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ABSTRAK

Alya Jesi Maulida (1502025022)

PENGARUH NILAI TUKAR RUPIAH, GROSS DOMESTIC PRODUCT
(GDP) DAN INFLASI TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM
GABUNGAN (IHSG) DI INDONESIA PERIODE 2010 — 2017.

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

Kata Kunci : Nilai Tukar Rupiah, Gross Domestic Product (GDP), Inflasi dan
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Nilai Tukar Rupiah,
Gross Domestic Product (GDP), Inflasi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) di Indonesia periode 2010 — 2017. Metode analisis data yang digunakan
adalah Analisis Regresi Linear Berganda. Pengujian hipotesis dilakukan dengan
uji simultan (uji F) dan uji parsial (uji T). analisis hasil regresi dilakukan setelah
model tidak mengalami gejala-gejala asumsi klasik seperti multikolonieritas,
autokorelasi dan heteroskedastisitas.

Hasil pengujian hipotesis uji F menunjukkan bahwa variabel Nilai Tukar
Rupiah, Gross Domestic Product (GDP) dan Inflasi secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Hasil pengujian
hipotesis uji t menunjukkan bahwa variabel Nilai Tukar Rupiah memiliki -t hitung
<t tabel yaitu -3,728 < -2,048 dan signifikan 0,001 < 0,05 Gross Domestic
Product (GDP) memiliki t hitung > t tabel yaitu 8,463 > 2,048 dan signifikan
0,000 < 0,05, Inflasi memiliki t hitung > t tabel yaitu 2,188 > 2,048 dan signifikan
0,037 < 0,05. Artinya bahwa hasil uji t menunjukkan hanya variabel nilai tukar
rupiah yang berpengaruh negatif signifikan, sedangkan variabel Gross Domestic
Product (GDP) dan Inflasi berpengaruh positif signifikan.
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ABSTRACT

Alya Jesi Maulida (1502025022)

THE EFFECT OF EXCHANGE RATE RUPIAH, GROSS DOMESTIC
PRODUCT (GDP) AND INFLATION ON JAKARTA COMPOSITE INDEX
(JCI) IN INDONESIA PERIOD 2010 - 2017.

Essay. Program Management. Economic and Business Faculty of Muhammadiyah
University Prof. DR. HAMKA. 2019. Jakarta.

Keywords : Exchange Rate Rupiah, Gross Domestic Product (GDP), Inflation and
Jakarta Composite Index (JCI)

This study aims to determine the effect of Exchange Rate Rupiah, Gross
Domestic Product (GDP), and Inflation on Jakarta Composite Index (JCI) in
Indonesia in period 2010 — 2017. The data analysis method used is multiple linear
regression analysis. Hypothesis testing is done by statistical tests namely
simultaneously tests (Ftest) and partial tests (T test). Analysis of regression results
was carried out after the model did not experience the symptoms of classical
assumptions, such as multicollinearity, autocorrelation and heterosensity.

The results of testing the F test hypothesis indicate that variable Exchange
Rate Rupiah, Gross Domestic Product (GDP) and Inflation simultaneously have a
significant effect on Jakarta Composite Index (JCI). Hypothesis test results of the
t test variables of the Rupiah Exchange Rate have t count < -t table ie -3,728 < -
2,048 and significant 0,001 < 0,05 Gross Domestic Product (GDP) have t count >
t table is 8,463 > 2,048 and significant 0,000 < 0,05, Inflation has t count > t table
IS 2,188 > 2,048 and significant 0,037 < 0,05. it means that the results of the t test
show that only the rupiah exchange rate variable has a significant negative effect,
while the variable Gross Domestic Product (GDP) and inflation have a significant
positive effect.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pasar modal merupakan salah satu instrumen ekonomi yang mengalami
perkembangan sangat pesat. Pasar modal dapat dikatakan sebagai pasar abstrak,
dimana yang diperjualbelikan adalah dana-dana dalam kurun waktu jangka
panjang, yaitu dana yang berhubungan dalam investasi lebih dari satu tahun.

Pasar modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu negara karena
pasar modal menjalankan dua fungsi, pertama sebagai sarana bagi pendanaan
usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan untuk mendapatkan dana dari
masyarakat pemodal (investor). Dana yang diperoleh dari pasar modal dapat
digunakan untuk pengembangan usaha, ekspansi atau yang lebih dikenal dengan
memperluas usaha dengan adanya penciptaan pasar baru, penambahan modal
kerja, peningkatan suatu ekonomi dan lain-lain. Yang kedua adalah pasar modal
menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada instrument keuangan
seperti saham, obligasi, reksa dana, dan lain-lain Tujuan utama berinvestasi di
pasar modal adalah untuk memperoleh keuntungan (return) (Adeputra dan
Wijaya, 2015)

Peraturan-peraturan dalam investasi saham, diantaranya yaitu : Pertama,
Perlakuan yang adil bagi para pemegang saham. Kedua, perhatikan perusahaan
adalah manusianya bukan aset. Ketiga, Ingat kondisi keuangan adalah suatu hal

yang sangat penting. Keempat, Mengerti apa yang dibeli. Kelima, waspadalah

1
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dengan ambisi yang berlebihan. Keenam, berpikir jangka panjang. Ketujuh,
Benchmark hanyalah alat ukur, Kedelapan, ambil kesempatan dari perilaku yang
irasional. Kesembilan, Lakukan riset. Kesepuluh, pastikan setiap keunggulan
kompetitif berkelanjutan. (Sumber : reksadanacommunity.com)

Sawidji (2015:5-10) menyatakan pasar modal dijadikan tolak ukur
kemodernan. Artinya, suatu bangsa atau negara baru berhak menyandang predikat
modern kalau pasar modalnya maju. Salah satu kelebihan pasar modal adalah
kemampuannya menyediakan modal dalam jangka panjang dan tanpa batas.
Dengan demikian, untuk membiayai investasi pada proyek-proyek jangka panjang
dan memerlukan modal yang besar, sudah selayaknya para pengusaha
menggunakan dana-dana dari pasar modal, sedangkan untuk membiayai investasi
jangka pendek, seperti kebutuhan modal kerja, dapat digunakan dana-dana
(misalnya kredit) dari perbankan. Selain kelebihan tersebut, pasar modal juga
masih memiliki manfaat lain, yang selama ini belum diperhatikan.

Pasar modal yang mengalami peningkatan atau mengalami penurunan terlihat
dari naik turunnya harga saham yang tercermin melalui suatu pergerakan indeks
atau lebih dikenal dengan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) merupakan salah satu indeks pasar saham yang
digunakan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI). Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) menampilkan perkembangan keseluruhan pergerakan harga saham
perusahaan yang terdaftar pada pasar modal. Harga saham di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tidak selamanya tetap, bisa meningkat dan bisa pula menurun,

tergantung pada kekuatan permintaan dan penawaran yang terjadi. Terjadinya
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fluktuasi harga saham di pasar modal menjadikan bursa efek menarik bagi
beberapa kalangan pemodal (investor). Indikator yang digunakan Investor untuk
menilai perkembangan pasar modal di Indonesia adalah menilai trend
perkembangan IHSG.

Awal tahun 2017 perekonomian di Indonesia ditargetkan bisa tumbuh
sebesar 5,2%, mengacu pada pertumbuhan tahun lalu di tahun 2016. Namun di
luar ekspetasi bahwa ditahun 2017 perekonomian Indonesia hanya bisa tumbuh
sebesar 5,01%, Perekonomian Indonesia yang sebesar 5,01% di kuartal 11-2017 ini
masih di bawah pertumbuhan ekonomi China yang sebesar 6,9%, namun di atas
pertumbuhan ekonomi Amerika Serikat (AS) yang sebesar 2,1%, Singapura yang
sebesar 2,5%, bahkan perekonomian Korea Selatan yang tumbuh melambat dari
3,4% menjadi 2,5%. Hal ini menandakan bahwa perekonomian Indonesia banyak
mengalami serangan dari global. (sumber : detikfinance.com)

Pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dari tahun 2013-2017

ditunjukkan dalam gambar grafik sebagai berikut:

Pergerakkan IHSG - 5 Tahun Terakhir
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Gambar 1

Grafik Pergerakan IHSG Tahun 2013-2017
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Dari gambar diatas dapat disimpulkan bahwa Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) cenderung mengalami kenaikan atau penurunan yang tidak menentu.

Pada tahun 2014, Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) yang bertumbuh
22,29% memecahkan rekor sejak 2011. Pertumbuhan IHSG dalam enam tahun
terakhir (2008-2014) mencatatkan return 282,05%. Sekaligus mendudukan IHSG
diposisi kedua pertumbuhan return tertinggi dari bursa- bursa utama dikawasan
regional dan dunia year-to-date. (sumber : Bisnis.com)

Pada tahun 2015, para investor saham menutup tahun ini dengan kerugian.
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) berada di level 4.593. Posisinya lebih
rendah 12,1 persen dari akhir tahun 2014. Ini merupakan penurunan terdalam
IHSG selama tujuh tahun terakhir sejak 2008 yang mencapai penurunan sebesar
49%. IHSG melemah hingga Juni 2016, namun IHSG sepanjang tahun 2016
mengalami bullish atau peningkatan sebesar 15,32% yaitu diangka 5.296,71 poin
dan membuat Bursa Efek Indonesia (BEI) berada diperingkat kelima diantara
bursa-bursa utama di dunia serta peringkat kedua dikawasan Asia Pasifik. Dan
bila dicermati satu dekade atau 10 tahun belakangan. IHSG telah mengalami
penguatan sebesar 193,36% yang merupakan kenaikan tertinggi diantara bursa-
bursa utama dunia. (sumber : Republika.co.id)

Fluktuasi Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) juga di pengaruhi oleh
melemahnya nilai tukar rupiah terhadap dolar AS. Kestabilan nilai tukar rupiah
merupakan salah satu hal yang sangat penting dalam suatu perekonomian di
Indonesia. Nilai tukar rupiah juga salah satu variabel makro ekonomi yang dapat

mempengaruhi pergerakan harga saham. Menurut Setyaningrum, Muljono (2016)
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Nilai tukar suatu mata uang merupakan hasil interaksi antara kekuatan permintaan
dan penawaran yang terjadi di pasar valuta asing. Penentuan kurs rupiah terhadap
valuta asing merupakan hal yang penting bagi pelaku pasar modal di Indonesia.
Karena kurs valas sangat mempengaruhi jumlah biaya yang harus dikeluarkan,
dan besarnya biaya yang akan diperoleh dalam transaksi saham dan surat berharga
di bursa pasar modal. Fluktuasi kurs yang tidak stabil akan dapat mengurangi
tingkat kepercayaan investor asing terhadap perekonomian Indonesia. Ini tentu
akan menimbulkan dampak negatif terhadap perdagangan saham di pasar modal,
bagi investor asing akan cenderung melakukan penarikan modal sehingga terjadi
Capital of Flow dan hal ini akan berimbas pada menurunnya tingkat return yang
akan dibagikan.

Natsir (2014: 302) “Nilai tukar adalah harga dari suatu mata uang dalam mata
uang negara lain, misalnnya nilai rupiah setelah dikonversi dalam dolar AS”.
Berdasarkan pendapat para ahli maka dapat disimpulkan bahwa nilai tukar
merupakan pertukaran mata uang dari berbagai negara. Jika mata uang suatu
negara nilainya meningkat, maka disebut mengalami apresiasi. Sedangkan jika
nilai mata uang suatu negara mengalami penurunan, maka disebut dengan
depresiasi.

Penelitian yang dilakukan Amalia Salsabila, Deannes Isynuwardhana
S.E.,M.M. Khairunnisa S.E.,M.M (2016) menunjukkan bahwa Nilai Tukar Rupiah
tidak berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Penelitian
yang dilakukan Nugraha (2014), Anak Agung Gde Aditya Krisna dan Ni Gusti

Putu Wirawati (2013), | Putu Marta Edi Kusuma dan lda Bagus Badjra (2016),
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Yenita Maurina, R.Rustam Hidayat dan Sri Sulasmiyati (2015) memperkuat hal
tersebut bahwa nilai tukar rupiah berpengaruh secara signifikan terhadap Indeks
Harga Saham Gabungan.

Sejak Juni 2013, nilai tukar rupiah cenderung melemah. Hal yang sama juga
dialami oleh mata uang beberapa negara emerging markets (negara berkembang
yang sedang mengalami pertumbuhan ekonomi dengan cepat) lainnya. Selama
Juni sampai Agustus 2013, nilai tukar Lira Turki jatuh sebesar 10%, nilai tukar
Rupee India jatuh sebesar 20% dan nilai tukar Rupiah serta Real Brazil jatuh

sekitar 15%. (sumber : Indoprogress.com)

Tabel 1
Data Nilai Tukar Rupiah terhadap Dollar AS Tahun 2010-2017
(Per Tahun)
No | Tahun | Nilai Tukar Rupiah terhadap Dollar AS
1. 2010 Rp 8.991
4 2011 Rp 9.068
2 2012 Rp 9.670
4. 2013 Rp 12.189
5. 2014 Rp 12.440
6. 2015 Rp 13.795
7. 2016 Rp 13.436
8. 2017 Rp 13.548

Sumber: www.bi.go.id (diolah penulis, 2019)
Salah satu penyebab melemahnya rupiah dan turunnya Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) adalah penarikan dana asing dari pasar saham secara besar-
besaran. Jika kurs Dolar AS menguat maka investor lebih tertarik untuk

berinvestasi dalam bentuk Dolar AS dibandingkan dengan saham sehingga Indeks
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Harga Saham Gabungan (IHSG) menjadi turun. (sumber : Kompas.com)

Gross Domestic Bruto (GDP) atau Produk Domestik Bruto (PDB) merupakan
salah satu indikator penting untuk mengetahui perkembangan perekonomian di
suatu negara dalam suatu periode tertentu, baik atas harga dasar berlaku maupun
atas dasar harga konstan (sumber : Departemen Statistik Bank Indonesia).

Menurut Suparmono (2018) Gross Domestic Product (GDP) atau Produk
Domestik Bruto (PDB) merupakan jumlah barang dan jasa yang dihasilkan oleh
seluruh penduduk yang berada didalam wilayah hukum.

Hasil penelitian Kusuma dan Badjra (2016), Panji Kusuma Prasetyanto
(2016), Habib Muhammad, dkk (2017) menunjukkan bahwa Gross Domestic
Product (GDP) berpengaruh positif terhadap Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG). Sedangkan hasil penelitian Dianita (2018), Hasril Hasan (2018)
menunjukkan bahwa Gross Domestic Product (GDP) tidak berpengaruh terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).

Salah satu faktor makro ekonomi yang bisa memberikan dampak pada
pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) adalah inflasi. Inflasi
merupakan salah satu variabel yang memengaruhi harga saham di pasar modal.

Menurut Putong (2013:417) Inflasi adalah proses kenaikan harga - harga
komiditi umum secara terus-menerus disebabkan oleh tidak sinkronnya antara
program sistem pengadaan komoditi (produksi, penentuan harga, pencetakan uang
dan lain sebagainya) dengan tingkat pendapatan yang dimiliki oleh masyarakat.
Menurut Setyaningrum, Muljono (2016). Pada kondisi perekonomian yang tidak

stabil inflasi dapat terjadi kapan saja. Sebagai seorang investor harus dapat
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mengantisipasi kondisi tersebut pada saat melakukan investasi. Inflasi adalah
suatu keadaan senantiasa meningkatnya harga- harga pada umumnya, atau suatu
keadaan senantiasa turunnya nilai uang karena meningkatnya jumlah uang yang
beredar tidak diimbangi dengan peningkatan persediaan barang.

Anwar Nasution, Guru Besar Ekonomi Ul, mengatakan bahwa salah satu
faktor yang menyebabkan kenaikan tingkat laju inflasi pada tahun tahun 2013
adalah kenaikan tingkat harga barang impor karena semakin melemahnya nilai
rupiah. Bila terjadi depresiasi rupiah yang cukup tajam terhadap mata uang asing,
maka akan menyebabkan bertambah beratnya beban biaya yang harus ditanggung
oleh produsen. Hal ini menyebabkan harga jual output didalam negeri (khususnya
untuk industry subsitusi impor) akan meningkat tajam, sehingga potensial
meningkatkan derajat inflasi didalam negeri. Tetapi, untuk industry yang bersifat
promosi ekspor, depresiasi tersebut tidak akan membawa dampak buruk yang
signifikan. (sumber : Presidentpost.id)

Tabel 2
Data Inflasi Tahun 2010-2017 (Per Tahun)

No | Tahun Inflasi (%)
1. 2010 6,96%
2. 2011 3,79%
3. 2012 4,30%
4. 2013 8,38 %
S. 2014 8,36 %
6. 2015 3,35 %
7. 2016 3,02 %
8. 2017 3,61 %

Sumber: www.bi.go.id (diolah penulis, 2019)
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Inflasi pada tahun 2013 merupakan inflasi tertinggi diantara tahun 2010
sampai tahun 2017. Inflasi pada tahun 2013 masih merupakan inflasi ringan
(dikarenakan tidak mencapai 10%), tetapi merupakan inflasi tertinggi di ASEAN
dengan angka inflasi 8,38%. Pada tahun 2014 inflasi hanya turun sebesar 0,02 dan
tahun tahun selanjutnya cenderung menurun dari tahun sebelumnya sehingga
mampu meningkatkan pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).

Hasil penelitian Krisna dan Wirawati (2013), Anak Agung Gde Aditya
Krisna, Ni Gusti Putu Wirawati (2013) dan Amalia Salsabila (2016)
menunjukkan bahwa Inflasi berpengaruh signifikan terhadap Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG). Sedangkan hasil penelitian | Putu Marta Edi Kusuma
dan Ida Bagus Badjra (2016) menunjukkan bahwa Inflasi tidak berpengaruh
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).

Berdasarkan latar belakang masalah dan ada beberapa perbedaan dari hasil
penelitian yang dilakukan oleh peneliti terdahulu maka penulis tertarik untuk
melakukan penelitian lebih lanjut dengan judul penelitian yaitu “Pengaruh Nilai
Tukar Rupiah, Gross Domestic Product (GDP) dan Inflasi terhadap Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) Di Indonesia Periode 2010-2017”

1.2 Permasalahan
1.2.1 Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah tersebut, maka permasalahan dalam
penelitian ini dapat diidentifikasi sebagai berikut :

1. Apakah Nilai Tukar Rupiah berpengaruh secara parsial terhadap Indeks

Harga Saham Gabungan (IHSG)?
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2. Apakah Gross Domestic Product (GDP) berpengaruh secara parsial terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)?
3. Apakah Inflasi berpengaruh secara parsial terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG)?
4. Apakah Nilai Tukar Rupiah, Gross Domestic Product dan Inflasi berpengaruh
secara simultan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)?
1.2.2 Pembatasan Masalah
Berdasarkan Indentifikasi masalah yang telah di uraikan dan agar penelitian
tidak menyimpang dari tujuan penelitian, maka permasalahan yang dikaji dalam
penelitian ini dibatasi sesuai judul penelitian yang meliputi Nilai Tukar Rupiah,
Gross Domestic Product (GDP) dan Inflasi berpengaruh terhadap Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) Di Indonesia Periode 2010-2017.
1.2.3 Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan pembatasan
masalah maka peneliti merumuskan masalah ini adalah “Bagaimana pengaruh
Nilai Tukar Rupiah, Gross Domestic Product (GDP) dan Inflasi secara simultan
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) Di Indonesia Periode 2010-
20177
1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan dari penelitian ini adalah

sebagai berikut :
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11

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh nilai tukar rupiah secara
parsial terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) Di Indonesia Periode
2010 - 2017.
Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Gross Domestic Product
(GDP) secara parsial terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) Di
Indonesia Periode 2010 - 2017.
Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Inflasi secara parsial terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) Di Indonesia Periode 2010 - 2017.
Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Nilai Tukar Rupiah, Gross
Domestic Product (GDP) dan Inflasi secara simultan terhadap Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) Di Indonesia Periode 2010 - 2017.

Manfaat Penelitian
Hasil penelitian ini diharapkan akan memberikan manfaat sebagai berikut:
Bagi penulis
Hasil Penelitian ini merupakan sebagai salah satu syarat untuk mendapatkan
gelar Sarjana Ekonomi dan untuk mengembangkan wawasan dan
pengetahuan yang telah diberikan selama proses perkuliahan agar bisa
diterapkan dimasa yang akan datang, serta dapat dijadikan sebagai sarana
menambah wawasan ilmu pengetahuan tentang pengaruh nilai tukar rupiah,
Gross Domestic Product (GDP) dan inflasi terhadap Indeks Harga Saham

Gabungan (IHSG).
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Bagi dunia akademik

Hasil penelitian ini bisa dijadikan tambahan wacana penelitian dan bahan
pertimbangan untuk penelitian selanjutnya yang berkaitan dengan faktor-
faktor makro ekonomi yang berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG).

Bagi Investor

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran dan tambahan
informasi bagi investor dalam memahami dan mengevaluasi faktor makro
ekonomi yang berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
Dan menjadi bahan pertimbangan saat yang tepat untuk melakukan investasi

serta pengambilan keputusan.
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