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ABSTRACT 

 

IHSG is the record in stock price since its first circulated until at a certain time. There 

are several factors that can affect the IHSG, that is macroeconomic factor. In this research, 

macroeconomic factors used is the rate of inflation, exchange rate, and interest rate. The 

data is taken from the monthly closing price of each dependent and independent variables. 

The sampling method used in this study is the sample saturated and obtained a sample of 48 

months of data closing price. The data used are secondary data collection methods of data 

documentation. The technical analysis is multiple linear regression. The results showed that 

simultaneously the inflation rate, the rupiah exchange rate and the interest rate had a 

significant effect on the IHSG. While partially only the exchange rate has a significant effect 

on the Indonesia Stock Exchange (IDX). 
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PENDAHULUAN

Pasar modal merupakan salah satu 

tolok ukur dalam perekonomian suatu 

negara pada saat ini. Sampai saat ini sudah 

banyak perusahaan yang menggunakan 

pasar modal sebagai tempat atau media 

untuk memperoleh investasi, dan sebagai 

media perusahaan untuk memperkuat 

posisi keuangannya. Peran pasar modal 

sangat penting bagi perekonomian di 

dalam suatu negara karena pasar modal 

memiliki dua fungsi, yaitu fungsi pertama 

sebagai media untuk pendanaan suatu 

usaha atau sebagai media untuk 

mendapatkan pemasukan dana dari 

investor. Fungsi kedua memungkinkan 

pasar modal digunakan investor atau 

masyarakat untuk menanamkan modalnya 

pada obligasi, reksadana, dan saham 

(Fahmi, 2009).  

Harga saham sangat berfluktuatif 

karena kondisi tersebut dapat dipengaruhi 

oleh beberapa faktor seperti tingkat suku 

bunga, nilai tukar rupiah dan inflasi. Jika 

diketahui bahwa harga saham perusahaan 

selalu mengalami kenaikan maka 

masyarakat bisa menilai bahwa perusahaan 

berhasil dalam mengelola dan menjalankan 

usahanya. Kinerja perusahan yang baik 

akan berdampak pada perusahaan dengan 

meningkatnya kualitas dan akan 

meningkatkan daya minat masyarakat 

untuk membeli dan memiliki saham suatu 

perusahaan. Harga saham adalah harga 

yang terbentuk di bursa saham, harga 

saham digunakan untuk menghitung nilai 

Sahamnya (Julius, 2011). Jika investor 

mau membeli saham perusahan maka 

harus diperhatikan terlebih dahulu, apakah 

kinerja perusahaan sangat baik dan apakah 

harga saham perusahaan sedang naik atau 

turun.  

Ada beberapa tipe investor memilih 

saham yang dimulai dari perusahaannya. 

Perlu dilakukan analisa yang lebih dalam 

mengenai perusahaan tersebut. Hal 

selanjutnya yang perlu diperhatikan yaitu, 

pertama ketika membeli saham sebaiknya 

harga saham sedang turun. Kedua ketika 
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menjual saham harga saham sedang 

mengalami kenaikan (Fahmi, 2009). Oleh 

karena itu, investor dalam melakukan 

investasi di saham pada saat yang tepat 

dan waktu yang tepat. Investor 

memperhatikan perubahan harga saham 

karena harga fluktuatif. Harga saham juga 

akan mempengaruhi pergerakan nilai 

IHSG. Harga saham cenderung naik, 

pergerakan IHSG juga naik. 

Perubahan nilai IHSG merupakan 

gambaran dari seluruh saham yang ada di 

negara Indonesia dipengaruhi oleh faktor-

faktor makro ekonomi yang terjadi di 

Indonesia. Di negara Indonesia jika terjadi 

perubahan makro ekonomi tentu akan 

berpengaruh terhadap perekonomian 

nasional serta seluruh industri. Menurut 

(Samsul, 2015) IHSG dapat dipengaruhi 

oleh beberapa faktor, seperti suku bunga 

BI 7-Day (Reverse) Repo Rate, nilai tukar 

rupiah, inflasi dan lain-lain. Berikut Tabel 

berisi data IHSG, inflasi, suku bunga dan 

nilai tukar. 

Nilai tukar rupiah pada tahun 2015 

sebesar -0,98%, nilai tukar apresiasi pada 

tahun 2016 sebesar 2,07% dari 0,98%, 

kemudian pada tahun 2017 nilai tukar 

rupiah terdepesiasi. Ditinjau dari sektor 

domestik nilai tukar rupiah depresiasi 

disebabkan oleh isu-isu ekonomi, yaitu 

bagaimana pemerintah mempercepat dan 

mengolah agar infrastruktur dapat 

dibangun dan meyakinkan para investor 

untuk berinvestasi langsung. Namun hal 

ini terhambat oleh sentimen pasar masih 

negatif terhadap Indonesia. Pada tahun 

2016 nilai tukar depresiasi sebesar 2,07% 

dari 0,98%, Hal ini akan membuat investor 

enggan untuk berinvestasi pada perusahaan 

importir, harga saham perusahaan akan 

turun, sehingga  menyebabkan pergerakan 

IHSG pada tahun 2018 menurun. Menurut 

teori jika nilai tukar rupiah terhadap dolar 

naik maka harga saham cenderung naik, 

dimana akan mendorong investor untuk 

investasi di pasar modal.  Kondisi tersebut 

juga diikuti dengan pergerakan IHSG 

semakin meningkat (Tandelilin, 2010).  

Harga Saham. Menurut Triyono 

(2008), nilai tukar adalah pertukaran antara 

dua mata uang yang berbeda dimana akan 

diketahui perbandingan nilai antara kedua 

mata uang tersebut. Perlu diketahui 

kondisi perekonomian negara Indonesia 

semakin membaik sampai saat ini sejak 

terjadinya peristiwa krisis eknomi pada 

tahun 1998 dan 2008. Dimana pada saat itu 

nilai tukar mata uang rupiah mengalami 

penurunan terhadap mata uang asing 

dengan adanya capital flow yang bebas, 

ketidaksinambunga dari kurs dan capital 

inflow dan ketidaksinambungan itu 

memunculkan spekulasi nilai tukar yang 

drastis. Perubahan nilai tukar berhubungan 

dengan inflasi, dalam teori Purchasing 

Power Parity (PPP) dijelaskan bahwa 

bagaimana tingkat harga atau inflasi 

mempengaruhi nilai tukar. Namun, dalam 

penelitian ini akan dibahas bagaimana 

pengaruh nilai tukar dan inflasi terhadap 

Indeks 

Masalah inflasi tidak hanya 

berhubungan dengan meningkatnya harga 

barang dan jasa, inflasi juga berhubungan 

dengan tingkat daya beli masyarakat. 

Angka inflasi yang ada di negara Indonesia 

semakin menurun. Hal ini dapat 

meningkatkan keuntungan bagi perusahaan 

karena daya beli masyarakat semakin 

tinggi, produk yang dijual perusahaan laku 

di pasar, perusahaan mendapatkan laba, 

sehingga perusahaan akan memilih 

investasi dalam bentuk saham dan 

permintaan terhadap sahamnya akan naik 

(Fahmi, 2014). Inflasi juga saling 

berkaitan dengan suku bunga, hal ini 

sering diungkapkan dalam teori ekonomi 

makro. Inflasi merujuk pada kenaikan 

harga, sedangkan suku bunga merujuk 

pada tingkat bunga yang telah diatur oleh 

Bank Sentral, dikenal sebagai BI 7-Day 

(Reverse) Repo Rate. Dalam penelitian ini 

akan dibahas pengaruh inflasi dan suku 

bunga terhadap Indeks Harga Saham. 

Suku bunga semakin menurun dari 

tahun 2014-2017. Naik turunnya suku 

bunga dipengaruhi oleh penawaran dan 

permintaan uang. Jika kondisi tingkat suku 



 

3 

 

bunga cenderung meningkat maka jumlah 

uang yang ditawarkan kreditur lebih kecil 

daripada permintaan debitur. Sebaliknya, 

jika kondisi tingkat suku bunga cenderung 

menurun maka jumlah uang yang 

ditawarkan kreditur lebih besar daripada 

permintaan debitur (Darmawi, 2011). Hal 

tersebut juga diikuti oleh pergerakan IHSG 

semakin naik dari tahun ke tahun. 

Penelitian ini dilakukan di BEI karena 

mengingat pentingnya bagaimana peranan 

BEI bagi perekonomian Indonesia yang 

digunakan sebagai tolak ukur kemajuan 

sebuah sistem perekonomian dalam negara 

Indonesia. Harga saham di BEI merupakan 

suatu gambaran atau indikator yang 

menunjukan kondisi gejolak dan 

pergerakan perekonomian negara. 

Jika dilihat dari penelitian terdahulu 

terkait dengan IHSG, didapat hasil yang 

masih perlu untuk diperhitungkan kembali 

dikarenakan terdapat hasil yang berbeda, 

seperti penelitian yang dilakukan oleh 

Otorima dan Kesuma (2016) dalam 

penelitiannya menyatakan bahwa ada 

pengaruh negatif tingkat suku bunga, nilai 

tukar dan inflasi terhadap IHSG. Hasil dari 

penelitian lain Budi, Werner dan Endang 

(2013) bahwa suku bunga berpengaruh 

positif terhadap IHSG, Penelitian yang 

dilakukan oleh Appa (2014) menyatakan 

bahwa nilai tukar rupiah berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap IHSG, 

Selain itu, penelitian terdahulu yang 

dilakukan oleh Krisna dan Wirawati 

(2013) menyatakan bahwa ada pengaruh 

positif dan signifikan inflasi terhadap 

IHSG. 

 

KERANGKA TEORITIS  DAN 

HIPOTESIS 

 

Pasar Modal 

Pasar Modal adalah suatu tempat 

atau wadah yang sebelummya sudah 

disiapkan untuk perdagangan obligasi, 

saham, dan surat berharga lainnya dimana 

menggunakan jasa perantara efek (Fahmi, 

2014). Fungsi Pasar Modal yaitu sebagai 

jasa perantara, dimana memilik peran yang 

sangat penting karena pasar modal dapat 

membantu perekonomian yang dapat 

menghubungkan pihak mempunyai 

kelebihan dana dan pihak yang benar-

benar membutuhkan dana (Tandelilin, 

2010). Pasar modal dapat mendorong 

terciptanya sebuah alokasi dana yang 

efisien, karena para investor yang 

mempunyai kelebihan banyak dana dapat 

berinvestasi di pasar modal dengan 

memilih perusahaan-perusahaan yang 

paling produktif di pasar karena 

perusahaan produktif bisa memberikan 

return relatif besar kepada para investor 

(Fahmi, 2014). Menurut UU Republik 

Indonesia nomor 8 tahun 1995 tentang 

pasar modal, Pasar Modal adalah kegiatan 

yang bersangkutan dengan Penawaran 

Umum dan perdagangan Efek, Perusahaan 

Publik yang berkaitan dengan Efek yang 

diterbitkannya, serta lembaga dan profesi 

yang berkaitan dengan Efek (Anonim, 

2010). 

 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

IHSG adalah satu dari beberapa 

dalam indeks pasar saham atau di kenal 

dengan nama stock market yang di pakai 

oleh Bursa Efek Indonesia. Faktor-faktor 

yang mempengaruhi IHSG seperti suku 

bunga, nilai tukar, inflasi dan lain-lain 

(Muhammad, 2015:137). IHSG merupakan 

indikator yang menunjukkan pergerakan 

harga saham, sedangkan indeks berfungsi 

sebagai indikator tren pasar (Malinda dan 

Martalena, 2011).  

Pergerakan Indeks Harga Saham 

dipengaruhi oleh faktor-faktor yang 

berasal dari faktor internal dan eksternal 

(Iskandar, 2008;87).  

1. Faktor internal atau lingkungan 

mikro  

a. Pengumuman mengenai produksi, 

pemasaran, penjualan, terjadinya 

perubahan harga, adanya rincian 

kontak, pengiklanan, laporan 

keamanan produk, laporan 

prouksi laporan penjualan dan 

penarikan produk baru. 
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b. Pengumuman pendanaan, yaitu 

pengumuman tentang hutang dan 

ekuitas. 

c. Pengumuman badan direksi 

mengenai perubahan dan 

pergantian direktur manajemen an 

struktur organisasi 

2. Faktor eksternal atau lingkungan 

makro 

a. Suku Bunga 

Suku Bunga adalah sebuah harga 

dalam penggunaan uang dimana 

akan dinyatakan dalam presentase 

(%) untuk jangka waktu tertentu, 

yang menentukan suku bunga 

negara Indonesia yaitu Bank 

Sentral. 

b. Nilai Tukar 

Nilai tukar ini melibatkan mata 

uang dua negara seperti Rupiah 

terhadap US Dolar jadi titik 

keseimbangan yang akan 

ditentukan adalah dari sisi 

permintaan dan penawaran dari 

kedua mata uang negara tersebut. 

c. Inflasi 

Inflasi adalah harga-harga yang 

digunakan untuk menaikkan 

secara umum dan terus-menerus 

continue (Julius, 2011:112). 

 

Pengaruh Tingkat Suku Bunga 

Terhadap IHSG 

 

Tingkat suku bunga adalah harga 

atau nilai dari penggunaan dana investasi. 

Tingkat suku bunga digunakan sebagai 

indikator dalam menentukan apakah 

seseorang akan menabung atau investasi 

(Boediono, 2014). Ketika suku bunga 

sedang naik, investor dari perusahaan juga 

akan melakukan investasi pada deposito 

atau obligasi, hal tersebut akan menambah 

pendapatan bagi perusahaan. Sehingga 

harga saham perusahaan cenderung naik 

dan juga membuat pergerakan IHSG 

meningkat. Hal tersebut didukung dengan 

hasil penelitian oleh Budi, Werner, dan 

Endang (2013) bahwa suku bunga 

berpengaruh positif terhadap IHSG.  

Suku bunga sedang naik, namun 

perusahaan mempunyai hutang di Bank, 

maka dari itu beban perusahaan semakin 

bertambah. Sehingga perusahaan semakin 

berat dalam membayar hutangnya. 

Investor akan cenderung memilih untuk 

mengamankan uangnya di Bank dengan 

mimilih investasi seperti deposito atau 

tabungan. Jadi harga saham akan turun dan 

menyebabkan pergerakan IHSG menurun. 

Hal tersebut didukung dengan hasil 

penelitian Otorima dan Kesuma (2016) 

dalam penelitiannya menyatakan bahwa 

ada pengaruh negatif tingkat suku bunga 

terhadap IHSG. 

 

Pengaruh Nilai Tukar Rupiah 

Terhadap IHSG 

 

Nilai tukar rupiah merupakan suatu 

nilai dimana dari satu mata uang rupiah 

yang dikonversikan ke mata uang negara 

lain begitupun sebaliknya (Fahmi, 2014). 

Suatu kondisi menunjukan ketika nilai 

tukar rupiah terhadap dolar melemah, 

pergerakan IHSG akan naik. Hal ini 

disebabkan perusahaan domestik gencar 

dalam melakukan ekspor barang. Oleh 

karena itu, perusahaan berhasil dalam 

menjual produknya dan laba yang 

dihasilkan atas barang yang diekspor 

tinggi. Sehingga harga saham dari 

perusahaan tersebut akan naik. Hal 

tersebut didukung dengan hasil penelitian 

oleh Otorima dan Kesuma (2016) dalam 

penelitiannya menyatakan bahwa terdapat 

pengaruh negatif nilai tukar rupiah 

terhadap IHSG. 

Jika nilai tukar mengalami depresiasi 

maka akan menyebabkan impor menurun 

karena harga bahan baku naik untuk 

produksi perusahaan. Harga bahan baku 

mahal akan berpengaruh terhadap produksi 

perusahaan dan biaya produksi meningkat. 

Hal tersebut akan menyebabkan 

keuntungan perusahaan menurun dan 

berpengaruh terhadap harga saham 

perusahaan tersebut. Jadi investor akan 
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menjual atau menarik investasi mereka 

karena harga saham perusahaan sedang 

turun, meningkatnya resiko serta dividen 

yang dihasilkan akan sedikit sehingga 

berdampak pada kerugian. Hal tersebut 

didukung dengan hasil penelitian oleh 

Nugroho dan Dewi (2015) nilai tukar 

berpengaruh positif terhadap IHSG. 

Menurut penelitian kedua yang dilakukan 

oleh Appa (2014) menyatakan bahwa nilai 

tukar rupiah berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap IHSG.  

Pengaruh Inflasi Terhadap IHSG 

 

Tingkat inflasi tinggi dapat dikaitkan 

dengan keadaan ekonomi yang semakin 

memanas. Artinya, permintaan produk 

yang melebihi kapasitas dari penawaran 

produknya, sehingga harga di pasar 

cenderung naik. Disamping itu, inflasi 

yang tinggi juga mengurangi pendapatan 

yang diperoleh para investor atas 

investasinya dalam bentuk saham karena 

harga saham mengalami penurunan. Jadi 

dapat dikatakan bahwa inflasi berpengaruh 

negatif terhadap IHSG. Hal tersebut 

didukung dengan hasil penelitian oleh 

Otorima dan Kesuma (2016) menyatakan 

bahwa terdapat pengaruh negatif inflasi 

terhadap IHSG. 

Jika kondisi inflasi tinggi, hal 

tersebut juga dapat meningkatkan 

keuntungan perusahaan. Karena harga jual 

yang ditawarkan oleh perusahaan lebih 

tinggi sehingga laba yang diperoleh 

perusahaan semakin besar. Jika 

keuntungan yang didapat perusahaan 

meningkat maka harga saham perusahaan 

tersebut akan naik. Hal ini akan 

mendorong investor untuk berinvestasi di 

pasar modal dalam bentuk saham dan akan 

menyebabkan pergerakan IHSG semakin 

meningkat. Hal tersebut didukung dengan 

hasil penelitian oleh Mutianigsih (2012) 

dalam penelitiannya menyatakan bahwa 

inflasi berpengaruh positif terhadap IHSG. 

Menurut penelitian kedua yang dilakukan 

oleh Krisna dan Wirawati (2013) 

menyatakan bahwa ada pengaruh positif 

dan signifikan inflasi terhadap indeks 

harga saham gabungan.  

 

Kerangka Pemikiran 

Berdasarkan hasil penelitian dan 

teori terdahulu dimana sebelumnya sudah 

diuraikan di atas. Dapat dibentuk sebuah 

kerangka pemikiran sebagai berikut : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1 

Kerangka Pemikiran 

 

Berdasarkan kerangka pemikiran 

teoritis di atas, dapat dirumuskan 

hipotesisdalam penelitian ini sebagai 

berikut : 

H1 : Tingkat suku bunga, nilai tukar dan 

inflasi secara simultan berpengaruh 

signifikan terhadap indeks harga 

saham gabungan. 

H2 : Tingkat suku bunga berpengaruh 

signifikan terhadap indeks harga 

saham gabungan. 

H3 : Nilai tukar rupiah berpengaruh 

signifikan terhadap indeks harga 

saham gabungan. 

H4 : Inflasi berpengaruh signifikan 

terhadap indeks harga saham 

gabungan. 

 

METODE PENELITIAN 
 

Rancangan Penelitian 

Berdasarkan tujuan penelitian, dalam 

penelitian ini termasuk dalam penelitian 

kausal yaitu bertujuan untuk mengukur 

hubungan antara dua variabel atau lebih. 

INTEREST 

RATE 

KURS 
Indeks 

Harga 

Saham 

Gabungan 

(IHSG) 

INFLATION 

H1+ 

H3+/- 
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Menurut Tandelilin (2010) penelitian 

kausal adalah digunakan untuk 

menunjukkan antara variabel bebas dan 

variabel terikat dimana untuk mengetahui 

pengaruh variabel bebas terhadap variabel 

terikat. Data bersifat time series, diambil 

dari BEI, BI dan BPS periode 2014-2017. 

Data time series adalah data yang terdiri 

dari beberapa variabel dimana data 

tersebut dikumpulkan menurut urutan 

waktu dalam suatu rentang waktu tertentu 

(Alamsyah, 2011). 

 

Identifikasi Variabel 

Dalam penelitian ini terdapat 

variabel dependen dan independen, di 

antaranya adalah: 

1. Variabel Dependen : Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) 

2. Variabel Independen : Tingkat 

Suku Bunga (Int) 

3. Variabel Independen : Nilai Tukar 

Rupiah (Kurs) 

4. Variabel Independen : Inflasi (Inf) 

 

Definisi Operasional dan Pengukuran 

Variabel 

 

IHSG  

IHSG adalah gabungan dari 

beberapa saham yang tercatat di BEI. 

Untuk menghitung nilai perubahan IHSG 

didapat dari perhitungan selisih harga 

IHSG sekarang dengan selisih harga IHSG 

sebelumnya kemudian dibagi dengan harga 

sebelumnya dan dikalikan seratus.  

 

Suku Bunga 

BI 7-Day (Reverse) Repo Rate 

merupakan suku bunga acuan baru yang 

ditetapkan Bank Indonesia, berlaku sejak 

19 agustus 2016 menggantikan Bi Rate. 

Dalam penelitian ini menggunakan BI 7-

Day (Reverse) Repo Rate yang memiliki 

jangka waktu selama satu bulan 

 

Nilai Tukar 

Nilai tukar merupakan nilai harga 

Rupiah terhadap nilai mata uang asing. 

Variabel independen ini nantinya akan 

dihitung dengan cara mengukur kurs 

tengah Rupiah terhadap Dollar US yang 

telah diterbitkan oleh Bank Indonesia. 

Rumus yang digunakan mengacu pada 

rumus 4. 

 

Inflasi 

Inflasi merupakan pengukuran dari 

kegiatan atau aktivitas ekonomi yang 

menggambarkan atau menunjukkan 

keadaan ekonomi nasional. Variabel ini 

akan diukur dengan cara mengukur laju 

inflasi yang diterbitkan oleh Bank 

Indonesia setiap bulan. 

 

Populasi, Sampel dan Teknik 

Pengambilan Sampel 

Populasi yang digunakan oleh 

peneliti dalam penelitian ini adalah IHSG 

di Bursa Efek Indonesia pada periode 

2014-2017. Pengambilan sampel dalam 

penelitian ini menggunakan teknik 

purposive sampling, pengambilan sampel 

dengan menetapkan kriteria tertentu. 

Dimana kriteria yang telah ditetapkan oleh 

peneliti adalah: 

1. Suku bunga BI Rate periode 2014-

2015 dan BI 7-Day (Reverse) Repo 

Rate periode 2016–2017. 

2. Nilai kurs rupiah terhadap dolar 

periode 2014–2017. 

3. Laju inflasi IHK (Indeks Harga 

Konsumen) 2014–2017. 

4. Indeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG) yang ada di Bursa Efek 

Indonesia pada bulan Januari 2014 

sampai dengan bulan Desember 

2017. 

 

Teknik Analisis Data 

Penelitian ini menggunakan dua 

teknis analisis data yaitu analisis deskriptif 

dan analisis statistik.  

 

Analisis Deskriptif 

Dalam analisis deskriptif ini berisi 

gambaran dan objek yang diteliti dari suatu 

data dimana telah dilihat dari nilai rata-

rata. Dalam analisis ini digunakan untuk 

melihat hubungan dari seluruh variabel 
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yang diteliti oleh peneliti yaitu tingkat 

suku bunga, nilai tukar dan inflasi. 

 

Analisis Statistik 

Analisis Regresi Linier Berganda 

Dalam penelitian ini menggunakan 

metode regresi linier berganda. Dimana 

variabel persamaan telah ditentukan 

sebagai berikut: 

 

IHSG  = a + b1Int + b2Kurs + b3Inf + e 

Keterangan:  

IHSG  = Indeks Harga Saham 

Gabungan  

a   = Konstanta 

b1, b2 dan b3  = Koefisien Regresi 

Int   = Suku Bunga  

Kurs   = Nilai Tukar Rupiah  

Inf   = Inflasi  

e   = Error  

 

Koefisien Determinasi (R2) atau 

Adjusted R Square 

Dalam uji koefisien determinasi 

dapat digunakan untuk mengetahui 

seberapa besarkah kemampuan sebuah 

variabel bebas dimana menjelaskan varians 

dari variabel terikat. Dengan adanya uji 

Koefisien Determinasi (R2) atau Adjusted 

R Square maka dapat diketahui seberapa 

besar konttribusi tingkat suku bunga, nilai 

tukar, dan inflasi secara simultan dapat 

mempengaruhi IHSG. 

 

Uji Simultan (Uji F) 

Dalam Uji Simultan (Uji F) ini 

digunakan untuk menguji apakah secara 

simultan tingkat suku bunga, nilai tukar 

rupiah dan inflasi berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG yang terdaftar di BEI. 

 

Uji Parsial (Uji t) 

Uji t digunakan untuk mengetahui 

apakah variabel-variabel independen 

secara parsial berpengaruh atau tidak 

terhadap variabel dependen. Dalam uji 

parsial Uji t ini merumuskan hipostesis 

statistik uji dalam dua sisi. 

 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Variabel independen dalam 

penelitian ini meliputi suku bunga, nilai 

tukar dan inflasi. Variabel dependen yaitu 

IHSG diambil pada periode 2014-2017. 

Data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah data sekunder dimana data tersebut 

merupakan data bulanan yang diperoleh 

dari Bank Indonesia, Badan Perencanaan 

Pembangunan Nasional dan dari website 

www.investing.com. Sampel yang 

digunakan dalam penelitian ini 

berdasarkan pada kriteria dimana sudah 

dijelaskan pada bab sebelumnya. Metode 

yang digunakan adalah purposive 

sampling sehingga didapatkan sampel 

yang memenuhi kriteria sebanyak 48 data. 

 

Analisis Deskriptif 

Analisis deskriptif dalam penelitian ini 

adalah untuk mengetahui karakteristik dari 

variabel independen dan dependen yang 

berupa nilai minimum, maximum, mean 

dan Std. Deviation. 

Tabel 1 

Hasil Analisis Statistik Deskriptif Data 

 
 N Min. 

(%) 

Max. 

(%) 

Mean 

(%) 

St.D. 

IHSG 48 -7,83 6,78 1,08 3,00 

Int 48 4,25 7,75 6,30 1,37 

Kurs 48 -6,95 4,49 0,24 2,23 

Inf 48 2,79 8,36 5,04 1,70 

Sumber: Data diolah 2019 

 

IHSG 

Dari Tabel 1 diketahui bahwa nilai 

penurunan IHSG terendah sebesar -7,83% 

pada bulan april 2015. Hal tersebut 

disebabkan karena menurunnya harga 

IHSG dari 5,518.67 menjadi 5,086.42. 

Salah satu faktor yang menyebabkan 

turunnya IHSG yaitu adanya isu politik, 

dimana ada rencana penarikan Duta Besar 

Australia untuk Indonesia (Pramdia, 

2015). Nilai kenaikan IHSG tertinggi 

sebesar 6,78% atau 0,0678 pada bulan 

desember 2017. Hal tersebut disebabkan 

karena meningkatnya harga IHSG dari 

http://www.investing.com/
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5,952.14 atau -0,89% mencapai 6,355.65. 

Ada beberapa faktor yang membuat harga 

IHSG pada akhir tahun 2017 meningkat, 

faktor utama yaitu, adanya aksi window 

dressing (mempercantik laporan 

keuangan) dengan adanya window 

dressing yang telah dilakukan oleh emiten 

yang terdaftar di BEI memberikan dampak 

pada harga saham perusahaan ikut 

terdongkrak, dan membuat laju positif 

IHSG. Selain itu meningkatnya IHSG 

menggambarkan bahwa fundamental 

makroekonomi dalam negara Indonesia 

masih cenderung stabil (Pramdia, 2017). 

Nilai Mean sebesar 1,08% < 

Standard Deviation sebesar 3,00%, Jika 

dibandingkan maka dapat dijelaskan 

bahwa variasi dari variabel IHSG banyak 

dikarenakan data bersifat heterogen. 

 

Suku Bunga 

Dari Tabel 1 nilai suku bunga 

terendah sebesar 4,25% yang terjadi empat 

kali berturut-turut pada bulan September, 

Oktober, November dan Desember 2017. 

Hal tersebut disebabkan karena 

menurunnya nilai suku bunga dari 4,50% 

menjadi 4,25%. Ada beberapa indikator 

yang menyebabkan suku bunga diturunkan 

oleh Bank Indonesia. Pertama, neraca 

perdagangan Indonesia kembali mencatat 

surplus yang didukung oleh necara 

perdagangan nonmigas yang melampaui 

peningkatan defisit neraca perdagangan 

migas. Kedua, rupiah cenderung bergerak 

stabil pada bulan agustus 2017 sebesar 

Rp.13,351 (Agusman, 2017).  

Nilai suku bunga tertinggi sebesar 

7,75% atau 0,0775 yang terjadi pada bulan 

November, Desember 2014 dan Januari 

2015. Penyebab utamanya adalah 

berkaitan dengan kenaikan harga BBM 

terhadap inflasi pada November 2014 dan 

baru hilang pada Oktober 2015. Apabila 

Bank Indonesia menurukan suku bunga 

acuan ketika tingkat inflasi masih tinggi, 

hal tersebut akan berdampak pada 

penurunan suku bunga riil. Ketika suku 

bunga riil negatif, akan menyebabkan 

kecenderungan investor asing lari dari 

Indonesia. Kondisi tersebut akan 

berdampak pada kondisi makroekonomi di 

Indonesia terutama pada nilai tukar 

(Jeihan, 2014).  

Nilai Mean sebesar 6,30% dan nilai 

Standard Deviation sebesar 1,37%, Jika 

dibandingkan maka dapat dijelaskan 

bahwa penyimpangan dari variabel suku 

bunga rendah, karena nilai Mean 6,30% > 

Standard Deviation 1,37%. 

 

Nilai Tukar 

Perubahan nilai tukar terendah 

sebesar -6,95% atau Rp.13.639 yang 

terjadi pada bulan Oktober 2015. Hal ini 

disebabkan karena menurunnya nilai tukar 

dari harga Rp.14.657 atau 4,49% menjadi 

Rp.13.639, dapat diartikan bahwa nilai 

tukar rupiah terhadap dolar AS mengalami 

penguatan. Nilai tukar rupiah terhadap 

dolar AS menguat dikarenakan data-data 

ekonomi di AS kurang baik, sehingga hal 

tersebut memudarkan ekspektasi kenaikan 

suku bunga bank sental AS (Ifsan, 2015).  

Perubahan nilai tukar tertinggi 

sebesar 4,29% atau Rp.14.657 terjadi pada 

bulan September 2015. Hal ini disebabkan 

karena naiknya nilai tukar dari harga 

Rp.14.027 mencapai Rp.14.657, dapat 

diartikan bahwa nilai tukar sedang 

melemah. Hal tersebut disebabkan karena 

kenaikkan suku bunga AS dan akan 

berdampak pada sektor industri dimana 

bahan baku dan setengah jadinya berasal 

dari luar negeri. Dari permasalahan 

tersebut produsen akan menaikan harga 

jual, pada posisi inilah masyarakat 

menengah kebawah akan terkena 

dampaknya. Hal ini juga berkaitan dengan 

inflasi karena terjadi kenaikan harga 

(Pebrianto, 2015). 

Nilai Mean sebesar 0,24% < nilai 

Standard Deviation sebesar 2,23%, Jika 

dibandingkan maka dapat dijelaskan 

bahwa variasi dari variabel nilai tukar 

banyak dikarenakan data bersifat 

heterogen. 

 

 

 



 

9 

 

Inflasi 

Inflasi terendah terjadi pada bulan 

Agustus 2016 sebesar 2,79%. Hal tersebut 

didorong dengan dua kelompok 

pengeluaran, yaitu kelompok transportasi 

dan bahan makanan, jasa keuangan dan 

komunikasi (Estu, 2016). Inflasi tertinggi 

tejadi pada bulan Januari 2014 sebesar 

8,36%. Hal tersebut berdampak pada 

kenaikkan harga, salah satunya adalah 

kelompok bahan makanan merupakan 

kelompok yang mengalami kenaikan 

paling tinggi (Safrezi, 2015).  

Nilai Mean sebesar 5,04% dan nilai 

Standard Deviation sebesar 1,70%, Jika 

dibandingkan maka dapat dijelaskan 

bahwa penyimpangan dari variabel inflasi 

rendah, karena nilai Mean 5,04% > 

Standard Deviation 1,70%.

 

Tabel 2 

Hasil Uji Analisis Regresi Linier Berganda 

Sumber: Data diolah 2019 

Pengaruh Suku Bunga, Nilai Tukar dan 

Inflasi Secara Simultan Terhadap IHSG 

Berdasarkan pada hasil pengujian 

pada sub bab sebelumnya, dapat dilihat 

bahwa suku bunga, nilai tukar dan inflasi 

secara simultan atau bersama-sama 

berpengaruh signifikan terhadap IHSG. 

Sedangkan pada hasil pengujian Adjusted 

R Square memperlihatkan bahwa 

kontribusi suku bunga, nilai tukar dan 

inflasi terhadap IHSG sebesar 16,9%. 

Sedangkan, sisanya 83,1% dipengaruhi 

oleh faktor lain diluar variabel independen. 

Jika dibandingkan dengan hasil penelitian 

yang dilakukan oleh Krisna dan Wirawati 

(2013) hasil Adjusted R Square sebesar 

96,3% sisanya 3,7%. Dapat dijelaskan 

bahwa nilai Adjusted R Square 16,9% 

lebih kecil dari 96,3% hal ini disebabkan 

oleh periode penelitian yang berbeda. 

Periode penelitian yang digunakan Januari 

2008 sampai Agustus 2012 diperoleh data 

sebanyak 56 bulan, sedangkan dalam 

penelitian ini menggunakan periode 

Januari 2014 sampai Desember 2017 

diperoleh data sebanyak 48 bulan.  

Pengaruh Suku Bunga Secara Parsial 

Terhadap IHSG. 

Suku Bunga adalah harga atau biaya 

dalam penggunaan uang dimana akan 

dinyatakan dalam presentase (%) untuk 

jangka waktu tertentu,. Kebijakan 

penentuan suku bunga dilakukan oleh 

Bank Indonesia selaku Bank Sentral 

(Tandelilin, 2010). Ketika Bank Indonesia 

menaikkan suku bunga hal ini bertujuan 

untuk merespon ekspektasi inflasi, 

menjaga likuiditas perbankan dan menjaga 

kondisi defisit neraca berjalan (Tabita, 

2016). Bank Indonesia menurunkan suku 

bunga hal ini juga bertujuan untuk 

memulihkan perekonomian global dan 

mengendalikan defisit transaksi berjalan ke 

tingkat yang lebih sehat, memperkuat 

upaya Bank Indonesia dalam 

meningkatkan permintaan domestik demi 

mendorong pertumbuhan ekonomi dan 

penurunan Giro Wajib Minimum dan 

memperkuat kebijakan makroprudensial 

(Tirta, 2015). 

Hipotesis dalam penelitian ini adalah 

suku bunga berpengaruh signifikan 

Variabel 
Koefisien 

Regresi 
Std. Error t Hit. t Tab. Sig. Ket. Kep. 

Constant 3,443 1,906 1,803     

Int -0,032 0,460 -0,071 +/- 1,96 0,944 t hit. > t tab. H0 diterima 

Kurs -0,496 0,182 -2,726 +/- 1,96 0,009 t hit. < t tab. H0 ditolak 

Inf -0,405 0,374 -1,082 +/- 1,96 0,285 t hit. > t tab. H0 diterima 

R             = 0,471 

R Square = 0,222 

Adj. R.S. = 0,169 

F Hitung  = 4,187 

F Tabel    = 2,84 

Sig. F       = 0,011 
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terhadap IHSG. Berdasarkan hasil uji 

hipotesis secara parsial suku bunga tidak 

berpengaruh terhadap IHSG. Artinya besar 

kecilnya suku bunga pada tahun 2014-

2017 tidak berdampak besar terhadap naik 

turunnya harga saham. Hal ini disebabkan 

investor di Indonesia senang melakukan 

investasi jangka pendek (trading). Investor 

melihat bahwa melakukan trading atau 

jual beli saham adalah sesuatu yang 

menguntungkan. Investor akan melakukan 

aksi profit taking, karena investor berharap 

mendapatkan capital gain yang tinggi di 

pasar modal dibandingkan berinvestasi di 

sertifikat Bank Indonesia.  

Seperti pada tahun 2014 suku bunga 

di Indonesia sedang naik, dimana pada 

tahun tersebut terdapat pengaruh suhu 

politik akibat ada pelaksanaan pemilu. 

Namun, para investor tetap optimis 

berinvestasi dan bertransaksi di pasar 

modal (Ridwan, 2018). Sehingga hal ini 

suku bunga tidak berpengaruh terhadap 

harga saham dan akan menekan 

pergerakan IHSG.  

 

Pengaruh Perubahan Nilai Tukar 

Secara Parsial Terhadap IHSG. 

Nilai tukar merupakan suatu nilai 

dimana dari satu mata uang rupiah yang 

dikonversikan ke mata uang negara lain 

begitupun sebaliknya. Nilai tukar dapat 

melemah dan menguat (Fahmi, 2014). 

Seperti pada tahun 2015 nilai tukar sedang 

melemah hal ini disebabkan karena 

Penyebabnya adalah isu-isu ekonomi yang 

relatif masih sama, yaitu bagaimana 

pemerintah mengelola infrastruktur dan 

meyakinkan para investor untuk 

melakukan investasi langsung, sedangkan 

pada tahun 2016 nilai tukar menguat 

dimana pada tahun tersebut keyakinan 

pasar terhadap kesuksesan program 

amnesti pajak berhasil mendorong 

penguatan nilai tukar rupiah.  

Hipotesis dalam penelitian ini adalah 

nilai tukar berpengaruh signifikan terhadap 

IHSG. Berdasarkan hasil uji hipotesis 

secara parsial nilai tukar memiliki 

pengaruh negatif signifikan tehadap IHSG. 

Sehingga hal ini menyebabkan fluktuasi 

nilai tukar mempengaruhi iklim investasi 

di dalam negara Indonesia lebih khususnya 

di pasar modal. Perusahan-perusahaan 

yang sudah go public masih banyak yang 

mengandalkan bahan baku dari luar negeri, 

hal tersebut akan menimbulkan dampak 

negatif apabila mata uang domestik 

terdepresiasi atau melemah terhadap dollar 

AS. Dampak yang dialami oleh perusahaan 

yaitu harga bahan baku jadi meningkat, 

sehingga perusahaan harus menanggung 

kenaikan biaya produksi. Kenaikan biaya 

produksi akan mengurangi tingkat 

pendapatan perusahaan sehingga 

mendorong investor untuk melakukan 

tindakan aksi jual saham yang dimilikinya. 

Hal ini akan mendorong penurunan IHSG. 

Ketika nilai tukar melemah juga 

merugikan bagi emiten yang ada di pasar 

modal. Hal ini membuat sebagian investor 

asing merasa takut untuk berinvestasi, 

kemudian mereka keluar dari pasar modal 

Indonesia. Sehingga investasi di pasar 

modal sedang lesu dan membuat 

penurunan IHSG. Namun di sisi lain, ada 

beberapa investor asing yang tidak 

memperdulikannya. Investor asing yang 

justru melihat kondisi ini sebagai 

kesempatan karena harga-harga saham lagi 

murah dan membuat mereka untuk tertarik 

membelinya. 

 

Pengaruh Inflasi Secara Parsial 

Terhadap IHSG. 

Inflasi adalah kecenderungan dari 

sebuah harga-harga yang digunakan untuk 

menaikan secara umum dan terus-menerus 

continue (Julius, 2011:112). Ini juga tidak 

bisa dikatakan bahwa harga-harga berbagai 

macam barang umum itu naik dengan 

persentase yang sama. Inflasi dalam dunia 

bisnis harus diperhatikan karena akan 

berdampak bukan hanya bisnis saja namun 

akan berdampak luas terhadap 

perekonomian, sehingga perlu diwaspadai 

oleh para bisnis dan praktisi ekonomi. Ada 

beberapa penyebab ketika inflasi sedang 

tinggi atau rendah. Seperti pada tahun 

2014 inflasi tinggi, salah satu penyebabnya 
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adalah dipengaruhi oleh komoditas yang 

harganya fluktuatif diantaranya adalah 

BBM. Pada tahun 2016 inflasi rendah, 

salah satu penyebabnya adalah seluruh 

harga dari berbagai komoditas terkendali, 

sehingga inflasi rendah pada tahun 

tersebut. 

Hipostesis dalam penelitian ini 

apakah inflasi berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG. Hasil uji hipotesis 

menyatakan bahwa inflasi tidak 

berpengaruh terdahap IHSG. Hal ini 

dikarenakan inflasi pada periode 2014-

2017 dalam kategori ringan yakni di 

bawah 8,36%. Inflasi di bawah 10% 

tergolong inflasi yang terkendali dan stabil 

karena pertumbuhan laju inflasi yang 

berlangsung secara perlahan dan berada 

pada posisi satu digit. Inflasi yang stabil 

tidak akan berdampak pada tingkat 

profitabilitas perusahaan karena biaya 

produksi tidak meningkat. Sehingga hal ini 

inflasi tidak berpengaruh terhadap harga 

saham dan menekan pergerakan IHSG. 

 

KESIMPULAN, KETERBATASAN 

DAN SARAN 

 

Tujuan dalam penelitian ini adalah 

untuk mengetahui pengaruh suku bunga, 

nilai tukar dan inflasi terhadap IHSG di 

Bursa Efek Indonesia pada periode 2014-

2017. Berdasarkan hasil analisis statistik 

yang telah dilakukan pada bab sebelumnya 

maka diperoleh kesimpulan : 

1. Secara simultan suku bunga, nilai 

tukar dan inflasi berpengaruh 

signifikan terhadap IHSG. 

2. Secara parsial suku bunga tidak 

berpengaruh signifikan terhadap 

IHSG. 

3. Secara parsial nilai tukar 

berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap IHSG. 

4. Secara parsial inflasi tidak 

berpengaruh signifikan terhadap 

IHSG. 

Penelitian ini memiliki beberapa 

keterbatasan penelitian yang 

mempengaruhi hasil penelitian, antara lain: 

1. Membatasi variabel yaitu 

pengukuran faktor dalam penelitian 

ini yang mempengaruhi indeks harga 

saham hanya menggunakan tingkat 

suku bunga, nilai tukar rupiah dan 

inflasi. 

2. Membatasi periode yang diteliti 

yaitu hanya meneliti pada periode 

2014–2017. 

Berdasarkan hasil hasil penelitian, maka 

peneliti memberikan saran-saran yang 

dapat diberikan pada peneliti selanjutnya 

yang akan menggunakan penelitian ini 

sebagai bahan referensi : 

1. Bagi investor sebelum mengambil 

keputusan mengetahui kapan waktu 

yang tepat untuk melakukan 

investasi ditengah kondisi 

makroekonomi di Indonesia. 

Investor terlebih dahulu 

memperhatikan faktor suku bunga, 

nilai tukar dan inflasi karena faktor 

tersebut sudah terbukti secara 

simultan berpengaruh terhadap 

IHSG, terutama nilai tukar karena 

faktor tersebut secara parsial 

berpengaruh negatif terhadap IHSG. 

2. Bagi peneliti selanjutnya sebaiknya 

untuk menambah variabel seperti, 

jumlah uang beredar, harga minyak 

dunia, tingkat produk domestik bruto 

dan harga emas dunia agar 

mengetahui pengaruh terhadap IHSG 

dan menambah sampel penelitian. 
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