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ABSTRAK  

 

Resty Indriany (1502025219) 

 

PENGARUH INFLASI DAN TINGKAT SUKU BUNGA TERHADAP 

INDEKS HARGA SAHAM GABUNGAN DI INDONESIA 

 

Skripsi. Program Studi Strata Satu Program Studi Manajemen. Fakultas Ekonomi 
dan Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2019. Jakarta. 

 
Kata Kunci : Inflasi, Tingkat Suku Bunga dan IHSG. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh inflasi dan tingkat suku bunga 

terhadap indeks harga saham gabungan yang ada di Indonesia periode 2013-2018. 

Dalam penelitian ini digunakan metode eksplanasi. Variabel yang digunakan 

terdiri dari variabel independen yaitu inflasi dan tingkat suku bunga, sedangkan 

variabel dependen yang digunakan adalah indeks harga saham gabungan. Teknik 

pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan telaah dokumen. Teknik 

pengambilan sampel yang digunakan adalah convinience sampling yaitu 

kumpulan informasi dari anggota-anggota populasi yang mudah di peroleh dan 

mampu menyediakan informasi tersebut. Populasi penelitian yang digunakan 

adalah data inflasi, tingkat suku bunga dan indeks harga saham gabungan di 

Indonesia periode 2013-2018. Data inflasi, tingkat suku bunga dan ihsg yang di 

telaah diperoleh dari situs resmi www.bi.go.id, www.bps.go.id, dan 

https://m.id.investing.com. Teknik pengolahan dan analisis data meliputi analisis 

manajemen keuangan, analisis regresi linier berganda, uji asumsi klasik dan uji 

hipotesis. 

Berdasarkan hasil pengolahan data dan analisis manajemen keuangan dari 

variabel Indeks Harga Saham Gabungan (Y) memiliki hasil rata-rata (mean) 

sebesar 5226,5032 dengan standar deviasi sebesar 612,16771. Variabel Inflasi 

(X1) memiliki hasil rata-rata (mean) sebesar 5,0508 dengan standar deviasi 

sebesar 1,87789. Variabel Tingkat Suku Bunga (X2) memiliki nilai rata-rata 

(mean) sebesar 6,1319 dengan standar deviasi sebesar 1,27887. 
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Hasil analisis model regresi linier berganda mendapatkan persamaan 

                       . Hasil uji asumsi klasik menunjukkan bahwa 

residual berdistribusi normal, tidak terjadi multikolinearitas, tidak terdapat 

heteroskedastisitas dan tidak terjadi autokorelasi sehingga dapat disimpulkan 

bahwa model regresi memiliki sifat Best Linear Unbiased Estimator (BLUE). 

Hasil analisis koefisien determinasi sebesar 0,590 artinya variabel 

independen yaitu inflasi dan tingkat suku bunga mampu menjelaskan variasi 

variabel dependen yaitu indeks harga saham gabungan sebesar 59% sedangkan 

sisanya 41% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak di bahas dalam penelitian ini. 

Hasil uji parsial (uji t) variabel Inflasi (X1) memiliki hasil thitung sebesar 

4,871 > t (0,05 ; 69) = 1,667 dengan nilai signifikansi 0,000 < 0,05 maka variabel 

inflasi secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap indeks harga saham 

gabungan. Variabel X2 yaitu Tingkat Suku Bunga memiliki hasil thitung sebesar  -

2,880 > -t (0,05 ; 69) = -1,667 dengan nilai signifikansi 0,005 < 0,05 maka 

variabel tingkat suku bunga secara parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap 

indeks harga saham gabungan. 

Hasil uji simultan (uji F) sebesar 6,363 > F 0,05 (2 ; 69) = 3,13 dengan nilai 

signifikansi 0,003 < 0,05, maka variabel inflasi dan tingkat suku bunga secara 

simultan berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham gabungan. 

Dari hasil penelitian ini disarankan bagi para investor agar memperhatikan 

faktor yang dapat mempengaruhi pergerakan harga saham agar mendapat 

keuntungan yang lebih tinggi. 
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ABSTRACT 

 

Resty Indriany (1502025219) 

THE EFFECT OF INFLATION AND INTEREST RATE ON COMPOSITE 

STOCK PRICE INDEX IN INDONESIA. 

The Thesis of Bachelor Degree Program. Management Major. Faculty of 
Economics and Business of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA University. 2019. 
Jakarta. 

 

Keywords : Inflation, Interest Rate and Composite Stock Price Index 

This research purpose to determine the effect of inflation and interest rate on 

composite stock price index in Indonesia period 2013 until 2018. 

In this research used method of explanation that is to explain. The used 

variables consist of independent variables that is inflation and interest rate, while 

the dependent variable used is the composite stock price index. Data collection 

technique used is a review of documents. The sampling technique used is 

convenience sampling, which is a collection of information from members of the 

population that are easily obtained and able to provide that information. This 

study population used inflation data, interest rates and composite stock price index 

in Indonesia period 2013 until 2018. Documents review are all Indonesian 

companies that are published on the Indonesia Stock Exchange period 2013 until 

2018. Inflation data, interest rate and composite stock price index obtained from 

the official website www.bi.go.id, www.bps.go.id, and https://m.id.investing.com. 

The tabulation technique and data analysis includes financial management 

analysis, multiple linier regression analysis, classic assumption test and 

hypothesis test. 

The result Analysis of Financial Management of variables Composite Stock 

Price Index (Y) have average (mean) of 5226.5032 with a standard deviation of 

612.16771. Inflation variable (X1) has an average yield (mean) of 5.0508 with a 

standard deviation of 1.87789. Variable Interest Rate (X2) has an average value 

(mean) of 6.1319 with a standard deviation of 1.27887. 
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Based on the results of data processing and selected multiple linear 

regression model to get the equation                        , Classical 

assumption test results show that the residuals were normally distributed, there 

wasn’t a multicollinearity, there’s no heteroscedasticity and autocorrelation so that 

it can be concluded that the regression model has properties Best Linear Unbiased 

Estimator (BLUE). 

The results of the analysis of determination coefficient of 0,590 means that 

independent variables, inflation and interest rates is able to explain the variation in 

the dependent variable is the composite stock price index by 59% while the 

remaining 41% is explained by other variables that are not discussed in this study. 

The results of the partial test (t test) Inflation variable (X1) has the result 

thitung 4.871 > t (0,05 ; 69) = 1,994 with significant value 0.000 <0.05 then the 

inflation variable partially significant positive effect on the stock price index. X2 

is rate of interest has the result of -2.880 t > t (0,05 ; 69) = -1.994 with 0.005 

significant value <0.05 then the variable interest rate of SBI partially significant 

negative effect on the stock price index. 

The results of simultance test (F test) amounted to 6.363 > 0.05 F (2; 69) = 

3.13 with significant value 0.003 < 0.05, then the variable inflation and interest 

rates simultance significant effect on the composite stock price index. 

From the results of this study it is recommended for investors to pay 

attention to factors that can influences the movement of stock prices in order to 

get large profits.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Saat ini investasi di pasar modal sangat dilirik oleh para investor, hal tersebut 

dapat terjadi karena adanya perkembangan perekonomian dimana pertumbuhan 

ekonomi pada suatu negara dipengaruhi oleh pertumbuhan investasi di negara 

tersebut. Investasi merupakan penanaman modal untuk satu atau lebih aktiva yang 

dimiliki dan biasanya memiliki jangka waktu yang cukup lama dengan harapan 

akan mendapat keuntungan di masa yang akan datang. Keputusan penanaman 

modal tersebut dapat dilakukan oleh individu atau suatu entitas yang memiliki 

kelebihan dana (Sunariyah, 2011:4). 

Salah satu sarana yang paling efektif dalam menghimpun dana para investor 

dengan jangka waktu yang panjang adalah pasar modal. Pasar modal merupakan 

tempat pertemuan antara penawaran dengan permintaan surat berharga 

(Sunariyah, 2011:5). Pasar modal sendiri merupakan sarana pendanaan bagi 

perusahaan atau institusi pemerintah yang memfasilitasi kegiatan jual beli. Pasar 

modal memiliki peranan penting terhadap suatu negara yang memiliki kesamaan 

antara satu Negara dengan Negara yang lainnya, peranan penting tersebut dapat 

diperlihatkan secara mikro dan makro. Salah satu peranan pasar modal adalah 

meningkatkan pendapatan investor di masa yang akan datang.  

Pasar modal memiliki tingkat pengembalian yang akan didapat berbanding 

lurus dengan resiko yang harus dihadapi, yakni semakin tinggi tingkat 

pengembalian maka semakin tinggi pula tingkat resiko yang akan didapat begitu 
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pula sebaliknya. Hal yang harus diperhatikan oleh para investor sebelum 

melakukan investasi di pasar modal adalah mencari pertimbangan mengenai 

situasi pergerakan harga saham, selain itu investor juga harus mencari tahu hal apa 

saja yang dapat mempengaruhi pergerakan harga saham tersebut.  

Perubahan harga saham dapat terjadi setiap saat sehingga sudah menjadi hal 

yang biasa, namun investor akan terkejut apabila harga saham yang dipegangnya 

menurun drastis. Setelah peristiwa tersebut terjadi, maka investor akan menelusuri 

hal apa yang dapat menyebabkan harga saham yang di pegang tersebut menurun 

(Widoatmodjo, 2010). Salah satu indeks yang sering diperhatikan oleh para 

investor ketika berinvestasi adalah Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).  

Indeks harga saham gabungan merupakan gabungan seluruh saham yang 

menggambarkan suatu rangkaian informasi mengenai pergerakan harga saham 

gabungan seluruh saham sampai pada tanggal tertentu (Sunariyah, 2011:140).  

Indeks Harga Saham merupakan pengambilan keputusan yang membutuhkan data 

historis mengenai kejadian di masa lalu. Keputusan investor untuk memilih suatu 

saham sebagai obyek investasinya akan membutuhkan data historis terhadap 

pergerakan saham yang beredar di bursa baik secara individu, kelompok atau 

gabungan (Sunariyah, 2011:136).  

Investor yang akan melakukan investasi di Bursa Efek harus mengetahui 

pergerakan naik turunnya harga saham karena secara umum nilai portofolio saham 

tergantung pada naik turunnya indeks tersebut. Melalui pergerakan indeks 

tersebut, investor dapat melihat kondisi pasar apakah sedang naik atau menurun. 
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Pada tahun 2007-2009, dunia mengalami krisis keuangan global yang 

disebabkan oleh faktor inovasi keuangan di pasar kredit rumah, permasalahan 

agen di pasar kredit rumah serta peran informasi asimetris dalam proses peringkat 

kredit. Dampak dari krisis keuangan tersebut dapat dilihat dari beberapa 

perubahan yang ada seperti harga rumah tinggal mengalami kenaikan dan 

penurunan yang berasal dari suku bunga rendah dalam kredit perumahan, kedua 

kepanikan dalam sistem bank bayangan, ketiga pasar keuangan global, keempat 

bangkrutnya perusahaan besar. Puncak dari krisis keuangan terjadi pada bulan 

September 2008 yang mengakibatkan pasar keuangan tidak berfungsi, 

meningkatnya suku bunga, pengeluaran konsumen dan investasi menurun drastis, 

serta pertumbuhan domestik bruto yang menurun, pada akhir tahun 2009 tingkat 

pengangguran melambung tinggi lebih dari 10%. 

Selain itu, pada tahun 2007 IHSG juga sempat mengalami penurunan cukup 

tajam pada tahun 2008 akibat krisis global, nilainya turun sampai 50%. Tahun 

2008 krisis global, IHSG drop 50%. Ucap Aidil Akbar Perencana Keuangan 

(Detik Finance, 28 Maret 2019). Setelah permasalahan tersebut muncul, tren 

penurunan IHSG tidak berlangsung lama. IHSG kembali meningkat pada bulan 

Mei 2009, lalu pada bulan Desember 2009 IHSG sudah kembali ke posisi semula 

sebelum penurunan pada tahun 2008. “April 2010 sudah melampaui tahun 2008. 

Dalam waktu 1,5 tahun sudah kembali ke posisi semula. Hingga Desember 2014, 

IHSG secara rata-rata memberikan keuntungan sebesar 25,91% pertahunya. 

(https://finance.detik.com/bursa-dan-valas/d-3056084/ini-pergerakan-saham-

dalam-26-tahun-terakhir, 28 Maret 2019). 
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Kinerja indeks harga saham gabungan pada akhir tahun 2018 menjadi yang 

terburuk dalam 3 tahun terakhir setelah minus 2,54% dalam setahun, padahal 

tahun 2017 dan 2016 masih memberikan return sebesar 19,99% dan 15,32%. Pada 

akhir 2018 masih lebih baik dibandingkan tahun 2015 yang minus sebesar 12,13% 

dan mencatat kinerja terparah 10 tahun yang lalu yakni pada tahun 2008 hingga 

50,64%. Penurunan indeks selama setahun tidak bisa dilepaskan dari sejumlah 

faktor negatif dari dalam Negeri seperti pertumbuhan ekonomi Indonesia yang 

belum beranjak dari 5%, depresiasi nilai tukar rupiah, defisit neraca perdagangan 

hingga sentimen luar negeri seperti perang dagang dan kenaikan Fed Funds Rate 

(FFR) bank sentral AS. Sejak Januari hingga Desember 2018 sejumlah sentimen 

dalam negeri dan luar negeri mendorong para investor asing untuk melakukan aksi 

jual bersih (net sell) yang mencapai Rp. 25,65 triliun di pasar regular. 

(https://www.cnbcindonesia.com/ market/20181231120250-17-48509/kinerjaihsg-

2018-terburuk-dalam-3-tahun, 28 Maret 2019). Meski di cap sebagai kinerja 

terburuk dalam 3 tahun terakhir, namun ihsg masih lebih baik dibandingkan 

dengan performa indeks bursa lain seperti Hang Seng (Hong Kong), Straits Times 

(Singapura), Nikkei (Jepang), Dow Jones (AS), dan FTSE (Inggris). 

(https://www.cnbcindonesia.com/market/20181231120250-17-48509/kinerja-

ihsg-2018-terburuk-dalam-3-tahun, 28 Maret 2019). 

Disisi lain Presiden menilai kinerja Bursa Efek Indonesia positif meski 

kondisi ekonomi global sangat sulit diprediksi serta pasar dunia di nilai masih 

bergejolak. Indeks harga saham saat ini merupakan indeks terbaik yang ke 2 di 

dunia terkait dengan kinerja bursa dan jumlah perusahaan baru yang tercatat 
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paling banyak sejak tahun 1995. Selain itu, hal tersebut terjadi karena kolaborasi 

serta kinerja antara sektor moneter fiskal dan rill memiliki konsolidasi yang baik 

dan dapat bekerja sama. (https://economy.okezone.com/read/2018/12/29/278/1997 

586/kinerja-bei-positif- ihsg-jadi-yang-terbaik-kedua-di-dunia, 28 Maret 2019). 

Perubahan atau perkembangan yang terjadi seperti kejadian diatas akan 

mempengaruhi kegiatan pasar modal.  Hal tersebut dapat dikatakan apabila suatu 

indikator ekonomi makro buruk maka akan memiliki dampak yang buruk bagi 

perkembangan pasar modal, sebaliknya apabila suatu indikator ekonomi memiliki 

dampak yang baik maka akan memberikan pengaruh yang baik pula terhadap 

kondisi pasar modal. Selain itu, Indeks Harga Saham Gabungan juga dapat 

dipengaruhi oleh beberapa variabel yakni inflasi dan tingkat suku bunga. Dua dari 

beberapa faktor makro tersebut akan memberikan reaksi positif ataupun negatif 

terhadap indeks harga saham di pasar modal (Tandelilin, 2011).  

Salah satu faktor makro yang dapat mempengaruhi pergerakan Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) adalah inflasi. Inflasi merupakan salah satu variabel 

yang mempengaruhi harga saham di pasar modal. Menurut Tandelilin (2011) 

inflasi adalah kecenderungan yang terjadi karena adanya peningkatan atau 

kenaikan harga produk secara keseluruhan di lingkungan masyarakat. 

Meningkatnya inflasi merupakan salah satu signal negatif bagi para investor, 

apabila dilihat dari segi konsumen inflasi yang tinggi akan mengakibatkan daya 

beli konsumen menurun, jika dilihat dari segi perusahaan inflasi yang tinggi dapat 

meningkatkan pendapatan serta biaya perusahaan. Apabila peningkatan biaya 
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faktor produksi lebih tinggi dari peningkatan harga yang dapat dipakai untuk 

perusahaan, maka profitabilitas perusahaan akan menurun (Sunariyah, 2011:22). 

Selain itu, inflasi memiliki dampak yang akan meningkatkan tingkat suku 

bunga. Suku bunga memiliki peran sebagai faktor penting yang dapat 

mempengaruhi perekonomian suatu negara. Suku bunga merupakan instrumen 

keuangan yang diterbitkan oleh Bank Indonesia untuk mengontrol peredaran uang 

di masyarakat dengan menggunakan acuan suku bunga BI (Rismawati, 2010). 

Tingkat suku bunga merupakan nilai yang harus dibayarkan oleh Bank Indonesia 

kepada investor atas surat berharga jangka pendek yang diterbitkan oleh Bank 

Indonesia. Tingkat suku bunga akan mempengaruhi harga saham di Bursa Efek. 

Kenaikan tingkat suku bunga yang signifikan dapat memperkuat nilai rupiah, 

tetapi Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) akan mengalami penurunan begitu 

pula sebaliknya. Hal tersebut dapat terjadi karena investor lebih tertarik untuk 

menyimpan uangnya di bank ketika suku bunga sedang mengalami kenaikan. 

Meningkatnya tingkat suku bunga akan menaikkan beban bunga. Apabila 

perusahaan memiliki leverage yang tinggi, maka perusahaan tersebut akan 

mendapatkan dampak yang sangat berat terhadap kenaikan tingkat suku bunga. 

Disisi lain harga bahan baku juga meningkat, jika kenaikan biaya tersebut tidak 

dapat diserap oleh harga jual kepada konsumen maka profitabilitas perusahaan 

akan menurun (Sunariyah, 2011:22).  

Berdasarkan fenomena diatas dan adanya beberapa perbedaan dari hasil 

penelitian yang dilakukan oleh peneliti terdahulu, maka penulis tertarik untuk 

melakukan penelitian lebih lanjut dengan judul “Pengaruh Inflasi dan Tingkat 
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Suku Bunga Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di 

Indonesia”. 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan sebelumnya maka 

dapat di identifikasi beberapa masalah, antara lain : 

1. Apakah inflasi berpengaruh terhadap indeks harga saham gabungan (IHSG) 

di Indonesia ? 

2. Apakah tingkat suku bunga berpengaruh terhadap indeks harga saham 

gabungan (IHSG) di Indonesia ? 

3. Apakah inflasi dan tingkat suku bunga berpengaruh terhadap indeks harga 

saham gabungan (IHSG) di Indonesia ? 

4. Bagaimana inflasi berpengaruh terhadap indeks harga saham gabungan 

(IHSG) di Indonesia ? 

5. Bagaimana tingkat suku bunga berpengaruh terhadap indeks harga saham 

gabungan (IHSG) di Indonesia ? 

6. Bagaimana inflasi dan tingkat suku bunga berpengaruh terhadap indeks harga 

saham gabungan (IHSG) di Indonesia ? 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

Ada banyak faktor yang dapat mempengaruhi inflasi dan tingkat suku bunga 

pada perekonomian, namun dalam penelitian ini peneliti hanya akan menguji 

pengaruh inflasi dan tingkat suku bunga terhadap indeks harga saham gabungan 
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(IHSG) di Indonesia. Jangka waktu yang digunakan dalam penelitian ini adalah 6 

(enam) tahun yakni dari tahun 2013 sampai dengan 2018. 

1.2.3 Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang, identifikasi, dan pembatasan masalah diatas, 

maka dalam penelitian ini penulis merumuskan masalah yakni apakah inflasi dan 

tingkat suku bunga berpengaruh terhadap indeks harga saham gabungan. 

1.3 Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan perumusan masalah di atas, ada beberapa tujuan yang dicapai 

dalam penelitian ini yaitu sebagai berikut : 

1. Untuk mengetahui pengaruh secara parsial variabel Inflasi terhadap Indeks 

Harga Saham Gabungan (IHSG) di Indonesia. 

2. Untuk mengetahui pengaruh secara parsial variabel Tingkat Suku Bunga 

terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Indonesia. 

3. Untuk mengetahui pengaruh secara simultan variabel Inflasi dan variabel 

Tingkat Suku Bunga terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di 

Indonesia. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Berikut ini beberapa manfaat dari penelitian yang sudah dilakukan diharap 

dapat memberikan masukan bagi semua pihak yang berkepentingan, antara lain : 

1. Manfaat Bagi Akademik 

Dapat memberikan manfaat dalam pengembangan ilmu pengetahuan, 

khususnya pada manajemen keuangan dan memberikan beberapa informasi 

untuk penelitian sejenis di masa mendatang yang di butuhkan bagi akademik. 
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2. Manfaat Bagi Praktisi 

Dapat membantu menyelesaikan permasalahan di perusahaan bidang 

Manajemen Keuangan dalam mengambil keputusan yang berguna untuk 

menentukan sejauh mana inflasi dan tingkat suku bunga mempengaruhi 

keputusan investasi pada perusahaan yang bersangkutan. 

3. Manfaat Bagi Mahasiswa 

Penelitian ini dapat dijadikan sebagai sarana menambah wawasan ilmu 

pengetahuan tentang pengaruh Inflasi dan Tingkat Suku Bunga terhadap 

Indeks Harga Saham, serta menjadi sarana penerapan teori dan konsep ilmu 

pengetahuan yang diterima penulis melalui proses pembelajaran, khususnya 

dalam bidang manajemen keuangan. 
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