BUMN yanglisting di BEI.

1.3.2 Kegunaan Penelitian
Pada dasarnya penelitian ini mempunyai kegunasktiprdan kegunaan
teoritis, baik kegunaan bagi penulis maupun balgalppihak yang terkait yaitu
sebagai berikut :
1. Kegunaan limiah
Secara ilmiah, diharapkan penelitian ini memberikkhasanah
pengetahuan dan informasi yang positif bagi ilmunap@men,
khususnya manajemen keuangan terutama yang berkkstegan pasar
modal dan perbankan. Selain itu juga sebagai taambatferensi bagi
peneliti lainnya yang tertarik untuk mengkaji leldhlam menegenai

pasar modal.



16

2. Kegunaan Praktis
Bagi perumus kebijakan dan pengambil keputusanspbaan sebagai
masukan dalam menentukan kebijakan terhadap peddegah
perekonomian baik secara makro ataupun mikro,aeratuntuk dunia
perbankan dalam menilik seberapa sehat kondisisppaan melalui,
yang dapat mempengaruhi fluktuasi harga saham.inSdéla juga
berguna bagi para investor dalam mempertimbangkeputksan
investasi pada pasar modal, sehingga dapat merkprguiospektus

portofolio investasinya serta meminimalisir resykeang didapat.



