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ABSTRAK 
 

Intan Mayang Sari (1802025233) 

 

PENGARUH SUKU BUNGA, NILAI TUKAR, DAN INFLASI TERHADAP 

INDEKS HARGA SAHAM GABUNGAN PADA MASA COVID-19 

Skripsi. Program Strata Satu Program Studi Manajemen. Fakultas Ekonomi dan 

Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2022. Jakarta. 

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

Pandemi Covid-19 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh suku bunga, nilai tukar, dan 

inflasi terhadap indeks harga saham gabungan pada masa covid-19. Data yang 

diambil dari penelitian ini ada 41 sampel dan data yang diambil dari jakarta index 

composite, bank indonesia, badan pusat statistik dari masing masing data diambil 

dari januari 2018 sampai november 2021. Hasil yang diperoleh dari penelitian ini 

bahwa nilai tukar dan inflasi memiliki pengaruh negatif yang signifikan terhadap 

indeks harga saham gabungan pada masa covid-19 dan suku bunga berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan pada masa covid-19. 
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ABSTRACT 

 

Intan Mayang Sari (1802025233) 

 

THE EFFECT OF INTEREST RATE, EXCHANGE RATE, AND INFLATION 

ON THE COMPOSITE STOCK PRICE INDEX DURING THE COVID-19 

PANDEMIC 

Keywords: Interest Rates, Exchange Rates, Inflation, Composite Stock Price Index, 

Covid-19 Pandemic 

This study aims to analyze the effect of interest rates, exchange rates, and inflation 

on the composite stock price index during the covid-19 period. The data taken from 

this study are 41 samples and data taken from the Jakarta Index Composite, Bank 

Indonesia, the Central Statistics Agency, each data taken from January 2018 to 

November 2021. The results obtained from this study show that the exchange rate 

and inflation have a negative effect. which has a significant effect on the joint stock 

price index during the covid-19 period and interest rates have a positive and 

significant effect on the joint stock price index during the covid-19 period. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

 

Pada tahun 2019 muncul sebuah virus yang menyerang seluruh negara. Virus 

corona sampai saat ini hangat jadi perbincangan semua orang. Virus corona 

menyerang masyarakat hingga seluruh dunia pada tahun 2019 istilah 

kedoketarannya ialah Novel Coronavirus. Virus corona pertama kali terdeteksi di 

kota Wuhan, Tiongkok ditemukan di pasar hewan dan makanan hewan laut kota 

Wuhan. 

World Health Organization menjelaskan bahwa Corona viruses adalah virus 

yang menginfeksi sistem pernafasan. Virus corona menyebabkan penyakit flu 

sampai merenggut nyawa seseorang. Virus ini diumumkan dapat menular antar 

manusia dan virus ini sudah menjelajah ke seluruh negara selain china. Namun, 

pemerintah indonesia kurang siap dan lambat untuk mengantisipasi virus ini masuk 

ke indonesia. Pemerintah indonesia tidak sigap langsung untuk menutup akses 

penerbangan langsung dari dan ke wuhan. Namun, virus corona ini masuk ke 

indonesia pada bulan maret 2020. Diawali dari sebuah pesta dansa yang 

bertempatan di Klub Paloma & Amigos, Jakarta. Peserta tersebut tidak hanya 

masyarakat indonesia saja, tetapi juga multinasional. Presiden Joko Widodo 

mengumumkan ada dua orang indonesia positif terjangkit virus corona yaitu 

seorang perempuan berusia 31 tahun dan ibu berusia 64 tahun (news.detik.com). 

Virus Corona yang telah meluas ke berbagai belahan dunia membawa 

dampak pada perkenomian salah satunya perekonomian di indonesia, baik dari sisi 
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investasi, ekspor-impor, dan pariwisata. Dampak dari Covid-19 tersebut membuat 

suatu perekonomian suatu negara melemah. Jutaan orang jatuh dalam kemiskinan 

karena banyaknya PHK (Pemutusan Hubungan Kerja) diberbagai perusahaan. 

Berbagai bank sentral diseluruh dunia mengambil peran yang cukup besar 

pada saat ditengah keterbatasan instrumen lainnya dalam upaya untuk mempercepat 

pemulihan ekonomi akibat dari pandemi Covid-19. Sejak bulan februari hinga 

september 2020, Bank Indonesia telah menempuh kebijakan dalam rangka 

memitigasi risiko Covid-19 terhadap perekonomian indonesia dan mendorong 

program Pemulihan Ekonomi Nasional (PEN). BI memperkuat kebijakan yang 

dimilikinya untuk menjaga kestabilan nilai tukar rupiah, mengendalikan inflasi, dan 

mendukung stabilitas sistem keuangan. 

Kebijakan akomodatif BI melalui pemotongan suku bunga. Sejak awal 

tahun 2020, BI telah menurunkan BI7DRR sebesar 100bps menjadi 4,00%. 

Keputusan ini diperkirakan inflasi yang tetap rendah untuk mendorong pemulihan 

ekonomi saat pandemi. Selain itu, Bank Indonesia juga membuat kebijakan 

stabilisasi nilai tukar rupiah sesuai nilai fundamental dan mekanisme pasar di 

tengah masih berlanjutnya ketidakpastian pasar uang global. BI memperkuat rupiah 

melalui peningkatan intesnsitas kebijakan triple intervention di pasar spot, 

Domestic Non-Deliverable Forward (DNDF). Selain itu BI juga melakukan 

penurunan GWM valas dan memperluas underlying transaksi bagi investor asing 

untuk memperkuat rupiah (https://www.bi.go.id). 

Bank Indonesia dengan pemerintah bersinergi memenuhi kebutuhan serta 

pembiayaan penanganan pada saat pandemi Covid-19 melalui kesepakatan bersama 
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antara pemerintah dan BI. Pemerintah pun menerbitkan kebijakan agar pandemi ini 

segera cepat hilang dan perekonomian indonesia cepat stabil melalui aturan 

protokol kesehatan, menjaga jarak dan wajib menggunakan masker, serta 

menetapkan pembatasan sosial berskala besar (PSBB) diberbagai wilayah. 

Kebijakan pembatasan sosial berskala besar (PSBB) ini diberlakukan untuk 

mengurangi penyebaran covid-19 berdampak tidak hanya dari sisi sosial saja tetapi 

juga berdampak pada perekonomian di indonesia. 

Dengan adanya kebijakan PSBB ini membuat kinerja perusahaan menurun 

dan juga permintaan yang cukup signifikan. Dengan adanya kebijakan PSBB 

tersebut banyak perusahaan yang harus membatasi barang yang diproduksi dan 

karyawan yang bekerja untuk mampu bertahan, sehingga berpengaruh terhadap 

turunnya pemasukan perusahaan dan akhirnya akan berdampak pada terbatasnya 

biaya produksi sehingga membuat banyak pekerja terpaksa kehilangan 

pekerjaannya yang akan terjadi banyak pengangguran. Meningkatnya 

pengangguran selama pandemi membuat daya beli masyarakat mengalami 

penurunan, karena banyak para pekerja yang berawal memiliki pendapatan menjadi 

terbatas, bahkan tidak memiliki pendapatan sama sekali, dan pada akhirnya 

membuat mereka menjadi mengurangi konsumsi barang dan jasa. Selain, daya 

turun masyarakat menurun timbul pula dampak yang lain seperti inflasi ataupun 

deflasi. Selama pandemi Covid-19 ini, permintaan agregat mengalami penurunan 

yang signifikan yang berakibatkan banyak rumah tangga yang memperkecil 

pengeluaran konsumsinya dan banyak pula perusahaan yang menunda atau 

mengecilkan investasi. Namun disaat bersamaan pula tingkat pengangguran juga 
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mengalami peningkatan dan banyak karyawan yang dirumahkan. Semua ini 

memberi efek pada percepatan penurunan tingkat harga umum (disinflation), 

sehingga mengalami tingkat inflasi yang rendah bahkan sampai terjadi deflasi. 

Kemungkinan kedua yaitu bisa membuat kenaikan pada tingkat harga atau inflasi. 

Pembatasan aktivitas secara ketat yang diterapkan oleh pemerintah dapat 

menghambat dari sisi produksi, distribusi, dan suplai barang ataupun jasa di pasar. 

Inflasi cenderung menurun saat kasus covid-19 mengalami peningkatan dan 

pembatasan aktivitas ekonomi diperketat. Namun sebaliknya, inflasi kembali naik 

saat penularan virus corona mulai menurun dan adanya pelonggaran pembatasan 

aktivitas masyarakat kembali dilakukan (Deni dan Ega, 2021). 

Pada saat pemerintah melakukan kebijakan pemulihan ekonomi nasional 

(PEN) APBN indonesia mengalami defisit. Sebagian defisit tersebut didanai dengan 

penerbitan surat utang negara, dan Bank Indonesia salah satu pembeli terbesarnya. 

Untuk menjaga likuiditas di pasar keuangan, sama yang dilakukan oleh bank sentral 

dunia lainnya, bank indonesia pun menjalankan kebijakan quantitative easing (QE) 

dengan membeli surat berharga negara yang dikeluarkan oleh pemerintah 

indonesia. Bank indonesia juuga melakukan menurunkan suku bunga dengan acuan 

BI-7Days Reverse Repo Rate. Akibatnya selama pandemi jumlah uang yang 

beredar di masyarakat meningkat dengan tajam. 

Dengan diberlakukan kebijakan PSBB maka banyak perusahaan yang 

gulung tikar. Sehingga tidak hanya dari segi aspek financial yang menurun saat 

pandemi, tetapi juga dari segi aspek riil dan fundamental juga terkena efeknya. 
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Dengan begitu harga saham sempat menurun bahkan harga saham tidak sebaik 

sebelum terjadinya pandemi. 

Saat pemerintah menetapkan Pemberlakuan Pembatasan Kegiatan 

Masyarakat (PPKM) mulai 3 Juli 2021 sampai 2 Agustus 2021. Analis Sekuritas 

Indonesia, Dennis Christoper Jordan memprediksi dampak dari PPKM akan 

berpotensi pada IHSG (https://www.cnnindonesia.com/). 

IHSG menjadi sangat penting dalam dunia pasar modal karena setiap 

pergerakan IHSG akan mempengaruhi sikap investor dalam memutuskan untuk 

membeli, menjual, serta menaham sahamnya. Pergerakan harga saham terjadi setiap 

harinya karena terdapatnya pergeseran harga pasar yang timbul setiap harinya dan 

yang kedua adalah adanya penambahan saham (Zakaria, et al., 2018). 

IHSG yang menurun selama covid-19 ternyata memiliki dampak yang kuat 

sehingga dibutuhkan beberapa kebijakan dari otoritas jasa keuangan serta bursa 

efek indonesia, contohnya diberlakukan trading halt dan buy back atas saham yang 

beredar dengan mengabaikan RUPS sehingga diharapkan bursa dapat lebih stabil 

dengan indeks harga saham. IHSG menetapkan posisi ke lima di negara ASEAN 

dengan penurunan sebesar 28,63% sejak januari 2019 secara year to date ke angka 

4,496. Sinyal negatif karena wabah Covid-19 berpengaruh pada IHSG. IHSG 

mengalami fluktuasi tajam dan terlihat penurunan pada awal tahun 2020 (Dewi dan 

Masithoh, 2020). 

Dapat dilihat pada gambar dibawah ini, Indeks Harga Saham terjun bebas 

pada awal tahun 2020. 
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Gambar 1.1 

 

Indeks Harga Saham Gabungan 

 

Sumber : Yahoo Finance 

 

Dengan dampak tersebut mengakibatkan perlambatan ekonomi, oleh sebab 

itu investor lebih tertarik menyimpan dananya atau asetnya dalam bentuk aset yang 

lebih aman dan yang lebih beresiko kecil. Hal ini pun rentan yang mengakibatkan 

terjadinya fluktuasi khusunya Indeks Harga Saham Gabungan (Panji, 2021). 

Pada saat masa New Normal membuat investor para pelaku pasar modal 

membaik, Indeks Harga Saham Gabungan melonjak meningkat. Membaiknya 

Indeks Harga Saham (IHSG) tersebut membuat gairah para investor di pasar 

keuangan global membuat minat terhadap aset-aset berisiko tinggi. Dalam keadaan 

yang tidak pasti seperti sekarang ini, seorang investor dituntut untuk lebih berhati- 

hati. 

Pada hasil penelitian yang berkaitan dengan Nilai Tukar telah banyak 

dilakukan oleh peneliti sebelumnya. Beberapa pendapat dari peneliti sebelumnya, 

yang berkaitan dengan nilai tukar menyatakan variabel Nilai Tukar berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Penelitian 
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tersebut dilakukan oleh Kusuma & Badja (2016), Sukamto (2018), Sangga yoga 

Wismantara & Ni putu Badja (2016). 

Hasil penelitian yang memunjukan sebaliknya menyatakan bahwa variabel 

Nilai Tukar berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG). Penelitian tersebut dilakukan oleh I Wayan Wahyu Nugraha & 

Made Rusmla Dewi (2015), Ni Wayan Sri Asih (2016). 

Berdasarkan uraian diatas maka penulis tertarik untuk membuat penelitian 

dengan judul “Pengaruh Suku Bunga, Nilai Tukar dan Inflasi terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan pada Masa Covid-19” 

1.2 Permasalahan 

 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

 

Berdasarkan uraian latar belakang masalah diatas penulis mengemukakan 

identifikasi masalah dari penelitian ini adalah: 

1. Apakah terdapat pengaruh Suku Bunga secara parsial terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan pada masa Covid-19? 

2. Apakah terdapat pengaruh Nilai Tukar secara parsial terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan pada masa Covid-19? 

3. Apakah terdapat pengaruh Inflasi secara parsial terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan pada masa Covid-19? 

4. Apakah terdapat pengaruh Suku Bunga, Nilai Tukar, Inflasi secara simultan 

terhadap Indeks Harga Saham Gabungan pada masa Covid-19? 
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1.2.2 Pembatasan Masalah 

 

Pada penelitian ini diperlukan adanya batasan penelitian, hal ini dilakukan untuk 

menghindari agar penelitian tidak keluar dari pokok pembahasan. Adapun batasan 

pada penelitian ini ialah data yang diambil hanya dari Bank Indonesia, Bursa Efek 

Indonesia, dan Badan Pusat Statistik. 

1.2.3 Rumusan Masalah 

 

Berdasarkan identifikasi masalah dan batasan masalah diatas, maka rumusan 

masalah dari penelitian ini adalah “Bagaimana pengaruh Suku Bunga, Nilai Tukar 

dan Inflasi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan pada Masa Covid-19” 

1.3 Tujuan Penelitian 

 

Adapun tujuan penelitian ini yaitu sebagai berikut : 

 

1. Untuk mengetahui pengaruh antara Suku Bunga terhadap indeks harga 

saham gabungan pada masa covid-19 

2. Untuk mengetahui pengaruh antara nilai tukar terhadap indeks harga saham 

gabungan pada masa covid-19 

3. Untuk mengetahui pengaruh antara inflasi terhadap indeks harga saham 

gabungan pada masa covid-19 

1.4 Manfaat Penelitian 

 

1. Bagi Penulis 

 

Penelitian ini bermanfaat bagi penulis berupa pemahaman yang lebih 

mendalam mengenai khususnya tentang nilai tukar, inflasi, dan indeks 

harga saham gabungan. 

2. Bagi Akademisi 
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Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat serta menambah referensi 

untuk penelitian selanjutnya yang berkaitan dengan pokok pembahasan 

yang sama untuk di masa depan 

3. Bagi Investor 

 

Sebagai bahan pertimbangan untuk mengambil keputusan dalam 

berinvestasi di pasar modal. 
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