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ABSTRACT 

Capital market is very important macroeconomic’s indicator for a country. In this 
study used purposive sampling method as determining the sample and multiple 
linear regression analysis as statistic analysis to examine the effect of independet 
variables on the dependent variable, while hypothesis test used t-test and F-test 
with significance level of 5%. In this study also used the classical assumptions test 
include normality, multicollinearity, autocorrelation, and heteroscedasticity. 
The result is in a whole Inflation, BSD interest rate, GDP Groeth rate, and 
exchange rate have significant effect to Straits Times Index. Inflation and 
Exchange rate partially have negative significant effect to Straits Times Index. 
BSD Interest Rate have negative not significant effect to Straits Times Index. PDB 
Growth Rate have positive not significant effect to Straits Times Index. 

 
Key words : Inflation, BSD Interest Rate, GDP Growth Rate, Exchange Rate of 
Singapore, Straits Times Index 

 

PENDAHULUAN 

Pasar modal mempunyai peran 
yang sangat penting bagi per-
ekonomian suatu negara. Pasar 
modal merupakan tempat atau wadah 
untuk mempertemukan pihak yang 
memerlukan modal dan pihak yang 
ingin menanamkan modalnya dalam 
bentuk investasi 

Investasi sendiri adalah kegiatan 
menanamkan modal jangka panjang 
dengan tujuan mendapatkan hasil 
dikemudian hari. Dalam melakukan 
investasi perlu bagi investor untuk 
mengetahui bagaimana kondisi 

ekononomi di negara tempat investor 
tersebut akan melakukan investasi. 
Singapura merupakan salah satu 
negara di Asia Tenggara yang laju 
perekonomiannya berkembang 
dengan cepat. Perkembangan per-
ekonomian di negara tersebut 
membuat banyaknya para investor 
baik dalam maupun luar negeri 
tertarik untuk melakukan investasi.  

Dalam melakukan investasi 
perlu bagi Investor mengetahui 
berbagai informasi mengenai perlu 
adanya fasilitas untuk mendapatkan 
informasi mengenai investasi untuk 
sebuah pertimbangan dalam 
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melakukan keputusan investasi. 
Singapore Exchange merupakan 
tempat untuk memfasilitasi kegiatan 
pasar modal di Singapura yang salah 
satunya terdapat indeks yang biasa 
digunakan untuk memberikan in-
formasi atau mengambarkan me-
ngenai kondisi pasar saham-saham di 
Singapura secara umum, indeks 
tersebut yaitu Straits Times Index. 
Straits Times Index ini dapat 
mengambarkan kondisi 30 saham 
perusahaan yang ada di Singapura.  

Ada beberapa faktor yang dapat 
mempengaruhi indeks harga saham 
menurut Alwi (2003, 87) yaitu 
lingkungan mikro dan lingkungan 
makro. Faktor lingkungan makro 
mungkin secara tidak langsung 
mempengaruhi kegiatan operasional 
perusahaan namun penting baik bagi 
investor maupun perusahaan untuk 
mengetahui bagaimana pengaruh 
lingkungan makro terhadap kinerja 
perusahaan dimasa yang akan datang 
sehingga dapat meminimalisil risiko 
yang mungkin akan dihadapi dimasa 
yang akan datang. Faktor ekonomi 
makro yang dapat mempengaruhi 
harga saham tersebut seperti inflasi, 
tingkat suku bunga, pertumbuhan 
PDB, dan nilai tukar.  

Inflasi merupakan  peningkatan 
harga secara umum dan terus 
menerus. Peningkatan inflasi yang 
tinggi mengakibatkan turunnya daya 
beli masyarakat. Hal ini akan 
menurunkan minat dari para investor 
untuk berinvestasi dan akan terjadi 
penurunan terhadap harga saham 
perusahaan yang akan menyebabkan 
Indeks Harga Saham menurun 
(Adyuta, 2011).  

Tingkat suku bunga merupakan 
imbalan atau nilai yang diberikan 
oleh kreditur kepada debitur atas 

dana yang telah diberikan. Ketika 
suku bunga naik maka investor lebih 
memilih untuk menanamkan dananya 
di bank karena return yang diperoleh 
sama sedangkan risiko yang di-
tanggung lebih rendah sehingga 
dapat mempengaruhi pergerakan 
pada indeks harga saham (Tandelilin, 
2010). 

Pertumbuhan PDB merupakan 
jumlah barang atau jasa yang 
dihasilkan suatu negara dalam waktu 
tertentu. Ketika PDB meningkat akan 
meningkatkan daya beli masyarakat 
yang akan meningkatkan pendapatan 
perusahaan yang berdampak pada 
harga saham perusahaan dan per-
gerakan Indeks Harga Saham yang 
cenderung menurun (Suramaya, 
2012). 

Nilai tukar digunakan untuk 
mengetahui selisish antara mata uang 
domestik dengan mata uang luar 
negeri. Nilai tukar dapat dijadikan 
untuk mengambarkan keadaan per-
ekonomian suatu negara tersebut. 
Ketika mata uang domestik meng-
alami apresiasi terhadap mata uang 
luar negri maka investor akan tertarik 
untuk melakukan investasi dalam 
negeri sehingga dapat meningkatkan 
harga saham dan meningkatkan pula 
Indeks Harga Saham (A.K Colleman 
dan K.A Tettey, 2008) 

Menurut penelitian Benny 
Budiawan (2015) menyatakan bahwa 
suku bunga, inflasi berpengaruh 
negatif terhadap Indeks Harga Saham 
dan pertumbuhan PDB dan nilai 
tukar berpengaruh positif terhadap 
Indeks Harga Saham sedangkan 
menurut Suramaya Suci Kewal 
(2012) menyatakan bahwa inflasi, 
suku bunga, dan nilai tukar 
berpengaruh negatif dan 
pertumbuhan PDB berpengaruh 
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positif terhadap Indeks Harga 
Saham. 

Dari penelitian sebelumnya yang 
telah dilakukan di Bursa Efek, 
terdapat inkonsistensi hasil pengaruh 
variabel makro terhadap Indeks 
Harga Saham sehingga memotivasi 
penulis untuk menguji kembali 
pengaruh variabel ekonomi makro 
terhadap Straits Times Index di Bursa 
Efek Singapura periode tahun 2006-
2015. 

KERANGKA TEORITIS YANG 
DIPAKAI DAN HIPOTESIS 

Pasar Modal 
Pasar modal merupakan tempat 

bagi pihak yang membutuhkan dana 
(perusahaan) dan pihak yang 
kelebihan dana (investor) dengan 
melakukan kegiatan jual beli baik 
untuk memperluas kegiatan bisnis 
bagi perusahaan dan untuk 
memperoleh keuntungan bagi 
investor (Martalena dan Maya 
Malinda, 2011).   

Straits Times Index (STI) 
Straits Times Index adalah 

indeks harga saham yang digunakan 
di Bursa Efek Singapura untuk 
mengambarkan kondisi secara umum 
pasar saham. Straits Times Index ini 
terdiri dari 30 saham perusahaan 
yang terdaftar di Bursa Efek 
Singapura. Straits Times Index ini 
menggantikan Straits Times 
Industrials Index (STII) dan pertama 
kali diperdagangkan pada tanggal 31 
Agustus 1998 pada poin 885,26.  

Inflasi 
Inflasi merupakan kenaikan harga 
secara umum dan terus menerus. 
Kenaikan harga hanya pada satu atau 
dua barang saja maka hal tersebut 

sebagai inflasi (Muana Nanga, 2001). 
Kenaikan inflasi akan meng-
akibatkan penurunan daya beli 
masyarakat dan penurunan pen-
dapatan perusahaan. Hal tersebut 
akan menurunkan minat investor 
untuk berinvestasi dan melakukan 
aksi jual yang dapat menurunkan 
harga saham perusahaan. 

Tingkat Suku Bunga 
Suku bunga harga yang harus 
dibayarkan atas modal serta 
keuntungan modal yang diberikan. 
Dengan kata lain suku bunga 
merupakan harga yang harus 
dibayarkan kepada orang yang 
menanamkan modalnya dalam 
bentuk modal ataupun usaha (Kasmir 
2000: 55)  

Pertumbuhan PDB 
Produk domestik bruto merupakan 
nilai barang atau jasa yang di-
produksi di suatu negara dalam 
waktu tertentu. PDB mencakup 
keseluruhan nilai barang dan jasa 
baik yang di produksi oleh pemilik 
warga negara tersebut dan warga 
negara asing yang berproduksi di 
negara tersebut. 
 
Nilai Kurs Dollar 
Kurs merupakan perbandingan antara 
harga mata uang suatu negara 
terhadap negara lainnya. Selain itu 
kurs juga dapat diartikan sebagai 
perbandingan antara dua mata uang 
yang berbeda. Kurs mata uang asing 
sendiri tergantung pada kondisi pasar 
di negara tersebut (Triyono, 2008) 

Pengaruh Inflasi Terhadap Indeks 
Harga Saham 

Inflasi merupakan fenomena 
yang sering dialami oleh suatu 
negara dengan kecenderungan harga 
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naik secara terus menerus (Dwi Eko 
Waluyo, 2002). Sebelum memilih 
negara mana yang akan dijadikan 
tempat untuk berinvestasi, perlu bagi 
investor untuk memilih negara 
dengan tingkat inflasi yang rendah. 
Tingginya tingkat inflasi juga dapat 
untuk mengetahui keadaan ekonomi 
di suatu negara. Inflasi tinggi 
menandakan perekonomian di suatu 
negara mengalami penurunan 

Meningkatnya inflasi akan 
berdampak pada menurunnya ke-
mampuan masyarakat dalam mem-
beli barang. Menurunnya ke-
mampuan masyarakat akan meng-
akibatkan penurunan pendapatan 
perusahaan yang berdampak pula 
pada laba yang dihasilkan per-
usahaan sehingga menurunnya minat 
investor dan banyaknya aksi jual 
yang berdampak pada pergerakan 
harga saham yang cenderung me-
nurun. Pernyataan tersebut sesuai 
dengan hasil penelitian Benny 
Budiawan (2015), dan Suramaya 
Suci Kewal (2012) yang me-
nyatakan bahwa inflasi berpengaruh 
negatif terhadap Indeks. 
H2: Inflasi berpengaruh negatif ter-

hadap Indeks Straits Times 

Pengaruh Suku Bunga Terhadap 
Indeks Harga Saham 

Suku bunga merupakan 
indikator penting khususnya bagi 
para investor untuk pengambilan 
keputusan  dimana investor akan 
menanamkan modalnya. Mening-
katnya suku bunga akan berdampak 
kurang baik bagi pasar modal.  

Ketika suku bunga naik, maka 
masyarakat maupun investor akan 
lebih memilih menginvestasikan 
dananya di bank. Investor memilih 
menginvestasikan dananya di bank 

karena return yang diterima sama 
ketika suku bunga naik, sedangkan 
risiko yang ditanggung lebih rendah 
dibanding berinvestasi di pasar 
modal (Tandelilin, 2010). Hal 
tersebut membuat turunnya minat 
investor berinvestasi di pasar modal 
dan banyak investor melakukan aksi 
jual sehingga berdampak pada 
penurunan harga saham yang diikuti 
pula penurunan Indeks Harga Saham. 
Hal ini sesuai dengan hasil penelitian 
yang dilakukan oleh Suramaya Suci 
Kewal (2012) dan M. Budiantara 
(2012) yang menyatakan bahwa suku 
bunga berpengaruh negatif terhadap 
Indeks Harga Saham. 
H3: Suku bunga berpengaruh negatif 

terhadap Indeks Straits Times 

Pengaruh Petumbuhan PDB Ter-
hadap Indeks Harga Saham 

PDB merupakan jumlah dari 
barang dan jasa yang diproduksi 
dalam  suatu negara dalam waktu 
tertentu. Meningkatnya jumlah 
barang dan jasa yang dikonsumsi 
akan menyebabkan pertumbuhan  
ekonomi dan peningkatan peng-
hasilan perusahaan karena sifat 
masyarakat yang konsumtif.  

Ketika pertumbuhan PDB 
meningkat maka meningkat pula 
pendapatan masyarakat yang 
berdampak pada meningkatnya daya 
beli masyarakat. Pola konsumtif 
masyarakat menyebabkan pen-
dapatan yang diperoleh perusahaan 
meningkat sehingga meningkat pula 
laba perusahaan yang berdampak 
pada meningkatnya minat investor 
untuk berinvestasi sehingga harga 
saham perusahaan meningkat yang 
berdampak pula pada Indeks Harga  

Hal ini diperkuat dengan 
penelitian yang dilakukan oleh 
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Benny Budiawan (2015) dan 
Suramaya Suci Kewal (2012) yang 
me-nyatakan bahwa pertumbuhan 
PDB berpengaruh positif terhadap 
Indeks Harga Saham.  
H4: Pertumbuhan PDB berpengaruh 

positif terhadap Indeks Straits 
Times. 
 

Pengaruh Nilai Tukar Terhadap 
Indeks Harga Saham 

Nilai tukar atau kurs merupakan 
selisih antara mata uang domestik 
terhadap mata uang luar negri. Dollar 
Amerika merupakan mata uang yang 
banyak digunakan oleh para investor 
untuk mengukur perekonomian suatu 
negara dengan melihat apakah nilai 
mata uang domestik terhadap mata 
uang luar negri mengalami apresiasi 
atau depresiasi. 

Suatu negara dikatakan per-
ekonomian baik ketika mengalami 
apresiasi atau depresiasi bergantung 
pada seberapa besar perusahaan di 
negara tersebut melakukan per-
dagangan ekspor atau perdagangan 
impor. Ketika banyak perusahaan di 
suatu negara mengandalkan impor 
maka ketika mata uang domestik 
mengalami apresiasi akan men-
dapatkan keuntungan sendiri bagi 
perusahaan di negara tersebut, tapi 

ketika banyak perusahaan dala 
negara tersebut melakukan kegiatan 
usaha dalam kegiatan ekspor maka 
perusahaan akan mengalami 
kerugian akibat pendapatan yang 
diterima dari kegiatan ekspor sedikit. 

Menurut hasil penelitian M. 
Budiantara (2012) dan Suramaya 
Suci Kewal (2013) nilai tukar 
berpengaruh negatif terhadap harga 
saham. Hal tersebut dikarenakan 
pada penelitian tersebut 
menggunakan data nilai tukar mata 
uang Dollar Amerika terhadap 
Indonesia Rupiah sehingga 
berdampak negatif karena ketika 
Dollar Amerika mengalami apresiasi 
maka Indeks harga saham akan turun 
karena biaya impor bahan produksi 
meningkat sehingga mengurangi 
pendapatan dan laba perusahaan 
yang dapat menurunkan harga saham 
perusahaan. Sedangkan menurut 
Benny Budiawan (2015) menyatakan 
nilai tukar berpengaruh positif 
terhadap Indeks Harga Saham 
H5: Nilai Tukar SGD/USD ber-

pengaruh terhadap Indeks 
Straits Times 

 
Kerangka Pemikiran yang 

mendasari penelitian ini dapat 
digambarkan sebagai berikut 

 

 

 

 

 

Gambar 1  
KERANGKA PEMIKIRAN 

( - ) 

Inflasi 

Suku Bunga BSD 

Pertumbuhan PDB 
Indeks Straits Times 

Nilai Kurs Dollar 
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METODE PENELITIAN 

Klasifikasi Sampel 
Populasi dalam penelitian ini 

adalah tingkat inflasi, suku bunga, 
pertumbuhan PDB, nilai tukar, dan 
Indeks Straits Times. Teknik pe-
ngambilan sampel dalam penelitian 
ini adalah Times Series yang diambil 
secara bulanan. Data dikumpulkan 
dari waktu ke waktu untuk melihat 
perkembangan suatu kejadian selama 
periode tersebut. 
Data Penelitian  

Dalam penelitian ini data yang 
digunakan adalah data kuantitatif. 
Teknik pengumpulan data dilakukan 
dengan cara dokumentasi. Do-
kumentasi dilakukan dengan me-
ngumpulkan data sekunder yaitu 
inflasi, suku bunga, pertumbuhan 
PDB, nilai tukar, dan Indeks Straits 
Times dari bulan Januari 2006 hingga 
Agustus 2015. Data Indeks Straits 
Times dan nilai tukar diperoleh dari 
www.investing.com, data inflasi dan 
pertumbuhan PDB diperoleh dari 
www.gdpinflation.com, dan data 
tingkat suku bunga diperoleh dari 
www.mas.gov.sg. 
 
Variabel Penelitian 

Penelitian ini menggunakan 
variabel penelitian inflasi, suku 
bunga, pertumbuhan PDB, dan nilai 
tukar sebagai variabel independen 
dan Indeks Straits Times sebagai 
variabel dependen. 

Definisi Operasional Variabel 
 
Indeks Straits Times 
Indeks Straits Times adalah 
gabungan dari 30 harga saham di 
Bursa Efek Singapura. Indeks ini 
mewakili keadaan pasar saham 

secara umum di Bursa Efek 
Singapura. Dalam penelitian ini data 
yang diperoleh dari Bursa Efek 
Singapura adalah dalam bentuk poin 
sehingga dilakukan perhitungan 
untuk mendapatkan data dalam 
bentuk persentase. Berikut 
perhitungan persentase peubahan 
bulanan Indeks Straits Times: 
 
(STIt – STIt-1 ) / STIt-1 x 100% 
Keterangan: 
STIt  :  Indeks Straits Times bulan 

ke t 
STIt-1  :  Indeks Straits Times bulan 

ke t-1 
 
Inflasi 
Inflasi merupakan keadaan dimana 
harga barang naik secara umum dan 
terus menerus. Dalam peneltian ini 
data bulanan inflasi diperoleh 
langsung dari data yang sudah 
tersedia di Bank Central Singapura 
selama periode Januari 2006 sampai 
Agustus 2015. 
 
Suku Bunga Bank Saving Deposit 
Suku bunga bank saving deposit 
merupakan  rata-rata suku bunga 
simpanan dan pinjaman dari bank 
dan perusahaan keuangan di 
Singapura. Dalam penelitian ini data 
bulanan suku bunga BSD diperoleh 
langsung dari data yang sudah 
tersedia di Bank Cetral Singapura 
selama periode Januari 2006 sampai 
Agustus 2015. 
 
Pertumbuhan PDB 
Produk domestik bruto merupakan 
jumlah barang dan jasa yang 
dihasilkan oleh suatu negara dalam 
jangka waktu tertentu. Dalam 
penelitian ini data bulanan per-
tumbuhan PDB diperoleh langsung 
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dari data yang sudah tersedia di Bank 
Central Singapura selama periode 
Januari 2006 sampai Agustus 2015. 
 
Nilai Kurs Dollar 
Kurs merupakan perbandingan nilai 
atau harga dari dua mata uang yang 
berbeda. Dalam penelitian ini data 
yang diperoleh dari Bank Central 
Singapura adalah dalam bentuk kurs 
sehingga dilakukan perhitungan 
untuk mendapatkan data dalam 
bentuk persentase. Berikut per-
hitungan persentase perubahan 
bulanan nilai tukar SGD/USD: 
 
(NTt – NTt-1) / NTt-1 x 100% 
Keterangan: 
NTt  : Nilai Tukar bulan ke t 
NTt-1  : Nilai Tukar bulan ke t-1 
 
Teknik Analisis Data  

Analisis data yang digunakan 
dalam penelitian ini yaitu analisis 
deskriptif dan analisis statistik 
Analisis deskriptif dalam penelitian 
ini digunakan untuk menganalisis 
atau mengambarkan variabel-
variebel penelitian yaitu inflasi, suku 
bunga BSD, pertumbuhan PDB, nilai 
tukar, dan Indeks Straits Times. 
Setelah itu dilakukan analisis statistik 
yaitu Regresi linear berganda, namun 
agar hasil memenuhi persyaratan 

maka dilakukan uji asumsi klasik 
terlebih dahulu. Uji asumsi klasik ini 
yang terdiri dari uji normalitas, uji 
multikolinearitas, uji autokorelasi, 
dan uji heteroskedas-tisitas.  Uji 
regresi linear berganda dipilih dalam 
penelitian ini untuk menguji 
pengaruh inflasi, suku bunga, 
pertumbuhan PDB, dan nilai tukar 
terhadap Indeks Straits Times. 
Sehingga dilakukan persamaan 
persamaan regresi sebagai berikut: 
Y = a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + 

e 
Dimana : 
Y : Indeks Straits Times 
a : Konstanta 
b1,b2,b3,b4 : Koefisien regresi 
X1 : Inflasi 
X2 : Suku bunga BSD 
X3 : Pertumbuhan PDB 
X4 : Nilai tukar SGD/USD 
e : Variabel pengganggu. 
 

HASIL PENELITIAN DAN 
PEMBAHASAN 
Analisis Deskriptif 

Analisis deskriptif digunakan 
untuk memberikan deskripsi yang 
dilihat dari mean, minimum, 
maksimum, dan standar deviasi pada 
variabel PBV, DPR, dan PER. Tabel 
2 berikut adalah hasil uji deskriptif

Tabel 1 
HASIL ANALISIS DESKRIPTIF 

     N  Minimum Maximum        Mean  Std. Deviation
Inflasi 116 0,00 7,50 2,8257 2,18397
Suku Bunga 116 0,10 0,26 0,1627 0,06038
PDB 116 -0,22 1,38 0,4627 0,38107
Nilai Tukar 
STI 

116 
116 

-7,90 
-23,94

5,64
21,29

0,1587 
0,4087

1,86469 
5,44935

Sumber : Data www.mas.gov.sg diolah 
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Berdasarkan tabel 1, tingkat 
inflasi terendah sebesar 0,00, 
sedangkan tingkat inflasi tertinggi 
sebesar 7,50. Diketahui nrata-rata 
inflasi sebesar 2,8257 dengan standar 
deviasi sebesar 2,18397. Hal ini 
menandakan bahwa data inflasi 
bersifat heterogen 

Nilai suku bunga terendah yaitu 
sebesar 0,10 dan nilai suku bunga 
tertinggi sebesar 0,26. Sedangkan, 
nilai rata-rata nilai tukar sebesar 
o,1627 dengan standar deviasi se-
besar 0,06038. Hal ini menandakan 
bahwa data inflasi bersifat homogen 

Nilai PDB terendah yaitu se-
besar -0,22 dan nilai PDB tertinggi 
sebesar 1,38. Sedangkan, nilai rata-
rata PDB sebesar 0,4627 dengan 
standar deviasi sebesar 0,38107. Hal 
ini menandakan bahwa data PDB 
bersifat hoterogen.   

Nilai tukar terendah yaitu se-
besar -7,90 dan nilai tukar tertinggi 
sebesar 5,64. Sedangkan, nilai rata-
rata nilai tukar sebesar 0,1587 
dengan standar deviasi sebesar 
1,86469. Hal ini menandakan bahwa 
data nilai tukar bersifat heterogen. 

Indeks Straits Times terendah 
yaitu sebesar -23,94 dan nilai Indeks 
Straits Times tertinggi sebesar 21,29. 
Sedangkan, nilai rata-rata Indeks 
Straits Times sebesar 0,4087 dengan 
standar deviasi sebesar 5,44935. Hal 
ini menandakan bahwa data nilai 
tukar bersifat heterogen 

Analisis Asumsi Klasik 
Sebelum melakukan analisis regresi 
linier berganda terlebih dahulu 
dilakukan uji asumsi klasik yang 
terdiri dari uji normalitas, uji 
multikolinearitas, uji autokorelasi, 
dan uji heteroskedastisitas. Berikut 
hasil pengolahan uj asumsi klasik :

 

Tabel 2 
HASIL PENGOLAHAN DATA UJI ASUMSI KLASIK 

Model Uji Multikolinieritas   Uji Heteroskedastisitas 
 Tolerance           VIF                                  Sig. 
Inflasi 0,989 1,012 0,219 
Suku Bunga 0,963 1,039 0,014 
Pertumbuhan PDB 
Nilai Tukar 

0,931
0,960

1,074 
1,041

0,011 
0,527 

Uji Normalitas Asymp. Sig. (2-tailed) 0,161 
Uji Autokorelasi Durbin-Watson 2,064 
Sumber : Data www.mas.gov.sg diolah

Uji normalitas yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah kol-
mogorov-smirnov test. Berdasarkan 
hasil tabel 3 yaitu hasil uji normalitas 
pada data residual model regresi 
menunjukkan signifikansi 0,161 

lebih besar dari 0,05. Hal ini dapat 
disimpulkan bahwa H0 diterima atau 
error dalam regresi berdistribusi 
normal. 

Uji multikoliniearitas digunakan 
untuk menguji ada atau tidaknya 
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korelasi antar variabel independen 
pada model regresi. Berdasarkan 
hasil tabel 2 menunjukkan hasil 
perhitungan nilai tolerance inflasi 
sebesar 0,989, suku bunga sebesar 
0,963, pertumbuhan PDB sebesar 
0,931, dan nilai tukar sebesar 0,256. 
Semua nilai tolerance variabel 
penelitian ini lebih dari 0,10 serta 
hasil perhitungan Variance Inflation 
Factor (VIF) juga menunjukkan nilai 
VIF inflasi sebesar 1,012, nilai VIF 
suku bunga sebesar 1,039, dan nilai 
VIF pertumbuhan PDB sebesar 
1,074, dan nilai tukar sebesar 1,041 
dimana nilai VIF semua variabel 
kurang dari 10. Hal ini menunjukkan 
bahwa hipotesis H0 diterima atau 
tidak ada multikolinieritas antar 
variabel independen.  

Uji autokorelasi digunakan 
untuk menguji ada atau tidaknya 
korelasi antara regresi pada periode t 
dengan residual pada periode t-1. 
Berdasarkan tabel 3 menunujukkan 
nilai Durbin-Watson sebesar 2,064. 
Nilai DW yang sebesar 2,064 terletak 
diantara daerah 1,7323 < 2,064 < 
2,2677 maka dapat disimpulkan H0 
diterima atau tidak terdapat 
autokorelasi pada model regresi. 

Uji heteroskedastisitas diguna-
kan untuk menguji ada atau tidaknya 
ketidaksamaan varian dari residual 
dari satu pengamatan satu ke penga-
matan yang lain. Berdasar-kan hasil 
tabel 2 yaitu hasil uji 
heteroskedastisitas variabel Inflasi 
tingkat signifikansi sebesar 0,219 
dan nilai tukar tingkat signifikansi 
sebesar 0,527 lebih besar dari 0,05, 
sedangkan pada variabel suku bunga 
tingkat signifikansi sebesar 0,014 
dan pertumbuhan PDB tingkat 
signifikansi sebesar 0,011 lebih kecil 
dari 0,05. Hal ini dapat disimpulkan 
bahwa pada variabel inflasi dan nilai 
tukar tidak terdapat indikasi 
heteroskedastisitas pada model 
regresi, sedangkan pada variabel 
suku bunga dan pertumbuhan PDB 
terdapat indikasi heteroskedastisitas 
pada model regresi. 

Uji Hipotesis 
Analisis yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah model regresi 
linier berganda. Analisis ini dapat 
menjelaskan ada atau tidaknya 
hubungan antara variabel dependen 
dengan variabel independen. Pengu-
jian hipotesis ini terdiri dari uji F, uji 
koefisien determinasi (R2), uji t, dan 
uji koefisien determinasi parsial (r2). 

 
Tabel 3 

HASIL PENGOLAHAN DATA REGRESI LINEAR BERGANDA 
Model B thitung ttabel         Sign. 

(Constant) 3,460       
Inflasi -0,855 -4,596 -1,6616 0,000
Suku Bunga BSD 
Pertumbuhan PDB 

-6,075 
0,226

-0,891 
0,191

-1,6616 
 1,6616 

0,375 
0,849

Nilai Tukar 1,525 6,900      ±1,9861 0,000
Fhitung           17,780 Ftabel    2,47 
R2             0,391 Sign.  0,000 
Sumber : Data www.mas.gov.sg diolah 
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Dalam penelitian ini uji F 
digunakan untuk menguji apakah 
inflasi, suku bunga, pertumbuhan 
PDB, dan nilai tukar secara simultan 
berpengaruh terhadap Indeks Straits 
Times. Berdasarkan tabel 3 hasil uji 
F yang menunjukkan tingkat 
signifikasi 0,000 kurang dari 0,05. 
Hal tersebut dapat disimpulkan 
bahwa H0 ditolak yang berarti secara 
simultan inflasi, suku  bunga, 
pertumbuhan PDB, dan nilai tukar 
berpengaruh signifikan terhadap 
Indeks Straits Times. 

  
Pengaruh Inflasi Terhadap Indeks 
Straits Times. 

Berdasarkan tabel 3, tingkat 
signifikasi inflasi sebesar 0,000 lebih 
kecil dari 0,05 dan koefisien regresi 
inflasi sebesar -0,855 yang artinya 
setiap satu persen kenaikan inflasi 
maka Indeks Straits Times akan 
turun sebesar 0,855%. Hal ini 
menandakan bahwa H0 ditolak yang 
berarti inflasi berpengaruh negatif 
signifikan terhadap Indeks Straits 
Times. 

Inflasi berpengaruh negatif 
signifikan terhadap Indeks Straits 
Times yang artinya ketika inflasi naik 
maka akan menurunkan Indeks 
Straits Times. Hal ini menandakan 
bahwa ketika inflasi naik atau harga-
harga barang meningkat maka akan 
menurunkan daya beli masyarakat 
yang berdampak pada turunnya 
pendapatan perusahaan dan  ber-
dampak pula pada turunnya laba 
yang dihasilkan.  Ketika laba per-
usahaan turun maka banyak investor 
yang melakukan aksi jual atau 
menarik dananya sehingga ber-
dampak pada turunnya harga saham 
perusahaan yang juga ber-dampak 

terhadap Indeks Straits Times di 
Singapura. 

Hasil penelitian ini sesuai 
dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Benny Budiawan (2015) yang 
menyatakan bahwa inflasi ber-
pengaruh negatif signifikan terhadap 
Indeks Harga Saham.  
 
Pengaruh Suku Bunga terhadap 
Indeks Straits Times 

Berdasarkan tabel 3, tingkat 
signifikasi suku bunga BSD sebesar 
0,375 lebih besar dari 0,05 dan 
koefisien regresi suku bunga BSD 
sebesar -6,075 yang artinya setiap 
satu persen kenaikan suku bunga 
BSD maka  Indeks Straits Times 
akan turun sebesar 6,075%. Hal ini 
menandakan bahwa H0 diterima yang 
berarti suku bunga BSD berpengaruh 
negatif namun tidak signifikan 
terhadap Indeks Straits Times. 

Berdasarkan hasil analisis 
regresi linear berganda menunjukkan 
bahwa suku bunga BSD secara 
parsial berpengaruh negatif namun 
tidak signifikan terhadap Indeks 
Straits Times. Naiknya suku bunga 
tidak membuat investor untuk 
memilih menarik dananya dari pasar 
modal karena return yang diberikan 
di pasar modal masih lebih tinggi 
dibandingkan memindahkan dananya 
dalam sektor perbankan. Selain itu 
tingkat suku bunga tidak berdampak 
signifikan terhadap Indeks Straits 
Times dapat dikarenakan banyak 
investor di Singapura yang me-
lakukan investasi jangka pendek 
sehingga tingkat suku bunga tidak 
berpengaruh dalam keputusan 
investasi. 

Hasil penelitian ini sesuai 
dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Benny Budiawan (2015), Anak 
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Agung G.A & Ni Gusti P. W (2013), 
dan Suramaya Kewal (2012) yang 
menyatakan bahwa suku bunga 
berpengaruh negatif tidak signifikan 
terhadap Indeks Harga Saham 
 
Pengaruh Pertumbuhan PDB 
terhadap Indeks Straits Times 

Berdasarkan tabel 3, tingkat 
signifikasi pertumbuhan PDB 
sebesar 0,849 lebih besar dari 0,05 
dan tingkat koefisien regresi 
pertumbuhan PDB sebesar 0,191  
yang artinya apabila pertumbuhan 
PDB naik sebesar satu persen maka 
Indeks Straits Times akan naik 
sebesar 0,191%. Hal ini menandakan 
bahwa H0 diterima yang artinya 
 pertumbuhan PDB berpengaruh 
positif namun tidak signifikan 
terhadap Indeks Straits Times 

Berdasarkan hasil analisis 
regresi linear berganda menunjukan 
bahwa pertumbuhan PDB ber-
pengaruh positif namun tidak 
signifikan terhadap Indeks Straits 
Times. Pertumbuhan PDB  tidak 
berpengaruh  terhadap Indeks Straits 
Time. Ketika pertumbuhan PDB 
meningkat tingkat konsumsi 
masyarakat Singapura tidak berubah. 
Hal tersebut disebabkan karena 
ketidak merataan pendapatan yang di 
terima oleh masyarakat Singapura 
sehingga ketika petumbuhan PDB 
meningkat tidak berpengaruh 
signifikan terhadap Indeks Straits 
Times. 

Hasil penelitian ini sesuai 
dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Suramaya Suci (2012) yang 
menyatakan bahwa pertumbuhan 
PDB berpengaruh positif tidak 
signifikan terhadap Indeks Harga 
Saham. 

 

Pengaruh Nilai Tukar Terhadap 
Indeks Straits Times 

Berdasarkan tabel 3, tingkat 
signifikasi nilai tukar sebesar 0,000 
lebih kecil dari 0,05 dan tingkat 
koefisien regresi nilai tukar sebesar 
1,525 yang artinya apabila persentase 
perubahan nilai tukar naik sebesar 
satu persen maka Indeks Straits 
Times akan turun sebesar 1,525%. 
Hal ini menandakan bahwa H0 
ditolak yang artinya nilai tukar 
berpengaruh positif signifikan ter-
hadap Indeks Straits Times. Jika nilai 
tukar SGD/USD mengalami apresiasi 
maka biaya yang dikeluarkan 
perusahaan di Singapura untuk 
mengimpor bahan baku akan lebih 
rendah sehingga perusahaan dapat 
menjual barang yang sudah di olah 
lebih murah dan laba yang didapat 
semakin tinggi. Meningkatnya laba 
perusahan akan menarik investor 
untuk membeli saham pada 
perusahaan di Singapura sehingga 
berdampak pada naiknya harga 
saham yang berdampak pula pada 
peningkatan Indeks Straits Time. 

Hasil penelitian ini sesuai 
dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Benny Budiawan (2015), Anak 
Agung G.A dan Ni Gusti P. W 
(2013) yang menyatakan bahwa nilai 
tukar dollar berpengaruh positif 
signifikan terhadap Indeks Harga 
Saham. 
 
KESIMPULAN, 
KETERBATASAN, DAN SARAN 

Berdasarkan hasil analisis linear 
berganda, secara simultan inflasi, 
suku bunga BSD, pertumbuhan PDB, 
da nilai ukar berpengaruh terhadap 
Indeks Straits Times. Inflasi secara 
parsial berpengaruh negatif sig-
nifikan terhadap Indeks Straits 
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Times. Suku bunga BSD secara 
parsial berpengaruh negatif tidak 
signifikan terhadap Indeks Straits 
Times.  

Pada penelitian ini masih ter-
dapat keterbatasan-keterbatasan yang 
memengaruhi hasil penelitian yaitu 
hasil uji koefisien determinasi (R2) 
belum maksimal dan data historis 
Indeks Straits Times hanya terdaftar 
hingga bulan Agustus 2015 saja 
sehingga data hanya 9 tahun 8 bulan. 
Dari penelitian ini, peneliti mem-
berikan saran kepada semua pihak 
yang menggunakan penelitian ini 
sebagai bahan referensinya yaitu bagi 
investor sebelum melakukan 
investasi terlebih dahulu melihat 
bagaimana tren inflasi dan nilai tukar 
di Singapura 10 tahun terakhir. Bagi 
peneliti selanjutnya agar menambah 
variabel penelitian ekonomi makro 
lainnya seperti jumlah uang beredar, 
neraca pembayaran, dll karena hasil 
koefisien determinasi (R2) masih 
belum maksimal. Selain itu peneliti 
juga sebaiknya membandingkan 
dengan negara lainnya seperti 
Thailand atau Malaysia. 
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