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ABSTRAK

Refinda Sari. NPM: 1505160441. Pengaruh Inflasi, Suku Bunga dan Kurs
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun
2014-2017. SKRIPSI 2019.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah ada pengaruh Inflasi, Suku
Bunga, dan Kurs terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek
Indonesia tahun 2014-2017 baik secara parsial maupun simultan. Pendekatan
yang digunakan adalah pendekatan asositif. Populasi penelitian ini adalah seluruh
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017. Sampel yang
digunakan yaitu purposive sampling. Metode analisis yang digunakan yaitu
metode analisis regresi linear berganda, uji asumsi klasik, uji hipotesis, dan
koefisien determinasi dengan menggunakan software SPSS 16.0. Berdasarkan
hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa: (1) inflasi berpengaruh positif dan
signifikan terhadap indeks harga saham gabungan, (2) suku bunga bepengaruh
negatif dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan, (3) Kkurs
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan, (4)
secara simultan inflasi, suku bunga, dan kurs berpengaruh signifikan terhadap
indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017.

Kata Kunci: Indeks Harga Saham Gabungan, Inflasi, Suku Bunga, Kurs.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pasar modal adalah sebuah tempat memperdagangkan efek yang
diterbitkan lembaga dan profesi yang terkait dengan efek (Nasution, 2015).
Dengan kata lain, pasar modal merupakan tempat bagi perusahaan untuk
menghimpun dana yang berfungsi untuk membiayai secara langsung kegiatan
perusahaan dengan cara melakukan penawaran saham kepada masyarakat di bursa
efek yang sering disebut go public, sekaligus sebagai sarana bagi para investor
untuk berinvestasi (Batubara, 2017). Investasi melalui pasar modal merupakan hal
yang paling diminati karena pasar modal merupakan salah satu alternatif pilihan
investasi yang dapat menghasilkan tingkat keuntungan optimal bagi investor
(Thobarry, 2009). Pasar modal yang berada di Indonesia bernama Bursa Efek
Indonesia atau Indonesian Stock Exchange.

Sebagai mana pasar pada umumnya, pasar modal merupakan tempat
dilakukannya transaksi jual beli berbagai macam instrumen jangka panjang. Salah
satu instrumen yang diperjual-belikan dipasar modal adalah harga saham. Menurut
Putri (2015) harga saham adalah nilai surat saham yang mencerminkan kekayaan
perusahaan yang mengeluarkan saham tersebut, dimana perubahan dan
fluktuasinya sangat ditentukan oleh kekuatan permintaan dan penawaran yang
terjadi di pasar bursa (pasar sekunder). Oleh karena itu, sebelum berinvestasi para
investor perlu memiliki sejumlah informasi yang berkaitan dengan dinamika harga

saham agar dapat mengambil keputusan tentang saham yang layak dipilih untuk



berinvestasi. Hal itu dilakukan karena harga saham sewaktu-waktu dapat
berfluktuasi maka saham mempunyai karakteristik high risk — high return.

Perdagangan saham akan selalu mengalami siklus naik dan siklus turun
sehingga menyebabkan pergerakan pada harga saham (Sihombing, 2008, hal.
163). Pergerakan harga saham merupakan hal yang penting dan harus
diperhatikan oleh investor sebelum berinvestasi, karena pergerakan tersebut
menunjukkan Kinerja ataupun prestasi yang sedang dilalui oleh emiten (Agustina
dan Sumartio, 2014).

Informasi-informasi seperti yang telah dijabarkan diatas dapat dilihat dan
dipantau melalui indeks harga saham gabungan (Jayanti dkk, 2014). Indeks harga
saham gabungan akan menunjukkan pergerakan harga saham secara umum yang
tercatat di bursa efek. Hal ini disebabkan karena indeks ini merupakan composite
index dari seluruh saham yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. Oleh karena itu
melalui pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan, seorang investor dapat
melihat kondisi pasar apakah sedang mengalami kenaikan atau penurunan
(Puspitasari dkk, 2012). Namun perlu diketahui bahwa pergerakan Indeks Harga
Saham Gabungan juga disebabkan oleh beberapa faktor diantaranya yaitu faktor
ekonomi makro. Untuk itu kemampuan investor dalam memahami dan
meramalkan kondisi ekonomi makro dimasa yang akan datang sangat berguna
dalam pembuatan keputusan investasi yang menguntungkan (Harsono dan
Worokinasih, 2018). Hal tersebut dikarenakan lingkungan ekonomi makro
merupakan lingkungan yang mempengaruhi operasi perusahaan sehari-hari.
Perubahan atau perkembangan yang terjadi pada berbagai variabel ekonomi suatu

negara akan memberikan pengaruh kepada pasar modal (Kewal, 2012).



Berikut ini tabel indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia
tahun 2014-2017:

Tabel I-1
Data Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia

IHSG (Indeks Harga Saham Gabungan)

NO BULAN 2014 2015 2016 2017
1 JANUARI 4418 5289 4615 5294
2 FEBRUARI 4569 5450 4771 5387
3 MARET 4768 5518 4845 5568
4 APRIL 4840 5085 4838 5685
5 MEI 4894 5216 4796 5738
6 JUNI 4879 4911 5016 5830
7 JULI 4879 4803 5216 5841
8 AGUSTUS 5184 4509 5386 5864
9 SEPTEMBER 5137 4224 5364 5901

10 OKTOBER 5090 4454 5423 6005

11 NOVEMBER 5150 4446 5149 5952

12 DESEMBER 5227 4593 5296 6356
Rata-Rata 4919,58 4874,83 | 5059,58 5785,08

Sumber: Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id)

Berdasarkan data yang diperoleh dari Indeks Harga Saham Gabungan di
Bursa Efek Indonesia, hasil yang didapat jika dilihat dari garis trend masing-
masing tahun menunjukkan kecenderungan mengalami kenaikan. Dilihat dari
tahun 2014 indeks harga saham gabungan berada pada posisi 4.191,58 namun
pada tahun 2015 terjadi penurunan yaitu menjadi 4.874,83. Kemudian pada tahun
2016 menjadi 5.059,58 dan tahun 2017 terus mengalami kenaikan yaitu menjadi
5.785,08.

Pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan sangat sensitif terhadap
perubahan fundamental dari ekonomi dan perubahan harapan tentang prospek
masa depan (Kusuma dan Badjra, 2016). Aktivitas harga saham dipengaruhi oleh
makro ekonomi yang terdiri dari inflasi, suku bunga, kurs valuta asing, tingkat

pertumbuhan ekonomi, harga bahan bakar minyak di pasar internasional, dan


http://www.idx.co.id/

indeks saham regional (Samsul, 2006, hal. 335). Kemudian aktivitas harga saham
tersebut dapat dilihat dan diukur berdasarkan indikator indeks harga saham
gabungan.

Inflasi sebagai salah satu faktor makro ekonomi sedikit banyaknya mampu
memberikan dampak terhadap aktivitas harga saham dan pergerakan indeks harga
saham gabungan di pasar modal. Inflasi adalah proses kenaikan harga-harga
barang umum secara terus-menerus (Rahayu dkk, 2016, hal. 201). Adapun data

inflasi tahun 2014-2017 yaitu sebagai berikut:

Tabel 1-2
Data Inflasi Tahun 2014-2017
INFLASI
No. Bulan 2014 2015 2016 2017

1 Januari 822% | 6.96% | 414% | 3.49%
2 Februari 775% | 6.29% | 442% | 3.83%
3 Maret 732% | 6.38% | 445% | 3.61%
4 April 725% | 6.79% 360% | 4.17%
5 Mei 7.32% | 7.15% 333% | 4.33%
6 Juni 6.70% | 7.26 % 345% | 4.37%
7 Juli 453% | 7.26 % 321% | 3.88%
8 Agustus 3.99% | 7.18% 279% | 3.82%
9 September 453% | 6.83% | 3.07% | 3.72%
10 Oktober 483% | 6.25% 3.31% | 3.58%
11 November 6.23% | 4.89% 358% | 3.30%
12 Desember 8.36% | 3.35% 3.02% | 3.61%
Rata-rata 6,42% | 6,38 % 353% | 3,81%

Sumber: Bank Indonesia (www.bi.go.id).

Dari tabel diatas, menunjukkan bahwa tingkat inflasi cenderung
mengalami penurunan. Inflasi mengalami penurunan secara bertahap dari 6,42%
pada tahun 2014 menjadi 6,38% pada tahun 2015. Pada tahun 2016 terjadi
penurunan yang signifikan yaitu sebesar 3,53%. Namun pada tahun 2017 terjadi

kenaikan inflasi sebesar 3,81%.


http://www.bi.go.id/

Menurut Samsul (2015, hal. 211) menyatakan bahwa rendahnya inflasi
akan mengakibatkan pertumbuhan ekonomi menjadi lamban. Lambannya
pertumbuhan ekonomi ini mengkibatkan harga saham bergerak secara lamban
pula dan pada akhirnya indeks harga saham gabungan juga akan ikut bergerak
lamban.

Suku bunga juga merupakan bagian dari makro ekonomi yang dapat
mempengaruhi aktivitas harga saham dan pergerakan indeks harga saham
gabungan. Bank Indonesia menyatakan bahwa Bl Rate atau suku bunga adalah
kebijakan yang mencerminkan sikap atau stance kebijakan moneter yang
ditetapkan oleh Bank Indonesia dan diumumkan kepada publik. Berikut ini adalah

data suku bunga tahun 2014-2017:

Tabel 1-3
Data Suku Bunga Tahun 2014-2017
SUKU BUNGA

NO Bulan 2014 2015 2016 2017
1 Januari 7,5 % 7,75% | 7,25% 4,75 %
2 Februari 7,5 % 7,5 % 7% 4,75 %
3 Maret 7,5 % 7,5 % 6,75 % 4,75 %
4 April 7,5 % 7,5 % 6,75 % 4,75 %
5 Mei 7,5 % 7,5 % 6,75 % 4,75 %
6 Juni 7,5 % 7,5 % 6,5 % 4,75 %
7 Juli 7,5 % 7,5 % 6,5 % 4,75 %
8 Agustus 7,5 % 7,5 % 5,25 % 4,5 %
9 September 7,5 % 7,5 % 5% 4,25 %
10 Oktober 7,5 % 7,5 % 4,75 % 4,25 %
11 November 7,75% | 75% 4,75 % 4,25 %
12 Desember 7,75 % 7,5 % 4,75 % 4,25 %
Rata-Rata 754% | 7,52% | 6,00% 4,56 %

Sumber: Bank Indonesia (www.bi.go.id).
Dari tabel diatas, menunjukkan bahwa tingkat suku bunga terus mengalami

penurunan setiap tahunnya. Terlihat pada tahun 2014 suku bunga sebesar 7,54%
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mengalami penurunan pada tahun 2015 yaitu sebesar 7,52%. Pada tahun 2016
kembali terjadi penurunan yang lebih signifikan yaitu sebesar 6,00%. Penurunan
terus terjadi sampai pada tahun 2017 sebesar 4,56%.

Suku bunga mempengaruhi indeks harga saham gabungan secara tebalik.
Dengan kata lain, apabila suku bunga meningkat para investor cenderung menarik
investasi sahamnya dan memilih untuk berinvestasi pada investasi yang
menawarkan tingkat pengembalian yang lebih aman seperti tabungan bank,
deposito, investasi emas dan sebagainya. Hal tersebut menyebabkan investasi di
pasar modal menjadi sepi dan berakibat pada melemahnya indeks harga saham
gabungan (Arif, 2014).

Makro ekonomi lainnya yang dapat mempengaruhi aktivitas harga saham
dan menggerakkan indeks harga saham gabungan adalah kurs atau yang dikenal
dengan nilai tukar. Amin dan Herawati (2012) menyatakan nilai kurs adalah suatu
nilai tukar mata uang asing terhadap mata uang negara lain.

Kurs sebenarnya merupakan semacam harga dalam pertukaran. Kurs yang
dimaksud dalam penelitian ini adalah kurs Rupiah terhadap Dollar AS

(IDR/USD). Adapun data kurs tahun 2014-2017 yaitu sebagai berikut:



Tabel 1-4
Data Kurs Tahun 2014-2017
KURS
NO BULAN 2014 2015 2016 2017

1 JANUARI Rp 12.213 | Rp 12.672 | Rp 13.778 | Rp 13.369
2 FEBRUARI Rp 11.610 | Rp 12.932 | Rp 13.375 | Rp 13.338
3 MARET Rp 11.361 | Rp 13.074 | Rp 13.239 | Rp 13.322
4 APRIL Rp 11.562 | Rp 12.963 | Rp 13.180 | Rp 13.329
5 MEI Rp 11.676 | Rp 13.224 | Rp 13.648 | Rp 13.323
6 JUNI Rp 11.875 | Rp 13.339 | Rp 13.210 | Rp 13.348
7 JULI Rp 11.580 | Rp 13.539 | Rp 13.112 | Rp 13.325
8 AGUSTUS Rp 11.690 | Rp 14.067 | Rp 13.270 | Rp 13.342
9 SEPTEMBER Rp 12.188 | Rp 14.653 | Rp 13.042 | Rp 13.472
10 OKTOBER Rp 12.085 | Rp 13.684 | Rp 13.048 | Rp 13.563
11 NOVEMBER Rp 12.206 | Rp 13.847 | Rp 13.555 | Rp 13.526
12 DESEMBER Rp 12.388 | Rp 13.788 | Rp 13.473 | Rp 13.555
RATA-RATA Rp 11.870 | Rp 13.482 | Rp 13.328 | Rp 13.401

Sumber: Bank Indonesia (www.bi.go.id).

Tabel di atas menunjukkan bahwa kurs Rupiah cenderung mengalami
fluktuasi terhadap USD dari tahun 2014-2017. Pada tahun 2014 Kurs berada pada
posisi Rp.11.870/USD lalu kurs Rupiah merosot pada posisi Rp.13.482/USD pada
tahun 2015. Pada Tahun 2016 kurs Rupiah terhadap USD sedikit menguat berada
pada posisi Rp.13.328/USD, namun kembali melemah pada tahun 2017 pada
posisi Rp.13.401/USD. Tidak hanya Rupiah yang terus melemah, pasar saham
juga terus melemah sehingga mengakibatkan pasar saham dan indeks harga saham
gabungan ikut terguncang.

Melemahnya kurs rupiah dapat mempengaruhi tingkat pengembalian
investasi suatu perusahaan terutama pada perusahaan yang tingkat impor dan
hutang luar negerinya tinggi. Melemahnya kurs rupiah ini akan mengakibatkan
biaya yang ditanggung perusahaan semakin besar sehingga dapat menekan tingkat

keuntungan yang pada akhirnya akan menurunkan harga saham. Apabila hal ini



http://www.bi.go.id/

terjadi hampir diseluruh saham tentu indeks harga saham gabungan juga akan
mengalami penurunan (Riantani dan Tambunan, 2013).

Beberapa faktor makro ekonomi yang telah dijelaskan yaitu inflasi, suku
bunga dan kurs akan memberikan pengaruh positif maupun negatif terhadap
aktivitas saham dan indeks harga saham gabungan. Fluktuasi tersebut akan
mengikuti berdasarkan permintaan dan penawaran oleh investor di pasar modal.

Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka penulis tertarik untuk
mengangkat masalah ini dengan judul “Pengaruh Inflasi, Suku Bunga, dan Kurs
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia”.

B. Identifikasi Masalah

Dari latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, maka penulis

mengidentifikasikan masalah yang ada, yaitu:
1. Kurs Rupiah terhadap USD mengalami depresiasi tetapi indeks harga
saham mengalami peningkatan.
C. Batasan dan Rumusan Masalah
1. Batasan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, permasalahan yang ada dalam
penelitian ini di batasi agar tidak melebar dan mendapatkan hasil penelitian yang
akurat. Untuk itu penulis membatasi masalah yang akan dikaji hanya pada Indeks
Harga Saham Gabungan di Bursa efek Indonesia dengan menggunakan data pada
tahun 2014 sampai dengan tahun 2017, serta menggunakan variabel independen
dan variabel dependen. Variabel independen yang digunakan yaitu inflasi, suku
bunga dan kurs. Sedangkan, variabel dependennya adalah indeks harga saham

gabungan.



2. Rumusan Masalah

a. Apakah inflasi berpengaruh terhadap indeks harga saham gabungan di
Bursa Efek Indonesia?

b. Apakah suku bunga berpengaruh terhadap indeks harga saham
gabungan di Bursa Efek Indonesia?

c. Apakah kurs berpengaruh terhadap indeks harga saham gabungan di
Bursa Efek Indonesia?

d. Apakah inflasi, suku bunga dan kurs berpengaruh secara simultan
terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia?

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah yang dikemukakan
diatas, maka tujuan dari penelitian ini adalah:

a. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh inflasi terhadap indeks
harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia.

b. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh suku bunga terhadap
indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia.

c. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh kurs terhadap indeks
harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia.

d. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh inflasi, suku bunga dan

kurs terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia.
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2. Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi pihak-pihak
yang terkait dengan permasalahan ini. Adapun yang menjadi manfaat dalam
penelitian ini adalah:
a. Bagi Peneliti
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi kesempatan penulis sebagai
media pembelajaran dan pengembangan diri dalam memecahkan
masalah dan persoalan nyata yang terjadi pada suatu perusahaan
khususnya tentang pengaruh inflasi, suku bunga dan kurs. Dan juga
sebagai salah satu syarat penulis untuk menyelesaikan studi di Fakultas
Ekonomi dan Bisnis Universitas Muhammadiyah Sumatera Utara.
b. Bagi Perkembangan limu Manajemen
Hasil penelitian ini diharapkan berguna untuk menambah wawasan,
serta pengetahuan terhadap pasar modal dan indeks harga saham
gabungan.
c. Bagi Universitas
Hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai referensi dalam melakukan
penlitian yang berkaitan dengan pengaruh inflasi, suku bunga dan kurs

terhadap indeks harga saham gabungan.



BAB I1
LANDASAN TEORI
A. Uraian Teori
1. Indeks Harga Saham Gabungan
a. Pengertian Indeks Harga Saham Gabungan

Indeks Harga Saham Gabungan merupakan angka indeks harga saham
yang sudah disusun dan dihitung dengan menghasilkan trend, dimana angka
indeks adalah angka yang diolah sedemikan rupa sehingga dapat digunakan untuk
membandingkan kejadian yang dapat berupa perubahan harga saham dari waktu
ke waktu (Jogiyanto, 2013, hal. 147).

Pendapat lain mengatakan Indeks Harga Saham Gabungan adalah suatu
nilai yang digunakan untuk mengukur kinerja saham yang tercatat dalam suatu
bursa efek. Indeks Harga Saham Gabungan ini ada yang dikeluarkan oleh bursa
efek yang bersangkutan secara resmi dan ada yang dikeluarkan oleh institusi
swasta tertentu seperti media massa keuangan, institusi keuangan, dan lain-lain
(Hermuningsih, 2012, hal. 80).

Berdasarkan definisi diatas dapat disimpulkan bahwa indeks harga saham
gabungan adalah angka indeks harga saham yang sudah disusun dan dihitung
dengan menghasilkan trend yang digunakan untuk mengukur kinerja saham yang
tercatat dalam suatu bursa efek.

b. Fungsi Indeks Harga Saham Gabungan
Menurut Ahman dan Indriani (2007, hal. 84) fungsi indeks harga saham

gabungan yaitu untuk menilai situasi pasar secara umum atau mengukur apakah

harga pasar mengalami fluktuasi atau tidak.
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Sedangkan menurut Widjajanta dkk (2007, hal. 47) perkembangan ihsg
berfungsi sebagai gambaran kondisi sosial, politik, ekonomi, kepercayaan dan
kondisi keamanan.

c. Metode Perhitungan Indeks Harga Saham Gabungan

Menurut Widoadmodjo (2015, hal. 125) pada prinsipnya perhitungan
indeks harga saham gabungan tidak berbeda dengan perhitungan indeks saham
individu. Hanya saja, dalam perhitungan indeks harga saham gabungan harus
menjumlahkan seluruh harga saham yang ada (listing).

Sedangkan menurut Ahman dan Indriani (2007, hal. 84) metode yang
dipergunakan untuk menghitung indeks harga saham gabungan terbagi menjadi 2
yaitu metode rata-rata dan metode rata-rata tertimbang.

Berikut keterangan untuk kutipan diatas, yaitu:

1) Metode rata-rata (Average Method)
Pada metode ini, harga pasar saham-saham yang
dimasukkan dalam perhitungan indeks tersebut di jumlah

kemudian dibagi dengan suatu faktor pembagi tertentu,
dapat dirumuskan sebagai berikut:

IHSG = }Ps
z Phase
Keterangan:
IHSG = Indeks Harga Saham Gabungan
> Ps = Harga pasar saham

> Ppase = Suatu nilai pembagi

2) Metode rata-rata tertimbang (Weighted Average Method)
Metode perhitungan angka indeks dengan menggunakan
timbangan ditentukan oleh Paasche dan Laspeyres.
Adapun untuk perhitungan dengan menggunakan rumus
Paasche adalah:

IHSG = Y (PsxSs)

Z (Pbasex Ss)
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Keterangan:

IHSG = Indeks Harga Saham Gabungan
Ps = Harga pasar saham

Ss = Harga saham yang dikeluarkan
Phase = Harga dasar saham

Adapun untuk perhitungan dengan menggunakan rumus
Laspeyres adalah:

IHSG = Y (Psx So)

z (Pbasex SO)

Keterangan:

IHSG = Indeks Harga Saham Gabungan

Ps = Harga pasar saham

So = Jumlah saham yang dikeluarkan pada hari dasar
Pbase = Harga dasar saham

d. Cara Membaca Indeks Harga Saham Gabungan

Sebagaimana yang telah diketahui bahwa indeks harga saham gabungan
memiliki  fungsi untuk melihat kondisi pergerakan harga saham secara
keseluruhan. Hanya saja, untuk membaca kondisi indeks harga saham gabungan
tentu membutuhkan ilmu.

Menurut Liembono (2014, hal. 11) menyatakan bahwa untuk membaca
indeks harga saham gabungan yaitu dengan memahami Downtrend, Uptrend, dan
Sideway.

Sedangkan menurut Widoatmodjo (2012, hal. 255) menyatakan bahwa
untuk membaca indeks harga saham gabungan yaitu dengan memahami Bullish

dan Bearish.


https://analis.co.id/uptrend-downtrend-sideways.html
https://analis.co.id/uptrend-downtrend-sideways.html
https://analis.co.id/bullish-dan-bearish-market-rebound.html
https://analis.co.id/bullish-dan-bearish-market-rebound.html
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2. Inflasi
a. Pengertian Inflasi

Inflasi merupakan salah satu faktor makro ekonomi yang dapat
memberikan dampak pada pergerakan harga saham. Inflasi adalah salah satu
variabel yang mempengaruhi harga saham di pasar modal.

Menurut Rahayu dkk (2016, hal. 201) menyatakan bahwa inflasi adalah
“proses kenaikan harga barang-barang umum secara terus-menerus”.

Sedangkan menurut Silalahi dkk (2014, hal. 213) menyatakan bahwa
inflasi adalah “kenaikan tingkat harga barang dan jasa sepanjang waktu”.

Laju inflasi di berbagai negara termasuk Indonesia cenderung besar,
bahkan beberapa negara memiliki laju inflasi yang tidak normal. Inflasi akan
mendorong naiknya harga-harga namun disisi lain inflasi justru dapat
meningkatkan harga jual sehingga pengaruhnya memang dapat saling menutupi
walaupun besaran perubahan biaya belum tentu sama dengan besaran perubahan
pada pendapatan.

b. Penggolongan Inflasi

Ada berbagai cara untuk menggolongkan inflasi. Menurut Hasoloan
(2014, hal. 34) inflasi digolongkan berdasarkan pada tingkat keparahan. Berikut
ini keterangan untuk kutipan diatas.

Berdasarkan tingkat keparahannya dapat dibagi menjadi empat,

sebagai berikut:

1) Inflasi ringan, kurang dari 10% / tahun.
2) Inflasi sedang, antara 10% sampai 30% / tahun

3) Inflasi berat, antara 30% sampai 100% / tahun.
4) Hiperinflasi, lebih dari 100% / tahun.
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Sedangkan menurut Rahayu dkk (2016, hal. 202) inflasi digolongkan
berdasarkan pada sebab-musabab dan asal-muasalnya. Berikut ini keterangan
untuk kutipan diatas.

Penggolongan inflasi berdasarkan sebab musabab awal terjadi,
dapat dibedakan menjadi dua, yaitu:
1) Demand inflation
2) Cost inflation
Menurut asal muasalnya penggolongan inflasi dapat dibagi
menjadi dua, yaitu:
1) Inflasi yang berasal dari dalam negeri (domestic inflation).
2) Inflasi yang berasal dari luar negeri (imported inflation).

c. Penyebab Inflasi

Untoro dan TGI (2010, hal. 17) menyatakan penyebab inflasi hanya ada
dua, yaitu inflasi karena tarikan (Demand pull Inflation), dan inflasi karena
dorongan biaya produksi (Cost Push Inflation).

Sedangkan Rahayu dkk (2016, hal. 204) menyatakan bahwa berdasarkan
kepada sumber atau penyebab terjadinya, inflasi di golongkan dalam empat
macam yaitu inflasi tarikan permintaan (Demand Inflation), inflasi desakan biaya
(Cost Push Inflation), inflasi campuran dan inflasi impor (Imported Inflation).

Berikut keterangan untuk kutipan diatas, yaitu:

1) Inflasi tarikan permintaan (Demand Inflation)
Inflasi tarikan permintaan adalah inflasi yang terjadi akibat
pengaruh permintaan (demand) yang tidak diimbangi
dengan peningkatan jumlah penawaran produksi.

2) Inflasi desakan biaya (Cost Push Inflation)
Inflasi desakan biaya adalah inflasi yang disebabkan oleh
kenaikan biaya produksi yang disebabkan oleh kenaikan
biaya input atau biaya faktor produksi.

3) Inflasi campuran
Inflasi campuran adalah inflasi yang terjadi disebabkan oleh
kombinasi (campuran) antara unsur inflasi tarikan
permintaan dan inflasi dorongan biaya.

4) Inflasi impor (Imported Inflation)
Inflasi impor adalah inflasi yang terjadi karena pengaruh
inflasi dari luar negeri. Hal ini terjadi sebagai akibat adanya
perdagangan antar negara.
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d. Efek yang Ditimbulkan dari Inflasi
Menurut Naf’an (2014, hal. 124) efek yang ditimbulkan dari inflasi yaitu
efek inflasi terhadap pengangguran dan efek inflasi terhadap kemakmuran
masyarakat.

Berikut keterangan untuk kutipan diatas, yaitu:

1) Efek inflasi terhadap pengangguran
Suatu negara yang berusaha menghentikan laju inflasi yang
tinggi berarti pada saat yang sama akan menciptakan
pengangguran.

2) Efek inflasi terhadap kemakmuran masyarakat
Inflasi juga menimbulkan efek-efek kepada masyarakat
seperti inflasi akan menurunkan pendapatan riil orang-orang
yang berpendapatan tetap, mengurangi kekayaan yang
berbentuk uang, memperburuk pembagian kekayaan.

Sedangkan menurut Rahayu dkk (2016, hal. 213) efek yang ditimbulkan
dari inflasi adalah efek terhadap pendapatan (Equity Effect), efek terhadap
efisiensi (Efficiency Effects), efek terhadap output (Output Effects), dan efek
inflasi terhadap perkembangan ekonomi.

Berikut keterangan untuk kutipan diatas, yaitu:

1) Efek terhadap pendapatan (Equity Effect)
Efek terhadap pendapatan sifatnya tidak merata, ada yang
dirugikan tetapi ada pula yang diuntungkan dengan adanya
inflasi.

2) Efek terhadap efisiensi (Efficiency Effects)
Inflasi dapat pula mengubah pola alokasi faktor-
faktorproduksi. Perubahan ini dapat terjadi melalui
kenaikan permintaan akan berbagai macam barang yang
kemudian dapat mendorong terjadinya perubahan dalam
produksi beberapa barang sehingga mengakibatkan alokasi
faktor produksi menjadi tidak efisien.

3) Efek terhadap output (Output Effects)
Dalam menganalisa kedua efek diatas, digunakan suatu
anggapan bahwa ouput tetap. Hal ini dapat dilakukan agar
dapat diketahui efek inflasi terhadap distribusi pendapatan
dan efisiensi dari jumlah ouput tertentu.

4) Efek inflasi terhadap perkembangan ekonomi
Inflasi yang tinggi tingkatnya tidak akan menggalakkan
perkembangan ekonomi. Biaya yang terus naik
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menyebabkan  kegiatan  produktif ~ sangat  tidak
menguntungkan.

3. Suku Bunga
a. Pengertian Suku Bunga

Bank Indonesia menyatakan Bl Rate atau suku bunga adalah kebijakan
yang mencerminkan sikap atau stance kebijakan moneter yang ditetapkan oleh
Bank Indonesia dan diumumkan kepada publik.

Menurut Ismail (2010, hal. 131) Suku bunga merupakan “harga yang
harus dibayar oleh bank atau nasabah sebagai balas jasa atas transaksi antara bank
dan nasabah”.

Sedangkan menurut Arif (2014, hal. 68) mengatakan bahwa suku bunga
adalah “pendapatan (bagi kreditor) atau beban (bagi debitor) yang diterima atau
dibayarkan oleh kreditor atau debitor”.

Berdasarkan pernyataan diatas, dapat disimpulkan bahwa suku bunga
merupakan pendapatan dan beban bagi masing-masing pihak yang harus dibayar
sebagai balas jasa atas transaksi jual beli antar bank dengan nasabah yang
semuanya itu telah ditetapkan oleh Bank Indonesia dan diumumkan kepada
publik.

b. Jenis-Jenis Suku Bunga

Menurut Hasoloan (2014, hal. 173) menyatakan bahwa suku bunga
terbagi menjadi 2 jenis, yaitu real interest rate dan nominal interestrate.

Sedangkan menurut IBI dan LSPP (2014, hal. 164) menyatakan bahwa
dalam kegiatan perbankan sehari-hari, ada dua macam bunga yang diberikan

kepada nasabahnya, yaitu bunga simpanan dan bunga pinjaman.
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Bunga simpanan dan pinjaman merupakan pendapatan dan beban utama
bagi bank. Kedua macam bunga ini mempunyai keterkaitan yang erat antara yang
satu dengan lainnya. Hal tersebut dapat terlihat pada saat kondisi suku bunga
simpanan mengalami kenaikan, maka suku bunga simpanan akan berpengaruh
pada kenaikan suku kredit.

c. Jenis Pembebanan Bunga

Jenis pembebanan bunga terdiri dari 4 yaitu bunga biasa, bunga diskonto,
pinjaman angsuran, dan pinjaman dengan saldo konpensasi (Kasmir, 2009, hal.
299).

Berikut ini merupakan penjelasan dari data diatas:

1) Bunga Biasa
Bunga biasa atau dikenal dengan nama regular interest
merupakan penentuan suku bunga secara efektif atau yang
sebenarnya dari suatu pinjaman

2) Bunga Diskonto
Bunga diskonto atau discount rate apabila bank melakukan
pemotongan bunga dimuka (mendiskonto pinjaman), dan
dengan metode ini maka bunga efektif jadi meningkat.

3) Pinjaman Angsuran
Artinya jika pembayaran suatu pinjaman diangsur
secarabulanan dalam waktu 1 tahun, sementara itu bunga
dihitung berdasarkan saldo awal, dengan demikian otomatis
suku bunga efektif akan lebih tinggi.

4) Pinjaman dengan Saldo Konpensasi
Artinya pinjaman dengan menggunakan saldo konpensasi
yang digaruskan bank, cenderung menaikkan suku bunga
efektif pinjaman sebagaimana halnya bunga diskonto.

Sedangkan Yetti (2012, hal. 161) menyatakan pembebanan suku bunga
yang sering dilakukan oleh bank yaitu flate rate, sliding rate, floating rate.

Berikut ini merupakan penjelasan dari data diatas:

a. Flate rate
Merupakan perhitungan suku bunga yang tetap setiap
periode,sehingga jumlah angsuran (cicilan) setiap periode
pun tetap sampai pinjaman tersebut lunas.
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b. Sliding rate
Merupakan perhitungan suku bunga yang dilakukan dengan
mengalikan persentase suku bunga per periode dengan sisa
pinjaman sehingga jumlah suku bunga yang dibayar debitur
semakin menurun, akibatnya angsuran yang dibayarpun
menurun jumlahnya.
c. Floating rate
Merupakan perhitungan suku bunga yang dilakukan sesuai
dengan tingkat suku bunga padabulan yang bersangkutan.
d. Faktor-Faktor yang Mempegaruhi Suku Bunga
Faktor-faktor yang mempengaruhi suku bunga kredit investasi
yaitufaktor BI rate, tingkat inflasi, jumlah uang beredar dan nilai tukar Rupiah
terhadap USD (Setianto, 2013, hal. 139).

Muchtar dkk (2016, hal. 70) menyatakan faktor yang mempengaruhi suku
bunga terdiri dari kebutuhan dana, target laba yang diinginkan, kualitas jaminan,
kebijakan pemerintah, jangka waktu, reputasi perusahaan, produk yang
kompetitif, hubungan baik dan persaingan.

4. Kurs
a. Pengertian Kurs
Kurs atau biasa dikenal dengan nilai tukar. Kurs mata uang antar negara
ini tidak akan pernah terlepas dari perdagangan internasional. Dalam
perekonomian terbuka kurs termasuk salah satu harga penting, sehingga dengan
begitu kurs dapat dijadikan sebagai alat untuk mengukur kondisi perekonomian
suatu negara. Kurs tersebut sebenarnya merupakan semacam harga dalam

pertukaran. Kurs yang dimaksud dalam penelitian ini adalah kurs Rupiah terhadap

Dollar AS (IDR/USD).
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Sukirno (2016, hal. 397) menyatakan kurs valuta asing didefinisikan
sebagai “jumlah uang domestik yang dibutuhkan, yaitu banyaknya rupiah yang
dibutuhkan, untuk memperoleh satu unit mata uang asing”.

Sedangkan menurut Amin dan Herawati (2012, hal. 5) menyatakan nilai
kurs adalah “suatu nilai tukar mata uang asing terhadap mata uang negara lain”.

Berdasarkan pernyataan diatas dapat disimpulkan bahwa kurs adalah
sejumlah uang sebagai nilai tukar mata uang domestik terhadap mata uang negara
asing.

Kurs sering mengalami perubahan. Perubahan tersebut dapat berupa
apresiasi ataupun depresiasi. Apresiasi mata uang negara dapat membuat harga
barang-barang domestik menjadi lebih mahal bagi pihak asing. Sedangkan
depresiasi mata uang negara dapat membuat harga barang-barang domestik
menjadi lebih murah bagi pihak asing.

b. Jenis-Jenis Kurs

Menurut Rahayu dan Pohan (2015, hal. 111), dan juga menurut Putong
dan Andjaswati (2010, hal. 155) mengatakan bahwa berdasarkan perkembangan
sistem moneter internasional sejak berlakunya Bretton Woods System pada tahun
1947, pada umumnya dikenal tiga macam sistem penetapan kurs valuta asing
yaitu sistem kurs tetap, kurs mengambang, kurs terkait.

Berikut adalah penjabaran dari data diatas:

1) Sistem kurs tetap/stabil (Fixed exchange rate system)
Sistem mempertahankan kurs valuta asing yang tetap (tidak
berubah) dan mengharapkan elemen-elemen intern lainnya
(stabilitasekonomi, dimana sistem ekonomi berlangsung
dengan baik, yaitu moneter, fiskal, non fiskal, dan non
moneter) dapat menjamin perekonomian berada dalam
keseimbangan internasional.

2) Sistem kurs mengambang/berubah (Floating exchange rate
system)
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Sistem kurs mengambang ini dibagi atas dua, yaitu:

a) Sistem kurs mengambang secara murni (clean float)
yaitu penentuan kurs valuta asing di bursa valas terjadi
tanpa adanya campur tangan pemerintah.

b) Sistem kurs mengambang terkendali (dirty float) yaitu
penentuan kurs valas di bursa valas terjadi dengan
campur tangan pemerintah yang mempengaruhi
permintaan dan penawaran valas melalui berbagai
kebijakannya di bidang moneter, fiskal dan
perdagangan luar negeri.

3) Sistem kurs terkait (Pegged exchage rate system)
Sistem nilai tukar ini ditetapkan dengan cara mengaitkan
nilai tukar mata uang suatu negara dengan nilai tukar mata
uang negara lain atau sejumlah mata uang tertentu.

c. Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Kurs
Menurut Situmeang (2010, hal. 50) perubahan dalam kurs valuta
disebabkan oleh banyak faktor yaitu tingkat inflasi, tingkat suku bunga, tingkat
pendapatan, kontrol pemerintah dan ekspektasi.
Sedangakan menurut Arifin dan Hadi (2009, hal. 84) menyatakan faktor
penyebab perubahan kurs dibedakan menjadi faktor penyebab kurs secara
langsung dan faktor penyebab kurs secara tidak langsung.

Berikut merupakan penjelasan dari data diatas :

1) Faktor penyebab kurs secara langsung, terdiri dari
permintaan valas akan ditentukan oleh impor barang dan
jasa yang memelukan dolar atau valas lainnya dan ekspor
modal dari dalam ke luar negeri, penewaran valas akan
ditentukanoleh ekspor barang dan jasa yang menghasilkan
dolar atau valas lainnya dan impor modal dari luar negeri ke
dalam negeri.

2) Faktor penyebab kurs secara tidak langsung, terdiri dari
posisi neraca pembayaran, tingkat inflasi, tingkat bunga,
tingkat pendapatan nasional, kebijkan moneter, serta
ekspektasi dan spekulasi.
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d. Pendekatan dalam Model Kurs
Darsono dan Rahman (2018, hal. 30) menyatakan pendekatan dalam
model kurs, yaitu Goods Market Approach, Asset Market Approach, dan Market
Microstructure Approach.

Berikut merupakan penjelasan dari data diatas :

1) Goods Market Approach
Menurut pendekatan ini, saat terjadi surplus neraca perdagangan
maka permintaan negara asing terhadap mata uang domestik
meningkat. Hal ini selanjutnya akan menyebabkan apresiasi mata
uang domestik, begitu pula sebaliknya.

2) Asset Market Approach
Pendekatan ini dikembangkan berdasarkan pendekatan sebelumnya,
yaitu pendekatan pasar barang dengan mengingat bahwa permintaan
suatu mata uang tidak hanya berasal dari pembelian atau penjualan
barang tetapi juga dari pembelian dan penjualan aset.

3) Market Microstructure Approach
Pendekatan ini sama seperti pendekatan pasar aset, permintaan
terhadap suatu mata uang berasal dari pembelian dan penjualan aset.
Dan pendekatan ini bersifat komplementer.

Azis dkk (2015, hal. 268) menyatakan pendekatan yang digunakan untuk
menentukan nilai tukar mata uang yaitu pendekatan moneter dan pendekatan
pasar.

Berikut merupakan penjelasan dari data diatas :

1) Pendekatan Moneter
Dalam pendekatan ini, nilai tukar mata uang di defenisikan sebagai
harga dimana mata uang asing diperjual belikan terhadap mata uang
domestik dan harga tersebut berhubungan dengan penawaran dan
permintaan uang.

2) Pendekatan Pasar
Yaitu cara umum untuk menentukan indikasi nilai tukar suatu mata
uang suatu negara dengan menggunakan satu atau beberapa metode
yang membandingkannya dengan nilai tukar mata uang negara
lainnya.
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B. Kerangka Konseptual
1. Pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan

Aktivitas harga saham dan pergerakan indeks harga saham gabungan
dipengaruhi oleh makro ekonomi yang terperinci dalam beberapa variabel
ekonomi, misalnya inflasi, suku bunga, kurs valuta asing, tingkat pertumbuhan
ekonomi, harga bahan bakar minyak di pasar internasional, dan indeks saham
regional.

Keadaan inflasi dapat berpengaruh positif. Pengaruh ini dapat dijelaskan
dengan teori yang dikemukakan oleh Samsul (2015, hal. 211) yang menyatakan
bahwa rendahnya inflasi akan mengakibatkan pertumbuhan ekonomi menjadi
lamban. Lambannya pertumbuhan ekonomi ini mengkibatkan harga saham
bergerak secara lamban pula dan pada akhirnya indeks harga saham gabungan
juga akan ikut bergerak lamban.

Hal ini juga didukung penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Jayanti
dkk (2014) yang menyatakan bahwa inflasi berpengaruh positif dan signifikan

terhadap indeks harga saham gabungan.

Gabungan

[ Inflasi ] ‘r Indeks Harga Saham
) L

Gambar 11.1
Pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan

2. Pengaruh Suku Bunga terhadap Indeks Harga Saham Gabungan
Seperti yang telah dijelaskan sebelumnya bahwa suku bunga juga
merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi aktivitas saham dan

pergerakan indeks harga saham gabungan. Hal tersebut terlihat apabila suku
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bunga meningkat para investor cenderung menarik investasi sahamnya dan
memilih  untuk berinvestasi pada investasi yang menawarkan tingkat
pengembalian yang lebih aman seperti tabungan bank, deposito, investasi emas
dan sebagainya. Keadaan ini menyebabkan investasi di pasar modal menjadi sepi
dan berakibat pada melemahnya indeks harga saham gabungan (Arif, 2014).

Hal ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Krisna dan
Wirawati (2013) yang menyatakan bahwa secara empiris variabel suku bunga

memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan.

Suku Bunga ] J Indeks Harga Saham
Gabunaan

Gambar 11.2
Pengaruh Suku Bunga terhadap Indeks Harga Saham Gabungan

3. Pengaruh Kurs terhadap Indeks Harga Saham Gabungan

Menurut Riantani dan Tambunan (2013) menyatakan bahwa melemahnya
kurs rupiah dapat mempengaruhi tingkat pengembalian investasi suatu perusahaan
terutama pada perusahaan yang tingkat impor dan hutang luar negerinya tinggi.
Melemahnya kurs rupiah ini akan mengakibatkan biaya yang ditanggung
perusahaan semakin besar sehingga dapat menekan tingkat keuntungan yang pada
akhirnya akan menurunkan harga saham. Apabila hal ini terjadi hampir diseluruh
saham tentu indeks harga saham gabungan juga akan mengalami penurunan.

Hal ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Kewal
(2012) yang menyatakan bahwa kurs memiliki pengaruh positif dan signifikan

terhadap indeks harga saham gabungan.
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[ Kurs ] ‘r Indeks Harga Saham
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Gambar 11.3
Pengaruh Kurs terhadap Indeks Harga Saham Gabungan

4. Pengaruh Inflasi, Suku Bunga dan Kurs terhadap IHSG

Penelitian mengenai pengaruh variabel inflasi, suku bunga dan kurs
terhadap indeks harga saham gabungan telah banyak dilakukan. Salah satunya
yaitu penelitian yang terdahulu yang menyatakan bahwa variabel inflasi, suku
bunga, dan nilai tukar rupiah secara simultan memiliki pengaruh terhadap indeks
harga saham gabungan (Harsono dan Worokinasih, 2018).

Oleh sebab itu, sebelum berinvestasi para investor perlu memiliki sejumlah
informasi mengenai keadaan ekonomi makro yaitu menggunakan variabel-
variabel yang relevan, seperti variabel yang berpengaruh dan tidak berpengaruh
terhadap indeks harga saham gabungan yaitu inflasi, suku bunga dan Kkurs.
Penelitian terdahulu diperlukan untuk mendapatkan bahan perbandingan dan
acuan sehingga dapat memperjelas pembahasan.

Kerangka merupakan bagian dari suatu bentuk sistem, sedangkan konsep
merupakan acuan atau batasan dari teori yang ada. Jadi, kerangka konseptual
merupakan unsur dasar pokok dalam suatu penelitian dimana konsep teoritis akan
berubah kedalam definisi operasional. Berdasarkan latar belakang dan perumusan
masalah yang di kemukakan, maka penulis membuat kerangka konseptual antara
inflasi, suku bunga dan kurs terhadap indeks harga saham gabungan dapat

digambarkan pada gambar berikut:
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Gambar 11.4
Paradigma Penelitian
C. Hipotesis

Hipotesis merupakan pernyataan yang kebenarannya belum teruji, oleh
karena itu perlu didukung data dan uji dari data yang tersedia guna menerima
ataukah menolak hipotesis yang diajukan. Berdasarkan rumusan masalah dan
kerangka konseptual, maka hipotesis penelitian ini adalah:

1. Inflasi berhubungan positif dan memiliki pengaruh terhadap indeks harga

saham gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017.

2. Suku bunga berhubungan negatif dan memiliki pengaruh terhadap indeks

harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017.

1. Nilai Tukar berhubungan positif dan memiliki pengaruh terhadap indeks

harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017



BAB Il
METODE PENELITIAN

A. Pendekatan Penelitian

Pendekatan penelitian yang digunakan dalam penelitian ini yaitu dengan
menggunakan pendekatan penelitian asosiatif. Penelitian asosiatif adalah
penelitian yang dilakukan untuk menganalisis hubungan atau pengaruh antara dua
atau lebih variabel. Penelitian ini bersifat empiris dan tidak melakukan riset
langsung perusahaan yang diteliti (Timotius, 2017, hal. 16).

B. Definisi Operasional

Definisi operasional merupakan acuan dari landasan teoritis yang
digunakan untuk melakukan penelitian dimana diantara variabel yang satu dengan
yang lainnya dapat dihubungkan sehingga penelitian dapat disesuaikan dengan
data yang diinginkan. Adapun variabel dan definisi operasional variabel yang
digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Variabel terikat (Dependent variabel)

Variabel terikat adalah variabel yang dipengaruhi atau disebabkan variabel
lainnya dan merupakan variabel yang menjadi perhatian utama dalam penelitian
(Fitrah dan Luthfiyah, 2017, hal. 124).Variabel terikat dalam penelitian ini adalah
indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017.
Hermuningsih (2012, hal. 80) mendefinisikan indeks harga saham gabungan
adalah suatu nilai yang digunakan untuk mengukur kinerja saham yang tercatat
dalam suatu bursa efek. Dalam penelitian ini indeks harga saham gabungan yang

digunakan yaitu indeks harga saham gabungan sejak tahun 2014-2017.

27
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2. Variabel bebas (Independent Variabel)

Variabel bebas adalah variabel yang mempengaruhi atau menjadi sebab
perubahannya atau timbulnya variabel terikat, baik secara positif maupun negatif
(Fitrah dan Luthfiyah, 2017, hal. 124). Variabel bebas (x) yang digunakan dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut:

a. Inflasi
Inflasi adalah proses kenaikan harga-harga barang umum secara terus-menerus
(Rahayu dkk, 2016, hal. 201). Data inflasi yang digunakan dalam penelitian ini
merupakan data inflasi setiap tahunnya terhitung mulai tahun 2014-2017.

b. Suku Bunga
Bank Indonesia menyatakan Bl Rate atau suku bunga adalah kebijakan yang
mencerminkan sikap atau stance kebijakan moneter yang ditetapkan oleh Bank
Indonesia dan diumumkan kepada publik.Dalam penelitian ini menggunakan
suku bunga Bank Indonesia (Bl rate) setiap bulan mulai bulan januari 2014
sampai dengan desember 2017 (data dalam persen).

c. Kurs
Nilai kurs adalah suatu nilai tukar mata uang asing terhadap mata uang negara
lain (Amin dan Herawati, 2012). Kurs yang digunakan adalah nilai kurs Rupiah
terhadap mata uang US Dolar. Data yang di ambil adalah nilai tukar Rupiah
terhadap US Dolar disetiap tahunnya yang dimulai sejak tahun 2014-2017.

C. Tempat dan Rencana Waktu Penelitian
1. Tempat Penelitian

Penelitian ini dilakukan disitus resmi Bank Indonesia (BI) dengan

mengumpulkan data inflasi dan nilai tukar yang tersedia di www.bi.go.id, Badan


http://www.bi.go.id/

29

Pusat Statistik (BPS) dengan mengumpulkan data suku bunga yang tersedia di

www.bps.go.id, dan Bursa Efek Indonesia dengan mengumpulkan data indeks

harga saham gabungan yang tersedia di www.idx.co.id.

2. Rencana Waktu Penelitian

Pelaksanaan penelitian direncanakan atau dilakukan terhitung sejak bulan

November 2018 sampai Maret 2019. Jadwal penelitian dijelaskan pada tabel

dibawabh ini:
Tabel 111-1
Rencana Waktu Penelitian
November | Desember Januari Februari Maret

No| Keterangan ‘s a1 234 (1]2]3]4(1]2]3]4[1]2]3
1 | Pengumpulan

data awal
2 | Pengajuan judul

penelitian
3 | Pengumpulan

teori penelitian
4 | Bimbingan

penyusunan

proposal

Seminar proposal

Bimbingan revisi

proposal
7 | Mengelola dan

menganalisis

data
8 | Bimbingan

skripsi
9 [ Sidang meja

hijau

D. Populasi dan Sampel

1. Populasi Penelitian

Populasi merupakan totalitas dari seluruh unsur yang ada dalam sebuah

wilayah penelitian (Juliandi dkk, 2014, hal. 51). Berdasarkan dari definisi diatas
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maka populasi yang digunakan pada penelitian ini adalah indeks harga saham
gabungan, inflasi, suku bunga, dan kurs.
2. Sampel Penelitian
Sampel adalah sebagian atau wakil dari populasi yang akan diteliti
(Dimyati, 2013, hal. 56). Sampel dalam penelitian ini menggunakan metode
purposive sampling. Purposive sampling adalah teknik memilih sampel dari suatu
populasi berdasarkan pertimbangan tertentu, baik petimbangan ahli maupun
pertimbangan ilmiah (Juliandi dkk, 2014, hal. 58).
Adapun kriteria dalam pengambilan sampel yang ditetapkan oleh peneliti
dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
a. Indeks Harga Saham Gabungan yang ada di Bursa Efek indonesia
b. Indeks Harga Saham Gabungan yang digunakan terhitung dari Januari 2014 —
Desember 2017.
c. Inflasi yang ada di Bank Indonesia
d. Inflasi yang digunakan terhitung dari Januari 2014 — Desember 2017.
e. Suku Bunga yang ada di Badan Pusat Statistik.
f. Suku Bunga yang digunakan terhitung dari Januari 2014 — Desember 2017.
g. Kurs yang ada di Bank Indonesia
h. Kurs yang digunakan terhitung dari Januari 2014 — Desember 2017,
Berdasarkan kriteria diatas, maka penulis mendapatkan sampel sebanyak
192 sampel yang digunakan dalam penelitian ini yang terdiri dari 48 sampel
inflasi, 48 sampel suku bunga, 48 sampel kurs, dan 48 sampel indeks harga saham

gabungan.
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E. Teknik Pengumpulan Data

Penelitian ini dilakukan melalui studi dokumentasi dengan mengumpulkan
data pendukung dari literatur, jurnal, internet dan buku-buku referensi untuk
mendapatkan gambaran masalah yang diteliti serta mengumpulkan data sekunder
yang relevan dari laporan yang dipublikasikan oleh Bank Indonesia (BI) melalui
websitenya www.bi.go.id, Badan Pusat Statistika (BPS) melalui websitenya

www.bps.go.id, dan Bursa Efek Indonesia (BEI) melalui websitenya

www.idx.co.id.
F. Teknik Analisis Data

Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu metode
analisis data kuantitatif. Hamdi dan Bahruddin (2014, hal. 5) menyatakan bahwa
penelitian kuantitatif menekankan fenomena-fenomena objektif dan dikaji secara
kuantitatif. Maksimalisasi objektivitas desain penelitian ini dilakukan dengan
menggunakan angka-angka pengolahan statistik, struktur dan percobaan
terkontrol. Adapun alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah:

1. Regresi Linier Berganda Data Panel

Uji regresi ini berguna untuk meramalkan nilai variabel terikat (Y) jika
terdapat 2 variabel bebas (X) atau lebih. Adapun persamaan regresinya sebagai
berikut:

Y = at+b X1+boXo+hs Xa+........ +bpXn
Keterangan:

Y = Indeks Harga Saham Gabungan
a = Konstanta
b = Koefisien Regresi

X;1 = Inflasi


http://www.bi.go.id/
http://www.bps.go.id/
http://www.idx.co.id/
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X, = Suku Bunga
Xz = Kurs

Hanief dan Himawanto (2017, hal. 102)

Penggunaan regresi linier berganda ini yaitu untuk mengetahui hubungan
variabel Inflasi, Suku Bunga, Kurs terhadap Indeks Harga Saham Gabungan.
Namun, sebelum melakukan analisis berganda agar diperoleh perkiraan yang
efisien dan tidak bias maka perlu dilakukan pengujian asumsi klasik. Pengujian ini
dimaksudkan untuk mendeteksi adanya penyimpangan asumsi klasik pada regresi
berganda. Ada beberapa kriteria persyaratan asumsi klasik yang harus dipenuhi
untuk bisa menggunakan regresi berganda yaitu:

a. Uji Normalitas

Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui apakah distribusi sebuah data
mengikuti atau mendekati distribusi normal, yakni distribusi data dengan bentuk
lonceng (bell shaped)(Santoso, 2010, hal. 43). Uji normalitas yang digunakan
dalam penelitian ini yaitu dengan:

1) Uji Normal P-PPlot of Regression Standardized Residual

Uji ini dapat digunakan untuk melihat model regresi normal atau tidaknya

dengan syarat yaitu apabila data mengikuti garis diagonal dan menyebar

disekitar garis diagonal tersebut.

a) Jika data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis
diagonal atau grafik histogramnya menunjukkan pola distribusi normal,
maka model regresi memenuhi asumsi normalitas.

b) Jika data menyebar jauh dari diagonal dan mengikuti arah garis diagonal
atau grafik histogram tidak menunjukkan pola distribusi normal, maka

model regresi tidak memenuhi asumsi normalitas.
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2) Uji Kolmogorov Smirnov
Uji ini digunakan apabila data yang diuji berupa data tunggal atau bukan
berbentuk interval (Ismail, 2018, hal. 193).
Ho : Data residual berdistribusi normal
a . Data residual tidak berdistribusi normal
Maka ketentuan untuk uji Kolmogorov Smirnov ini adalah sebagai
berikut:
1) Asymp. Sig (2-tailed) > 0,05 (o = 5%, signifikan) maka data
berdistribusi normal.
2) Asymp. Sig (2-tailed) < 0,05 (o = 5%, tidak signifikan) maka data
berdistribusi tidak normal.
b. Uji Multikolinieritas
Multikolinieritas terjadi jika variabel bebas secara kuat berkorelasi satu
sama lain. Hal ini dapat diuji dengan menghitung korelasi berpasangan antara
variabel bebas. Jika korelasi lebih dari 0,5 menunjukkan adanya multikolinieritas
(Sayidah, 2007, hal. 11).
C. Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi
terjadi ketidaksamaan varian dari residual atau pengamatan ke pengamatan yang
lain (Nisfiannoor, 2009, hal.92).
Cara mendeteksi ada atau tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan
melihat grafik Plot antara nilai prediksi variabel terikat (dependen) yaitu ZPRED
dengan residualnya SDRESID. Deteksi ada tidaknya heteroskedastisitasnya dapat

dilakukan dengan melihat ada tidaknya pola tertentu pada grafik scatterplot antara
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SDRESID dan ZPRED dimana sumbu Y adalah yang telah diprediksi dan sumbu
X residual (Y prediksi-Y sesungguhnya) yang telah di unstandardized. Dasar
analisis heteroskedastisitas, sebagai berikut:

1) Jika ada pola tertentu, seperti titik yang membentuk pola yang teratur
(bergelombang, melebar kemudian menyempit), maka mengindikasikan telah
terjadi heteroskedastisitas.

2) Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar diatas dan dibawah
angka 0 pada sumbu Y, maka tidak heteroskedastisitas.

2. Pengujian Hipotesis
Pengujian hipotesis pertama yang diajukan pada penelitian ini yaitu
apakah Inflasi, Suku Bunga dan Kurs berpengaruh terhadap Harga Saham.

Pengujian hipotesis pertama dilakukan dengan pengujian statistic yang terdiri

dari:

a. Uji t (Uji Parsial)

Digunakan untuk menguji koefisien regresi secara individual. Pengujian ini
dilakukan untuk mengetahui apakah secara parsial masing-masing variabel
bebas mempunyai pengaruh signifikan atau tidak terhadap variabel terikat.
Setelah didapat nilai t hitung maka selanjutnya nilai t hitung dibandingkan
dengan t tabel. Untuk menguji signifikansi hubungan, digunakan rumus uji

statistik t sebagai berikut:

. rvn — 2
V1 -— r?
Keterangan:
t = nilai t hitung

r = koefisien korelasi
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n = banyaknya sampel

Zulfikar dan Budiantara (2014, hal. 183)

Bentuk Pengujian:
Ho : 1 = 0, artinya tidak terdapat hubungan signifikan antara variabel bebas
(X) dengan variabel terikat (Y).
Ho : u # 0, artinya terdapat hubungan signifikan antara variabel bebas (X)
dengan variabel terikat ().

Kriteria pengambilan keputusan:
Ho diterima jika : -tuapei<thitung<ttavel, pada a = 5%, df = n-2

Ho ditolak jika : thitung> tiabel ataU _thitung< ~ttabel

TerimuaHO Tolak Hg

_ttabel 0 ttabel

Tolak H

Gambar I11.1
Kriteria Pengujian Hipotesis Uji t

b. Uji signifikan simultan (Uji Statistik F)
Uji F digunakan untuk melihat kemampuan menyeluruh dari setiap variabel
bebas (independen) untuk dapat menjelaskan keragaman variabel terikat, serta
untuk mengetahui apakah semua variabel memiliki regresi sama dengan nol.
Rumus uji F yang digunakan sebagai berikut:

R?/k

= ="y /—k-1)
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Keterangan:

Fh = Nilai F Hitung

R?= Koefisien Korelasi Berganda
k = Jumlah Variabel Independen
n = Jumlah Anggota Sampel

Sugiyono (2013, hal. 192).

Bentuk pengujian:
Ho = tidak ada pengaruh antara Inflasi (X1), Suku bunga (X5), dan Kurs (X3)
secara bersama-sma terhadap Indeks Harga Saham Gabungan ().
Ho = Ada pengaruh antara Inflasi (X;), Suku bunga (X3), dan Kurs (X3)
secara bersama-sma terhadap Indeks Harga Saham Gabungan ().

Kriteria pengambilan keputusan:
Tolak Ho apabila Fhitung™> Frabel atau —Fhitung< -Frabel

Terima Ho apabila Fhitung< Frabel atau —Fnitung™> -Frabel

Terima H, — T

1
l:‘tabel

Gambar 111.2
Kriteria Pengujian Hipotesis Uji F
3. Koefisien Determinasi (R-square)
Koefisien deteminasi (R? digunakan untuk mengukur seberapa jauh
kemampuan model regresi dapat menjelaskan variabel dependen Y. Nilai

koefisien determinasi adalah antara 0 dan 1 ( 0<R?<1). Nilai R%ang kecil berarti
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kemampuan variabel independen X menjelaskan variabel dependen Y amat
terbatas. Nilai R?%yang mendekati 1 berarti variabel dependen X memberikan
hampir seluruh informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependen
Y.

Untuk mendukung kebenaran R? peneliti juga memperhatikan nilai
adjusted R? mengingat adanya kelemahan mendasar dari penggunaan koefisien
determinasi yang sering bias terhadap jumlah variabel independen yang
dimaksudkan dalam model regresi.

Koefisien determinasi ini berfungsi untuk mengetahui persentase besarnya
pengaruh variabel independen dan variabel dependen yaitu dengan
mengkuadratkan koefisien yang ditemukan. Dalam penggunaanya, koefisien
determinasi ini dinyatakan dalam persentase (%) dengan rumus sebagai berikut:

D = R 100%

Keterangan:

D = Determinasi

R = Nilai Korelasi Berganda

100% = Persentase Kontribusi

Zulfikar dan Budiantara (2014, hal. 183)



BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Hasil Penelitian
Objek penelitian yang digunakan adalah Indeks Harga Saham Gabungan di
Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017. Penelitian ini melihat apakah Inflasi,

Suku Bunga, dan Kurs berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan.

1. Indeks Harga Saham Gabungan
Variabel terikat (Y) yang digunakan dalam penelitian adalah indeks harga
saham gabungan yang merupakan suatu nilai yang digunakan untuk mengukur
kinerja saham yang tercatat dalam suatu bursa efek.
Dibawah ini adalah tabel indeks harga saham gabungan di Bursa Efek

Indonesia tahun 2014-2017.

Tabel IV.1
Indeks Harga Saham Gabungan
NO BULAN 2014 2015 2016 2017
1 JANUARI 4418 5289 4615 5294
2 FEBRUARI 4569 5450 4771 5387
3 MARET 4768 5518 4845 5568
4 APRIL 4840 5085 4838 5685
5 MAI 4894 5216 4796 5738
6 JUNI 4879 4911 5016 5830
7 JULI 4879 4803 5216 5841
8 AGUSTUS 5184 4509 5386 5864
9 SEPTEMBER 5137 4224 5364 5901
10 OKTOBER 5090 4454 5423 6005
11 NOVEMBER 5150 4446 5149 5952
12 DESEMBER 5227 4593 5296 6356
Rata-rata 4919,58 | 4874,83 | 5059,58 | 5785,08

Sumber: Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id).
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Berdasarkan tabel 1V.1 diatas, dapat diliha trata-rata indeks harga saham
gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017 dapat diketahui bahwa indeks
harga saham gabungan cenderung mengalami peningkatan. Selama 4 tahun
tersebut hanya pada tahun 2015 indeks harga saham gabungan mengalami
penurunan menjadi sebesar 4874,83. Namun setelahnya indeks harga saham
gabungan mengalami peningkatan. Indeks harga saham gabungan paling tinggi
berada pada tahun 2017 yaitu sebesar 5785,08.

2. Inflasi

Variabel bebas (X;) yang digunakan dalam penelitian ini adalah Inflasi.
Inflasi merupakan proses kenaikan harga barang-barang umum yang terdiri dari
harga barang dan jasa secara terus-menerus. Berikut ini adalah tabel yang berisi

data inflasi tahun 2014-2017.

Tabel 1V.2
Inflasi

NO BULAN 2014 2015 2016 2017
1 JANUARI 8.22 % 6.96 % 4.14 % 3.49 %
2 FEBRUARI 7.75% 6.29 % 4.42 % 3.83%
3 MARET 7.32% 6.38 % 4.45 % 3.61 %
4 APRIL 7.25% 6.79 % 3.60 % 417 %
5 MAI 7.32% 7.15% 3.33% 4.33 %
6 JUNI 6.70 % 7.26 % 3.45% 4.37 %
7 JULI 453 % 7.26 % 3.21 % 3.88 %
8 AGUSTUS 3.99 % 7.18 % 2.79 % 3.82 %
9 SEPTEMBER 4.53 % 6.83 % 3.07 % 3.72%
10 OKTOBER 4.83 % 6.25 % 3.31% 3.58 %
11 NOVEMBER 6.23 % 4.89 % 3.58 % 3.30 %
12 DESEMBER 8.36 % 3.35 % 3.02 % 3.61 %
RATA-RATA 6,42 % 6,38 % 3,53 % 3,81 %

Sumber: Bank Indonesia (www.bi.go.id).
Berdasarkan tabel 1V.2 diatas, dapat dilihat bahwa rata-rata dari

keseluruhan Inflasi yang terjadi pada tahun 2014-2017 cenderung mengalami
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penurunan. Rata-rata tertinggi inflasi terjadi pada tahun 2014 yaitu sebesar 6,42%.
Sedangkan, untuk rata-rata terendah inflasi terjadi pada tahun 2016 yaitu sebesar
3,53%.
3. Suku Bunga
Variabel (X;) pada penelitian ini adalah suku bunga yang juga merupakan
bagian dari makro ekonomi yang dapat memberikan dampak terhadap indeks

harga saham gabungan. Berikut ini adalah tabel yang berisi data suku bunga tahun

2014-2017.
Tabel 1V.3

Suku Bunga
NO BULAN 2014 2015 2016 2017
1 JANUARI 7.5 7.75 7.25 4,75
2 FEBRUARI 7.5 7.5 7 4.75
3 MARET 7.5 7.5 6.75 4,75
4 APRIL 7.5 7.5 6.75 4.75
5 MAI 7.5 7.5 6.75 4.75
6 JUNI 7.5 7.5 6.5 4,75
7 JULI 7.5 7.5 6.5 4.75
8 AGUSTUS 7.5 7.5 5.25 4.5
9 SEPTEMBER 7.5 7.5 5 4.25
10 OKTOBER 7.5 7.5 4.75 4.25
11 NOVEMBER 7.75 7.5 4.75 4.25
12 DESEMBER 7.75 7.5 4.75 4.25
RATA-RATA 7.54 7.52 6,00 4.56

Sumber: Bank Indonesia (www.bi.go.id).

Berdasarkan tabel V1.3 diatas, dapat dilihat bahwa rata-rata suku bunga
mengalami penurunan secara bertahap untuk setiap tahunnya. Hal tersebut dapat
dilihat dari rata-rata suku bunga pada tahun 2014 yaitu sebesar 7,54% hingga rata-

rata suku bunga tahun 2017 menjadi sebesar 4,56%.
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Variabel (X3) pada penelitian ini adalah kurs. Kurs adalah sejumlah uang

sebagai nilai tukar mata uang domestik terhadap mata uang negara asing. Berikut

ini merupakan tabel yang berisi data kurs tahun 2014-2017.

Tabel 1V .4
Kurs

NO BULAN 2014 2015 2016 2017
1 JANUARI 12213 12672 13778 13369
2 FEBRUARI 11610 12932 13375 13338
3 MARET 11361 13074 13239 13322
4 APRIL 11562 12963 13180 13329
5 MAI 11676 13224 13648 13323
6 JUNI 11875 13339 13210 13348
7 JULI 11580 13539 13112 13325
8 AGUSTUS 11690 14067 13270 13342
9 SEPTEMBER 12188 14653 13042 13472
10 OKTOBER 12085 13684 13048 13563
11 NOVEMBER 12206 13847 13555 13526
12 DESEMBER 12388 13788 13473 13555
RATA-RATA 11869,5 | 13481,8 | 13327,5 13401

Sumber: Bank Indonesia (www.bi.go.id).

Berdasarkan tabel V1.4 diatas, dapat dilihat bahwa rata-rata kurs Rupiah

terhadap USD dari tahun 2014-2017 mengalami fluktuasi. Dalam hal ini rata-rata

kurs terendah berada pada tahun 2014 yaitu sebesar 11869,5 yang berarti bahwa

kurs Rupiah terhadap USD mengalami apresiasi. Sedangkan untuk rata-rata kurs

tertinggi berada pada tahun 2015 yaitu sebesar 13481,8 yang berarti bahwa kurs

Rupiah terhadap USD mengalami depresiasi.
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B. Analisis Data
1. Analisis Regresi Linear Berganda
Analisis regresi linear berganda digunakan untuk mengetahui sejauh mana
besarnya pengaruh antara variabel bebas (independen) dengan variabel terikat
(dependen). Rumus regresi linier berganda adalah sebagai berikut :
Y = ath X1+ Xo+hsXs+e
Keterangan:

Y =Indeks Harga Saham Gabungan
a = Konstanta

b = Koefisien Regresi

X1 = Inflasi

X, = Suku Bunga

X3 = Kurs

e =error
Secara umum analisis regresi pada dasarnya adalah suatu studi mengenai
ketergantungan veriabel dependen dengan satu atau lebih variabel independen,
dengan tujuan untuk mengestimasi dan atau memprediksi rata-rata populasi atau
nilai rata-rata variabel dependen berdasarkan nilai variabel independen yang

diketahui.



Tabel IV.5
Hasil Pengujian Regresi Linier Berganda

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) | 8955.561| 950.043 9.426 .000
INF 28.771 37.177 101 A74 443
SB -333.087 47.177 -.925| -7.060 .000
KURS -.139 .064 -216| -2.156 .037

a. Dependent Variable: IHSG
Sumber: Hasil SPSS (data diolah) 2019

Berdasarkan tabel IV.5 diatas, maka persamaan regresi linear berganda
dapat diformulasikan sebagai berikut:
Y =8955.561+ 28.771 X;-333.087 X,—0,139 X3+ e

Keterangan:

a. Nilai a = 8955.561 menunjukkan bahwa jika variabel independen yang terdiri
dari Inflasi (X1), Suku Bunga (X;), dan Kurs (X3) dalam keadaan konstan atau
tidak mengalami perubahan (sama dengan nol), maka indeks harga saham
gabungan (Y) adalah sebesar 8955.561 rupiah.

b. Nilai koefisien regresi X; = 28.771 menunjukkan apabila inflasi ditingkatkan
100% akan berpengaruh atas kenaikan indeks harga saham gabungan sebesar
2.877,1%.

c. Nilai koefisien regresi X,= -333.087 menunjukkan apabila suku bunga
ditingkatkan 100% akan berpengaruh atas penurunan indeks harga saham

gabungan sebesar 33.308,7%.
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d. Nilai koefisien regresi X3= — 0,139 menunjukkan apabila kurs ditingkatkan
100% akan berpengaruh atas penurunan indeks harga saham gabungan sebesar
13,9%.

Pengujian ini dimaksudkan untuk mendeteksi adanya penyimpangan
asumsi klasik pada regresi linier berganda. Namun, ada beberapa kriteria
persyaratan asumsi klasik yang harus dipenuhi untuk bisa menggunakan regresi
linear berganda, diantaranya yaitu:

a. Uji Normalitas
Uji normalitas ini dilakukan dengan tujuan untuk melihat apakah dalam
model regresi, variabel bebas dan variabel terikat memiliki distribusi yang normal
atau sebaliknya tidak. Jika hasil yang diperoleh menunjukkan data tersebar
disekitar garis diagonalnya dan mengikuti arah garis diagonal tersebut maka

model regresi ini telah memenuhi asumsi normalitas.

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable; IHSG
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Gambar 1V.1

Hasil Uji Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Sumber : Hasil SPSS (data diolah) 2019



45

Berdasarkan hasil dari gambar yang diperoleh dapat diketahui bahwa
titik-titik menyebar didaerah garis diagonal dan mengikuti garis diagonal. Gambar
diatas telah menunjukkan bahwa model regresi telah memenuhi asumsi yang telah
di kemukakan sebelumnya, sehingga data dalam penelitian model regresi ini lebih
cenderung normal. Selain dengan menggunakan grafik Normal P-P Plot of
Regression Standardized Residual untuk menguji normalitas residual adalah
dengan menggunakan uji statistik Kolmogorov Smirnov (K-S).

Ketentuan untuk menguji Kolmogorov Smirnov adalah sebagai berikut:

- Asymp. Sig. (2-tailed) > 0,05 maka data berdistribusi normal
- Asymp. Sig. (2-tailed) < 0,05 maka data berdistribusi tidak normal

Tabel 1V.6
Statistik Kolmogorov Smirnov Test

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 48
Normal Parameters®  Mean .0000000
Std. Deviation 2.91250236E2
Most Extreme Absolute .097
Differences Positive .097
Negative -.050]
Kolmogorov-Smirnov Z 672
Asymp. Sig. (2-tailed) 157

a. Test distribution is Normal.

Sumber : Hasil SPSS (data diolah) 2019

Berdasarkan hasil uji statistic one-sample kolmogorov smirnov seperti
yang ada pada tabel 1V.6 diatas, dapat diketahui bahwa nilai dari Asymp. Sig. (2-
tailed) > 0,05 yaitu menunjukkan bahwa hasil dari data penelitian ini terdistribusi

dengan normal.
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b. Uji Multikolinearitas
Uji multikolinearitas digunakan untuk menguji apakah dalam model
regresi ditemukan adanya korelasi yang kuat antar variabel independen. Model
regresi yang baik harus bebas dari multikolinearitas atau tidak adanya yang terjadi
korelasi antar variabel independen. Dengan ketentuan sebagai berikut:
- Bila VIF > 5 maka terdapat masalah multikolinearitas

- Bila VIF <5 maka tidak terdapat masalah multikolinearitas

Tabel IV.7
Uji Multikolinearitas
Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF
1 (Constant)

INF 482 2.076

SB 479 2.087

KURS .818 1.223

Sumber : Hasil SPSS (data diolah) 2019

Berdasarkan tabel V.7 diatas, maka dapat diketahui bahwa ketiga
variabel independen yaitu inflasi, suku bunga dan kurs memiliki nilai VIF dalam
batas toleransi yang telah ditentukan (tidak melebihi 5), sehingga tidak terjadi
multikolinearitas dalam variabel independen dalam penelitian ini.

c. Uji Heterokedastisitas

Pengujian heterokedastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam

model regresi terjadi ketidaksamaan varian dan residual dari suatu pengamatan

yang lain. Jika variasi residual dari suatu pengamatan ke pengamatan yang lain
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tetap maka disebut homokedastisitas. Model yang baik adalah tidak adanya terjadi

heterokedastisitas.

Dasar pengambilan keputusannya yaitu: jika pola tertentu seperti titik-

titik (poin-poin) yang ada membentuk suatu pola tertentu yang teratur, maka

terjadi heterokedastisitas. Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar

dibawah dan diatas angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heterokedastisitas.

Scatterplot

Dependent Variable: IHSG
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Gambar IV.2
Hasil Uji Heterokedastisitas
Sumber : Hasil SPSS (data diolah) 2019

Berdasarkan gambar 1V.2 grafik scatterplot diatas terlihat bahwa titik-

titik menyebar secara acak serta tidak membentuk pola yang jelas menyebar

dibawah maupun diatas angka 0 pada sumbu Y. Hal ini dapat disimpulkan bahwa

dalam penelitian ini tidak terjadi heterokedastisitas.
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2. Pengujian Hipotesis
a. Uji-t Statistik atau Uji Parsial
Untuk melihat pengaruh inflasi, suku bunga, dan kurssecara individual
terhadap indeks harga saham gabungan, dapat dilakukan dengan menggunakan uji

statistik t. Hasil yang ditunjukkan adalah sebagai berikut:

Tabel 1V.8
Hasil Uji-t
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta T Sig.
1  (Constant) | 8955.561 950.043 0.426 .000
INF 28.771 37.177 101 174 443
SB -333.087 47.177 -.925 -7.060 .000
KURS -.139 .064 -.216 -2.156 .037
a. Dependent Variable:
IHSG

Sumber : Hasil SPSS (data diolah) 2019

Hasil pengujian statistik t pada tabel V.8 diatas dapat dijelaskan sebagai berikut:
1) Pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan

Uji-t bertujuan untuk mengetahui apakah inflasi secara individual
mempunyai hubungan yang signifikan atau tidak terhadap indeks harga saham
gabungan. Untuk kriteria uji-t dilakukan pada tingkat o = 5% dengan dua arah
(0,025). Nilai t untuk n = 48-3 = 45 adalah 2.014
thitung = 0,774 dantipe=2.014
Adapun hipotesisnya adalah sebagai berikut :

Ho: pengaruh inflasi terhadap indeks harga saham gabungan tidak signifikan.
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Ha: pengaruh Inflasi terhadap indeks harga saham gabungan signifikan.
Kriteria pengambilan keputusan :
Tolak HO apab”a thitung> ttabel atau ‘thitung< ‘ttabel

TerimaH, apab”a ~ttabel < thitung < ttabel

Terima HO
Tolak H Tolak H,
[
I i | i i
-2.014 0 0,774 2.014
Gambar 1.3

Kriteria Pengujian Hipotesis 1

Berdasarkan hasil pengujian secara parsial inflasi memiliki taraf
signifikan sebesar 0,443 lebih besar dari taraf signifikan 0,05 (0,443 > 0,05) dan
nilai thiwng Sebesar 0,774 sementara nilai tape Sebesar 2.014 dimana thiwung< traper.Hal
ini menunjukkan Hy diterima, sehingga dapat disimpulkan bahwa pengaruh
inflasiterhadap indeks harga saham gabungan tahun 2014—2017 vyaitu tidak
signifikan dengan hubungan yang positif.

2) Pengaruh suku bunga terhadap indeks harga saham gabungan

Uji-t bertujuan untuk mengetahui apakah suku bungasecara individual
mempunyai hubungan yang signifikan atau tidak terhadap indeks harga saham
gabungan. Untuk kriteria uji-t dilakukan pada tingkat o = 5% dengan dua arah
(0,025). Nilai t untuk n = 48-3 =45 adalah 2.014

Thitung = -7.060 dan ttabel = -2.014
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Adapun hipotesisnya adalah sebagai berikut :
Ho: pengaruh suku bunga terhadap indeks harga saham gabungan tidak signifikan.
Ha: pengaruh suku bunga terhadap indeks harga saham gabungan signifikan.
Kriteria pengambilan keputusan :

Tolak Ho apabila thiwng™ ttanel atau -thitung< -teabel

Terima Ho apab”a ~ttabel < thitung < ttabel

Terima HO
Tolak H Tolak H,
[ 1 .
1 1 |
-7.060 -2.014 0 2.014
Gambar IV.4

Kriteria Pengujian Hipotesis 2

Berdasarkan hasil pengujian secara parsial suku bunga memiliki taraf
signifikan sebesar 0,000 lebih kecil dari taraf signifikan 0,05 (0,000 < 0,05) dan
nilai thiwung Sebesar -7.060 sementara nilai tine sebesar -2.014 dimana -thitung< -travel.
Hal ini menunjukkan Hy ditolak, dari penelitian ini dapat disimpulkan bahwa suku
bunga memiliki pengaruh dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan

di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2017.

3) Pengaruh kurs terhadap indeks harga saham gabungan

Uji-t bertujuan untuk mengetahui apakah kurs secara individual

mempunyai hubungan yang signifikan atau tidak terhadap indeks harga saham
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gabungan. Untuk kriteria uji-t dilakukan pada tingkat oo = 5% dengan dua arah
(0,025). Nilai t untuk n = 48-3 = 45 adalah 2.014
thitung = -2.156 dan ttabel = -2.014
Adapun hipotesisnya adalah sebagai berikut :
Ho: pengaruh suku bunga terhadap indeks harga saham gabungan tidak signifikan.
Ha: pengaruh suku bunga terhadap indeks harga saham gabungan signifikan.
Kriteria pengambilan keputusan :

Tolak Ho apabila thiwng™ ttabel atau -thitung< -trabel

Terima Ho apabila -tiapel < thitung < ttabel

Terima HO
Tolak H, Tolak H,
1 1 .
1 1 | |
-2.156 -2.014 0 2.014
Gambar IV.5

Kriteria Pengujian Hipotesis 3
Berdasarkan hasil pengujian secara parsial kursmemiliki taraf signifikan
sebesar 0,037 lebih kecil dari taraf signifikan 0,05 (0,037< 0,05) dan nilai thiwng
sebesar -2.156 sementara nilai tupe sebesar -2.014 dimana -thitung< -tanel. Hal ini
menunjukkan HO ditolak, dari penelitian ini dapat disimpulkan bahwa kurs
memiliki pengaruh dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan di

Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017.
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b. Uji F Statistik atau Uji Simultan
Uji F menujukkan apakah variabel X;, X;, X3 secara bersama-sama
memiliki pengaruh atau tidak terhadap variabel Y. Untuk pengujiannya dilihat

dari nilai probabilitas (p-value) yang terdapat pada tabel Anova nilai F dari

output.
Tabel 1V.9
Hasil Uji F
ANOVA"P
Sum of
Model Squares Df |Mean Square F Sig.
1 Regression | 7027879.579 3| 2342626.526| 25.854 .000°
Residual 3986854.900 44 90610.339
Total 1.101E7 47

a. Predictors: (Constant), KURS, INF, SB
b. Dependent Variable: IHSG

Sumber : Hasil SPSS (data diolah) 2019
Ftabei= N-k-1 = 48-3-1 = 44 adalah 2,82
Adapun hipotesisnya adalah sebagai berikut:
HO : pengaruh variabel bebas (X) terhadap variabel terikat (Y) tidak signifikan
Ha : pengaruh variabel bebas (X) terhadap variabel terikat () signifikan
Kriteria pengujian hipotesis :

Tolak Ho apabila Fhitung™ Fraber atau -Fhitung< -Frapel

TerimaHo apabila Fhitung < Frabeiata -Fhitung > -Frapel
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HO ditolak

Terima Hg

2,82 25.854

Gambar 1V.6
Kriteria Pengujian Hipotesis Secara Simultan

Berdasarkan hasil uji Friung pada tabel VI.9 diatas dapat disimpulkan
nilai Friwng 25.854 > Frpe 2,82 kemudian dilihat dengan hasil nilai signifikan
0,000 < 0,05 maka H, diterima (Hy ditolak), sementara nilai Fpe berdasarkan dk
= n-k-1 = 44 dengan tingkat signifikan 5% adalah 2,82. Dari hasil perhitungan
SPSS diatas menunjukkan ada pengaruh signifikan secara simultan inflasi, suku
bunga dan kurs terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia
tahun 2014-2017.

3. Koefisien Determinasi (R-Square)

Koefisien determinasi (R-Square) bertujuan untuk mengetahui
bagaimana variasi nilai variabel dependen dipengaruhi oleh variasi nilai variabel
independen yaitu dengan mengkuadradkan koefisien yang ditemukan. Untuk
mengetahui sejauh mana kontribusi atau persentase pengaruh inflasi, suku bunga
dan kurs terhadap indeks harga saham gabungan dapat diketahui melalui uji

determinasi sebagai berikut:
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Tabel 1V.10
Hasil Uji Determinasi

Model Summary®

Adjusted R | Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate

1 .799° .638 613 301.01551
a. Predictors: (Constant), KURS, INF, SB
b. Dependent Variable: IHSG

Sumber : Hasil SPSS (data diolah) 2019

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi pada tabel IV.10 diatas
dapat dijelaskan dengan rumus sebagai berikut, yaitu:

D =r* x 100%

D = 0,638 x 100%

D =63,8%

Nilai R aquare atau koefisien determinasi adalah sebesar 0,638. Angka
ini mengidentifikasikan bahwa Indeks Harga Saham Gabungan (variabel
dependen) mampu dijelaskan oleh inflasi, suku bunga, dan kurs (variabel
independen) yang memiliki nilai determinasi sebesar 63,8%, sedangkan
selebihnya 36,2% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak ada didalam penelitian
ini yang berasal dari faktor makro ekonomi lainnya seperti: (1) tingkat
pertumbuhan ekonomi, (2) harga bahan bakar minyak di pasar internasional, (3)
indeks saham regional. Ataupun variabel lain yangberasal dari faktor mikro
ekonomi seperti: (1) laba, (2) dividen, (3) rasio keuangan, dan lain-lain (Samsul,

20086, hal. 335).
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C. Pembahasan
1. Pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan

Berdasarkan hasil penelitian diatas mengenai pengaruh antara inflasi
terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017,
menyatakan bahwa inflasi memiliki nilai probabilitas sebesar 0,443 (0,443 > 0,05)
dan nilai thiwung Sebesar 0,774 sementara nilai twane Sebesar 2.014 dimana thiwng<
trver. Hal ini menunjukkan Hy diterima, sehingga dapat disimpulkan bahwa
inflasiberpengaruh positif dan tidak signifikanterhadap indeks harga saham
gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017.

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa inflasi berpengaruh positif dan
tidak sinifikan terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia
tahun 2014-2017. Pengaruh positif ini dapat dijelaskan dengan teori yang
dikemukakan oleh Samsul (2015, hal. 211) yang menyatakan bahwa rendahnya
inflasi akan mengakibatkan pertumbuhan ekonomi menjadi lamban. Lambannya
pertumbuhan ekonomi ini mengkibatkan harga saham bergerak secara lamban
pula dan pada akhirnya indeks harga saham gabungan juga akan ikut bergerak
lamban. Hal ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang diilakukan oleh Jayanti
dkk (2014). Dan tidak sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh
Astuti dkk (2013), yang menyatakan bahwa inflasi memiliki pengaruh negatif dan
signifikan terhadap indeks harga saham gabungan.

2. Pengaruh Suku Bunga terhadap Indeks Harga Saham Gabungan

Berdasarkan hasil penelitian diatas mengenai pengaruh antara suku bunga
terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia periode 2014-

2017, menyatakan bahwa suku bunga memiliki nilai probabilitas sebesar sebesar
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0,000 (0,000 < 0,05) dan nilai thiwung Sebesar -7.060 sementara nilai tane Sebesar -
2.014 dimana -thiung< -twnel. Hal ini menunjukkan Ho ditolak, dari penelitian ini
dapat disimpulkan bahwa suku bunga memiliki pengaruh negatif dan signifikan
terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017.

Suku bunga adalah harga yang harus dibayar oleh bank atau nasabah
sebagai balas jasa atas transaksi antara bank dan nasabah (Ismail, 2010, hal. 131).
Suku bunga merupakan bagian dari makro ekonomi yang dapat mempengaruhi
aktivitas saham dan pergerakan indeks harga saham gabungan. Dalam hal ini,
suku bunga mempengaruhi indeks harga saham gabungan secara tebalik. Dengan
kata lain, apabila suku bunga meningkat para investor cenderung menarik
investasi sahamnya dan memilih untuk berinvestasi pada investasi yang
menawarkan tingkat pengembalian yang lebih aman seperti tabungan bank,
deposito, investasi emas dan sebagainya. Hal tersebut menyebabkan investasi di
pasar modal menjadi sepi dan berakibat pada melemahnya indeks harga saham
gabungan (Listriono dan Nuraini, 2015).

Hasil penelitian ini menyatakan bahwa suku bunga memiliki pengaruh
negatif dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan. Hal ini sejalan dan
sesuai dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Nurwani (2016) yang
menyatakan bahwa secara empiris variabel suku bunga memiliki pengaruh negatif
dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia
tahun 2014-2017. Dan tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Amin
dan Herawati (2012) yang menyatakan bahwa suku bunga memiliki pengaruh

positif dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan.
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3. Pengaruh Kurs terhadap Indeks Harga Saham Gabungan

Berdasarkan hasil penelitian diatas mengenai pengaruh antara kurs
terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia periode 2014-
2017, menyatakan bahwa kurs memiliki nilai probabilitas sebesar 0,037 (0,037<
0,05) dan nilai thiwung Sebesar -2.156 sementara nilai twpe Sebesar -2.014 dimana -
thitung< -tawe. Hal ini menunjukkan HO ditolak, dari penelitian ini dapat
disimpulkan bahwa kurs memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap
indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2017.

Amin dan Herawati (2012) menyatakan nilai kurs adalah suatu nilai tukar
mata uang asing terhadap mata uang negara lain. Kurs tersebut sebenarnya
merupakan semacam harga dalam pertukaran. Kurs yang dimaksud dalam
penelitian ini adalah kurs Rupiah terhadap Dollar AS (IDR/USD).

Perubahan kurs yang tidak stabil dapat menimbulkan dampak negatif
terhadap aktivitas saham dan pergerakan indeks harga saham gabungan di pasar
modal. Hal tersebut dikarenakan apabila kurs Rupiah terhadap USD mengalami
depresiasi dapat meningkatkan biaya impor bahan baku, sehingga hal tersebut
berdampak pada modal perusahaan yang meningkat dan laba perusahaan menurun
dan menyebabkan harga saham menjadi naik tetapi dividen akan turun. Dengan
keadaan kurs Rupiah terhadap USD mengalami depresiasi tentu para investor
akan lebih tertarik untuk menanamkan modalnya dalam bentuk Vallas Dollar
sehingga ketika Dollar yang mengalami depresiasi tentu investor akan lebih
untung dari pada investasi ke pasar modal atau saham. Hal ini tentu akan
mengakibatkan menurunnya daya beli saham dan pada akhirnya Indeks Harga

Saham Gabungan akan melemah (Listriono dan Nuraina, 2015).
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Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh Sudarsana dan Candraningrat (2014) yang menyatakan bahwa variabel kurs
memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan.
Dan tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Kewal (2012) yang
menyatakn bahwa kurs berpengaruh positif dan signifikan terhadap indeks harga
saham gabungan.

4. Pengaruh Inflasi, Suku Bunga dan Kurs terhada Indeks Harga Saham
Gabungan

Berdasarkan Uji F yang menguji secara simultan yaitu apakah ketiga
variabel bebas terhadap variabel terikat yakni inflasi, suku bunga, dan kurs
mempunyaipengaruh signifikan terhadap indeks harga saham gabungan maka
diperoleh F-piwng Sebesar 25.854 dengan tingkat signifikan 0,000, sedangkan Fiapel
2,82 dengan signifikansi 0,05. Dengan demikian H, diterima dan Hy ditolak,
sehingga dapat disimpulkan bahwa inflasi, suku bunga dan kurs secara simultan
terdapat pengaruh yang signifikan terhadap indeks harga saham gabungan karena
Fhitung 25.854 > Franel 2,82 dengan nilai signifikansinya 0,000 (0,000<0,05).

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang menyatakan
bahwa variabel inflasi, suku bunga, dan nilai tukar rupiah secara simultan
memiliki pengaruh positif terhadap indeks harga saham gabungan (Harsono dan
Worokinasih, 2018).

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan, dapat disimpulkan bahwa ada
pengaruh inflasi, suku bunga, dan kurs secara simultan terhadap indeks harga

saham gabungan. Atau dengan kata lain peningkatan dan penurunan inflasi, suku
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bunga, dan kurssecara simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap

indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dikemukakan

sebelumnya, maka dapat di ambil kesimpulan dari penelitian mengenai pengaruh

inflasi, suku bunga dan kurs terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek

Indonesia tahun 2014-2017 dengan menggunakan sampel yaitu seluruh

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adalah sebagai berikut:

1.

Hasil penelitian secara parsial membuktikan bahwa inflasi berpengaruh positif
dan tidak signifikan terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek
Indonesia tahun 2014-2017.

Hasil penelitian secara parsial membuktikan bahwa suku bunga berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek
Indonesia tahun 2014-2017.

Hasil penelitian secara parsial membuktikan bahwa kurs berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia
tahun 2014-2017.

Hasil penelitian secara simultan membuktikan bahwa inflasi, suku bunga dan
kurs berpengaruh positif dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan

di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2017.

. Saran

Bagi investor yang ingin melakukan investasi di pasar modal harus benar-benar

mampu membaca pergerakan saham melalui indikator indeks harga saham
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gabungan sehingga para investor dapat mengambil keputusan yang tepat dalam
berinvestasi.

. Untuk peneliti selanjutnya, sebaiknya periode penelitian yang digunakan
ditambah sehingga menghasilkan informasi yang lebih mendukung.

. Variabel yang digunakan dapat diubah dan diperluas menggunakan faktor-
faktor yang dapat mempengaruhi indeks harga saham gabungan lainnya.

. Untuk memberikan kepercayaan masyarakat kepada Bursa Efek Indonesia
hendaknya mempertimbangkan hasil penelitian yangdilakukan oleh pihak
tertentu, karena dengan adanya hasil penelitian tersebut mampu mencerminkan

fakta yang sesungguhnya dilapangan.
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