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ABSTRAK 

 

Fahira Putri Anasyha (1602025068) 

 

“PENGARUH NILAI TUKAR, SUKU BUNGA DAN INFLASI TERHADAP 

INDEKS HARGA SAHAM SEKTOR PROPERTI DAN REAL ESTATE DI 

BURSA EFEK INDONESIA” 

 

Skripsi Program Strata Satu Program Studi Manajemen, Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. Dr. HAMKA. 2020. Jakarta. 

 

Kata Kunci : Nilai Tukar, Suku Bunga, Inflasi dan Indeks Harga Saham Sektor 

Properti dan Real Estate 

 

Penelitian ini ditujukan guna mengetahui apakah terdapat hubungan yang 

berpengaruh antara nilai tukar, suku bunga dan inflasi terhadap indeks harga 

saham sektor properti dan real estate yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

selama periode waktu Januari 2016 sampai dengan Desember 2018. Metode 

penelitian yang digunakan adalah deskriptif korelatif. Sampel yang digunakan 

pada penelitian ini menggunakan metode sampling jenuh dengan jumlah data 

yang digunakan sebanyak 36 data. Data yang diperoleh merupakan data sekunder, 

yaitu data yang bersumber dari pihak lain yang dapat dipercaya kesahannya dalam 

mempublikasikan data. Teknik pengolahan dan analisis data yang digunakan 

dalam penelitian ini meliputi analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik, analisis 

regresi linier berganda, uji hipotesis, analisis koefisien korelasi berganda, dan 

analisis koefisien determinasi (R2). Hasil yang diperoleh, dapat dinyatakan bahwa 

data berdistribusi normal, tidak terjadi kasus multikoliniearitas dan terbebas dari 

gejala heteroskedastisitas, serta data yang digunakan dinyatakan tidak mengalami 

autokorelasi baik positif maupun negatif.  Pada hasil uji hipotesis, dapat 

dinyatakan bahwa secara simultan nilai tukar, suku bunga, dan inflasi berpengaruh 

signifikan terhadap indeks harga saham sektor properti dan real estate. Secara 

parsial nilai tukar dan inflasi berpengaruh negatif dan signifikan. Sedangkan suku 

bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham sektor properti 

dan real estate.  
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ABSTRACT 

 

Fahira Putri Anasyha (1602025068) 

 

“INFLUENCE OF EXCHANGE RATE, INTEREST RATE AND INFLATION 

OF PROPERTY AND REAL ESTATE SECTOR STOCK PRICE INDEX IN 

INDONESIA STOCK EXCHANGE” 

 

Thesis Program of Strata one Program of management study, Faculty of 

Economics and Business of Muhammadiyah Prof. Dr. HAMKA. 2020. Jakarta. 

 

Keywords: exchange rate, interest rate, inflation, stock price index of property 

sector and Real Estate 

 

This research aims to determine if there is an influential relationship between the 

exchange rate, interest rate and inflation of the property and real estate sector 

stock price index listed on the Indonesia Stock Exchange during the period from 

January 2016 to December 2018. The research method used is descriptive 

corelative. The samples used in this study used a sampling method saturated with 

the amount of data used as much as 36 data. Data obtained is secondary data, i.e. 

data sourced from other parties that can be trusted in publishing data. The data 

processing and analysis techniques used in this study include descriptive 

statistical analysis, classical assumption test, multiple linear regression analysis, 

hypothesis testing, analysis of double correlation coefficient, and coefficient of 

determination analysis (R2). The results obtained can be stated that the data is 

normal distribution, there is no case of multicholinearity and free from the 

symptoms of heteroskedastisity, as well as the data used is not subjected to both 

positive and negative autocorrelation.  On the hypothesis test results, it can be 

stated that simultaneously the exchange rate, interest rate, and inflation 

significantly affect the share price index of the property and real estate sectors. 

The partial exchange rate and inflation are negatively and significantly 

influential. While interest rates have no significant effect on the stock price index 

of property and real estate sectors. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Perekonomian di suatu negara tidak terlepas dari adanya pasar keuangan. Pasar 

keuangan memiliki peran sebagai wadah atau sebagai mekanisme pasar yang 

memberikan kemudahan bagi seorang investor ataupun korporasi dalam 

melakukan transaksi penjualan dan pembelian sekuritas keuangan baik pemerintah 

maupun perusahaan. Pemberian dana yang dilakukan oleh investor dengan 

membeli sekuritas pemerintah maupun perusahaan tidak hanya berasal dari 

pemilik dana domestik (dalam negeri) tetapi juga berasal dari pemilik dana asing. 

Transaksi pembayaran yang digunakan dalam proses jual-beli dengan investor 

asing tentunya diperlukan standar nilai tukar yang dapat diperhitungkan secara 

internasional dan memiliki kesahan dalam pembayarannya, maka nilai tukar yang 

berlaku secara standar dalam melakukan pembayaran transaksi jual-beli sekuritas 

keuangan di Indonesia adalah nilai tukar Rupiah terhadap Dollar Amerika Serikat. 

Nilai tukar rupiah terus mengalami pergerakan yang sangat berfluktuasi. 

Bahkan akhir-akhir ini, nilai tukar rupiah tengah mengalami pelemahan yang 

disebabkan kebijakan baru dari The Fed yang menetapkan untuk memangkas suku 

bunga mereka menjadi sekitar 1.75-2%. Sehingga berakibat pada pelemahan nilai 

tukar Rupiah terhadap Dollar Amerika Serikat. Pergerakan transaksi nilai tukar 

Rupiah terhadap Dollar Amerika Serikat dapat terlihat pada grafik di bawah ini. 
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Sumber: www.investing.com. Diolah oleh penulis, 2020. 

Gambar 1. Grafik Nilai Tukar Rupiah terhadap Dollar Amerika Serikat 

Periode Tahun 2016-2018 

Berdasarkan grafik nilai tukar Rupiah terhadap Dollar Amerika Serikat di atas, 

dapat terlihat bahwa pergerakan nilai tukar mengalami penaikan yang cukup 

signifikan. Pada Mei 2016, nilai tukar Rupiah terhadap Dollar Amerika Serikat 

sebesar Rp. 14,660,- yang merupakan angka tertinggi pada tahun tersebut. 

Kemudian terus mengalami fluktuasi hingga Oktober 2018 mengalami penaikan 

kembali mencapai angka Rp. 15,202,-. Penutupan tahun 2018 yaitu pada bulan 

Desember, nilai tukar Rupiah berada pada angka Rp. 14,380,-. Perubahan naik 

atau turunnya nilai tukar Rupiah terhadap Dollar Amerika dapat mengindikasikan 

kuat atau tidaknya pengaruh yang diberikan oleh mata uang Rupiah dalam 

membeli Dollar Amerika Serikat. Nilai Tukar Rupiah yang melemah dapat 

mempengaruhi keputusan investor dalam memberikan dananya, sehingga 

berdampak pula terhadap pergerakan indeks harga saham di bursa efek. 
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Bank Indonesia terus berupaya dalam menjaga dan melindungi kestabilan nilai 

tukar Rupiah, salah satu kebijakan yang dilakukan oleh Bank Indonesia adalah 

melakukan perbaikan terhadap kebijakan penetapan suku bunga acuan. Upaya 

tersebut dilakukan dengan tujuan agar rupiah dapat terapresiasi dengan baik dan 

agar jumlah uang yang beredar di masyarakat dapat terkendali dengan baik. 

Perbaikan kebijakan suku bunga acuan ini akan memberikan dampak terhadap 

kegiatan transaksi masyarakat baik dalam pemenuhan kebutuhan rumah tangga 

maupun transaksi dalam pasar keuangan. Terlihat pada grafik pergerakan suku 

bunga acuan Bank Indonesia di bawah ini, bahwa Bank Indonesia terus 

melakukan perbaikan terhadap penetapan suku bunga acuan Bank Indonesia. 

 

Sumber: www.bi.go.id. Diolah oleh penulis, 2020. 

Gambar 2. Grafik Suku Bunga Bank Indonesia Periode Tahun 2016-2018 

Berdasarkan pada grafik suku bunga di atas, dapat terlihat bahwa Bank 

Indonesia terus melakukan perbaikan pada kebijakan suku bunga acuan BI yang 

sebelum diberlakukannya BI 7-Day (Reverse) Repo Rate, nilai suku bunga BI 
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berada pada angka 7.25%. Setelah diberlakukannya kebijakan tersebut pada 19 

Agustus 2016, nilai suku bunga acuan menurun menjadi berada pada angka 5.25%. 

Bank Indonesia dalam rangka melakukan penyempurnaan kerangka operasi 

moneter guna memperkuat efektivitas kebijakan agar tercapainya sasaran inflasi 

yang telah ditentukan, maka Bank Indonesia melakukan transmisi kebijakan 

moneter terhadap suku bunga Bank Indonesia (BI Rate) menjadi BI 7-Day 

(Reverse) Repo Rate yang digunakan sebagai acuan suku bunga yang baru dengan 

sifatnya yang transaksional atau suku bunga yang diperdagangkan di pasar. BI 7-

Day (Reverse) Repo Rate diharapkan dapat secara cepat mempengaruhi pasar 

uang, perbankan dan sektor riil, dapat memiliki hubungan yang lebih kuat dengan 

suku bunga di pasar uang, serta dapat mendorong lebih dalam pada pasar 

keuangan, khususnya penggunaan instrumen repo. 

Perubahan pada suku bunga acuan dapat memberikan dampak yang signifikan 

terhadap pergerakan angka inflasi di suatu negara. Inflasi dapat diartikan sebagai 

fenomena terjadinya kenaikan harga-harga barang secara menyeluruh dan tidak 

hanya pada satu atau dua barang homogen saja tetapi pada barang konsumsi 

lainnya. Dalam pengendalian inflasi tersebut, pemerintah telah mengeluarkan 

kebijakan yang tertuang dalam Peraturan Menteri Keuangan 

No.93/PMK.011/2014 tentang Sasaran Inflasi tahun 2016, 2017 dan 2018 dengan 

masing-masing angka sasaran sebesar 4%, 4% dan 3.5% beserta dengan deviasi 

masing-masing kurang lebih 1%. Berikut merupakan grafik yang menggambarkan 

tingkat inflasi selama periode tahun 2016-2018 di Indonesia. 
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Sumber: www.bi.go.id. Diolah oleh penulis, 2020. 

Gambar 3. Grafik Tingkat Inflasi Periode Tahun 2016-2018 

Berdasarkan grafik tingkat inflasi di atas, dapat terlihat bahwa sasaran inflasi 

yang telah ditetapkan sebelumnya dapat terealisasikan selama periode tahun 2016-

2018. Walaupun dalam pencapaian sasaran tersebut mengalami pergerakan yang 

berfluktuasi, akan tetapi pergerakan tersebut masih dalam kisaran angka sasaran. 

Pada Januari 2016, tingkat inflasi berada pada angka 4.14% dan pada akhir tahun 

yaitu bulan Desember tingkat inflasi mengalami penurunan yang berada pada 

angka 3.02%. Sedangkan pada awal tahun 2017 tingkat inflasi kembali mengalami 

penaikan 0.47%, namun kenaikan tersebut masih berada dibawah tingkat sasaran 

inflasi tahun 2017 yang sebesar 4% dan pada bulan Desember tingkat inflasi 

berada pada angka 3.61%. Pada tahun 2018, dari bulan Januari sampai dengan 

Desember tingkat inflasi berada pada kisaran angka 3.12% sampai dengan 3.41% 

dan pada bulan September 2018 tingkat inflasi berada pada angka 2.88% yang 
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menandakan bahwa pada bulan tersebut merupakan tingkat inflasi terendah yang 

terjadi pada tahun 2018. 

Nilai tukar, suku bunga dan inflasi diatur dan diawasi oleh Bank Indonesia. 

Bank Indonesia sendiri memiliki tujuan yang tertera dalam Undang-Undang 

Nomor 23 Tahun 1999, tujuan Bank Indonesia yaitu mencapai dan memelihara 

kestabilan nilai rupiah. Kestabilan nilai rupiah yang dimaksudkan pada undang-

undang tersebut meliputi kestabilan nilai rupiah terhadap mata uang negara lain, 

juga kestabilan nilai rupiah terhadap barang dan jasa. Kestabilan nilai rupiah 

terhadap mata uang negara lain dapat terlihat atau terukur dari nilai tukar rupiah 

terhadap mata uang negara lain, sedangkan kestabilan nilai rupiah terhadap barang 

dan jasa dapat dilihat pada perkembangan tingkat inflasi. Adapun dalam 

mengendalikan tingkat inflasi, Bank Indonesia menetapkan suku bunga acuan 

dengan menaikan atau menurunkan tingkat suku bunga acuan, sehingga 

persediaan uang yang tersedia di masyarakat dapat terkendali dengan baik. 

Ketiga kebijakan Bank Indonesia yang telah dipaparkan di atas dapat 

memberikan pengaruh terhadap keputusan investor dalam menanamkan modalnya 

pada suatu perusahaan. Sebagai contoh, pada grafik nilai tukar di atas dapat 

menjelaskan bahwa transaksi nilai tukar rupiah mengalami gejala pelemahan 

terhadap dollar Amerika Serikat. Pelemahan nilai tukar dapat berdampak pada 

minat investor pada pasar modal menjadi menurun, investor akan beranggapan 

bahwa perekonomian pada negara tersebut tidak sehat, pelemahan nilai tukar 

dapat membuat investor memilih untuk menjualkan saham yang mereka miliki di 

bursa efek dan nilai tukar yang melemah berakibat pada kenaikan beban 
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perusahaan yang berpengaruh terhadap harga saham di perusahaan tersebut juga 

berpengaruh terhadap penurunan nilai harga saham pada sebuah indeks harga 

saham di bursa efek. 

 Indeks harga saham berperan sebagai indikator atau sebagai alat cerminan 

yang berguna untuk memberikan gambaran pergerakan harga saham dalam suatu 

periode waktu di bursa efek. Indeks harga saham memberikan bantuan dan 

kemudahan bagi investor dalam melihat pergerakan harga saham, sehingga 

investor dapat dengan mudah menganalisa apakah sebuah saham layak untuk 

diperjual-belikan olehnya guna memberikan hasil yang optimal. Indeks harga 

saham yang berada di Bursa Efek Indonesia memiliki 7 macam indeks, salah 

satunya adalah indeks harga saham sektoral. Pada indeks harga saham sektoral ini 

terdapat 9 sektor perekonomian yang masing-masing indeks dapat memberikan 

gambaran atas harga saham perusahaan-perusahaan yang tercatat di bursa efek, 

sektor properti dan real estate menjadi salah satu sektor perusahaan yang diminati 

oleh investor karena dapat memberikan hasil yang menguntungkan di masa depan, 

akan tetapi terdapat pula risiko yang dapat terjadi saat ini maupun masa 

mendatang saat dana investasi dijadikan biaya operasional perusahaan. Berikut 

merupakan grafik indeks harga saham sektor properti dan real estate periode 

tahun 2016 sampai dengan 2018. 
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Sumber: www.idx.co.id. Diolah oleh penulis, 2020. 

Gambar 4. Grafik Indeks Harga Saham Sektor Properti dan Real Estate 

Periode Tahun 2016-2018 

Berdasarkan pada grafik di atas, terlihat bahwa indeks harga saham sektor 

properi dan real estate mengalami pergerakan yang berfluktuasi dengan angka 

yang stagnan pada kisaran harga mulai dari Rp. 400,-  sampai dengan Rp 500,- per 

lembar sahamnya. Memasuki tahun 2018, harga saham sektor properti dan real 

estate mengalami pergerakan yang cenderung berfluktuasi secara menurun sejak 

bulan Maret sampai dengan bulan Oktober. Pada akhir tahun 2018 harga saham 

sektor properti dan real estate mengalami kenaikan dengan harga Rp 477.75 per 

lembar sahamnya. 

Melihat pada grafik yang ditampilkan dalam indeks harga saham sektor 

properti dan real estate investor dapat melihat pergerakan harga saham setiap 

waktu, sehingga dapat memberikan kemudahan dalam menganalisa dan 
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memperoleh keputusan dalam melakukan investasi. Dalam menentukan keputusan, 

investor melakukan analisa terhadap harga saham yang akan dibelinya. Analisa 

tersebut biasanya dilakukan dengan menghubungkan beberapa faktor yang dapat 

memberikan pengaruh terhadap perubahan harga saham. Faktor tersebut dapat 

berasal dari dalam perusahaan itu sendiri, sektor perekonomian, dan faktor 

makroekonomi yang dapat memberikan pengaruh terhadap kenaikan atau 

penurunan nilai harga saham. 

Terdapat penelitian terdahulu yang menyatakan bahwa nilai tukar Rupiah 

terhadap Dollar Amerika Serikat memiliki pengaruh yang positif dan signifikan. 

Apabila nilai tukar Rupiah mengalami kenaikan terhadap Dollar Amerika Serikat, 

maka dapat menyebabkan para pengembang usaha terpacu untuk melakukan 

peningkatan usahanya di sektor properti. Peningkatan usaha tersebut berdampak 

pada kinerja perusahaan yang lebih baik dan investor menjadi tertarik untuk 

berinvestasi (Wiyanti, 2018).  

Suku bunga dapat menjadi faktor yang perlu diperhitungkan oleh investor 

dalam menginvestasikan dananya ke saham properti. Menurut hasil penelitian 

yang dilakukan oleh (Ramadani, 2018), suku bunga memberikan pengaruh yang 

negatif dan signifikan terhadap indeks harga saham sektor properti dan real estate. 

Hubungan ini diartikan, jika suku bunga mengalami kenaikan maka harga saham 

akan mengalami penurunan. Kenaikan suku bunga tersebut dapat memberikan 

keputusan bagi investor untuk menjual saham propertinya dan beralih kepada 

investasi lain yang dapat memberikan keuntungan lebih dengan adanya 

peningkatan suku bunga tersebut seperti berinvestasi pada deposito bank. 
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Menurut (Sembiring, 2017) pergerakan laju inflasi cenderung dipengaruhi 

oleh suku bunga yang mengalami peningkatan, sehingga investor akan lebih 

tertarik untuk menabungkan dananya. Begitupun sebaliknya, ketika suku bunga 

menurun investor akan lebih tertarik untuk berinvestasi di sektor riil yang 

termasuk didalamnya sektor properti, sehingga harga saham properti akan 

mengalami kenaikan. Hasil penelitian ini menyatakan bahwa inflasi memberikan 

pengaruh yang positif dan signifikan terhadap harga saham sektor properti. Maka 

dapat diartikan bahwa perubahan laju inflasi tidak memberikan dampak buruk 

terhadap bisnis properti. 

Berdasarkan pemaparan di atas dan mengenai fenomena yang terjadi di 

masyarakat, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan 

mengangkat judul “PENGARUH NILAI TUKAR, SUKU BUNGA DAN 

INFLASI TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM SEKTOR PROPERTI 

DAN REAL ESTATE”. Hasil yang didapatkan dari penelitian ini diharapkan 

dapat membantu dalam menganalisis dan mengidentifikasikan pergerakan indeks 

harga saham dalam berinvestasi serta dapat dijadikan sebagai bahan referensi bagi 

pihak-pihak terkait. 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan pada latar belakang di atas dapat terlihat ada terjadinya 

permasalahan yang dapat diidentifikasikan pada penelitian ini. Identifikasi 

masalah tersebut adalah sebagai berikut: 
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1. Pelemahan nilai tukar Rupiah terhadap Dollar Amerika Serikat yang 

disebabkan oleh pemangkasan suku bunga acuan The Fed. 

2. Kebijakan Bank Indonesia yang merubah suku bunga acuan Bank Indonesia 

menjadi BI 7-Day (Reverse) Rate Repo. 

3. Pergerakan tingkat inflasi yang berfluktuasi dan cenderung menurun selama 

periode tahun 2016 sampai dengan 2018. 

4. Pengaturan dan pengawasan terhadap pergerakan nilai tukar Rupiah, suku 

bunga dan inflasi yang dilakukan oleh Bank Indonesia guna mencapai dan 

memelihara kestabilan nilai Rupiah. 

5. Indeks harga saham sektor properti dan real estate yang mengalami kenaikan 

dan penurunan. 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

Agar pembahasan pada penelitian ini tidak meluas ke masalah yang lain, maka 

permasalahan tersebut diberikan batasan yang terfokuskan pada pengaruh nilai 

tukar (X1), suku bunga (X2) dan inflasi (X3) terhadap indeks harga saham sektor 

properti dan real estate yang tercatat di Bursa Efek Indonesia sebagai objek 

penelitian dengan periode waktu selama Januari 2016 sampai dengan Desember 

2018. Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis 

regresi linier berganda. 

1.2.3 Perumusan Masalah 

Dalam menguji pengaruh nilai tukar, suku bunga dan inflasi terhadap indeks 

harga saham sektor properti dan real estate, maka permasalahan tersebut 

dirumuskan sebagai berikut: 
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1. Apakah terdapat pengaruh dari nilai tukar terhadap indeks harga saham sektor 

properti dan real estate di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2016-2018 

secara parsial ? 

2. Apakah terdapat pengaruh dari suku bunga terhadap indeks harga saham 

sektor properti dan real estate di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2016-

2018 secara parsial ? 

3. Apakah terdapat pengaruh dari inflasi terhadap indeks harga saham sektor 

properti dan real estate di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2016-2018 

secara parsial ? 

4. Apakah terdapat pengaruh secara simultan dari nilai tukar, suku bunga dan 

inflasi terhadap indeks harga saham sektor properti dan real estate di Bursa 

Efek Indonesia periode tahun 2016-2018? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Penelitian ini dilakukan berdasarkan pada hal-hal yang perlu diteliti lebih 

lanjut. Untuk dapat melaksanakan penelitian ini dengan baik, maka penelitian ini 

memiliki tujuan sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh nilai tukar terhadap indeks 

harga saham sektor properti dan real estate secara parsial. 

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh suku bunga terhadap indeks 

harga saham sektor properti dan real estate secara parsial. 

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh inflasi terhadap indeks harga 

saham sektor properti dan real estate secara parsial. 
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4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh dari nilai tukar, suku bunga dan 

inflasi secara bersama-sama terhadap indeks harga saham sektor properti dan 

real estate. 

1.4 Manfaat Penelitian 

1. Sebagai bahan referensi bagi akademisi maupun peneliti dibidang keuangan 

yang menganalisa pengaruh variabel ekonomi terhadap indeks harga saham 

sektor properti dan real estate. 

2. Sebagai masukan bagi pembuat kebijakan pemerintah akan pemahan 

mengenai pengaruh faktor-faktor ekonomi makro terhadap kegiatan investasi 

di pasar modal. 

3. Sebagai salah satu dasar pertimbangan dalam pengambilan keputusan bagi 

perusahaan pada bidang keuangan, terutama dalam memaksimumkan kinerja 

perusahaan sehingga saham perusahaan dapat bertahan dan mempunyai imbal 

hasil yang optimal serta memberikan informasi sebagai input dalam 

memperhitungkan proyeksi tingkat pengembalian saham pada masa yang akan 

datang. 
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