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ABSTRACT

Yuni Appa, A.Md 2014, with the title of this finalask project is
"Influence of Inflation Rate and Exchange Rate Rhfibollar Amerika to
Composite Stock Price Index in Indonesia Stock Brge”. Capital market in
Indonesia is an emerging market that the developngermvery vulnerable to
macroeconomic conditions in general. To see theldpment of the Indonesian
capital market is one indicator that is often usedhe Composite Stock Price
Index, which is one of the stock market index ussgdthe Indonesia Stock
Exchange.

The analytical tool that used in this research dtiple linier regession
with Composite Stock Price Index as the dependanable and two independent
variabels are variable of exchange rate rupiahvandble of inflation rate.

After being tested deviations classical assumptidhs result indicate
normally distributed data and not obtained an abem. Based on the calculation
results obtained value of Anova test, F count =13,8with a significance of
0.005. By using the 0,05 significance level obtdinalue of F table 3,30. Then
count F (5,812) > F table (3,30), or significan€& ®,005 indicates less than 0,05
so it can be concluded that the variables exchaaigerupiah/dollar Amerika and
inflation rate jointly affect to the Composite Stoerice Index in Indonesia stock
exchange is accepted.

Partial variable excange rate rupiah/dollar Amerii@ve a significant.
While the variable inflation rate wasn't significarAnd of the two variable are
the most dominant influence of Composite Stockdhi@ex in Indonesia Stock
Exchange is the exchange rate rupiah/dollar Amerikéth standardized
coefficient value of 0,649 and significance proligbof 0,003

Key words: inflation rate, exchange rate and composite stock price index.



ABSTRAK

Yuni Appa, A.Md 2014, dengan judul penelitian “Pangg Inflasi dan
Kurs Rupiah/Dolar Amerika terhadap Indeks HargaaBalGabungan di Bursa
Efek Indonesia”.Pasar modal yang ada di Indonesiaipakan pasar yang sedang
berkembang gmerging markgt yang dalam perkembangannya sangat rentan
terhadap kondisi makroekonomi secara umum. Untukhateperkembangan
pasar modal Indonesia salah satu indikator yanggseigunakan adalah Indeks
Harga Saham Gabungan, yang merupakan salah saksipdsar saham yang
digunakan oleh Bursa Efek Indonesia.

Alat analisis yang digunakan dalam penelitian idalah regresi linier
berganda dengan Indeks Harga Saham Gabungan sebaghiel dependen dan
dua variabel independen yaitu variabel nilai tukapiah/dolar Amerika dan
inflasi.

Setelah dilakukan uji penyimpangan asumsi klasalsjlhya menunjukkan
data terdistribusi normal dan tidak diperoleh syasgmyimpangan. Berdasarkan
hasil perhitungan Uji Anova diperoleh nilai F higur 5,812 dengan signifikansi
F sebesar 0.005. Dengan menggunakan tingkat signgfi 0,05 diperoleh nilai F
tabel sebesar 3,30. Maka F hitung (5,812) > F t&®&0), atau signifikansi F
sebesar 0,005 lebih kecil dari 0,05 sehingga ddmmpulkan bahwa kedua
variabel independen yaitu nilai tukar rupiah/d@anerika dan, inflasi IHK secara
bersama-sama berpengaruh terhadap Indeks HarganSabhhungan di Bursa
Efek Indonesia diterima.

Secara parsial variabel nilai tukar rupiah/dolar ekikee berpengaruh
signifikan. Sedangkan variabel inflasi IHK tidakgsifikan. Dan dari kedua
variabel tersebut yang paling dominan pengaruhesretiap Indeks Harga Saham
Gabungan adalah nilai tukar rupiah/dolar AmeriRangan nilaistandardized
Coefficientsebesar 0,649 dan probabilitas signifikasi seli&683.

Kata kunci : inflasi, kurs rupiah/dolar Amerika dan Indeks Harga Saham
Gabungan.
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BAB |

PENDAHULUAN

[.1 Latar Belakang Penelitian

Kondisi perekonomian dunia yang terus berkembangndorong
hampir semua negara di dunia menaruh perhatiaradeph pasar modal,
karena pasar modal berperan penting dalam pengpatakonomian suatu
negara. Bagi Indonesia sendiri, pasar modal mearpaliatu kebutuhan baik
bagi perusahaan maupun investor karena pasar raodah menjadi sumber
alternatif pembiayaan operasional kegiatan peraah®aik melalui
penjualaan saham maupun penjualan sekuritas pask fainnya.

Pasar modal berperan menyediakan sumber dana adiftejangka
panjang kepada perusahaan dan dapat mengurangirgawtengan
pembiayaan investasi dari kredit perbankan. Daunske tahun, pasar modal
telah memberikan kesempatan bagi pemodal asing dbamestik untuk
melakukan investasi dan telah menunjukkan peniagkkinerja yang sangat
signifikan.

Beberapa indikator yang digunakan untuk mengukuerk pasar
modal adalah kenaikan harga saham, peningkatataksasi pasar, volume
perdagangan, nilai perdagangan dan frekuensi pandag serta jumlah
emiten yang terus meningkat. Perkembangan pasaalnudbnenesia pada
tahun 2013 dapat dijelaskan bahwa total kapitalipasar mencapai Rp.

4.219.020 milyar atau mengalami peningkatan 2,28a%tahun sebelumnya,



17

dengan jumlah saham terdaftar 2.827.795 juta lembdenana volume

perdagangan mencapai 1.342.657 juta lembar saham total nilai

perdagangan Rp.1.522.122 milyar dengan frequendBR397selama 244 hari
perdagangan dan sebanyak 483 emiten. Dan padaafel@014 jumlah

emiten di lantai bursa menjadi 488 emiten dan hanggda april 2014 ada 7
perusahaan yang melakuk@RO (Initial public Offering sehingga total

emiten saat ini adalah 495 emiten.

Pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan di burga safegat
dipengaruhi oleh faktor yang berasal dari luar neggn faktor yang berasal
dari dalam negeri. Faktor yang berasal dari luayerietersebut bisa datang
dari indeks saham di bursa negara yang tergolongu reeperti bursa
Amerika, Jepang, Inggris dan lain-lain, tren peh#mharga minyak dunia,
tren harga emas dunia, dan sentimen pasar luarin8géain itu bursa efek
yang berada dalam satu kawasan juga dapat mempéndarena letak
geografisnya yang saling berdekatan seperti, In@a@kdi SingapuralNikkei
di Jepang,Hang Sengdi Hong Kong,Kospi di Korea Selatan, KLSE di
Malaysia. Sedangkan faktor yang berasal dari dadegeri bisa datang dari
nilai tukar , tingkat suku bunga, tingkat inflakipndisi sosial dan politik
suatu negara, jumlah uang beredar dan variablecalainomi lainnya.

Salah satu indikator yang digunakan oleh Investotuki menilai
perkembangan pasar modal Indonesia adalah mendai gerkembangan
Indeks Harga Saham Gabungan, IHSG merupakan satahiraleks pasar

saham yang digunakan oleh Bursa Efek Indonesian&aldSG merupakan
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proyeksi pergerakan harga seluruh saham yang aércht Bursa Efek
Indonesia. Indikator pasar modal ini dapat beruldadh berfluktuas).
Seiring dengan perubahan indikator pasar modathatsindikator ekonomi
makro juga bersifat fluktuatif.

Tren perkembangan IHSG dalam tiga tahun terakhitapperiode
januari 2011 sampai dengan desember 2013 daphttdiiada tabel 1.1,
dimana pada tahun 2011, IHSG berada pada levehhatg-rata 3.746,07
poin, hanya pada bulan Juli IHSG mengalami kenatkaB % (242,23 poin)
dari bulan sebelumnya ke level harga 4.130,80 pkgnaikan IHSG ini
dipicu oleh penurunan inflasi sebesar 20 % d&4 86 ke 4.61% penurunan
inflasi ini berdampak positif terhadap saham gabmndan semua saham

sektoral di bursa efek Indonesia.

Tabel 1.1
Perkembangan Indeks Harga Saham Gabungan
BUl Periode

utan 2011 2012 2013
Januari 3,409.17 3,941.69 4,453.70
Februari 3,470.35 3,985.21 4,795.79
Maret 3,678.67 4,121.55 4,940.99
April 3,819.62 4,180.73 5,034.07
Mei 3,836.97 3,832.82 5,068.63
Juni 3,888.57 3,955.58 4,818.90
Juli 4,130.80 4,142.34 4,610.38
Agustus 3,841.73 4,060.33 4,195.09
September 3,549.03 4,262.56 4,316.18
Oktober 3,790.85 4,350.29 4,510.63
November 3,715.08 4,276.14 4,256.44
Desember 3,779.84 4,316.69 4,274.18

Sumber : Bursa Efek Indonesia, periode 2011 - 2013
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Sementara terapresiasinya kurs rupiah/dolar Amesgeesar 1,04 %
dari 8.597 ke level Rp/US$ 8.508 pada bulan juli R@irespon positif oleh
investorswalaupun hanya bersifat sementara. Kemudian pada terlihat
pergerakan IHSG sangat berfluktuasi dari bulanganu juni, karena tingkat
inflasi yang juga berfluktuatif dan pada bulan,jHSG mengalami kenaikan
4,43 % (175,22 poin) dari bulan sebelumnya ke ldaga 4.142,34 dan
stabil pada level harga 4.000-an sampai pada laldaember, karena dijamin
oleh ketersediaan berbagai komoditas barang dam yasuk kebutuhan
masyarakat di pasar menjelang hari raya idulfiam ¢hari raya natal, dimana
tingkat inflasi stagnan pada level rata-rata 4,27 p#da tahun 2012.
Sementara kurs rupiah terdepresiasi 14,1% (1.2694din) ke level Rp/US$
9.418.17 dari tahun sebelumnya yang masih teragsiesii level harga
Rp/US$. 8.253,08. Terdepresiasinya kurs ini berddngmsitif pada saham-
saham perusahaan yang berorientasi ekspor semesghean perusahaan
untuk berbagai komoditas barang dan jasa mengal@mirunan.

Sementara pada tahun 2013 terlihat pada bulan rjgolia IHSG
berada pada level harga rata-rata 4,425.97 dan rbpangalami kenaikan
harga pada bulan Agustus vyaitu sebesar 5,18 %,712480in) ke level
5.068,63 dari tahun sebelumnya. Kenaikan ini digileh melemahnya kurs
rupiah sebesar 6,28% (646 poin) ke level harga R$/10.924 dari bulan
sebelumnya. sehingga harga-harga saham perusataan berorientasi
ekspor mengalami kenaikan. Sementara kenaikarsirdk&besar 2,09% pada

bulan Agustus ke level 8,79% dari bulan sebelumiiyak berpengaruh
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terhadap harga saham sektoral. Tren IHSG mulai ateny penurunan pada
bulan September - Desember ke level 4.453,70. Beaarnilai IHSG ini

dipicu oleh melemahnya nilai kurs Rp/US$. 10.924leke=l harga Rp/US$.
12.189 dari bulan september ke bulan desember.eperdiasinya kurs ini
disebabkan oleh tingginya permintaan pasar terhddap valuta asing
dimana kondisi ini dimanfaatkan oleh pelaku pasatiuki menaikan harga
dolar, sementara bank sentral tidak mempunyaitagtntuk mengatur nilai
kurs tersebut sehingga nilai kurs sepenuhnya tditean oleh mekanisme
pasar.

Penurunan nilai IHSG ini juga dipicu oleh faktornBmen pasar
dalam negeri dan lambannya pemerintah dalam pers@ahaxdang-undang
ketenagakerjaan khusunya dalam penetapan UMK daf.Ukbndisi ini
menimbulkan kekuatiran investors terhadap pasaraimsehingga investor

cenderung menarik modalnya dan mengalihkan inviegeag&e sektor lain.

Tabel 1.2
Kurs Tengah Rupiah/Dollar Amerika
Bulan Periode
2011 2012 2013
Januari 9.057 9.000 9.698
Februari 8.823 9.085 9.667
Maret 8.709 9.180 9.719
April 8.574 9.190 9.772
Mei 8.537 9.565 9.802
Juni 8.597 9.480 9.929
Juli 8.508 9.485 10.278
Agustus 8.578 9.560 10.924
September 8.823 9.588 11.613
Oktober 8.835 9.615 11.234
November 9.170 9.595 11.977
Desember 9.068 9.670 12.189

Sumber : SEKI, periode 2011 — 2013
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Pada tabel 1.2 terlihat nilai kurs bulan januarl2Gnelemah 0,87%
dari tahun sebelumnya yang masih berada padaRp/elS$.8.978 dan pada
bulan februari rupiah menguat 2,65% (234 poin) é&eel harga Rp/US$.
8.823. Kurs rupiah terlihat stagnan dan mulai tersipsi pada bulan Maret —
Oktober ke level harga Rp/US$ 8.000-an dengan tarendah pada bulan
juli sebesar Rp.US$.8.508. Penguatan kurs rupiateifadi karena mulai
menurunnya permintaan terhadap dolar Amerika.

Kemudian terlihat rupiah terdepresiasi di akhirutahdimana pada
bulan desember terlihat kurs rupiah bergerak kellearga Rp/US$. 9.068.
Terdepresiasinya kurs rupiah ini dipicu oleh ng&permintaan valuta asing
karena produsen masih melakukan impor bahan batuk undustry dalam
negeri serta antisipasi pemerintah untuk menjanmeterkediaan pangan
menjelang hari raya dengan impor beberapa komodia@sng, serta
meningkatnya kunjungan wisata dan liburan ke lugyeni pada liburan natal
dan tahun baru.

Harga kurs rupiah/dolar Amerika stagnan dan se®iifluktuatif di
level 9.000-an, terliihat pada bulan November 284drhpai dengan bulan juni
2013 dimana harga dolar terendah pada level Rp9J®X#) terlihat pada
bulan januari 2012. Stabilnya kurs rupiah ini maetekan bahwa kondisi
perekonomian Indonesia sedang baik. Kurs rupiahbléinmelemah pada
Juli 2013 sampai menjelang akhir tahun. Melemahya rupiah ini dipicu

oleh faktor teknis (mekanisme pasar) dan sentirpasér dalam negeri.
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Inflasi merupakan kecenderungan naiknya harga badan jasa
secara umum Yyang berlangsung secara terus-mengfiasi yang tinggi
menyebabkanpurchasing powermasyarakat rendah dan mengakibatkan
profitabilitas perusahaan rendah sehingga devideng ydibagikan juga
rendah. Indikator yang digunakan untuk mengukugki inflasi dalam
penelitian ini adalah inflasi IHK yang telah diakullasikan oleh BPS secara
bulanan. Pengukuran inflasi berdasarkan IHK dilakulatas dasar survei
biaya hidup masyarakat yang dilaksanakan oleh Bf&udian, BPS akan
memonitor perkembangan harga dari barang dan ¢asabiut secara bulanan
di pasar tradisional dan modern di setiap kota wndohesia. IHK
menunjukkan pergerakan harga dari paket barangasanyang dikonsumsi
oleh masyarakat. IHK digunakan sebagai pengukum dssli rupiah yang
dibelanjakan oleh setiap rumah tangga untuk menpadiet barang dan jasa
dari bulan ke bulan.

Tabel 1.3
Tingkat Inflasi Indeks Harga Konsumen (IHK)

Bulan Tingkat Inflasi IHK

2011 (%) 2012 (%) 2013 (%)
Januari 7.02 3.65 4.57
Februari 6.84 3.56 5.31
Maret 6.65 3.97 5.90
April 6.16 4.50 5.57
Mei 5.98 4.45 5.47
Juni 5.54 4,53 5.90
Juli 4.61 4.56 8.61
Agustus 4.79 4.58 8.79
September 4.61 431 8.40
Oktober 4.42 4.61 8.32
November 4.15 4.32 8.37
Desember 3.79 4.30 8.38

Sumber : BPS, periode 2011 - 2013
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Pada tabel 1.3 terlihat pada tahun 2011 tingkat IHi€rfluktuatif
turun dari 7,02% pada bulan januari ke level 3,9%&da bulan Maret 2012,
dimana tingkat inflasi IHK terendah terlihat padaldm februari 2012.
Penurunan inflasi ini menandakan perekonomian lesiensedang stabil
serta efisiensi alokasi devisa yang dapat mendordegha Kecil dan
Menengah berimbas pada tingginya produksi dalanemggng menjamin
ketersediaan berbagai komoditas barang dan jasg gdutuhkan oleh
masyarakat baik di pasar tradisional maupun pasalem. Kemudian pada
bulan april tingkat inflasi naik sebesar 13,35 %i dmlan sebelumnya ke
level 4.50 %. Tingkat inflasi ini stagnan di levata-rata 4,46 % sampai pada
bulan Desember 2012. Pada 2013 terlihat tren sinfldK berfluktuatif
namun bergerak naik, dimana pada januari, infld& 4,57 % dan trus
bergerak naik ke level 8,38 % pada bulan DesemiE3.2

Kenaikan inflasi ini dipicu oleh tingginya permiata barang untuk
kebutuhan konsumsi masyarakat, tersedianya lapdweganserta terbukanya
kesempatan untuk berusaha, kondisi ini menyebab&arakin meningkatnya
kebutuhan masyarakat karena liquiditas masyaradagd) yinggi, faktor lain
yang ikut memicu kenaikan inflasi IHK adalah faktmencana alam yang
menyebabkan produktivitas masyarakat menurun seel@anggunya
distribusi kebutuhan masyarakat.

Berdasarkan uraian di atas maka penulis tertartkkumengajukan
penelitian skripsi dengan judul “Pengaruh InflagsindKurs Rupiah/Dolar

Amerika Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan diaBtiek Indonesia”.
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Karena penulis beranggapan bahwa judul skripsi ydiagukan ini telah
memenuhi kriteria untuk pengembangan ilmu pengetaltdan menambah
wawasan mahasiswa di jurusan administrasi bisnisvaktu yang akan

datang.

[.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian yang penulis paparkan dalamr lag¢takang
penulisan ini maka yang menjadi rumusan permasaldaam penelitian ini
adalah :

1. Apakah variabel inflasi dan variabel kurs rupialtddoAmerika secara
simultan berpengaruh terhadap Indeks Harga Sahdmn@an di Bursa
Efek Indonesia,

2. Apakah variabel inflasi dan variabel kurs rupiatddoAmerika secara
parsial berpengaruh terhadap Indeks Harga Sahamn@an di Bursa
Efek Indonesia,

3. Di antara variabel inflasi dan variabel kurs rupdathar Amerika, variabel
manakah yang mempunyai pengaruh paling dominaradaph Indeks

Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia.

1.3 Tujuan Penelitian.
Tujuan yang ingin dicapai dari penelitian ini adalantuk :
1. Mengetahui pengaruh inflasi dan kurs rupiah/dolamefika secara
simultan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan gamursa Efek

Indonesia,
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2. Mengetahui pengaruh inflasi dan kurs rupiah/dolarefika secara parsial
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursalidekesia,
3. Mengetahui variabel yang paling dominan berpengaenhadap Indeks

Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia.

[.4 Manfaat Penelitian
Manfaat yang dapat diambil dari penelitian ini atledebagai berikut.
1. Manfaat Akademis
Penelitian ini dapat dijadikan sebagai referenaiidéormasi ilmiah bagi
mahasiswa yang ingin melakukan penelitian serupenaka yang akan
datang khususnya di jurusan Administrasi Bisnigjteena di mata kuliah
Manajemen Investasi dan Ekonomi Makro. Bagi pihakadamik
diharapkan dapat menjadi bahan masukan untuk mdragegkan
pengetahuan mengenai pengaruh Inflasi dan kurahigmlar Amerika
dan veriabel makroekonomi lainnya terhadap harggahaekuritas yang
diperdagangkan di pasar modal Indonesia khususmek$ Harga Saham
Gabungandomposite stock price index).
2. Manfaat Praktis
Manfaat praktis dalam penelitian ini sebagai bgbemimbangan bagi para
pemodal ihvestory maupun pelaku bisnis dalam proses berinvestasi di
bursa efek dan memperluas wawasan pembaca tenemgagalahan
ekonomi secara makro dan pengetahuan tentang asvelstn pasar modal

Indonesia.
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BAB I

KERANGKA DASAR TEORI

2.1 Landasan Empiris

Ada beberapa penelitian terdahulu yang penuliskanaisecara ringkas
sebagai landasan empiris dalam penelitian ini.

Oktavilia (2003) dengan judul “Pengaruh Variabelo&&imi Makro
Tehadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Bfektd Periode 1990-
2000". Menggunakan inflasi, kurs rupiah, IndeksMd&bagai variabel bebas (X)
dan IHSG sebagai variabel terikat (Y). Menggunakaalisis regresi berganda
dimana hasil penelitian menunjukan bahwa inflasigskrupiah, tingkat suku
bunga SBI, Indeks DJIA memberikan pengaruh seldR2af,33271 atau sebesar
33,27% terhadap IHSG dan sisanya sebesar 62,7 &astian oleh faktor lain.
Uji F diperoleh F hitung sebes&$1.1029, pada taraf sig«{0,05) diperoleh F-tabel
sebesar 2.57058, nilai F hitung > F tabel artingaiabel bebas yang digunakan
berpengaruh signifikan terhadap IHSG. Uiji t dipelohilai t-hitung untuk variabel
inflasi sebesar - 2,132 dan variabel kurs ruialaidéimerika sebesar 4.90211, pada
taraf sig.0,05 diperoleh nilai t-tabel sebesar @44 Hasil ini menunjukan kurs
rupiah/dolar Amerika berpengaruh positif dan sigali terhadap IHSG
sedangkan inflasi berpengaruh negative dan tidakfiéan terhadap IHSG.

Satrio (2006) dengan judul penelitian “Pengaruhiadtasl Makro ekonomi
Terhadap IHSG di BEI Periode 1999-2005". Variabehy diteliti adalah kurs

rupiah, inflasi, tingkat suku bunga SBI sebagaiial®l independen dan IHSG
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sebagai variabel terikat, menggunakan regresirliméeganda. hasil penelitiannya
menunjukan variabel dependen (IHSG) di bursa efedonesia dipengaruhi
sebesar R2 = 0.5410023 atau sebesar 54yHitabel inflasi, kurs rupiah dan suku
bunga SBI dan sisanya 45,90% dipengaruhi oleh barienakroekonomi yang
lain. Uji simultan diperoleh F hitung sebe886,202 menggunakan taraf keyakinan
95 perseno=0,05), maka diperoleh F-tabel sebesar 2.44. &rhifai F hitung > F
tabel artinya variabel X yang digunakan berpengaedhadap IHSG. Uji t diperoleh
t-hitung untuk variabel inflasi sebesar - 2,9128 dariabel kurs ruiah/dolar Amerika
sebesar 4,3475 pada taraf sig.0,05 diperoleh ritbel sebesar 1.978asil ini
menunjukan kurs rupiah/dolar Amerika berpengarutsitpodan signifikan
terhadap IHSG sedangkan inflasi berpengaruh negadan tidak signifikan
terhadap IHSG.

Pratikno (2006) dengan judul “Pengaruh Nilai Tukaflasi, Tingkat Suku
Bunga SBI, dan Indeks Dow Jones Terhadap IHSG dli BEnggunakan regresi
linier berganda, hasil penelitiannya menunjukan@®@i8pengaruhsebesar 0.6765
atau sebesar 67,65 9ariabel bebas dan sisanya 33,35% dijelaskan féddtar Uji
F diperoleh F-statistik.120 pada taraf sigu£0,05), maka diperoleh F-tabel sebesar
5.19 sehingga nilai F hitung > F tabel artinya abel independen yang digunakan
berpengaruh secara signifikan terhadap IHSG. Ujsighdiperoleh nilai t-hitung
pada variabel inflasi sebesar - 2,543 dan varikbed ruiah/dolar Amerika sebesar
3.481, pada taraf sig.0,05 diperoleh t-tabel seb2ga1691.Hasil ini menunjukan
kurs rupiah/dolar Amerika berpengaruh positif dagnifikan terhadap IHSG

sedangkan inflasi berpengaruh negative dan tidakféian terhadap IHSG.
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Novianto (2010) dengan judul penelitian “PengaruhlaiN Tukar
Rupiah/Dolar Amerika, Tingkat suku bunga SBI, Isfladan Jumlah Uang
Beredar terhadap IHSG di BEI. Alat analisis yargudakan adalah regresi linier
berganda. hasil penelitiannya menunjukan varialegledden (IHSG) di bursa
efek dipengaruhgsebesar 0.888419 atau sebesar 88,8&%abel independen dan
sisanya 11,15% dipengaruhi oleh variabel lain.RJgiperoleh F hitun@64.7399,
pada taraf sig.oE£0,05), diperoleh F-tabel sebesar 2.KW4sil ini menunjukan kurs
rupiah/dolar Amerika berpengaruh positif dan sigai terhadap IHSG
sedangkan inflasi berpengaruh negative dan tidakféian terhadap IHSG.

Persamaan penelitian—penelitian terdahulu di atagyah penelitian ini
adalah menggunakan Indeks Harga Saham Gabungagasebaabel dependen,
tempat penelitian yaitu di Bursa Efek Indonesiat @nalisis yang digunakan
yaitu Regresi Linier Berganda. Adapun perbedaanagialah terletak pada
variabel independen yang digunakan dan periodeunaktatan, pada penelitian
ini hanya menggunakan tingkat Inflasi dan Kurs Rbfibolar Amerika sebagai
variabel independen sedangkan pada penelitian wsehgh menggunakan
beberapa tambahan variabel ekonomi makro sepagkat suku bunga SBI,
jumlah uang beredar, Deposito, Produk Domestik @@méan beberapa indeks

saham luar negeri seperti indeks DJIA dan indeks Danes.

2.2 Teori dan Konsep
Penelitian ini menggunakan beberapa teori dan konsag relevan

sebagai acuan. Teori-teori dan konsep tersebualadal
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2.2.1Teori Investasi ( nvestment)

Kata investasi merupakan kata yang diadopsi ddmase Inggris
yaitu investment. Investiebagai kata dasar damvestmenmempunyai arti
menanam. Cormentyna (2003:263) mendefinisikan, e$tasi adalah
penanaman modal dalam suatu perusahaan atau proyek tujuan
memperoleh keuntungan”.

Sementara Sunariyah (2003:4) menjelaskan, “Inviestdimgai suatu
penanaman modal untuk satu atau lebih aktiva yamgikl dan biasanya
berjangka waktu lama dengan harapan mendapatkariukgan di masa-
masa yang akan datang”.

Sedangkan Tandelilin  (2001:3) mendefinisikan, “btesi
merupakan komitmen atas sejumlah dana atau sunalyer ldinnya yang
dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperaghmdah keuntungan di
masa yang akan datang”. Pihak—pihak yang melakukegstasi disebut
dengan investor. Investor dapat digolongkan merjadestor individual
dan Investor institusional. Istilah investasi damhhubungkan dengan
berbagai macam aktivitas menginvestasikan sejumitata padaiil asset
maupurfinancial asset.

Tandelilin (2001:4) membagi beberapa motif sesepraelakukan
investasi, yaitu :

1. untuk mendapatkan kehidupan yang lebih layak diamgeng akan
datang;

2. mengurangi tekanan inflasi;
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3. sebagai usaha untuk menghemat pajak.

Tipikal investor dibedakan menjadi dua macam yaitestor yang
berani mengambil risiko rik take) dan investor yang tidak berani
mengambil risikofonrisk takey. Risk takerterbagi lagi menjadi tiga bagian
Huda dan Nasution, (2008:16) yaitu :

1. investor yang berani mengambil risiko tinggi dengdrarapan
mendapatkan hasil yang juga relative tindgglk risk high returiy

2. investor yang cukup berani mengambil risiko yangderat dengan
timbal hasil yang juga moderahédium risk medium retupn

3. investor yang hanya berani mengambil risiko dalsgkat yang relative
rendah dengan hasil yang juga relative renttai (isk low returr).

Dari beberapa penjelasan tersebut di atas dapatatdibuatu
kesimpulan bahwa investasi adalah kegiatan men&ampatjumlah modal
padariil asset maupunfinancial assetaat ini dengan tujuan memperoleh

keuntungan di masa yang akan datang.

2.2.2 Teori Portofolio
Teori portofolio merupakan teori yang menganalibesgaimana
memilih kombinasi berbagai bentuk atau jenis kekaygang didasarkan
pada resiko jenis kekayaan tersebut (surat bertkaigayaan fisik). Proses
portofolio melalui tahapan sebagai berikut.
1. Menentukan tujuan berinvestasi;
2. Melakukan analisis portofolio;

3. Melakukan pembentukan potofolio;
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4. Melakukan evaluasi kinerja portofolio;

5. Melakukan revisi kinerja portofolio.

Pembentukan suatu portofolio saham adalah bagaindangan
resiko yang minimal mendapatkan keuntungan tertetwu dengan resiko
tertenu untuk memperoleh keuntungan investasi yaaigsimal. Pendekatan
portofolio menekankan pada psikologi bursa dengamai pasar efisien.

Jogiyanto (2005:5) berpendapat bahwa pasar bisgachegfisien
karena adanya beberapa peristiwa, yaitu :

1. Harga sekuritas ditentukan oleh mekanisme permmintien penawaran
yang ditentukan oleh banyak investor;

2. Informasi tersedia secara luas kepada semua ppésar pada saat yang
bersamaan dan harga untuk memperoleh informashigrsnurah;

3. Informasi dihasilkan secara acak, dan tiap-tiapgperuman bersifat
acak satu dengan lainnya sehingga investor tidat biemperkirakan
kapan emiten akan mengumumkan informasi baru;

4. Investor bereaksi dengan menggunakan informasia@emuh dan cepat
sehingga harga sekuritas berubah dengan semestinya.

Sunariyah (2003:178) menjelaskan bahwa sebelum m&mb
keputusan untuk membeli dan memiliki sebuah asegestor akan
memperhatikan faktor-faktor sebagai berikut.

1. Kekayaan \Vealth)

Kekayaan merupakan sumber daya yang tersedia dailikdioleh

seseorang. Ketika tingkat kekayaan naik maka suningx yang tersedia
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untuk memiliki suatu jenis aset meningkat, dan ne&apkan permintaan
aset akan meningkat.

. Tingkat keuntungan yang diharapkaxgected retum

Teori portofolio menyatakan bahwa seseorang akéih lenenyukai
expected return assgang tinggi. Jadi adanya peningkatan ini padausuat
jenis aset relatif terhadap aset lain, dengan ascitesis paribus maka
akan menyebabkan jumlah permintaan terhadap asebté meningkat.

. Tingkat resiko atau ketidakpastiaméxpected retupn

Tingkat ketidakpastian terhadagturn suatu asset juga mempunyai efek
terhadap permintaan aset tersebut. Dengan menganigd#or lain
konstan, kenaikan resiko suatu aset relatif teqhaaternatif aset lain
akan menyebabkan permintaan terhadap aset tetseluoit

. Tingkat likuiditas.

Seberapa cepat aset tersebut bisa dijadikan datsmukb cash dengan
tanpa biaya besar, semakin cepat aset tersebualdkd dalam bentuk
cash maka semakin tinggi likuiditas aset tersele&mbentukan
portofolio berangkat dari usaha diversifikasi inass guna mengurangi
resiko. Terbuki bahwa semakin banyak jenis efekgydikumpulkan
dalam keranjang portofolio, maka resiko kerugidmasa yang satu dapat
dinetralisir oleh keuntungan yang diperoleh datfasa lain. Tetapi
diversifikasi ini bukanlah suatu jaminan dalam mesahakan resiko

yang minimum dengan keuntungan yang maksimum sglali
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Resiko dalam melakukan investasi memiliki dua jed@sakteristik
yaitu resiko yang dapat dihilangkan dengan melakudliversifikasi dan
resiko yang tidak dapat dihilangkan dengan melakukiversifikasi’

(Tandelilin, 2001:50-51).

2.2.3Teori Inflasi (Inflation rate theory)

Rahardja dan Manurung (2004:155) mendefinisikanflési adalah
gejala kenaikan harga barang-barang yang bersifiatinu dan terus-
menerus”. Kemudian Sitanggang dkk, (2003:256) slaskan, “Inflasi
adalah kemerosotan nilai uang akibat banyaknya ugangg beredar
sehingga harga barang-barang menjadi naik, seitay@anilai tukar dolar
terhadap rupiah menyebabkan inflasi agak tinggi”.

Sedangkan Sukirno (2004:333) menjelaskan bahwdlasinyaitu
kenaikan dalam harga barang dan jasa yang tekatena karena
permintaan bertambah lebih besar dibandingkan aepgaawaran barang
dan jasa di pasar”.

Kemudian Huda, dkk (2008:169) menyatakan bahwaasnfakan
menimbulkan beberapa dampak buruk yaitu.

1. Menurunnya tingkat kesejahteraan masyarakat dan pewauruk
distribusi pendapatan.

2. Orang enggan untuk menabung karena nilai mata ussrgakin
menurun. Bila orang enggan untuk menabung makaadusaha dan

investasi akan sulit untuk berkembang.
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3. Bisa menguntungkan bila pendapatan yang diperabth Itinggi dari
kenaikan biaya produksi. Bila inflasi menyebabkagndikan biaya
produksi dan merugikan produsen, maka produsen agnggntuk
meneruskan produksinya.

4. Prospek pembangunan ekonomi jangka panjang senmakimburuk,
inflasi menggangggu stabilitas ekonomi dengan naéruencana jangka
panjang para pelaku ekonomi.

5. Investasi berkurang, mendorong tingkat bunga, memdppenanaman
modal yang bersifat spekulatif, menimbulkan kegagapelaksanaan
pembangunan, menimbulkan ketidakpastian keadaanoskodimasa
yang akan datang, menyebabkan berkurangnya daya saioduk
nasional, menimbulkan defisit neraca pembayaramrpsotya tingkat
kehidupan dan Kkesejahteraan masyarakat, meningkatjyynlah
pengangguran.

Sukirno (2004:333) menjelaskan bahwa berdasarkaa gamber
atau penyebab kenaikan harga-harga yang berlaka méksi dibedakan
menjadi tiga bentuk, seperti di bawah ini.

1. Inflasi tarikan permintaan, inflasi ini terjadi @adnasa perekonomian
berkembang pesat.

2. Inflasi desakan biaya, inflasi ini juga terjadi padaat perekonomian

berkembang dengan pesat ketika tingkat penganggaregat rendah.
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3. Inflasi diimpor, inflasi ini terjadi apabila baraAdgarang impor yang
mengalami kenaikan harga mempunyai peranan yangngedalam
kegiatan pengeluaran di perusahaan—perusahaannya.

Menurutnya ada beberapa kelompok besar dari infksi.

1. Policy induced,inflasi ini disebabkan oleh kebijakan ekspansi nene
yang juga bisa merefleksikan defisit anggaran yaerebihan dan cara
pembiayaannya.

2. Cost-pull inflation, disebabkan oleh kenaikan biaya-biaya yang teradi
pada saat tingkat pengangguran tinggi dan tingéaggu
naan kapasitas produksi sangat rendah.

3. Demand-pull inflation, disebabkan oleh permintaan agregat yang
berlebihan yang mendorong kenaikan tingkat harganom

4. Inertial inflation, Jika inflasi terus bertahan dan tingkat ini diapasi
dalam bentuk kontrak financial dan upah, maka snflakan terus
berlanjut.

Karim (2007:139-150), menjelaskan bahwa inflasi dasarkan
penyebabnya, digolongkan menjadi dua golongan,.yait

1. Natural Inflation, inflasi ini diakibatkan oleh sebab-sebab alamiah
dimana orang tidak mempunyai kendali dalam hal mgal. Natural
inflation dapat dibedakan berdasarkan penyebabnymnjadi dua
golongan, yaitu :

a. akibat uang yang masuk dari luar negeri terlaluyaknkarena

ketidakseimbagan antara nilai ekspor dan impor;
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b. akibat turunnya tingkat produksi karena terjadipgeeklik, perang,

embargo ekonomi dawmoycott
2. Human Error Inflation,inflasi jenis ini disebabkan oleh kesalahan dari

manusia itu sendirHuman error inflatiordisebabkan oleh :

a. korupsi dan administrasi pemerintahan yang bu@ériuption and
bad administratior)

b. pajak yang berlebihaf@xcessive tax);

c. percetakan uang yang berlebihargessive seignorage

Sedangkan Sasono (2003:32), menyatakan ada dugahgldapat
memicu terjadinya inflasi, yaitu :

1. kenaikan biaya produksi, apabila biaya produksugenaan naik maka
hal ini akan meningkatkan harga produknya;

2. peningkatan permintaan, harga barang dan jasa giexinkarena
permintaan produknya melonjak tinggi.

Salah satu indikator yang biasa digunakan untukguoiasr tingkat
inflasi di Indonesia adalah Indeks Harga Konsunfeéangukuran inflasi
berdasarkan Indeks Harga Konsumen dilakukan ataar daurvei Biaya
Hidup (SBH) masyarakat yang dilaksanakan oleh Badasat Statistik
(BPS). Kemudian, BPS akan memonitor perkembangagahdari barang
dan jasa tersebut secara bulanan di pasar tragdisiam modern di setiap
kota di Indonesia.

Indeks Harga Konsumen dimaksudkan sebagai pengukur

perkembangan daya beli rupiah yang dibelanjakam sdééiap rumah tangga
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untuk membeli paket barang dan jasa dari bulan kk&nb Dalam
perhitungan laju inflasi tahunan yang menggunak#g dilakukan dengan
menjumlahkan jumlah inflasi bulanan selama satwrtatbukan memakai
dasar perubahapoint to point(bulan Desember ke bulan Desember tahun
berikutnya). Dengan menggunakan cara kumulatif diiarapkan akan
diproleh hasil yang lebih baik secara statistikieka perkembangan dari
masing-masing harga dan adanya faktor musiman dgbenhitungkan.
Inflasi yang diukur dengan IHK di Indonesia dikelookkan
menjadi tujuh kelompok pengeluaran, berdasaritem Classification of
individual consumption by purposg€COICOP) yaitu : kelompok bahan
makanan; kelompok makanan jadi, minuman, dan tembakelompok
perumahan; kelompok sandang; kelompok kesehatémmgek pendidikan
dan olah raga; kelompok transportasi dan komunikafasi Indeks Harga

Konsumen ¢urrent price indeKs dapat dihitung dengan menggunakan

rumus :
P Qo
CPI =/ x 100
Po Qo
Sumber Rohyana, (2002:1)
Keterangan :
CPI = Current Price Index
= = Harga komoditi pada periode tertentu
Po = Harga komoditi pada periode dasar

Kuantitas komoditi pada periode dasar

Qo
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Indikator pengukuran inflasi lainnya yang digunakésh Badan

Pusat Statistik Indonesia adalah.

1. Indeks Biaya Hidup
Cost of Living Indexnenghitung perubahan harga barang dan jasa pada
waktu pencatatan terhadap harga pada tahun dasagarde
mengobservasi 62 macam barang dan jasa yang tediquisar dengan
ketentuan barang tersebut dapat diganti dengamdparang dianggap
bisa menjadi substitusi jika tidak terdapat pargssar.

2. Indeks Harga Perdagangan Besar (IHPB)
Indeks Harga Perdagangan Besar dari suatu komodilals harga
transaksi yang terjadi antara penjual/pedagangr Esdgama dengan
pembeli/pedagang besar berikutnya dalam jumlahrbpada pasar
pertama atas suatu komoditas. Indeks Harga PenagiagaBesar
(Whole Sale Price Indgxmenggunakan data harga perdagangan besar
setiap bulan oleh Badan Pusat Statistik. Indeksmencakup lima
sektor, yaitu pertanian, pertambangan, penggainmustri ekspor dan
impor.

3. Produk Domestik Bruto Deflator
Produk Domestik Bruto (PDB) menggambarkan pengukuevel
harga barang akhirfifal good$ dan jasa yang diproduksi oleh
industry/perusahaan di dalam negeri. Deflator Piiagilkan dengan
membagi PDB atas dasar harga nominal dengan PR3Bdatar harga

konstan.
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4. Disagregasi Inflasi.

Disagregasi inflasi tersebut dilakukan untuk mesgkan suatu

indikator inflasi yang lebih menggambarkan pengatah faktor yang

bersifat fundamental. Di Indonesia, disagregasiasfindeks harga
konsumen (IHK) tersebut dikelompokan menjadi :

a. Inflasi Inti, yaitu komponen inflasi yang cenderungenetap atau
persisten fgersistent componentli dalam pergerakan inflasi dan
dipengaruhi oleh faktor fundamental.

b. Inflasi non Inti, yaitu komponen inflasi yang cendgg tinggi

volatilitasnya karena dipengaruhi oleh selain fakimdamental.

2.2.4Teori Nilai Tukar (kurs)

Kurs merupakan salah satu indikator yang mempehgaiktivitas
di pasar saham maupun di pasar uang karena investaterung akan
berhati-hati untuk melakukan investas$itinjak dan Kurniasari, 2003:35)
menjelaskan, “Terdepresiasinya kurs rupiah terhadegta uang asing
khususnya dolar Amerika memiliki pengaruh yang tiégterhadap
ekonomi dan pasar modal”.

Selanjutnya Samsul (2006:202) meyatakan, “perubalsatu
variabel makro ekonomi memiliki dampak yang berbéeidadap harga
saham, yaitu suatu saham dapat terkena dampakf pesiangkan saham
lainnya terkena dampak negatif”.

Perusahaan yang berorientasi impor, depresiasi kusah

terhadap dolar Amerika yang tajam akan berdampghtifig¢erhadap harga
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saham perusahaan. Sementara itu, perusahaan yamigiiasi ekspor akan
menerima dampak positif dari depresiasi kurs rupiathadap dolar
Amerika. Ini berarti harga saham yang terkena d&mpegatif akan
mengalami penurunan di Bursa Efek Indonesia, sareperusahaan yang
terkena dampak positif akan mengalami kenaikanahsatpamnya.

Sedangkan Kuncoro (2001:26) menyatakan, “Indekgd&aham
Gabungan juga terkena dampak negatif atau postijahtung pada
kelompok yang dominan dampaknya”. Apresiasi atquategasi akan terjadi
apabila negara menganut kebijakan nilai tukar mehgag bebasfree
floating exchange raje sehingga nilai tukar akan ditentukan oleh
mekanisme pasar.

Bagi investor, depresiasi rupiah terhadap dolarandakan prospek
perekonomian Indonesia sedang suram. Sebab degresah terjadi
apabila faktor fundamental perekonomian Indonedaklah kuat. Apresiasi
kurs dolar Amerika terhadap rupiah akan cenderumgumunkan minat
investasi di pasar modal, investor akan melakukagestasi di valuta asing
untuk menghindari resiko.

Aksi jual yang dilakukan investor ini akan mendayopenurunan
indeks harga saham di Bursa Efek Indonesia dan atibkgn investasinya
ke bursa valuta asing (Jose Rizal, 2007).

Madura (2000:103) membagi beberapa faktor yang reaggruhi
pergerakan nilai tukar, yaitu.

1. Faktor fundamental
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Faktor fundamental berkaitan dengan indikator ekanseperti inflasi,
suku bunga, perbedaan relatif pendapatan antarajegispektasi pasar
dan intervensi bank sentral.
2. Faktor Teknis
Faktor teknis berkaitan dengan kondisi permintaam genawaran devisa
pada saat tertentu. Apabila ada kelebihan permintagmentara
penawaran tetap, maka harga valuta asing akanreésiapi, sebaliknya
apabila ada kekurangan permintaan, sementara pearawetap maka
nilai tukar valuta asing akan terdepresiasi.
3. Sentimen Pasar
Sentiment pasar disebabkan oleh rumor atau beultkpyang bersifat
insidentil, yang dapat mendorong harga valuta asiagx atau turun
secara tajam dalam jangka pendek. Apabila ruman btxita sudah
berlalu, maka nilai tukar akan kembali normal.
Kuncoro (2001:26-31), menyatakan ada beberaparsiktes mata
uang yang berlaku di perekonomian internasionatiya
1. Sistem kurs mengambanftp@ting exchange raje
Sistem kurs ini ditentukan oleh mekanisme pasamgaenatau tanpa
upaya stabilisasi oleh otoritas moneter. Sistemdikenal dua macam
kurs, yaitu :
a. kurs mengambang bebas (murni), adalah kurs mata wyamg
ditentukan sepenuhnya oleh mekanisme pasar tanpacachpur

tangan bank sentral/otoritas moneter;
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b. kurs mengambang terkendaindnaged or dirty floating exchange
rate), artinya otoritas moneter berperan aktif dalamstabilkan
kurs pada tingkat tertentu.

2. Sistem kurs tertambgpégged exchange rate

Sistem ini, suatu negara menambatkan nilai kursieyagan kurs negara

lain atau sekelompok mata uang, yang biasanya rakanpmata uang

negara partner dagang yang utama.

a. Sistem kurs tertambat merangkakaivling peg$ Dalam system ini
suatu negara melakukan sedikit perubahan dalam tokar mata
uangnya secara periodik dengan tujuan untuk becgeemuju nilai
tertentu pada rentang waktu tertentu. Keuntungamatsistem ini
dapat menghindari kejutan-kejutan terhadap perekoao akibat
revaluasi atau devaluasi yang tiba-tiba dan tajam.

b. Sistem sekeranjang mata uabggket of currencigs
Keuntungan dari sistem ini adalah menawarkan gi@bimata uang
suatu negara karena pergerakan mata uang disebam da
sekeranjang mata uang.

3. Sistem kurs tetadiked exchange raje

Dalam sistem ini, suatu negara mengumumkan suatu tkaentu atas

nama uangnya dan menjaga kurs ini dengan menyaiojuk menjual

atau membeli valas dalam jumlah tidak terbatas padatersebut. Kurs
biasanya tetap atau diperbolehkan berfluktuasinddlatas yang sangat

sempit.



43

Ocktaviana (2007:21) menyatakan bahwa sejak tal@@0

Indonesia menerapkan tiga sistem kurs, yaitu.

1. Sistem kurs tetap (1970 s.d. 1978).
Sesuai dengan UU No.32 Tahun 1964, Indonesia mehggstem nilai
tukar kurs resmi Rp.250/dolar Amerika sementaras kuang lainnya
dihitung berdasarkan nilai tukar rupiah terhadaamdamerika.

2. Sistem mengambang terkendali (1978 s.d. Juli 1997).
Nilai tukar rupiah didasarkan pada sistem sekengnjemata uang
(basket of currenci@s Kebijakan ini diterapkan bersama dengan
dilakukannya devaluasi rupiah pada tahun 1978.

3. Sistem kurs mengambang (14 Agustus 1997 s.d. seKara
Sejak pertengahan Juli 1997, nilai tukar rupiathadap US dolar
semakin melemah. Sehubungan dengan hal tersebain deingka
mengamankan cadangan devisa yang terus berkurakg imank
Indonesia memutuskan untuk menghapus rentang @msirv(sistem
nilai tukar mengambang terkendali) dan mulai mengaistem nilai
tukar mengambang bebésee floating exchangeratgpada tanggal 14

Agustus 1997.

2.2.5Pasar Modal Indonesia
Pasar modal mempertemukan investor (pembeli/urngiss) dengan
emiten (penjual/unit defisit) efek yang dilakukaaikb secara langsung
maupun melalui wakil-wakilnya(dealer, broker). Husnan (2002:25)

berpendapat bahwa, “Pasar modal adalah pasar betllagai instrumen
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keuangan jangka panjang yang bisa diperjual-belikak dalam bentuk
hutang maupun modal sendiri, baik yang diterbittkei pemerintahpublic
authorities maupun perusahaan swasta”.

Sementara Anoraga, (2006:5) mendefinisikan, “Pasaodal
merupakan jaringan tatanan yang memungkinkan panduakklaim jangka
panjang, penambahafinancial assetsdan hutang serta memungkinkan
investor untuk mengubah dan menyesuaikan portofoNestasi melalui
pasar sekunder”.

Sedangkan Sunariyah, (2003:5) mendefinisikan, ’Pas@dal
adalah tempat pertemuan antara penawaran dengaminfs&an surat
berharga”. Di tempat inilah para pelaku pasar yaidividu—individu atau
badan usaha yang mempunyai kelebihan dana melakokastasi surat
berharga yang ditawarkan oleh emiten. Begitu jugj@akknya perusahaan
(entities)yang membutuhkan dana menawarkan surat berhangmmeara
daftar (isting) terlebih dahulu kepada badan otoritas pasar meelahgai
emiten.

Darmadiji (2006:8) mendefinisikan, “Pasar modal rpakan pasar
untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjangang y bisa
diperjualbelikan, baik surat utang (obligasi), éku{saham), reksadana,
instrumen derivatif maupun instrumen lainnya”.

Dengan demikian, pasar modal memfasilitasi berbageana dan
prasarana kegiatan jual beli dan kegiatan terkaitnya. Pasar modal

berperan sebagai fasilitas untuk melakukan inte@ksra pembeli dengan
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penjual dalam menentukan harga saham atau suedt-sarharga yang
diperjual belikan, serta memberikan kemudahan kedskiah pihak untuk

melakukan transaksi.

2.2.6Sekuritas Pasar Modal

Sekuritas adalah instrumen keuangan (surat-sundtatg®a) yang
diperdagangkan di pasar modal. Husnan (2002:27) defiemsikan,
“Sekuritas merupakan secarik kertas yang menunjukiek pemodal untuk
memperoleh bagian dari prospek atau kekayaan @@gniyang
menerbitkan sekuritas tersebut, dan berbagai kogdisy memungkinkan
pemodal tersebut menjalankan haknya”.

Apabila sekuritas ini bisa diperjualbelikan dan apatkan instrumen
keuangan berjangka panjang, maka penrbitannyauttdakdi pasar modal,
sedangkan kegiatan perdagangannya dilakukan diabefiesk. Indonesia
memiliki satu bursa efek yaitu Bursa Efek IndoneBialam transaksi jual-
beli di bursa efek, sekuritas yang digunakan adsédtam gharg, obligasi

(bond), reksadananfutual fundl, right, warrant

2.2.6.1Saham §&tock)

Saham adalah tanda penyertaan atau kepemilikaroraage atau
badan dalam suatu perusahaan atau perseroan serBataga (2006:58)
menyatakan, “Pada umumnya saham yang dikenal dedarmerupakan
saham biasacOmmon stogkyaitu salah satu efek yang paling banyak

diperdagangkan di pasar modal”.
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Darmadiji (2006:7) membagi beberapa sudut pandaigk umenilai
dan membedakan saham, yaitu.
1. Ditinjau dari segi kemampuan dalam hak tagih ataurk:

a. saham biasa common stogk yaitu saham yang menempatkan
pemiliknya pada posisi yang paling junior dalam peagian deviden
dan hak atas kekayaan perusahaan apabila perusdbesebut
dilikuiditas;

b. saham preferen pfeferred stock yaitu saham yang memiliki
karakteristik gabungan antara obligasi dan sahamsabikarena bisa
mendatangkan hasil seperti yang dikehendaki invest

2 Dilihat dari cara peralihannya, saham terbagi atas

a. saham atas unjulbéarer stock artinya pada saham tersebut
tidak tertulis nama pemiliknya, tujuannya agar ntuda
dipindah tangankan dari satu investor ke invesamigylain;

b. saham atas namae(istered stock merupakan saham dengan nama
pemilik yang ditulis secara jelas dan cara peraliya harus melalui
prosedur tertentu.

3.Ditinjau dari kinerja perdagangannya, saham dikad atas lima

kategori, yaitu :

a. saham unggularblue chip stock yaitu saham biasa dari suatu emiten
yang memiliki reputasi tinggi sebagdeader di industry sejenis,
memiliki pendapatan yang stabil dan konsisten dalarmbayar

deviden;
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b. saham pendapatam¢ome stock yaitu saham dari suatu emiten yang
memiliki kemampuan membayar deviden lebih tinggrii data—rata
deviden yang dibayarkan pada tahun sebelumnya;

c. saham pertumbuhatgrowth stock-well known yaitu saham-saham
dari emiten yang memiliki pertumbuhan pendapatangyanggi,
sebagai pemimpin di industry sejenis yang mempurggitasi tinggi,
selain itu terdapat juggrowth stock(lesser-know)) yaitu saham dari
emiten yang tidak berperan sebatgader dalam industry, namun
memiliki ciri growth stock

d. saham spekulatifspeculative stogk yaitu saham suatu emiten yang
tidak bisa secara konsisten memperoleh penghadiein tahun ke
tahun. meskipun belum dapat dipastikan, namun sahammemiliki
kemampuan penghasilan yang tinggi di masa mendatang

e. saham siklikal €yclical stocl, yaitu saham yang tidak terpengaruh oleh

kondisi ekonomi makro maupun situasi bisnis seaaram.

Jenis—jenis saham yang digolongkan tersebut dj didasarkan pada
sudut pandang seorang investor dalam menentukaamsahana yang
menurutnya baik dalam mementukan investasi di mesalatang yang dapat
menghasilkamprofit. Dalam perdagangan saham dikenal beberapa igtilad
berkaitan dengan harga saham. Istilah—istilah betssntara lain :

a. harga nominalgar valug, yaitu nilai yang ditetapkan oleh emiten untuk

menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan;
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b. harga perdana, yaitu harga sebelum saham tersétaittdpada bursa
efek;

c. harga pasar, yaitu harga jual dari investasi yatg dengan investor yang
lain;

d. harga pembukaan, yaitu harga yang diminta olehupérgtau pembeli
pada saat lama bursa dibuka;

e. harga penutupan, yaitu harga yang diminta olehua¢jtau pembeli pada
akhir hari bursa;

f. harga tertinggi, yaitu harga yang paling tinggi yaerjadi pada hari bursa
itu, tetapi lazim dipakai istilah untuk menentukiaarga tertinggi yang
terjadi pada waktu tertentu dalam kurun waktu sabtdahun tergantung
keperluan;

g. harga terendah, yaitu harga yang paling rendah yangdi pada hari
bursa itu, penggunaannya sama denga harga terttggia ini juga biasa
dicatat untuk transaksi harian, bulanan maupunnizamnu

Pembelian dan penjualan saham, investor akan mefimgkan nilai
intrinsik dengan nilai pasar saham yang bersangkuli&a nilai pasar suatu
saham lebih tinggi dari nilai intrinsiknya berastatham tersebut tergolong
expensive(over valug. Sebaliknya jika nilai pasar saham di bawah nilai
intrinsiknya berarti saham tersebut tergolongexpensive(under valug.

Dengan demikian investor akan mengambil keputusgnkumenjual atau

membeli saham tersebut. Pada dasarnya ada duaikgantinvestor dalam

kepemilikan saham, yaitu.
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1. Dividen
Dividenadalah pembagian keuntungan yang diberikan pemasgbenerbit
saham tersebut atas keuntungan yang dihasilkasgieaan.

2. Capital Gain
Capital gainmerupakan selisih antara harga beli dan harga @iegital
gain terbentuk dengan adanya aktivitas perdagangan sahapasar
sekunder.

Risiko yang dihadapi pemodal dengan kepemilikamusetya adalah

sebagai berikut.

1. Tidak mendapat dividen
Perusahaan tidak dapat membagikan dividen kepadgpamegang saham
jika perusahaan mengalami kerugian dalam kegigtarasionalnya.

2. Capital Loss
Untuk menghindari potensi kerugian yang semdie@sar dengaterus
menurunnya harga saham, maka investor harus relguaiesahamnya
dengan harga yang rendah. Dengan demikian pemédal mengalami
capital lostatau kerugian.

3. Perusahaan bangkrut atau dilikuidasi
Sesuai dengan peraturan pencatatan saham rda Htfek, jika suatu
perusahaan dilikuidasi atau bangkrut maka sahamasaleaan tersebut
akan dikeluarkan dari bursa atau dest. Dalam kondisi perusahaan
dilikuidasi maka pemegang saham akan menempatsiplesiin rendah

dibanding dengan pemegang obligasi.
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4. Saham ddelistdari bursaDelisting)
Suatu perusahaan delist karena kinerja yang buruk seperti mengalami
kerugian berturut-turut. Saham yang telahdelist tidak dapat lagi
diperdagangkan dibursa, tetapi tetap dapat dipardg@n di luar bursa
dengan konsekuensi tidak terdapat patokan harghjgéas.

5. Saham dsuspend
Saham dsuspendatau dihentikan sementara aktivitas perdagangannya
oleh otoritas bursa efek, artinya jika suatu salmmengalami lonjakan
harga yang luar biasa maka otoritas bursa mendlaentsementara
perdagangan saham tersebut, kemudian dimintakafirkasi kepada

perusahaan yang bersangkutan.

2.2.6.2 Obligasi (bond)

Obligasi adalah surat berharga atau sertifikat Vlaergsi kontrak
antara pemberi dana (investor) dengan yang ditema demiten). Jadi
obligasi adalah selembar kertas yang menyatakaweaemilik kertas
tersebut telah membeli hutang perusahaan yang bitkagr obligasi.
Penerbit membayar bunga atas obligasi tersebuttpadgal-tanggal yang
telah ditentukan secara periodik, dan pada akhimgaebus nilai hutang
tersebut pada saat jatuh tempo dengan mengembdglikalah pokok
pinjaman ditambah bunga yang terutang. Instrumemé&mberikan bunga
yang tetap secara periodik. Bila suku bunga dalarekpnomian menurun
maka nilai obligasi naik, dan sebaliknya jika suttinga meningkat maka

nilai obligasi turun.
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Obligasi merupakan sekuritas yang memberikan pettdamalam
jumlah tetap kepada pemiliknya. Surat berhargaasigdalah selembar
kertas yang menyatakan bahwa pemilik kertas tetsebemberikan
pinjaman kepada yang diberi pinjaman melalui selkaoattirak dan akibat
adanya kontrak tersebut, pemberi pinjaman memildk untuk dibayar
kembali pada waktu tertentu dengan jumlah tertehdiapun jenis obligasi
menurut penerbitnya terdiri atas :

1. Obligasi Negaragovernment bord
Obligasi negara adalah obligasi yang diterbitkaehopemerintah.
Pemerintah Indonesia sendiri memperdagangkan aeblifj@ursa Efek
Indonesia antara lain : obligasi negara Bred rate serivariable rate
seri zero coupondan obligasi negardtel. Obligasi negara ini terdiri
atas obligasi pemerintah pusagoyernment bondsdan obligasi
pemerintah daeramnicipal bond

2. Obligasi Perusahaandrporate bonyl
Corporate bondsdalah obligasi yang diterbitkan oleh pihak swasta

ditawarkan dalam bentuk mata uang rupiah dan dahaerika.

2.2.6.3Reksadana fnutual fund).

Menurut UU Pasar Modal No. 8/1995, Reksadamatgal fund
adalah institusi jasa keuangan yang menerima uangpara pemodal
yang kemudian menginvestasikan dana tersebut dalamofolio yang
terdiversifikasi pada efek/sekuritas. Jadi, reksadedalah wadah investasi

secara kolektif untuk ditempatkan dalam portofotek berdasarkan
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kebijakan investasi yang ditetapkan oleh instijasa keuangan. Kegiatan
investasi reksadana dapat ditempatkan pada berioagaiment efek, baik

di pasar uang maupun di pasar modal, sehinggafdiefieksibel karena

mampu memberikan berbagai pilihan bagi investouaesujuan dan

kebutuhannya dalam berinvestasi.

Reksadana merupakan kumpulan saham-saham dan sebliga
obligasi atau sekuritas lainnya yang dimiliki oleekelompok pemodal
dan dikelola oleh perusahaan investasi professiomdna yang
diinvestasikan pada reksadana dari pemodal akatudleen dengan dana
yang berasal dari pemodal lainnya untuk menciptddekuatan investasi
yang jauh lebih besar disbanding harus melakukeastasi sendiri.

Berdasarkan bentuk hukumnya, di Indonesia reksadhbagi
menjadi dua bagian, yaitu reksadana berbentuk npensedan reksadana
berbentuk kontrak investasi kolekitif.

1. Reksadana Berbentuk Perseroan.
Reksadana berbentuk perseroan berbeda dengan aelshdrbentuk
kontrak investasi kolektif. Karena dalam reksadaedoentuk perseroan
ini, perusahaan penerbit reksadana akan menghiaigmua dengan cara
menjual saham yang dapat diperjualbelikan oleh arakat pemodal,
dan masyarakat pemodal yang membeli adalah pemegahgm
perseroan tersebut. Selanjutnya dana dari penjusdéilam tersebut

akan dikelolah oleh manajer investasi, yaitu pihang kegiatan
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usahanya mengelola portofolio efek, dan diinvektasipada berbagai
jenis efek yang diperdagangkan di pasar modal daarpiang.
. Reksadana Kontrak Investasi Kolektif
Reksadana bentuk ini merupakan instrument penghiarpudana
dengan menerbitkan unti penyertaan kepada masyagpakaodal dan
selanjutnya dana tersebut diinvestasikan paa barbagis investasi
baik di pasar uang mauppun pasar modal, jadi lyadalengan
reksadana bentuk perseroan adalah dalam penghimplananya. Jika
reksadana dalam bentuk perseroan melalui penjsalaam, sedangkan
dalam bentuk kontrak investasi kolektif melalui jetan unit
penyertaan.
Berdasarkan proses jual beli saham, reksadana dadsntuk
perseroan dibedakan menjadi dua bagian, yaitu :
a. Open-End Investment Company
Reksadana terbuka adalah reksadana yang dapat arkaawdan
membeli kembali saham—-sahamnya dari pemodal sangrzgan
jumlah yang telah dikeluarkan. Pemegang saham deksayang
bersifat terbuka ini dapat menjual kembali sahamypdaannya
setiap saat bila diperlukan.
b. Close-End Investment Company.
Reksadana tertutup yaitu reksadana yang dapat mienwaaham—
sahamnya kepada masyarakat emodal, tetapi tida&t dapmbeli

kembali saham— saham tersebut. Dengan kata |aimegeng saham
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tidak dapat menjual kembali saham-saham tersebytadee
perusahaan reksadana penerbit. Jika pemegang aeksdundak
menjual sahamnya, maka dilakukan di bursa efek aemgksadana
tersebut dicatat, sehingga jumlah lembar saham pangdar untuk
reksadana tertutup ini tidak berubah.

2.2.6.4 Right

Right merupakan penerbitan saham baru yang hanya dkawar
terbatas kepada pemegang saham lama dalam jandita teaentu. Di
Indonesia penerbitan saham baru oleh emiten, mehgaminsip
preemptive rightPreemptive righberarti jika sebuah emiten menerbitkan
saham baru, saham tersebut harus ditawarkan petéanga kepada
pemegang saham lama.

Tandelilin  (2010:37), menjelaskan bahwaght merupakan
sekuritas yang memberikan hak kepada pemegang sé&ram untuk
membeli saham baru perusahaan pada harga yanglidithpkan selama
periode tertentu.

Berdasarkan definisi tersebut di atas, dapat dikatdbahwaright
merupakan salah satu bentuk peningkatan modalodisaatu perseroan.
Dalam right issue perseroan menawarkan h@ight) kepada pemegang
saham yang ada untuk mendapatkan saham baru yaigstga berarti
menyetor modal dengan rasio tertentu. Jika pemeggmgm tersebut tidak
mengambil haknya, maka ia dapat menjual hak-nyaebert kepada

investor lain. Dengan demikian di pasar modal jdd@nal perdagangan
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right. Jadi right adalah hak yang diberikan kepada pemegang samam la

untuk terlebih dahulu membeli saham yang baru dédn dengan

tujuan agar para pemegang saham lama diberi ketampantuk

mempertahankan persentase kepemilikannya dalam geatsahaan.
2.2.6.5 Warrant

Warrant merupakan sekuritas yang memberikan hak kepada
pemegang saham utuk membeli saham dari perusabagnnyenerbitkan
warrant tersebut dengan harga tertetu pada waktente. Warrant
biasanya diberikan sebagai “penglaris/pemanis” iiéta@ obligasi
dengancoupon rateyang lebih rendah dari tingkat keuntungan yang
berlaku umum.

Seperti halnyaiight yang merupakan hak untuk membeli saham
biasa pada waktu dan harga yang sudah ditentukiasam/awarrant
dijual bersamaan dengan berharga lain, misalnyayashl atau saham.
Penerbitwarrant harus memiliki saham yang nantinya dikonversi oleh
pemegang waran. Namun setelah obligasi atau sahagdisertai waran
memasuki pasar, baik obligasi, saham maupun warapatd
diperdagangkan secara terpisah.

Warant diterbitkan dengan tujuan agar pemodal tertariknivedi
saham atau obligasi yang diterbitkan oleh emitexaPkeadaan tertentu,
misalnya pada saat suku bunga bank tinggi, tentmogal lebih suka
menginvestasikan dananya ke bank. Kalau emiten nini¢ken obligasi

yang memberikan bunga lebih tinggi dari suku bubgak, maka akan
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memberatkan keuangan emiten. Sebaliknya jika emitemerbitkan
obligasi dengan bunga rendah mungkin tidak dimipamodal. Supaya
obligasi berbunga rendah itu menarik minat pemodahka obligasi

disertai waran.

2.2.7 Indeks Harga Saham

Pada saat ini BEI menyebarkan data pergerakan hsmbam
melalui berbagai media cetak dan media elektromtuku memberikan
informasi kepada publik. Satu indikator pergerakanga saham tersebut
adalah indeks harga sahanBEI mempunyai beberapa jenis indeks
ditambah dengan sepuluh jenis indeks sekt®@ati berbagai jenis indeks
harga saham tersebut, peneliti hanya menggunak8 Isebagai objek
penelitian karena IHSG merupakan proyeksi dari gradgan seluruh
saham yang tercatat di Bursa Efek Indonesia.

Anoraga (2001:104) menyatakan bahwa Indeks hargaaduatu
angka yang digunakan untuk membandingkan suatistpei dengan
peristiwa lainnya. Demikian juga dengan indeks &asgham, indeks
harga saham membandingkan perubahan harga sahanwaldu ke
waktu, sehingga akan terlihat apakah suatu harg@nsamengalami
penurunan atau kenaikan dibandingkan dengan swiutertentu.

Pengukuran indeks harga saham memerlukan dua maein,
yaitu waktu dasar dan waktu yang berlaku. Waktuadadkan dipakai

sebagai dasar perbandingan, sedangkan waktu beriakupakan waktu
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dimana kegiatan akan diperbandingkan dengan wa&tard Besarnya

IHSG, dihitung menggunakan rumus sebagai berikut :

> Ht
IHSG =— x 100

> Ho

Sumber : (Anoraga, 2001:102).

Keterangan :
2Ht = Total harga semua saham pada waktu yangkoerla

YHo = Total harga semua saham pada waktu dasar

2.3 Kerangka Pemikiran
Dalam penelitian ini, dilakukan terhadap dua vaiabmakroekonomi
yaitu inflasi (X1) dan kurs rupiah/dolar AmerikaZX dan pengaruhnya terhadap

IHSG. Adapun yang menjadi kerangka pemikiran dasemelitian ini adalah :

Capital Market

A 4 A 4

Emiten Operational Cost Investors
Capital
Inflation Rate v
IHSG

Exchange Rate

Gambar 2.1. Kerangka Pemikiran
Berdasarkan Gambar 2.1. Kerangka Pemikiran terseédyoat dijelaskan

bahwa pasar modal (BEI) berperan sebagai pihak yaegnfasilitasi dan
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menyelenggarakan perdagangan efek antara pihakgterargo public(emiten)
dengan pihakinvestors Emiten membutuhkan modal yang banyak untuk
membiayai operasional usahanya dengan menjual \efekepadainvestors.
Dalam perdagangan efek di bursa tersebut, harda yefeg fluktuatif sangat
ditentukan dan dipengaruhi oleh beberapa faktornakd makro. Dalam
penelitian ini peneliti menggunakan inflasi dan &uRupiah/Dolar sebagai

variabel independen dan variabel dependennya IHSG.

2.4 Hipotesis Penelitian
Hipotesis merupakan kesimpulan atau pernyataan yaagih bersifat
dugaan sementara. Sehingga suatu hipotesis peniji #ebenarannya.
Berdasarkan uraian pada latar belakang dan peramasaldalam penelitian ini
maka penulis merumuskan hipotesis penelitian seélbag&ut :
1. Inflasi dan kurs rupiah/dolar Amerika secara sianulberpengaruh terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indanesi
2. Inflasi dan kurs rupiah/dolar Amerika secara @hrserpengaruh terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indanesi
3. Kurs rupiah/dolar Amerika diduga mempunyai pengapating dominan

terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursaldekesia.

2.5 Definisi Konsepsional
Definisi konsepsional merupakan suatu penjelasan pembahasan
mengenai konsep judul penelitian dimana penulisargigesuaikan dengan

maksud dari penulisan itu sendiri terhadap varialiabel yang
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bersangkutan, sehingga batasan—batasan penelidianpédnulisan skripsi

menjadi lebih jelas. Dengan adanya batasan—batassgbut maka penulis

merumuskan definisi konsepsional sebagai berikut :

1. Inflasi yaitu kenaikan dalam harga barang dan yasey terjadi karena
permintaan bertambah lebih besar dibandingkan daerm@nawaran
barang dan jasa di pasar. (Sukirno, 2001:333).

2. Kurs rupiah adalah harga rupiah terhadap mata @anyg di bursa
valuta asing misalnya nilai tukar rupiah terhadapllad Amerika.
(Sitinjak dan Kurniasari, 2003).

3. Indeks Harga Saham Gabungan adalah menggambarkian sangkaian
informasi historis mengenai pergerakan harga sababungan seluruh
saham, sampai tanggal tertentu. Biasanya pergerakaga saham
tersebut disajikan setiap hari, berdasarkan haggatppan di bursa pada
hari tersebut.

4. Bursa Efek Indonesia (BEBdalah pasar efek yang menyelenggarakan
dan menyediakan sistem dan sarana untuk memperaenerkiten dan

investor dalam perdagangan surat—surat berharga.
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BAB Il

METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian

Jenis penelitian ini adalah penelitian deskriptibititatif. Penelitian
deskriptif digunakan untuk menyajikan data ataunggambarkan data yang
diperoleh dari hasil observasi ke dalam bentuk yaegibuat pembaca lebih
mudah memahami dan menafsirkan maksud dari data atgka yang
ditampilkan (Sarwono, 2006:138). Dalam penelitiami i penulis
menggambarkan data yang diperoleh dari hasil ohserverupa tingkat
inflasi IHK, kurs rupiah/dollar Amerikaekchange rate)dan pergerakan
IHSG (composite stock price indeperiode 2011-2013 dengan menggunakan
tabel dan grafik.

Penelitian kuantitatif adalah penelitian yang metimgkan adanya
variabel-variabel sebagai obyek penelitian dan abelivariabel tersebut
harus didefinisikan dalam bentuk operasionalnyanefean kuantitatif
memerlukan adanya hipotesis dan pengujiannya ssteentukan tahapan-
tahapan berikutnya, seperti penentuan teknik asafisn formula statistik
yang akan digunakan serta lebih menjelaskan malateend hubungannya
dengan penafsiran angka statistik (Sarwono, 208%.1Bata kuantitatif
dalam penelitian ini adalah data sekunder yanguliwalam suatu skala

numerik yang berupa data runtut waktumé series Data tersebut telah
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dikumpulkan oleh lembaga pengumpul data serta tiadikan pada

masyarakat pengguna data.

3.2 Definisi Operasional
Penelitian ini menggunakan satu variabel depen@enddia variabel
independen. Definisi operasional masing-masingabatidalam penelitian ini
dapat dilihat pada tabel berikut :

Tabel 3.1 Deskripsi Operasional Variabel Penelitian

No Variabel Deskripsi Sumber
Penelitian Data

1 Inflasi (X1) | Data inflasi yang digunakan dalam | BPS/SEKI

penelitian ini adalah inflasi IHK,

menggunakan data bulanan periode

Januari 2011 — Desember 2013 dan

pengukurannya dalam satuan persen

2 Kurs Rp/US$| Data kurs dalam penelitian ini Bank
(X2) menggunakan kurs tengah Rp/US$ | Indonesia
yang dihitung berdasarkan kurs jual dan

kurs yang beli pada dattosing price
setap akhir bulan periode Januari 2011
- Desember 2013.

3 IHSG (Y) Data IHSG yang digunakan adalah daBkl
closing priceyang diambil secara
bulanan selama periode Januari 2011
Desember 2013.

Sumber : Data diolah.

3.3 Jangkauan Penelitian
Jangkauan penelitian adalah cakupan penelitian gangmakan oleh
penulis untuk memberikan batasan-batasan sehingtya yéing digunakan
dalam penelitian untuk membuktikan hipotesis meanjaths, tepat dan

akuntabel. Penelitian ini menggunakan data infla#{, data kurs tengah
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rupiah/dolar Amerika dan data Indeks Harga Sahatugan pada periode

Januari 2011 sampai dengan Desember 2013.

3.4 Populasi dan Sampel

Populasi adalah jumlah keseluruhan dari objek pearel yang
objeknya hendak diduga. Riduwan (2010:8) menjelaskaopulasi
merupakan objek/subjek yang berada pada suatu akilalan memenuhi
syarat-syarat tertentu yang berkaitan dengan nfapalaelitian.

Populasi dalam penelitian ini adalah Indeks Hargha Gabungan
yang merupakan proyeksi atau gabungan harga damissendeks saham
yang listing di Bursa Efek Indonesia. Sedangkan sampel yangnédigan
dalam penelitian ini adalah data IHSG yang diardaii periode Januari 2011

- Desember 2013 atau sebanyak 36 bulan, jadi skeagduruhan terdapat 36

sampel.

3.5 Teknik Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data adalah sebuah teknik yatgnsatis dan
sangat penting dengan tujuan untuk memecahkan pookasalahan dalam
suatu penelitian. Dimana dengan data tersebut dhmatuntuk pembuktian
hipotesis penelitian. Dalam penelitian ini, teknik yang digkan dalam
pengumpulan data adalah :

1. Metode Dokumentasi

Metode ini peneliti gunakan dengan mencatat dargouogy data-data ter
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tulis yang berhubungan dengan masalah penelitiak @ari sumber
dokumen/buku-buku, koran, internet dan media lannRata berupa
inflasi IHK diperoleh dari hasil publikasi BPS yadiakses melalui situs

resminya diwww.bps.go.id, kurs rupiah/dolar Amerika diperoleh dari

hasil publikasi SEKI disitus resminyaww.bi.go.id dan IHSG dari hasil
publikasi BEI diakses melaluvww.idx.co.id periode Januari 2011 —

Desember 2013.

3.6 Teknik Analisis Data
Teknik analisis data yang digunakan oleh penelituki pengujian
hipotesis dalam penelitian ini adalah mengunakamaymsi klasik dan uiji

statistic menggunakan regresi linier berganda :

3.6.1 Uji Penyimpangan Asumsi Klasik
Uji penyimpangan asumsi klasik digunakan untuk rkeya@an bahwa
persamaan garis regresi yang diperoleh linier dgraddipergunakan (valid)
untuk mencari peramalan. Uji penyimpangan asunasikldalam penelitian
ini menggunakan empat jenis uji asumsi, yaitu @urasi normalitas, uji
asumsi autokorelasi. uji asumsi multikolinearitagdan uji asumsi

heteroskedastisitas.

3.6.1.1 Uji Normalitas
Uji normalitas adalah pengujian tentang kenormafdistribusi

variabel terikat dan variabel bebas dalam modealesegSantoso (2000:53)
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menjelaskan bahwa uji normalitas bisa dilakukangdermenggunakan rasio
skewness dan rasio kurtosis.

Rasio skewness adalah nilai statistik skewnesgddengan standard
error skewness, sedangkan rasio kurtosis adalahstdtistik kurtosis dibagi
dengan standard error kurtosis. Sebagai pedomém,rdsio kurtosis dan
skewness berada di antara — 2 hingga + 2, makabdist data memenuhi
asumsi normalitas.

Selanjutnya Ghozali (2009:110) menjelaskan bahwasarda
pengambilan keputusan dalam mendeteksi normali@sia
1. Jika data menyebar di sekitar garis diagonal dangikaeti arah garis

diagonal, maka model regresi memenuhi asumsi naasal
2. Jika data menyebar jauh dari garis diagonal dam tedak mengikuti arah

garis diagonal, maka model regresi tidak memensiningi normalitas.

3.6.1.2 Uji Autokorelasi

Ghozali (2009:111) menyatakan bahwa uji autokoretigunakan
untuk menguji apakah dalam sebuah model regregr lberdapat korelasi
antara kesalahan pengganggu pada periode t deegalakan pada periode t-
1 (sebelumnya).

Keputusan ada tidaknya Autokorelasi adalah : Jika BW terletak
antara du dan (4 — dU) atau auDW < (4 — dU) berarti bebas dari
Autokorelasi, sebaliknya jika nilai DW < dL atau DW (4 — dL) berarti

terdapat Autokorelasi. Nilai dL dan dU dapat ditihzada tabel Durbin
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Waston, yaitu nilai dL ; dU ¢ ; n; (k — 1). Keterangan : n = jumlah sampel,

k = jumlah variabel bebas, dan=taraf signifikan.

3.6.1.3 Uji Multikolinearitas

Uji ini bertujuan untuk menguji apakah model regrdgemukan
adanya korelasi antar variabel bebas. (Ghozali920). Model regresi yang
baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antaraabel independen. Jika
variabel bebas saling berkorelasi, maka variabeidak orthogonal. Variabel
orthogonal adalah variabel bebas yang nilai koredlatar sesama variabel
bebas sama dengan nol.

Dalam penelitian ini, penulis mendeteksi ada tigakngejala
multikolinearitas dengan melihat nilaiariance inflation factor (VIF),
dengan asumsi bahwa gejala multikolinearitas tegpdbila nilai VIF lebih

besar dari 10.

3.6.1.4 Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakakandamodel
regresi terjadi ketidaksama&ariancedari residual dari satu pengamatan ke
pengamatan yang lain. Untuk menguji Hiteroskediéasislapat diketahui dari
nilai signifikan korelasi Rank Spearman antara ngsnasing variabel
independen dengan residualnya. Jika nilai signifilebih besar daw (5%)
maka tidak terdapat Heteroskedastisitas, dan &elyaljika lebih kecil dari

(5%) maka terdapat Heteroskedastisitas
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Bila variabel penjelas (bebas) secara statistik nifskgn
mempengaruhi residual maka dipastikan model regresmiliki masalah

Heteroskedastisitas.

3.6.2 Uji Regresi Linier Berganda.

Model regresi linier berganda adalah suatu prosemperkirakan
secara sistematis tentang apa yang paling mungiadt di masa yang akan
datang berdasarkan informasi masa lalu dan sekayang dimiliki agar
kesalahannya dapat diperkecil. Riduwan dan Sur{a@b0:96), menyatakan
bahwa kegunaan analisis regresi ganda adalah umgedamalkan nilai
variable dependen (Y) apabila variable independénnmal dua atau lebih
untuk membuktikan ada atau tidaknya hubungan fusigsi hubungan kausal
antara dua variable bebas atau lebih dengan sa#bheaterikat.

Dalam penelitian ini, kegunaan regresi adalah mediksi pengaruh
variable dependen (Y) Indeks Harga Saham Gabungafila variable
independen, tingkat inflasi ¢X dan kurs rupiah (¥ diketahui. Formulasi

atau persamaan yang digunakan dalam penelitig/aiiui :

Y =a+hX;+ X, +e Sumber. Riduwan dan Sunarto (2010:108)

Dimana :
Y = Subjek variable terikat (dependen) yang diproijeis
a = Nilai konstanta,
b; b, = Koefisien regresi,

X1 X2 = Koefisien variabel
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3.6.2.1 Uji Koefisien Korelasi

Uji korelasi dalam penelitian ini dilakukan untukencari besarnya
hubungan antara veriabel inflasiyj)Xkurs rupiah/dolar Amerika (X dengan
variable Indeks Harga Saham Gabungan (Y). Formulasig digunakan

adalah :

/ r2x1.y +r° X2.y = 2(Nx1y) . (1 x2y) - (Fx1x2
(Rxaxay ) =
\/ 1- 2I’X]_.Xz

Sumber : Riduwan dan Sunarto, (2010:86).
Untuk mengetahui besarnya hubungan tersebut, miédaRhakan
dikonsultasikan dengan tabel interpretasi nilai Adapun model tabel

interpretasi nilai r adalah sebagai berikut :

Table 3.2
Interpretasi Koefisien Korelasi Nilai r
Interval Koefisien Tingkat Hubungan

0.800 — 1,000 Sangat Kuat
0,600 — 0,799 Kuat
0,400 — 0,599 Cukup Kuat
0,200 — 0,399 Lemah
0,000 - 0,199 Sangat Lemah

Sumber : (Riduwan dan Sunarto, 2010:81)
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3.6.2.2 Uji Koefisien Determinasi (F)

Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur &
konstribusi yang diberikan oleh variable Independgf,X,) terhadap
variable dependen (Y). Koefisien determinasi jugegudakan untuk
menentukan apakah regresi berganda IHSG terhadtgsiirdan kurs
rupiah/dolar Amerika sudah tepat untuk digunakaragai pendekatan atas
hubungan linier variabel berdasarkan hasil obser@gjarati, 2003). Nilai

koefisien determinasi diperoleh dengan menggunékanula

KP = R?(X1X2y) x 100 %

Sumber : (Riduwan dan Sunarto, 2010:110)

Dimana, KP = nilai koefisien determinasi
R = nilai koefisien korelasi
XX2 = koefisien variabel bebas
y = koefisien variabel terikat.

Nilai koefisien determinasi berada di antara nal datu (0<R2<1).
Nilai R*> vyang kecil atau mendekati nol berarti kemampuaniable
independen dalam menjelaskan variabel dependemistenbatas. Sebaliknya
nilai R? yang mendekati satu berarti variable independemiperikan semua

informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variatspenden.

3.6.2.3Uji F (simultan)
Uji F séimultan digunakan untuk mengetahui apakah semua variabel

penjelas yang digunakan dalam model regresi sseaeatak berpengaruh ter
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hadap variabel yang dijelaskan. Hipotesis yangrhggan adalah :

Ha: R yx1#£0

Ho:Ryx2=0

Ha : Inflasi dan kurs rupiah/dolar secara bersaéer@pengaruh signifikan
terhadap IHSG.

Ho : Inflasi dan kurs rupiah/dolar Amerika secheasama tidak berpengaruh
signifikan terhadap IHSG.

Selanjutnya dilakukan uji signifikansi dengan memtbagkan nilai

F hiung dengan Fapetmenggunakan rumus :

R2 (n—-m1)

F hitung=
m. (1- R

Sumber : Riduwan dan Sunarto, 2010:110.

Keterangan :
R = Koefisien determinasi
n = Jumlah observasi
m = Jumlah variabel bebas

Pada tingkat signifikansi(= 0,05) dengan kaidah keputusan :
Ho ditolak apabila fung> Faber Yang berarti variabel independen
(X) berpengaruh secara signifikan terhadap varidepénden (Y).
Ho diterima apabilafrung < Raber Yang berarti variabel independen
(X) tidak berpengaruh secara signifikan terhadapriabel

dependen (Y).
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3.6.2.4 Uji t (parsial)

Pengujian secara parsial (uji t) ini dilakukan Wntonengetahui
pengaruh dari tiap-tiap variabel independen infldan kurs rupiah/dolar
Amerika terhadap variabel dependen Indeks HargaarBalGabungan.
Hipotesis pengujian yang digunakan adalah sebaaygiub :

Ha :ryxixs #0

Ho i ryxiXxs =0

Ha : Inflasi dan kurs rupiah/dolar Amerika secarars@l berpengaruh
signifikan terhadap IHSG

Ho : Inflasi dan kurs rupiah/dolar Amerika tidakrpengaruh signifikan
terhadap IHSG

Pada sig.d = 0.05) dengan kaidah keputusan sebagai berikut :

Jika hiwng < tabes Maka Ho diterima dan Ha ditolak, jikguhg > tabes Maka

Ho ditolak dan Haliterima.

3.5.2.5 Variabel Yang Paling Berpengaruh

Variabel yang paling dominan berpengaruh terhadapialel
dependen dapat diketahui dengan membandingkan kolkgisien regresi
baku (unstandardised coefficigntmasing variabel independen (bebas).
Variabel independen yang memiliki nilai koefisieagresi baku paling besar
adalah variabel yang paling dominan berpengaruthatp variabel
dependen.

Pembuktian hipotesis penelitian dan pengujian Bigmsi dalam

proses analisis ini, peneliti menggunakan aplikd$S 16.0.



71

BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Gambaran Pasar Modal Indonesia

Sejarah pasar modal Indonesia diawali pada tangg&esember 1912
dengan didirikannya bursa efek oleh Belanda demganaVereniging Voor De
Effecton,namun kegiatannya dihentikan selama perang duniapesla tahun
1914 — 1918. Kemudian pada tahun 1925 - 1942 befida diaktifkan kembali
bersama bursa efek di Surabaya dan Semarang, nakilhat perang dunia Il
semua bursa ditutup. Pada tahun 1952, BE di Jalakdifkan kembali dengan
UU Darurat Pasar Modal 1952 dengan instrumen yapgradbgangkan adalah
Obligasi Pemerintah Republik Indonesia.

Pada tahun 1956 Pemerintah Indonesia berlakukayrgmmonasionalisasi
perusahaan milik Belanda dan hal tersebut mengdiabaaktivitas bursa efek
tersebut menjadi tidak aktif dan mengalami vakurmpss pada tahun 1977.
Kemudian pada 10 Agustus 1977 Bursa Efek diresmieanbali oleh Presiden
Soeharto dan dijalankan dibawah BAPEPAM (BadankBalza Pasar Modal) dan
tanggal 10 Agustus diperingati sebagai hari ulamgih pasar modal. Pengaktifan
kembali pasar modal ini juga ditandai denggm public PT. Semen Cibinong
sebagai emiten pertamBada 13 Juli 1992 pemerintah berlakukan Swastanisas
BEJ dan BAPEPAM berubah menjadi Badan Pengawas Rasidal. Kemudian
pada tanggal 22 Mei 1995, sistem otomasi perdagadgdursa Efek Jakarta

dilaksanakan dengan sistem computer JATS (Jakautormfated Trading
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Systems). JATS adalah suatu sistem perdagangaantdii Ibursa yang secara
otomatis me-matchkan antara harga jual dan hargadieam. Pada tahun 2000,
Sistem Perdagangan Tanpa Warkstripless trading)mulai diaplikasikan di
pasar modal Indonesia. dan seiring perkembangam gengetahuan teknologi
dan informasi maka pada tahun 2002, Bursa Efekrttak#engaplikasikan sistem
perdagangan jarak jafremote trading,.

Bursa Efek Jakarta mencatat rekor tertinggi badapawal tahun 2006
setelah mencapai level 1.500 poin berkat adassmtiment positivedengan
dilantiknya Susilo Bambang Yudhoyono sebagai pessidl. Rekor itu membuat
Bursa Efek Jakarta menjadi salah satu bursa sabagad kinerja terbaik di Asia
pada saat itu. Pada tanggal 1 Desember 2007, P¥aHtfek Jakarta dan PT.
Bursa Efek Surabaya secara resmi bergabung dergaa entitas baru yaitu PT.
Bursa Efek Indonesia. Penggabungan kedua entiiammémjadikan Indonesia
hanya memiliki satu pasar modal.

Pasar modal tunggal ini diharapkan dapat meningkagfisiensi industri
pasar modal di Indonesia dan menambah daya taréstior domestik maupun
investor manca negara untuk berinvestasi di Burek Endonesia. Indonesia
Stock Exchange Building beralamat di Jin. Jendlifwan Kav. 52 — 53. Jakarta
12190.

Untuk memberikan informasi yang lebih lengkap tegtaerkembangan
bursa kepada publik, Bursa Efek Indonesia menyeladata pergerakan harga

sahamnya melalui mass media maupun electrical mddfarmasi tentang
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perkembangan indeks saham yang dipublikasikan BiEehpada periode tahun
2013 dapat dilihat pada tabel berikut ini.

Tabel 4.1
Informasi Indeks Saham periode 2013.

PERIOD 2013

INDEX SAHAM

High Low Close
IHSG 4,594.85 4,125.96 4,274.18
LQ45 774.67 680.98 711.14
IDX30 396.22 346.97 362.35
Jli 638.55 560.75 585.11
Main Board 1,313.64 1,169.37 1,212.77
Development Board 674.33 638.18 656.64
KOMPAS 100 991.46 876.23 910.09
BISNIS 27 386.23 344.35 361.79
SRIKEHATI 256.65 223.19 233.26
PEFINDO 25 400.14 352.22  358.45
ISSI 154,93 138.52 143.71
SMinfra 18 316.09 282.52 292.30
Infobank15 44950 382.07 398.48
MNC36 233.81 202.90 210.18
Agriculture 2,139.96 1,735.57 2,139.96
Mining 1,564.38 1,413.29 1,429.31
Basic Industri & Chemicals 518.33 451.84  480.77
Miscellaneous Industri 1,265.911,096.31 1,205.01
Consumer Goods Industry 1,980.84.,726.79 1,782.09
Property, Real Estate, Building 414.79 330.83  337.00
Infrastructurs & Transportation 999.29 908.90 930.34
Finance 599.84 520.57 540.33
Trade, Service and Investment 807.90767.38  776.79
Manufacturing 1,244.16 1,087.56 1,150.62

Sumber : BEI, periode 2013
4.1.1 Struktur Organisasi Pasar Modal Indonesia.

Pasar modal Indonesia mempunyai struktur organssdsngga terlihat

pembagian tugasjop descriptio, fungsi dan wewenang yang jelas. Adapun
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struktur organisasi pasar modal Indonesia terselapiat dilihat pada lembar

lampiran skripsi ini. Berdasarkan struktur orgasisirsebut dapat dijelaskan

tentang tugas dan tanggungjawab masing- masingtagbagai berikut.

1. Otoritas Jasa Keuangan (BAPEPAM-LK)
Melakukan pembinaan, pengaturan, dan pengawasammdatangka
mewujudkan terciptanya kegiatan pasar modal yaraguie wajar, dan efesien
serta melindungi kepentingan pemodal dan masyaraBAPEPAM-LK
berwenang memberikan izin, persetujuan dan pendafieepada para pelaku
pasar modal, memproses pendaftaran dalam rangkawpesm umum,
menerbitkan peraturan pelaksanaan dari perundasgagan di bidang pasar
modal, dan melakukan penegakan hukum atas setigmgoaran terhadap
peraturan perundang-undangan pasar modal.

2. Bursa Efek
Menyelenggarakan dan menyediakan sistem dan sandéima mempertemukan
penawaran jual dan beli efek pihak-pihak lain dengguan
memperdagangkan efek diantara mereka, dan menaipkaidisi yang dapat
mendorong perusahaan efek yang menjadi anggotanyk melayani dan
mendahulukan pemodal sehingga pada akhirnya dapatngsang minat
pemodal untuk investasi dengan aman, efisien, egamgkau.

3. Lembaga Kliring dan Penjaminan (LKP)
Pihak yang menyelenggarakan jasa kliring dan pengm penyelesaian
transaksi bursa. Menyediakan jasa kliring dan peman penyelesaian

transaksi bursa yang teratur, wajar, dan efiseta skypat memberikan jasa lain
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yang sesuai dengan ketentuan Bapepam. Contoh LkRhaKliring dan
Penjaminan Efek Indonesia (KPEI).
. Lembaga Penyelesaian dan Penyimpanan (LPP)
Memberikan jasa penitipan kolektif yang aman daisiexf kepada Bank
Kustodian, LKP, LPP, Perusahaan Efek, LKP dan LBiRga serta pemodal
institusional dalam rangka mengurangi biaya trasisakenekan resiko, dan
menurunkan biaya kustodian. Contoh LPP adalah KistoDepositori Efek
Indonesia (KDEI).
. Perusahaan Efek
Pihak yang melakukan kegiatan usaha sebagai penjamisi, perantara
pedagang Efek dan/atau manajer investasi. PerusabBek harus dapat
memastikan bahwa manajemennya memiliki kompetenah dnampu
memberikan fasilitas perdagangan dan penyelesagragaimana yang
dibutuhkan. Untuk melaksanakan kegiatan terseberisahaan efek harus
memiliki orang perorangan yang telah memperoleim idari BAPEPAM
sebagai berikut :
a. Penjamin Emisi Efek
Pihak yang membuat kontrak dengan emiten untuk kuk#én penawaran
umum bagi kepentingan emiten dengan atau tanpa jikewauntuk
membeli sisa efek yang tidak terjual.
b. Perantara Pedagang Efek (PPE)
Pihak yang melakukan kegiatan usaha jual beli efetuk kepentingan

sendiri atau pihak lain. PPE ini melaksanakan ain@nder) jual dan beli
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dari nasabah dengan memperoleh imbalan tertentmumadapat juga
melakukan transaksi atas nama sendiri. PPE wajibjadie anggota dan
sekaligus pemegang saham dari bursa efek yangnigirgan.

c. Manajer Investasi
Pihak yang kegiatan usahanya mengelola portofédik entuk para nasabah
atau mengelola portofolio investasi kolektif untakkelompok nasabah,
kecuali perusahaan asuransi, Dana Pensiun, dan Ramy melakukan
sendiri kegiatan usahanya berdasarkan peraturamggerg-undangan yang
berlaku.

6. Lembaga Penunjang

Lembaga penunjang di pasar modal Indonesia adaksyai berikut.

a. Biro Administrasi Efek
Biro Administrasi Efek berperan dalam memberikasajaerkaitan dengan
kepemilikan efek yang disimpan dalam penitipan kiiieli LPP, sehingga
dapat memberikan informasi kepada emiten mengenaiubphan
kepemilikan.

b. Bank Kustodian
Berperan dalam mengurangi resiko kegagalan dalanyefesaian transaksi
pada sistem yang sekarang, sehingga Bank Kustquidn bekerjasama
dengan Bursa dan LKP dalam penyusunan sistem yaebarikan
jaminan atas penyelesaian transaksi. Bank Kustodiamya dapat
diselenggarakan oleh LPP, perusahaan efek, atak lmaom yang telah

mendapat persetujuan dari Bapepam.



77

c. Wali Amanat
Dalam hal emiten menawarkan obligasi, maka emitmgybersangkutan
wajib menunjuk wali amanat. Wali amanat merupakfakpyang dipercaya
untuk mewakili kepentingan seluruh pemegang obligaau sekuritas
kredit.

d. Penasihat Investasi
Pihak yang memberikan nasihat kepada pihak laingereai penjualan atau
pembelian efek dengan memperoleh imbalan jasa.

e. Pemeringkat Efek
Dalam hal suatu emiten melakukan penawaran umuna ietlentuan pasar
modal menetapkan bahwa obligasi atau saham yangjudikan harus
terlebih dahulu diperingkat oleh lembaga yang imtelen yang berperan
sebagai pemeringkat efek. Pemeringkatan dilakukatukumemberikan
informasi kepada investor untuk mengetahui kemammpeausahaan dalam
mengembalikan pokok pinjaman dan bunganya.

7. Profesi Penunjang.

Profesi penunjang yang ada dan sangat berperam ddédfivitas pasar modal

Indonesia dapat dijelaskan di bawabh ini.

a. Akuntan
Akuntan membantu perkembangan Standar Akuntansiamgan dan
Standar Pemeriksaan Akuntan Publik yang ada diabwfek, serta

mendorong kepatuhan akuntan menerapkan standebuérs
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b. Konsultan Hukum
Konsultan hukum merupakan ahli di bidang hukum yaegnberikan -
pendapat hukum mengenai emisi dan emiten atau péiakyang terkait
dengan kegiatan pasar modal.

c. Penilai
Jasa penilai mempunyai peranan penting dalam pesremtilai wajar atas
suatu aktiva. Nilai ini diperlukan sebagai bahafoimasi bagi investor di
dalam mengambil keputusan investasi.

d. Notaris
Notaris diperlukan terutama dalam hubungan dengayysunan anggaran
dasar pelaku pasar modal, seperti emiten, perusghalalik, Perusahaan
Efek dan Reksa Dana, serta penyusunan kontrakaéomtenting seperti

kontrak Reksa Dana, kontrak penjaminan emisi.

4.2 Hasil Penelitian

Hasil penelitian berupa data-data yang relevan alepglul penelitian ini
berupa data Inflasi indeks harga konsuneemrént price indexdiakses melalui
situs resmi Badan Pusat Statistik Indonesiavaiw.bps.go.iddata kurs tengah
rupiah/dolar Amerikagxchange ratediakses melalui situs resmi Bank Indonesia
di www.bi.go.iddan data Indeks Harga Saham Gabungamposite stock price
indeX diakses melalui situs resmi Bursa Efek Indondsiaww.idx.co.id

Data-data hasil penelitian yang diakses tersebalabhddata yang telah

diolah dan dipublikasikan oleh secara berkala, daj@enelitian ini penulis
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mengambil sampel data pada periode Januari 201EserBber 2013, dimana

informasi data tersebut disajikan pada tabel dafikgdi bawah ini.

1. Data Tingkat Inflasi berdasarkan indeks harga kovesu (IHK) periode
januari 2011 — desember 2013.

Table 4.2.
Data Inflasi IHK

2011 (%) 2012 (%) 2013 (%)
Januari 7.02 3.65 4.57
Februari 6.84 3.56 5.31
Maret 6.65 3.97 5.90
Aprl 6.16 4.50 5.57
Mei 5.98 4.45 5.47
Juni 5.54 4,53 5.90
Juli 4.61 4.56 8.61
Agustus 4.79 4.58 8.79
September 4.61 431 8.40
Oktober 4.42 4.61 8.32
November 4.15 4.32 8.37
Desember 3.79 4.30 8.38

Sumber : BPS (Lampiran 2, data diolah 2013)
Data inflasi indeks harga konsumen tersebut di diggmbarkan ke dalam
bentuk grafik akan tampak seperti berikut ini :

Grafik 4.1
Tingkat Inflasi IHK
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Sunber : data diolah, 2014
2. Data kurs Tengah rupiah/dollar Amerika periodeugi 2011 sampai dengan
desember 2013 dapat dilihat pada tabel berikut ini

Table 4.3.
Data Kurs Tengah Rupiah/Dolar Amerika

2011 2012 2013
Januari 9.057 9.000 9.698
February 8.823 9.085 9.667
Maret 8.709 9.180 9.719
April 8.574 9.190 9.772
Mei 8.537 9.565 9.802
Juni 8.597 9.480 9.929
Juli 8.508 9.485 10.278
Agustus 8.578 9.560 10.924
September 8.823 9.588 11.613
Oktober 8.835 9.615 11.234
November 9.170 9.595 11.977
Desember 9.068 9.670 12.189

Sumber: Bank Indonesia (Lampiran 3, data diolah 203)
Data kurs tengah rupiah/dolar Amerika tersebutab &ila disajikan dalam

bentuk grafik maka akan tampak seperti berikut ini
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Grafik 4.2
Kurs Tengah Rupiah/Dolar Amerika
14
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Sumber : data diolah, 201
3. Data Indeks ldrgaSaham Gabungan periode 2002D13 dapat dilihat pac

tabel di bawah ini

Tabel 4.4. Data Closing Price IHSG.

2011 2012 2013
January 3409.17 3941.69 4453.70
February 3470.35 3985.21 4795.79
March 3678.67 4121.55 4940.99
April 3819.62 4180.73 5034.07
5,000 |
May 3836.97 3832.82 15068.63
Jtine 3888:57 395558 -4818.90
1L |
4,000 T !
July 4130.80 414284 T 4610.38
Atgtst 384173 14066-33 4195.09
. | e, .
Septembe 3549.03 .114262.56 4316.18
October 3790.85 1] 4350.29 4510.63
November TB7T5108 " 4276.14 47256.44
—December —1-13779.84 | 431660 427418
Sumber : Lampiran 4, data dio 2014
I |"‘II|‘ "
e Grafik 4.3
' Tren Perkembangan IHSG beberapa tahu
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sumber : Bursa Efek Indonesia, beberapa fan.
4.3 Analisis dan Pembahasan
4.3.1 Analisis Data
Data hasil penelitian tersebut selanjutnya akanalisis. Analisis data ini

dilakukan untuk membuktikan apakah hipotesis pgaelyang diajukan diterima
atau tidak berdasarkan permasalahan yang telahmaskan sebelumnya.
Sebelum melakukan analisis data, Penulis akan mkayaekapitulasi data hasil
penelitian berupa variabel inflasi IHK (X kurs tengah rupiah/dolar Amerika

(X2) dan Indeks Harga Saham Gabungan (Y).

500 Tabel 4.5

Rekapitulasi Data Variabel X1, X2 dan Y

Jap, 7.02 9.057 3409,17 3.65 9.000 3941.69 4.57 9.69853.40

Feb 6.84 8823 347035 356 9085 398521 531 9667 479579
Mar 6.65 8709 367867 397 9180 412155 590 9.71940.89
Apr 616 8574 381962 450 9.190 4180.73 557 9.772 5034.07
Mei 598 8537 383697 445 9565 3832.82 547 9.8026850
Jun 554 8597 388857 453 9480 395558 590 9.929 4818.90
Jul 461 8508 413080 456 9485 414234 861 102781088
Ags 479 8578 384173 458 9560 4060.33 8.79 10.924 419509
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Sep 4.61 8.823 3549,03 4.31 9588 426256 8.40 11.6131648
Okt 4.42 8.835 3790,85 4.61 9.615 4350.29 8.32 11.234 4510.63
Nov 4.15 9.170 371508 4.32 9.595 4276.14 8.37 11.9775644
Des 3.79 9.068 3779,84 4.30 9.670 4316.69 8.38 12.189 4274.18

Sumber : Data diolah, 2013

Data pada tabel tersebut di atas dianalisis meragun aplikasi SPSS
16.0 dimana hasil analisisut put)berupalji Penyimpangan Asumsi Klasik dan
Regresi Linier Berganda dengan dapat dilihat paddar lampiran skripsi ini.
4.3.1.1 Uji Penyimpangan Asumsi Klasik
Model regresi linier berganda dapat disebut sebagaiel yang baik jika
model tersebut memenuhi kriteria BLUBe§t linear unbiased estimajoBLUE
dapat dicapai jika memenuhi asumsi klasik. Uji pempangan asumsi klasik

dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakapat model asumsi, yaitu :

1. Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakatharda model
regresi, variabel pengganggu atau residual mendiigtribusi normalJika data
menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikwth agaris diagonal, maka
model regresi memenuhi asumsi normalitas. Hasihojmalitas dapat dilihat

pada gambar di bawah ini.
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: IHSG
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Gambar 4.1 Normal Probabilty Plot.
Gambar tersebut memperlihatkan data menyebar dasegaris diagonal dan
mengikuti arah garis diagonal, sehingga model segmemenuhi asumsi
normalitas, artinya variabel penggangu atau resiokralistribusi normal.
Hasil uji ini, dapat dibuktikan menggunakan raskevsness dan rasio
kurtosis dengan asumsi bahwa suatu data dalam megteki linier memenuhi
asumsi normalitas jika rasio skewness dan rasitoggr berada di antara -2

dan +2.
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Tabel 4.6
Hasil Uji Asumsi Normalitas
Skewness Kurtosis
Statistic Std. Error  |Statistic Std. Error
Unstandardized 393 964 280 764
Residual
Valid N (listwise)

Sumber : olahan SPSS, 2014

Pada tabel terlihat pada rasio skewness diperalah 0407 (0,407
diperoleh dari nilai statistic skewnes dibagi dengéai standard error) dan
pada rasio kurtosis diperoleh nilai 0,364 (0,36gedbleh dari nilai statistic
kurtosis dibagi dengan nilai standard error). Hagiini membuktikan bahwa
distribusi data benar-benar memenuhi asumsi n@gasakarena nilai rasio

skewness dan rasio kurtosis berada di antara -22lan

. Uji Autokorelasi

Uji Autokorelasi digunakan untuk mengetahui apakiam sebuah
model regresi linier terdapat korelasi antara kdsal pengganggu pada
periode t dengan kesalahan pada periode t-1 (sahgh).
Dengan menggunakan asumsi : jika nilai DW terletatara dU dan (4 — dU)
atau dU< DW < (4 — dU) berarti bebas dari Autokorelasi, sebalikpka nilai
DW < dL atau DW > (4 — dL) berarti terdapat Autodlasi. Hasil uji

Autokorelasi dapat dilihat pada tabel berikut ini :
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Tabel 4.7
Hasil Uji Asumsi Autokorelasi
Model R R Square F Chang Durbin-Watson
1 510 260 5.817 2.385

a. Predictors :(constant), kurs rupiah/USD, inflaskIH
b. Dependent Variabel : IHSG
Sumber : olahan SPSS, 2014

Nilai Durbin Watsonpada signifikansio = 5%; n = 36; k—-1=1
diperoleh nilai d = 1,411 dan g= 1,525.
Hasil pengolahan data pada Tabel 4.7 menunjukké Durbin Watson
sebesar 2,385. Jadi, nilaurbin Watsontersebut berada di antara nilai dU dan
(4 - dU) atau 1,524 < 2,385 < (4 - dU) maka dajpsitmpulkan bahwa dalam

regresi linier tersebut tidak terdapat Autokoreladii antara kesalahan

pengganggu.

. Uji Multikolinearitas

Uji Asumsi penyimpangan untuk multikoliniearitasgdinakan untuk
menguji apakah dalam model regresi linier bergaddamukan adanya
korelasi antar variabel independen. Gejala muitilearitas terdeteksi apabila
nilai VIF (variance inflation factor lebih besar dari 10 atau VIF > 10. Jika
nilai VIF lebih kecil dari 10 atau VIF < 10 makalaa model regresi linier
berganda tidak ditemukan korelasi di antara variatdependen. Hasil uji
asumsi multikolinearitas dapat dilihat pada tabhdladvah ini.

Tabel 4.8
Hasil Uji Multikolinearitas
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Standardized Collinearity
Coefficient Statistics
Model Beta T Sig. |Toleranc{ VIF
1 (Constant) 2.462 .019
Inflasi IHK -.264 -1.303 201 548 1.824
E‘S;E% 649 3204 .00 .54  1.824

Dependent variable : IHSG

Pada tabel tersebut terlihat nilai VIF untuk masgimgsing variabel
bebas sebesar 1,824, dimana nilai VIF tersebuih ledril dari 10 atau VIF =
1,824 < 10, sehingga dapat disimpulkan bahwa tidadkmukan gejala

multikolinearitas dalam model regresi.

. Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakdandanodel regresi
terjadi ketidaksamaarvariance dari residual dari satu pengamatan ke
pengamatan yang lain. Jika nilai signifikan lebésér dar (5%) maka tidak
terdapat Heteroskedastisitas, dan sebaliknya jiafikan lebih kecil daria
(5%) maka terdapat Heteroskedastisitas.

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas padd #bBe pada kolom
Residual, dapat dilihat bahwa nil&orrelation Coefficientadalah sangat
rendah (0,000) dan nilai signifikansi (sig. 2-tdllemasing-masing variabel
independent sebesar 0,064 atau 6,4 %, lebih bemarad= 5%. Dengan
demikian, dapat disimpulkan bahwa tidak terdapgtlgeHeteroskedastisitas
pada model regresi linier berganda yang digunakdéamu penelitian ini.

Tabel 4.9
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Inflasi Kurs
IHK Rp/US$ | Residual
Spearman’ Inflasi IHK Correlation
s rho Coefficient 1.000 312 000
Sig. (2-tailed) : .064 .
N 36 36 36
Kurs Rp/US$ Correlation
Coefficient 312 1.000 .000
Sig. (2-tailed) .064 : .
N 36 36 36

Correlation are significant at the level 0,05 (dled)
Sumber : olahan SPSS, 2014

Gejala heteroskedastisitaguga dapat dibuktikan melalui gambar

scatterplotdi bawah ini.

Scatterplot

Dependent Variable: IHSG

2=

Regression Studentized Deleted
(Press) Residual

Pada gambascatterplotterlihat data menyebar mengikuti pola yang

tidak jelas, dimana data menyebar di atas danwiabangka nol pada sumbu

Regression Standardized Predicted Value

Gambar 4.2 ScatterPlot

Y, sehingga disimpulkan bahwa tidak terdapat gdjataroskedastisitas.
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Regresi linier berganda digunakan untuk meramalkdai variable

Uji Koefisien Korelasi

dependen apabila variable independen minimal caalabih.

Hasil uji koefisien korelasi dapat dilihat padagbtorrelationsdi bawah ini:

Tabel 4.10
Correlations
Inflasi IHK RE}‘JS% IHSG
Inflasi IHK Pearson Correlation 1 4777 173
Sig. (2-tailed) .000 314
N 36 36 36
Kurs Pearson Correlation 477 1 672
Rp/USS$  gig. (2-tailed) .000 .004
N 36 36 36
IHSG Pearson Correlation 173 672" 1
Sig. (2-tailed) 314 004
N 36 36 36

Sumber : olahan SPSS, 2014

Hasil korelasi variabel inflasi (X dengan IHSG (Y) diperoleh nilai

0,173 setelah dikonsultasikan ke tabel interpretdai r, nilai korelasi berada

di antara 0,000 — 0,199, jadi terdapat tingkat Imglam dalam kategori yang

sangat lemah. Untuk membuktikan apakah terapat rfig#mu yang lemah

dilakukan uji signifikansi dengan menggunakan hepis :

Ha : Inflasi IHK berhubungan secara signifikan cem¢HSG

Ho : Inflasi IHK tidak berhubungan secara signifikéengan IHSG

Pada sig.0,05 (2-tailed) dengan kaidah keputusan :
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Jika nilai sig. 0,05 lebih kecil atau sama dengdai probabilitas

sig. maka Ho diterima dan Ha ditolak, artinya tidagngiikan. Jika

nilai sig. 0,05 lebih besar atau sama dengan pialbabilitas sig,

maka Ho ditolak dan Ha diterima, artinya signifikan

Tabel correlations diperoleh nilai sig. (2-tailed) sebesar 0,314,
kemudian dibandingkan dengan probabilitas 0,0%yta [0,05 < 0,314],
maka Ho diterima dan Ha ditolak. Terbukti bahwdaisiftidak berhubungan
secara signifikan dengan Indeks Harga Saham Gabunga

Hasil correlationsvariabel kurs rupiah/dolar Amerika dengan IHSG,
diperoleh nilai 0,672, setelah dikonsultasikan &eet inteterpretasi nilai r,
nilai korelasi berada di antara 0.600-0,699. Jadldapat hubungan dalam
kategori yang kuat antara veriabel kurs rupiahfdataerika dengan IHSG.
Untuk membuktikannya dilakukan uji signifikansi dem hipotesis :

Ha : Kurs rupiah/dolar Amerika berhubungan secagmiftkan

dengan Indeks Harga Saham Gabungan
Ho Kurs rupiah/dolar Amerika tidak berhubungaecara
signifikan dengan Indeks Harga Saham Gabungan

Dengan kaidah keputusan :

Jika nilai probabilitas 0,05 lebih kecil atau samangan nilai

probabilitassig atau ( 0,05 <sig ) maka Ho diterima dan Ha ditolak,

artinya tidak signifikan. Jika nilai probabilitasd8 lebih besar atau

sama dengan nilai probabilitasg atau ( 0,05_>sig ) maka Ho

ditolak dan Ha diterima, artinya signifikan.
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Tabel correlations diperoleh nilai sig. (2-tailed) sebesar 0,004
kemudian dibandingkan dengan probabilitas 0,05yt&ta [0,05 > 0,004],
maka Ho ditolak dan Ha diterima. Terbukti bahwaskupiah/dolar Amerika

berhubungan secara signifikan dengan IHSG.

Uji Koefisien Determinasi (R)

Hasil uji koefisien determinasi dapat dilihat patddel summary

berikut :
Tabel 4.11
Model Summary
Change Statistics
R Square
Model] R R Square| Change [F Changqdfl| df2 [ Sig. F Changs
1 510 .260 .260 5814 2| 33 .007

a. Predictors: (Constant), Kurs Rupiah/Dolar Amerikaflasi IHK
Sumber : olahan SPSS 2014

Pada tabel tersebut, nilai koefisien DeterminRssuare) sebesar
0,260 (adalah kuadrat dari R = 0,510). Hal ini dajj@laskan bahwa Indeks
Harga Saham Gabungan (Y) dipengaruhi sebesar 268k whriabel
inflasi(x;) dan variabel kurs rupiah/dolar Amerikg(xsedangkan sisanya
dijelaskan atau dipengaruhi oleh variabel lain wfirlmodel yaitu sebesar
(100% - 26% = 84%. Nilai Rquare tersebut tergolong rendah yang berarti
kemampuan variabel independen (inflasi dan kursahigolar Amerika)

dalam menjelaskan variabel dependen (IHSG) masifjasaerbatas.
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3. Uiji F (simultan)

Hasil uji F statistik secara simultan dapat dilipada tabel Anova

berikut ini :
Tabel 4.12
ANOVA
Model Df Mean Square F Sig.
1 Regression| 2 826282.04 5.817 .007A]
Residual 33 142161.38
Total 35

Sumber : olahan SPSS 2014

Pada tabel uji anova tersebut diperoleh nilaidg = 5,812 kemudian
dibandingkan dengan nilajsber Nilai Fapeidicari dengan rumus :

F tabel =F{(1-0)) (dk pembilang = m) (dk penyebut =n —m — 1)}

F tabet =F{(1-0,05) (dk pembilang = 2) (dk penyebut = 38 — 1)}

F tabet =F{(0,95) (2) (33)}, Ravei= 3,30

Ternyata ditemukan nilai frung 5,812 > FRape1 3,30 maka hipotesis
Ho ditolak dan Ha diterima, artinya Inflasi dan &uupiah/dollar Amerika

secara simultan berpengaruh secara signifikandaghBtHSG.

4. Ujit (parsial)
Uji t (parsial) dilakukan untuk mengetahui besarpgagaruh variabel
X1 dan X% terhadap Y. Hasil uji secara parsial ditunjukaehaotabel

Coefficientdi bawah ini :
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Tabel 4.13
Coefficient$
Unstandardized |Standardize
Model Coefficients Coefficients| T Sig.
B Std. Error Beta
1 (Constant) |1747.114 709.60] 2.467 .019
Inflasi IHK -70.764 54.291] -.264 -1.303 .20
Kurs Rp/US§ .292 .091 649 3.209 .003

a. Dependent variable : IHSG
Sumber : olahan SPSS 2014

Pada tabel koefisien tersebut diperoleh nilai kamsh = 1747.118
nilai B untuk Variabel X = - 70.764 dan nilap untuk variabel X = 0,292
sehingga dapat dirumuskan persamaan regresi beiganda, Y = 1747,188
— 70,764 (X) + 0,292 (%), selanjutnya dengan tingkat signifikansiF 0,05)
dilakukan uji statistik secara parsial.
a. Uiji Variabel X iterhadap Y
Pengaruh variabel inflasi terhadap Indeks Hargaa®aGabungan di uji
dengan menggunakan hipotesis :
Ha : Inflasi berpengaruh secara signifikan terpattSG
Ho : Inflasi tidak berpengaruh secara signifikartihadap IHSG
Dengan kaidah keputusan :
Jika nilai thiung > t wwes Maka Ho ditolak dan Ha diterima, artinya

signifikan. Jika thiung < t taes Maka Ho diterima dan Ha ditolak,

artinya tidak signifikan.



94

Pada tabelcoefficient diperoleh nilai #wung = - 1.303, selanjutnya
dibandingkan dengan nilajzher Nilai t ape dicari dengan kriteria :

Tingkat signifikansi ¢ = 0,05) untuk uji dua pihak{tailed)

Df atau dk = jumlah data — 2 (36 — 2 = 34)

Sehingga diperoleh nilaid,e = 2,032
Ternyata nilai thiung - 1,303 < tiapel 2,032, maka Ho diterima dan Ha
ditolak, artinya tidak signifikan. Jadi hasil upnii menjelaskan bahwa
inflasi tidak berpengaruh secara signifikan teripatteleks Harga Saham

Gabungan.

b. Uji Variabel X ; terhadap Y
Pengaruh variabel kurs rupiah/dolar Amerika terpadBlSG diuji
dengan menggunakan hipotesis :
Ha : Kurs rupiah/dollar Amerika berpengaruh sesagaifikan terhadap
IHSG.
Ho : Kurs rupiah/dollar Amerika tidak berpengarsécara signifikan
terhadap IHSG.
Dengan kaidah keputusan :
Jika nilai thiwng > twapes Maka Ho ditolak dan Ha diterima, artinya
signifikan. Jika nillai thiung < t taes Maka Ho diterima dan Ha ditolak,
artinya tidak signifikan.
Pada tabetoefficientdiperoleh nilai thiwung = 3,209, selanjutnya
dibandingkan dengan nilajzber Nilai t zpeidicari dengan criteria :

Tingkat signifikansi ¢ = 0,05) untuk uji dua pihak (iled)
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Df atau dk = jumlah data — 2 (36 — 2 = 34).
Sehingga diperoleh nilaidye = 2,032

Ternyata nilai hiwung 3,209 > tapel 2,032, maka Ho ditolak dan Ha
diterima, artinya signifikan. Jadi, hasil uji iniemjelaskan bahwa kurs
rupiah/dolar Amerika berpengaruh secara signifikarhadap Indeks

Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia.

5. Variabel Yang Paling Berpengaruh
Variabel yang paling berpengaruh terhadap varitdvidat (Y) dapat
diketahui dengan membandingkan nilai koefisien esigbaku $tandardized
coefficienty masing-masing variabel bebas. Nilai koefisienresg baku

tersebut dapat dilihat pada tabel berikut ini.

Tabel 4.14
Standardised Coefficients
No Variabel Bebas Standardised — Coefficients
1 | Inflasi IHK - 0,264
2 | Kurs Rupiah/Dolar Amerika 0,649

Sumber : olahan SPSS 2014

Pada tabebtandardized coefficientdapat dilihat bahwa nilai kurs
rupiah/dolar Amerika mempunyai nilai koefisien regjrbaku lebih besar dari
nilai koefisien regresi baku inflasi IHK (0,649 > 0,264). Jadi dapat
disimpulkan bahwa variabel kurs rupiah/dolar Amaréddalah variabel yang
paling dominan berpengaruh terhadap Indeks HardarBaGabungan di

Bursa Efek Indonesia untuk periode amatan 2011320
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4.3.2 Pembahasan

Hasil uji asumsi klasik terhadap model regresi yaigunakan dalam
penelitian ini dapat dijelaskan bahwa tidak terdapaenyimpangan terhadap
asumsi klasik karena data yang digunakan berdistribormal, tidak ditemukan
gejala autokorelasi, multikolinearitas maupun hedkedastisitas di antara
variabel independen. Hasil uji statistik regresiidi berganda diperoleh nilai
koefisien regresi untuk setiap variabel dalam pgaeldengan persamaan regresi
Y = 1747,188 — 70,764 (X + 0,292 (%) dengan taraf Signifikan = 0,05 atau
pada tingkat kepercayaan 95%.

Hasil uji koefisien determinasi (R dapat dijelaskan bahwa IHSG
dipengaruhi sebesar 26% oleh variabel inflasi IH& dariabel kurs rupiah/dolar
Amerika, sedangkan sisanya dijelaskan atau dipahgateh variabel lain di luar
model seperti tingkat suku bunga SBI, jumlah uamgetar, PDB, defisist
anggaran, perkembangan saham-saham luar negarhdrga emas dan minyak
dunia dan variabel ekonomi makro lainnya yaitu sab€100% - 26% = 84%.

Nilai R square tersebut tergolong rendah yang berarti kemampaaabel
independen (inflasi dan kurs rupiah/dolar Ameriajam menjelaskan variabel
dependen (IHSG) masih sangat terbatas. Karena daglkanmenyediakan semua
informasi yag dibutuhkan oleh investor untuk meriara harga saham di masa
yang akan datang.

Hasil uji secarasimultan pada tabel 4.12Anova diperoleh nilai Fhiwung
5,812 > Fiapel 3,30 dengan taraf sig. (0,05) maka hipotesis Ho ditolak dan Ha

diterima, artinya Inflasi dan kurs rupiah/dollar Arnka secarasimultan
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berpengaruh secara signifikan terhadap IHSG. Hagilini sesuai dengan

penelitian yang dilakukan Pratikno (2006, diman&mapenelitian sebelumnya
diperoleh nilai F hitung sebesar 6,120 dan nilalfel 5.19 ternyata nilai F hitung
6.120 > F tabel 5.19. Hasil ini dapat disimpulksahwa variabel bebas yang
digunakan dalam penelitian ini secara simultan éegpruh terhadap IHSG. Jadi,
hipotesis penelitian yang diajukan dapat diterima.

Hasil uji secara parsial pada tabel 4.d@efficientuntuk variabel X
terhadap variabel Y diperoleh nilaihitung =- 1,303 selajutnya dibandingkan
dengan t tabel pada taraf signifikangi<£ 0,05) untuk uji dua pihak (2-tailed),
diperoleh hasil -1,303 < t tabel 2,042, maka Herdna dan Ha ditolak, artinya
tidak signifikan. Pada tabetoefficient jugadiperoleh nilai probabilitas sig.
sebesar 0,201 lebih besar dari nilai sig. atau €,05201 maka Ho diterima dan
Ha ditolak artinya tidak signifikan.

Novianto (2010) dalam penelitiannydiperoleh nilai t-hitung untuk variabel
inflasi sebesar - 1,652 dan pada taraf sig.0,08rdiph nilai t-tabel sebesar 1.978.
karena nilai t hitung lebih besar dari t tabel mbhksotesis nol diterima, artinya tidak
signifikan. Jadi, hasil uji secara parsial dapat dijelaskarhwidavariabel inflasi
tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Indtkga Saham Gabungan di
Bursa Efek Indonesia.

Uji parsial untuk variabel Xterhadap variabel Y diperoleh nilai t hitung =
3,209, selanjutnya dibandingkan dengan nilai tltpbea taraf signifikansio(=
0,05) untuk uji dua pihak (iled). Diperoleh hasil t hitung 3,209 >t 2,042,

maka Ho ditolak dan Ha diterima, artinya signifikdada tabel juga diperoleh
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nilai probabilitas sig. 0,003 kemudian dibandingki@mgan nilai signifikansi 0,05
ternyata nilai probabilitas sig. lebih kecil dariansig. atau 0,003 < 0,05 maka
Ho ditolak dan Ha diterima.

Novianto (2010) dalam penelitian sbelumnya judjperoleh nilai t-hitung
untuk variabel kurs rupiah/dolar Amerika sebesaB032lan pada taraf sig.0,05
diperoleh nilai t-tabel sebesar 1.978 karena nitaiung lebih kecil dari t tabel maka
hipotesis nol (Ho) ditolak dan hipotesis kerja (égrima, artinya signifikanJadi,
hasil uji ini menjelaskan bahwa kurs rupiah/dodanerika berpengaruh positif

dan signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabutiganrsa Efek Indonesia.

1. Pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga Saham Gabungn
Pada tabel 4.1@oefficientsuntuk variabel inflasi (X) diperoleh Nilai
konstanta (a) = 1747,118, dapat diartikan bahwe fitak terjadi inflasi atau
kondisi perekonomian dalam keadaan stabil padeogeriJanuari 2011 —
Desember 2013 maka nilai IHSG di bursa pada perimigebut adalah
1747,188 point. Koefisien regresi sebesar - 70dépht diartikan bahwa setiap
penurunan (karena tanda -) inflasi sebesar 1 %kanmafian menaikan nilai
IHSG sebesar 70,764 point dan sebaliknya jikadeKanaikan inflasi sebesar
1 % maka nilai IHSG diprediksi akan mengalami penan sebesar 70,764
point. Jadi, tanda (-) menyatakan arah hubungawy yaak searah, dimana
setiap penurunan variabel independen) @kan menaikan variabel dependent
(Y) dan setiap kenaikan variabel independent) (Xkan berdampak pada

penurunan variabel dependen (Y).
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Kondisi tersebut dapat dijelaskan bahwa penurundtasi IHK
nampaknya berpengaruh secara langsung pada inveésiaasar modal pada
periode 2011 - 2013. Karena inflasi IHK mencermmkagkat kenaikan harga
berbagai komoditas barang dan jasa yang dikonsomasyarakat sehari-hari,
sehingga penurunan inflasi IHK pada periode tersekan menaikan harga
saham-saham perusahaan pada sector komoditas bak@ngjasa dan
sebaliknya kenaikan inflasi IHK akan menurunkamingaham perusahaan
pada sector komoditas barang dan jasa tersebut.

Fluktuatif inflasi yang diukur berdasarkan Indekaré¢ta Konsumen ini
tidak berdampak pada perkembangan efek-efek pexasasektoral yang lain.
Artinya, efek-efek perusahaan di sektor komoditaik barang maupun jasa
yang nampaknya sangat terpengaruh oleh inflasi IHMiKnana dengan
peningkatan harga berbagai komoditas tersebut, rrakaaksi perdagangan
berbagai komoditas barang dan jasa tersebut juga Bganggu, sehingga
para investor di pasar modal pada periode yang s&aa terpengaruh oleh
inflasi yang berfluktuatif.

Saham-saham pada sektor industri di Bursa Efekniegla yang
sangat terpengaruh oleh naik turunnya Inflasi Isdééirga Konsumercgrrent
price indey berdasarkanClassification Of Individual Conssumption by
Purpose(COICOP) adalah saham industry di sector makananndiaiman,
tembakau, perumahan, sandang, kesehatan, trarsmpiamakomunikasi.

Informasi tentang perkembangan saham Industretetspada tahun

2013 dapat dilihat pada tabel berikut.
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Table 4.15
Industri Berdasarkan COICOP

listed Market Total Trading

No | Industry stock Cap. | Volume Value

Classification - - -
(bilLRp) | Mil. Sh (Mill. Rp)

1 | Food and Beverages 16 200,570] 12,117 60,038,020
2 | Tobacco Manufacturers 4 359,845 1.671 21,560,362
3 | Building Construction 9 29,767 55,537 59,634,521
4 | Textile Garment 20 12,839 15,213 4,132,851
5 | Health 3 15,941 4,308 7,589,416
6 | Transportation 29 49,603 69,095 70,746,169
7 | Communication 6 299,527 34,473 95,010,535

Sumber : ldx Statistic, 2014

Hasil analisis ini diinterpretasikan bahwa kenaikanflasi
berpengaruhnegative terhadap Harga Saham. Karena inflasi berpotensi
menurunkan profitabilitas perusahaan dan daya umelig, dengan demikian
capital gain yang diharapkannvestors juga menurun dan menimbulkan
kekuatiraninvestorsterhadap pasar modal Indonesia. sehiriggastorsakan
melakukan aksi jual-beli saham dan beralih padastasi di sektor lain dan
kondisi ini berdampak pada penurunan nilai Indelsgd Saham Gabungan di
Bursa Efek.

Sirait dan Siagian (2002:227), mengemukakan baheraikan inflasi
dapat menurunkarcapital gain yang menyebabkan berkurangnya keuntungan
yang diperoleh investor. Di sisi perusahaan, tamgd peningkatan inflasi
berdampak pada kenaikan biaya produksi dimana glkaiannya tidak dapat
dibebankan kepada konsumen, dapat menurunkan tipgkaapatan perusahaan.
Hal ini berarti resiko yang akan dihadapi invesaéian lebih besar jika tetap

berinvestasi dalam bentuk saham, sehingga permiméshadap saham menurun.
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Inflasi dapat menurunkan keuntungan suatu perusatetangga sekuritas di pasar
modal menjadi komoditi yang tidak menarik. Hal ipérarti inflasi memiliki

hubungan yang negatif dengaaturn saham.

. Pengaruh Kurs Rupiah/Dollar Amerika Terhadap IHSG.

Hasil uji coefficientuntuk variabel kurs rupiah/dolar Amerika diperoleh
Nilai konstanta sebesar (a) = 1747,118 dapat d€lfela bahwa jika nilai kurs
rupiah/dollar Amerika dalam kondisi stabil/tidakdepresiasi selama periode
Januari 2011-Desember 2013, maka nilai IHSG disbpesia periode tersebut
adalah 1747,118 point.

Koefisien regresi sebesar 0,292 diartikan bahwaptesiasinya kurs
rupiah  (karena tanda +) sebesar 1 rupiah pearddimerika maka akan
menaikan nilai IHSG sebesar 0,29 point dan sebgaikika kurs rupiah/dollar
Amerika terdepresiasi sebesar 1 rupiah per dollaerka maka nilai IHSG
diprediksi akan mengalami penurunan sebesar 0,29. pdadi tanda (+)
menyatakan arah hubungan yang searah, dimana detizgkan variabel
independent (¥ akan menaikan variabel dependent (Y) dan setpiqunan
variabel independent gXakan berdampak pada penurunan variabel dependent
(Y).

Hasil uji ini dapat dijelaskan bahwa terapresiagingilai kurs
rupiah/dolar Amerika berpengaruh potitif dan #igan terhadap Indeks
Harga Saham Gabungan. Terdepresiasinya nilai kupgh terhadap dolar

Amerika menyebabkan saham-saham perusahaan yawgehtsi impor
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mengalami penurunan dan berimbas pada menurunmnya imvestorsuntuk
berinvestasi di pasar modal.

Hasil survei yang dilakukan oleh BPS maupun kenmemtr
perindustrian perdagangan dan koperasi menyebuikhwa 75% produksi
dalam negeri masih mengandalkan bahan baku imparndiKi ini
mengakibatkan tingginya biaya produksi yang dikedlaa oleh perusahaan
ketika nilai kurs mengalami depresiasi. Sehingggdaroduk yang dihasilkan
juga ikut naik, karena perusahaan akan mengalargian jika menetapkan
harga jual produk lebih rendah dari biaya produRdilbatnya profitabilitas
perusahaan menurun karena harga produk tersebyd dapat dijangkau oleh
masyarakat berpenghasilan menengah ke atas.

Menurunnya profit perusahaan ini mengakibatkan daini yang
diharapkan oleh investor juga menurun. Kondisi imerdampak pada
penurunan nilai IHSG di bursa efek karena investetsh tertarik dengan
saham-saham perusahaan yang mengalami kenaikaninkastors yang nilai
sahamnya mengalami penurunan di bursa efek akanbuambeberapa
alternative pilihan, apakah memilih berinvestasbdisa valuta asing (valas)
atau lebih memilih untuk berinvestasi di sektonlaitau akan melakukan aksi
jual-beli saham di lantai bursa untuk mengurangikie kerugian, sehingga
dalam kondisi ini, nilai saham gabungan mengalasmupunan. Mohamad
Samsul (2006:202), menjelaskan bahwa perusahaan h@norientasi impor,
depresiasi kurs rupiah terhadap dolar Amerika yejgm akan berdampak

negatif terhadap harga saham perusahaan.
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Sementara itu, perusahaan yang berorientasi ekt menerima
dampak positif dari depresiasi kurs rupiah terhadiapr Amerika. Ini berarti
harga saham yang terkena dampak negatif akan naeniga¢nurunan di Bursa
Efek Indonesia (BEI), sementara perusahaan yakgrtardampak positif akan
mengalami kenaikan harga sahamnya.

Bagi investor sendiri, depresiasi rupiah terhadapad menandakan
bahwa prospek perekonomian Indonesia sedang sGetmab depresiasi rupiah
dapat terjadi apabila faktor fundamental perekomonidonesia tidaklah kuat,
sehingga dolar Amerika akan terapresiasi dan akamumnkan Indeks Harga
Saham Gabungan di BEI (Sunariyah, 2006).

Hal ini tentunya menambah resiko bagi investor @pabendak
berinvestasi di bursa saham Indonesia. Investdunga akan menghindari
resiko, sehingga investor akan cenderung melakakanjual dan menunggu
hingga situasi perekonomian dirasakan membaik. Akai yang dilakukan
investor ini akan mendorong penurunan indeks haaf@am di BEI dan

mengalihkan investasinya ke dolar Amerika (Jos@alR2007)
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BAB V
PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan permasalahan dan hipotesis yang dikamusdalam
penelitian ini, maka setelah dilakukan analisisaddan pengujian hipotesis
diperoleh kesimpulan sebagai berikut.

1. Inflasi IHK dan kurs rupiah/dollar Amerika secaienultanberpengaruh secara
signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungd@udia Efek Indonesia.
Artinya berfluktuatifnya harga saham gabungan datda bursa sangat
dipengaruhi oleh inflasi maupun nilai kurs rupianthadap dolar Amerika.
Jadi, inflasi maupun nilai kurs secara bersama reeggruhi harga saham
yang diperdagangkan di pasar modal.

2. Secara parsial, inflasi IHK tidak berpengaruh sesignifikan terhadap IHSG.
hal ini dapat dijelaskan bahwa kenaikan inflasi IlHKnya berdampak pada
penurunan nilai saham-saham perusahan berbagaidi@asdarang dan jasa,
seperti bahan-bahan makanan dan minuman dan tembgumahan;
sandang; kebutuha kesehatan serta transportaskataonikasi. Sedangkan
saham-saham perusahaan di sektor lain tidak teapeim@leh fluktuatif inflasi
IHK. Artinya, tinglat inflasi IHK tidak mempengarulmarga saham di lantai
bursa secara keseluruhan. Sedangkan kurs rupiah/8oierika berpengaruh
secara signifikan terhadap IHSG. Hal ini dapatlagkan bahwa penguatan
kurs rupiah terhadap dolar Amerika menyebabkansitage di bursa valuta

asing menjadi kurang diminati oleh investor, segammvestasi saham menjadi
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bisnis yang menarik. Respon negative investor t&pgenguatan kurs rupiah
terhadap dolar ini berdampak pada penarikan molidd mvestor di bursa
valuta asing dan beralih ke investasi saham. Kondisnenyebabkan nilai
IHSG di bursa efek menjadi naik.

3. Kurs rupiah/dolar Amerika yang paling dominan begeuh terhadap IHSG
di Bursa Efek Indonesia. Hal ini dapat dijelaskama berfluktuatifnya nilai
kurs rupiah terhadap dolar Amerika sangat cepatsdon oleh investor untuk

melihat peluang berinvestasi di pasar modal.

5.2 Saran-saran
Sesuai dengan hasil analisis dan pembahasan yéaig genulis buat,
maka perkenankanlah penulis untuk memberikan bpaesaran yang bermanfaat.

1. Perkembangan atau naik-turunnya nilai IHSG di befe& sangat dipengaruhi
oleh kondisi makro ekonomi seperti inflasi daninklars. Untuk itu disarankan
kepada para investor agar menganalisa informasartgntingkat inflasi dan
nilai kurs tersebut sebelum berinvestasi di pasadah sehingga risiko
kerugian investasi dapat diminimalkan.

2. Peranan pihak pemerintah selalagulator, sangat diperlukan partisipasinya
dalam upaya penguatan dan kestabilan ekonomi redsgammta peningkatan
investasi di pasar modal. sehingga disarankanpsetigulasi dan kebijakan
pemerintah dapat menekan laju inflasi serta dapatstabilkan nilai kurs
rupiah terhadap dolar Amerika.

3. Pihak pasar modal agar lebih meningkatkan kinegamsghingga dapat

menjamin dan mengurangi risiko kerugian dari inasisyang ditanamkan oleh
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para investors dan dapat menumbuhkan kepercayaastan yang sangat
berperan dalam penguatan ekonomi nasional.

4. Dalam penelitian ini hanya menggunakan inflasi daurs rupiah/dolar
Amerika sebagai variabel independen, sehinggaatikan kepada mahasiswa
jurusan Administrasi Bisnis yang akan melakukan efigan selanjutnya,

menambah faktor-faktor makroekonomi lainnya baikri ddalam negeri

maupun luar negeri.
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