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MOTTO 

 

“Sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan maka apabila kamu telah 

selesai (dari sesuatu urusan ), kerjakanlah dengan sungguh- sungguh (urusan) 

yang lain, dan hanya kepada Tuhanmulah hendaknya kamu berharap” 

(Q.S. Al-Insyirah 6-8) 

“Barang siapa yang menghendaki kebaikan di dunia maka dengan ilmu. Barang 
siapa yang menghendaki kebaikan di akhirat maka dengan ilmu. Barang siapa 

yang menghendaki keduanya maka dengan ilmu” 

(H.R. Bukhori dan Muslim) 

 

“Jika Allah menjadi alasanmu untuk hidup, maka tidak akan ada alasan untuk 

menyerah” 

(Ahli Hikmah) 
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ABSTRAK 

 

ANALISIS DETERMINASI HARGA SAHAM 

(Studi Empiris pada Bank Umum yang Terdaftar di BEI Tahun 2019-2020) 

 

Oleh: 

 

Desy Nurpitasari 

NIM. 16.0102.0051 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis faktor-faktor yang 

mempengaruhi harga saham. Harga saham adalah harga suatu saham yang terjadi di 

pasar bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh 

permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan di pasar modal. Harga yang 

tidak menentu memiliki tantangan dan peluang untuk berinvestasi. Analisa yang tepat 

pada harga saham akan memberikan peluang bagi para investor untuk mendapatkan 

keuntungan tinggi. Data dalam penelitian ini adalah data sekunder. Metode analisis 

data yang digunakan yaitu metode analisis regresi. Sampel dalam penelitian ini terdiri 

dari 14 Bank Umum yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2019-2020 

dengan teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling. Hasil 

pengujian menunjukkan bahwa inflasi tidak berpengaruh terhadap harga saham, 

sedangkan nilai tukar rupiah berpengaruh positif terhadap harga saham. Sementara 

itu, tingkat suku bunga berpengaruh positif terhadap harga saham sedangkan 

pertumbuhan ekonomi dan jumlah uang beredar tidak berpengaruh terhadap harga 
saham. 

 

Kata kunci: Inflasi, Nilai Tukar Rupiah, Tingkat Suku Bunga, Pertumbuhan 

Ekonomi, Jumlah Uang Beredar, Harga Saham. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Zaman yang semakin berkembang seperti saat ini, semakin banyak   

kebutuhan, keiginan, permintaan dan penawaran seseorang terhadap sesuatu 

dimasa kini maupun masa yang akan datang. Untuk memenuhi kebutuhan 

dimasa yang akan datang, banyak masyarakat yang ingin mengumpulkan 

harta untuk memenuhi kebutuhan atau sesuatu yang mereka inginkan. Banyak 

cara untuk mengumpulkan harta, salah satunya yaitu dengan melakukan 

investasi. Investasi merupakan komitmen atas sejumlah dana atau sumber 

daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperoleh 

sejumlah uang dimasa yang akan datang (Jogiyanto, 2012:5).  

Harga saham pada pasar modal fluktuatif, meskipun demikian harga 

saham memiliki daya tarik tersendiri bagi para investor. Harga yang tidak 

menentu memiliki tantangan dan peluang untuk berinvestasi. Analisa yang 

tepat pada harga saham akan memberikan peluang bagi para investor untuk 

mendapatkan keuntungan tinggi. Investor dapat melakukan investasi pada 

pasar modal yang ada di Indonesia atau di luar negeri. Pasar modal merupakan 

sarana perusahaan untuk meningkatkan kebutuhan dan jangka panjang dengan 

menjual atau mengeluarkan obligasi. Pasar modal berfungsi sebagai sarana 
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alokasi dana yang produktif untuk memindahkan dana dari pembeli ke penjual 

(Jogiyanto, 2008). 

Pasar modal menjalankan dua fungsi, fungsi pertama adalah sebagai 

sarana bagi perusahaan mendapatkan dana dari masyarakat pemodal. Dana 

yang diperoleh dari pasar modal dapat digunakan untuk pengembangan usaha, 

ekspansi, penambahan modal kerja dan lain-lain. Fungsi kedua adalah sebagai 

sarana masyarakat untuk berinvestasi pada instrumen keuangan seperti saham, 

obligasi, reksadana dan lain-lain. Masyarakat dapat menempatkan dana yang 

dimilikinya sesuai dengan karakteristik keuntungan dan risiko dari masing-

masing invesment menurut Handiani (2014) dalam (Yulianti, 2019). 

Pasar modal di Indonesia tahun 2020 mengalami penurunan secara 

drastis akibat adanya pandemi  COVID-19. COVID-19 merupakan virus yang 

berasal dani Negara Cina tepatnya dikota Wuhan, dimana virus ini 

mengakibatkan terombang ambingnya pasar modal di seluruh dunia. Pasar 

modal merupakan kegiatan dimana para penjual dan pembeli melakukan 

transaksi dimana yang diperjualbelikan ialah saham, obligasi dan masih 

banyak lagi (Safitri, 2020). Virus yang sangat cepat dalam penyebarannya ini 

sangat mempengaruhi para investor dalam melakukan investasi pada suatu 

perusahaan (Wiraguna, 2020). Dampak virus ini sangat terasa pada 

perdagangan antara Cina dan Indonesia. Bank Indonesia (BI) mencatat, peran 

Cina cukup besar dalam peta ekspor, pariwisata dan investasi, sehingga saat 

ekonomi Cina melambat berisiko menahan prospek percepatan pertumbuhan 

perekonomian Indonesia (Novalius, 2020). 
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Mewabahnya virus ini juga berdampak pada Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) mengalami penurunan. IHSG mengalami tekanan yang 

terjadi di berbagai bursa saham dunia yang di latarbelakangi oleh sentimen 

negatif penyebaran virus korona. Tercatat pada penutupan 27 Februari 2020, 

IHSG mengalami penurunan sebesar 2,69 persen dengan berakhir dilevel 

15.353,69 dan berlanjut mengalami penurunan pada hari berikutnya yaitu 

sebesar 1,49 persen berada pada level 5.459 (Deviyana, 2020). 

 
Gambar 1.1 Grafik Perubahan harga saham 

Sumber : Bareksa, (2020)  

Penurunan harga saham IHSG berdampak pada harga saham perbankan yang 

mengalami pelemahan harga saham. Pada penutupan perdagangan sesi kedua 

pada 6 Maret 2020, sejumlah emiten perbankan mengalami penurunan harga 

saham yang bervariasi. Saham BBRI ditutup melemah 3,37 persen ke Rp. 

4.010, BBCA terkontraksi 3,65 persen menjadi Rp. 31.000. Selanjutnya, 

saham BMRI mengalami penurunan sebesar 4,61 persen ke harga Rp. 7.250. 

Adapun BBNI turun 6,23 persen menuju Rp. 6.400, sedangkan BBTN 

merosot 3,49 persen ke Rp. 1.660 (Bisnis, 2020). 
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Tabel 1.1 Data Harga Saham 

No.  Kode 

Saham 

Tertinggi  Terendah  Penutupan 

 

Selisih  Perubahan 

(%) 

1. BBCA 31.750 31.000 31.000 -1.175 3,65 

2. BBNI 6.700 6.400 6.400 -425 6,23 

       

3. BBRI  4.050 4.000 4.010 -140 3,37 

4. BBTN 1.700 1.650 1.660 -60 3,49 

5. BMRI 7.400 7.225 7.250 -350 4,61 
 Sumber: (IDX, 2020) 

Menurut Rozak (2018) aktivitas pada lembaga bursa efek sangat 

dipengaruhi oleh faktor eksternal dan internal. Faktor eksternal merupakan 

suatu hal yang tidak dapat dikendalikan oleh institusi perusahaan, contohnya  

tingkat suku bunga, jumlah uang yang beredar, inflansi, nilai tukar, serta 

kondisi ekonomi. Sedangkan faktor internal merupakan sesuatu hal yang 

masih dapat dikendalikan oleh institusi perusahaan, seperti kinerja karyawan 

dan teknologi mesin. Perubahan yang terjadi atas faktor eksternal dan internal 

akan direspon cepat oleh pasar, sehingga berpotensi terhadap fluktuasi resiko 

dalam berinvestasi. Adanya pandemi global COVID-19 mengakibatkan 

terhambatnya siklus kegiatan usaha pedagangan maupun jasa. 

 Distribusi barang atau jasa terkendala dikarenakan diberlakukannya 

kebijakan dari pemerintah untuk tidak melakukan banyak aktivitas diseluruh 

wilayah Indonesia (lockdown). Kebijakan ini mengakibatkan pendistribusian 

bahan pokok pangan terkendala, dimana masyarakat sangat membutuhkan 

untuk kehidupan sehari-hari, namun tidak ada persediaan. Tingkat permintaan 

yang sangat tinggi menimbulkan fenomena panic buying, masyarakat 

melakukan pembelian barang secara besar-besaran untuk memenuhi 
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kebutuhan selama diberlakukannya lockdown. Fenomena panic buying 

mengakibatkan kelangkaan barang akibat lonjakan permintaan dalam waktu 

yang singkat, ini menimbulkan inflasi yang dimana Badan Pusat Stastika 

(BPS) mencatat inflasi pada Januari 2020 mencapai 0,39% (Badan Pusat 

Stastistik, 2020).Tingkat Inflansi yang tinggi berakibat pada nilai tukar rupiah 

terhadap dolar Amerika Serikat terus tertekan hingga angka 16.037 per dolar 

AS. Untuk mengantisipasi lonjakan inflansi, BI memberikana kebijakan 

penurunan suku bunga untuk menjaga pertumbuhan ekonomi domestik 

ditengah tertahannya prospek pemulihan ekonomi global sehubungan dengan 

terjadinya wabah virus (Kencana, 2020). 

MenurutBank Indonesia (2018) Inflasi yang rendah dan stabil 

merupakan prasyarat bagi pertumbuhan ekonomi. Inflasi yang tidak stabil 

akan menciptakan ketidakpastian (uncertainty) bagi pelaku ekonomi dalam 

mengambil keputusan. Pengalaman empiris menunjukkan bahwa inflasi yang 

tidak stabil dapat menyulitkan keputusan masyarakat dalam melakukan 

konsumsi, investasi, dan produksi, yang pada akhirnya dapat menurunkan 

pertumbuhan ekonomi. Tingkat inflansi berpengaruh pada beredarnya uang 

pada suatu negara yang berhubungan di kedalam kegiatan usaha perbankan. 

Inflasi menyebabkan kenaikan harga barang yang berdampak pada 

naiknya harga bahan baku. Kenaikan harga tersebut dapat menjadi beban bagi 

perusahaan maupun masyarakat. Dimana ketika harga barang naik, maka akan 

menurunkan daya beli masyarakat. Hal ini juga dapat menyebabkan 

menurunnya daya beli saham. Menurut penelitian  Martha dan Yanti (2019) 
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hasil penelitiannya menyatakan bahwa inflasi tidak memberikan dampak 

signifikan terhadap harga saham perusahaan retail di Bursa Efek Indonesia 

dan penelitian Indriati et al., (2019) menyatakan bhawa inflasi tidak 

berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. Hal tersebut 

berbanding terbalik dengan penelitian Febriana et al., (2019) menyatakan 

bahwa inflasi berpengaruh positif terhadap pergerakan Indeks Harga Saham 

Gabungan, sama halnya dengan penelitian pada Novitasari et al., (2019) yang 

menyatakan hasil pada penelitiannya bahwa inflasi berpengaruh positif 

terhadap harga saham. Semakin tinggi tingkat inflansi, maka harga saham 

akan menurun .Tingkat inflasi yang tinggi dapat menyebabkan penekanan 

pada nilai tukar. Tingginya permintaan dan lonjakan harga akan melemahkan 

nilai tukar rupiah. 

Nilai tukar rupiah dapat mempengaruhi kegiatan atau usaha yang ada 

pada perusahaan perbankan. Kestabilan nilai tukar rupiah akan berpengaruh 

terhadap rasio likuiditas pada perusahaan dan apabila terjadi pelemahan nilai 

tukar akan berdampak pada debitur bank dalam hal pembayaran cicilan utang 

yang akhirnya akan berpengaruh pada  Non Perfoming Loan (NPL) bank 

tersebut. Menurut  Febriana et al., (2019) menyatakan hasil penelitiannya 

bahwa nilai tukar rupiah berpengaruh positif tehadap Indeks Harga Saham 

Gabungan dan pada penelitian Wijayanti (2020) menyatakan bahwa kurs 

berpengaruh positif terhadap return saham blue chip sektor perbankan. 

Sedangkan pada penelitian Novitasari et al., (2019) hasil menunjukan bahwa 

nilai tukar rupiah per Dollar AS tidak berpengaruh dan tidak signifikan 
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terhadap harga saham dan pada penelitian Anisa (2018) menyatakan bahwa 

nilai tukar tidak berpengaruh terhadap terhadap indeks harga saham sektor 

pertambangan. Semakin terapresiasinya nilai tukar maka harga saham akan 

naik, namun sebaliknya jika nilai tukar melemah maka akan menurunkan 

harga saham. 

Penurunan harga saham juga disebabkan oleh naik turunnya tingkat 

suku bunga. Tingkat suku bunga erat kaitannya dengan kegiatan operasional 

pada perbankan. Tingkat suku bunga yang tinggi akan menyebabkan 

masyarakat lebih mengutamakan dalam menyimpan uangnya sehingga 

berdampak pada biaya simpanan yang cukup besar yang dikeluarkan bank. 

Namun apabila tingkat bunga yang rendah akan berpengaruh dalam pengajuan 

kredit nasabah bank tersebut. Naiknya tingkat suku bunga juga akan 

mendorong masyarakat untuk menanamkan modal mereka. Pada penelitian 

Febriana et al., (2019) menyatakan pada hasil penelitiannya bahwa suku 

bunga BI berpengaruh positif terhadap Indeks Harga Saham Gabungan dan 

pada penelitian Anisa (2018) menyatakan bahwa tingkat suku bunga 

berpengaruh positif terhadap indeks harga saham sektor pertambangan di 

Indonesia. Hal tersebut berbanding tebalik dengan Indriati et al., (2019) yang 

menyatakan bahwa tingkat suku bunga berpengaruh dengan arah negatif 

terhadap Indeks Harga Saham Gabungan dan pada penelitian Wijayanti 

(2020) menyatakan bahwa suku bunga tidak berpengaruh terhadap return 

saham blue chip sektor perbankan. 
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Tingkat suku bunga yang tinggi pada suatu negara, akan mendorong 

investor luar negeri untuk berinvestasi. Semakin tinggi tingkat suku bunga 

maka akan semakin banyak investor yang menanamkan modal dimana hal ini 

akan berdampak pada pertumbuhan ekonomi pada suatu negara. Pertumbuhan 

ekonomi yang stabil pada suatu negara juga dapat memberikan informasi yang 

baik bagi investor untuk menanamkan modalnya. Dengan adanya 

pertumbuhan ekonomi stabil pada suatu negara di indikasikan dapat 

memberikan stimulus bagi calon investor dan terjadi peningkatan perputaran 

uang yang cepat sehingga ekspektasi investor pada negara yang laju 

pertumbuhan stabil mempunyai daya tarik tersendiri.  

Penelitian Kumalasari et al., (2016) menyatakan hasil penelitiannya 

bahwa pertumbuhan ekonomi berpengaruh positif sedangkan pada penelitian 

(Indriati, et al 2019) menunjukan hasil bahwa pertumbuhan ekonomi tidak  

berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. Pada penelitian Sari 

(2019) menyatakan bahwa pertumbuan ekonomi tidak berpengaruh terhadap 

kinerja reksadana saham di Indonesia dan Ikhsan (2020) menyatakan bahwa 

pertumbuhan ekonomi tidak berpengaruh terhadap return saham pada sektor 

keuangan Bursa Efek Indonesia. Pertumbuhan ekonomi yang stabil akan 

memberikan stimulus bagi calon investor dan terjadi peningkatan perputaran 

uang yang cepat, sehingga investor akan tertarik dan menanamkan modalnya. 

Namun sebaliknya, jika pertumbuhan ekonomi tidak stabil maka dapat 

mempengaruhi keputusan investor untuk tidak berinvestasi. Meskipun 

demikian, dalam pasar modal tidak hanya dipengaruhi oleh pertumbuhan 
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ekonomi dan masih banyak faktor-faktor ekonomi makro lainnya yang dapat 

mempengaruhi. 

Pada pasar modal, harga saham dapat berubah yang disebabkab oleh 

beberapa faktor fundamental ekonomi makro salah satunya adalah jumlah 

uang beredar. Jumlah uang beredar merupakan jumlah uang keseluruhan yang 

berada di tangan masyarakat dan beredar dalam sebuah perekonomian suatu 

negara pada suatu waktu tertentu. Dalam teori kuantitas uang menyatakan 

bahwa bank sentral yang mengawasi penawaran uang, memiliki kendali 

tertinggi atas tingkat inflasi. Jika bank sentral mempertahankan penawaran 

uang tetap stabil, tingkat harga akan stabil. Jika bank sentral menginginkan 

penawaran uang dengan cepat, tingkat harga akan meningkat dengan cepat. 

Ketika pertumbuhan jumlah uang beredar dalam masyarakat meningkat akan 

memicu laju inflansi yang akan berpengaruh terhadap harga saham. Secara 

teknis, jumlah uang yang dihitung adalah jumlah uang yang benar-benar 

ditangan masyarakat. Uang yang terdapat di bank atau uang milik pemerintah 

tidak dihitung. Perkembangan jumlah uang yang beredar dalam masyarakat 

dapat mencerminkan pertumbuhan ekonomi suatu negara. Apabila 

perekonomian bertumbuh dan berkembang maka jumlah uang beredar akan 

bertambah, namun jika pertumbuhan ekonomi semakin maju maka jumlah 

uang beredar akan kecil dikarenakan uang kartal digantikan dengan uang 

giral. 

Menurut penelitian Otorima & Kesuma (2016) menyatakan bahwa 

jumlah uang beredar berpengaruh negatif terhadap IHSG , sama halnya 
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dengan penelitian Wibowo et al., (2016) yang menyatakan bahwa jumlah 

uang beredar tidak berpengaruh terhadap IHSG. Namun berbeda dengan 

penelitian Rozak (2018) meyatakan bahwa jumlah uang beredar berpengaruh 

positif terhadap harga saham dikarenakan beredarnya uang sebagai akibat 

jumlah penyaluran kredit kepada masyarakat telah memberikan dampak 

signifikan terhadap gejolak harga saham perbankan bagi pergerakan pola 

investasi secara makro.Adapun penelitian Pradhypta et al., (2018) menyatakan 

bahwa jumlah uang beredar berpengaruh signifikan terhadap Indeks Harga 

Saham dikarenakan jika jumlah uang beredar meningkat, maka tingkat bunga 

akan menurun dan Indeks Harga Saham Gabungan akan meningkat. Hal ini 

akan mendorong kemajuan ekonomi karena uang yang dipegang masyarakat 

lebih digunakan untuk membeli saham. Menurut Divianto (2013)jumlah uang 

yang beredar berpengaruh terhadap harga saham dikarenakan ada tekanan 

inflansi yang menyebabkan naik turunnya keuntungan perusahaan. 

Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis determinasi harga saham 

dengan menggunakan variabel inflasi, nilai tukar rupiah, tingkat suku bunga, 

pertumbuhan ekonomi dan jumlah uang beredar. Keterkaitan penelitian 

dengan akuntansi dimana variabel inflasi, nilai tukar rupiah, tingkat suku 

bunga, pertumbuhan ekonomi dan jumlah uang beredar dapat mempengaruhi 

harga saham pada suatu perusahaan. Dimana harga saham suatu perusahaan 

akan mencerminkan laba yang dihasilkan. Pengukuran laba yang dihasilkan 

perusahaan akan tertera pada laporan keuangan perusahaan. Semakin tinggi 

laba yang dihasilkan maka harga saham akan semakin tinggi yang akan 
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menarik investor. Penelitian ini menggunakan acuan pada penelitian Indriati 

et al.,(2019). Persamaan dengan peneltian sebelumnya yaitu pada penggunaan 

variabel inflasi, nilai tukar rupiah, tingkat suku bunga dan pertumbuhan 

ekonomi. Perbedaan dengan penelitian sebelumnya adalah pertama 

penambahan variabel jumlah uang beredar berdasar saran dari penelitian 

Indriati et al., (2019). Penambah variabel jumlah uang beredar dikarenakan 

uang beredar merupakan faktor ekonomi makro yang dapat mempengaruhi 

naik turunya harga saham. Menurut John Maynard Keynes, permintaan 

terhadap uang merupakan tindakan rasional (Nugroho, 2008). Meningkatnya 

permintaan uang akan menaikkan suku bunga. Investasi surat berharga 

(obligasi) pada saat suku bunga naik akan mengakibatkan kerugian capital 

gain, dari sisi lain apabila suku bunga turun, permintaan surat berharga akan 

naik sehingga akan memugkinkan harga saham akan mengalami kenaikan 

(Junaedi, 2014). 

Bank  sentral sudah menyuntikkan likuiditas berupa quantitative 

easing (QE) hampir Rp300 triliun di tengah dampak virus corona (Covid-19). 

Quantitative easing merupakan salah satu kebijakan moneter yang diambil 

bank sentral untuk meningkatkan jumlah uang beredar di pasaran (Nurul, 

2020). Peningkatan jumlah uang beredar akan meningkatkan inflasi yang akan 

direspon Bank Indonesia dengan menekankan suku bunga.Tingkat suku bunga 

yang tinggi akan mendorong masyarakat untuk melakukan investasi di Bank 

untuk mendapatkan keuntungan dari suku bunga. Sebaliknya jika suku bunga 

yang rendah maka investor akan beralih pada investasi di pasar modal. 
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Perbedaan penelitian yang kedua yaitu pelitian ini menggunakan 

sampel 14 Bank Umum yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun periode 

2019-2020 untuk mengetahui bagaimana perubahan harga saham dengan 

adanya pandemi COVID-19, berbeda dengan penelitian sebelumnya yang 

menggunakan sampel pada Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek 

Indonesia periode 2009-2018. Penggunaan sampel perbankan dikarenakan 

saham perbakan lebih menguat dari saham lainnya (Ilman, 2020). Perbedaan 

ketiga yaitu penggunaan data bulanan yang dimana penelitian sebelumnya 

menggunakan data triwulan. Penggunaan data bulanan yaitu untuk 

menganalisis faktor-faktor eksternal perusahaan terhadap harga saham dimasa 

pandemi sehingga dapat mengetahui perubahan setiap bulannya. Data yang 

digunakan adalah data harga saham pada situs resmi IDX (www.idx.co.id), 

sedangkan data inflansi, tingkat suku bunga, nilai tukar rupiah dan jumlah 

uang beredar yang diambil pada situs resmi Bank Indonesia (www.bi.go.id) 

dan data pertumbuhan ekonomi diambil dari Badan Pusat Stastistik 

(www.bps.go.id). Pengambilan data bulanan pada tahun 2019 dari Juli hingga 

Desember dan data tahun 2020 dari bulan Januari hingga Juni. 

B. Rumusan Masalah 

1. Apakah inflasi berpengaruh terhadap harga saham? 

2. Apakah nilai tukar rupiah berpengaruh terhadap harga saham? 

3. Apakah tingkat suku bunga berpengaruh terhadap harga saham? 

4. Apakah pertumbuhan ekonomi berpengaruh terhadap harga saham? 

5. Apakah jumlah uang beredar berpengaruh terhadap harga saham? 

http://www.idx.co.id/
http://www.bi.go.id/
http://www.bps.go.id/
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C. Tujuan Penelitian 

1. Menganalisis   pengaruh inflasi terhadap harga saham. 

2. Menganalisis pengaruh nilai tukar rupiah terhadap harga saham. 

3. Menganalisis pengaruh tingkat suku bunga terhadap harga saham. 

4. Menganalisis pengaruh tingkat perekonomian terhadap harga saham. 

5. Menganalisis pengaruh jumlah uang beredar terhadap harag saham. 

D. Kontribusi Penelitian 

1. Kontribusi Teoritis 

Melalui hasil penelitian diharapkan dapat menambah literatur menganalisa 

faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham.  

2. Kontribusi Praktis 

Bagi pihak investor dapat mengetahui penyebab perubahan harga saham 

seperti tingkat inflasi, nilai tukar rupiah, tingkat suku bunga, pertumbuhan 

ekonomi dan jumlah uang yang beredar untuk mempermudah praktisi 

dalam menentukan  keputusan investasi. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 

 

A. Telaah Teori 

1. Signaling Theory (Teori Sinyal) 

Teori sinyal (signaling theory) pertama kali diperkenalkan oleh 

Spence di dalam  penelitiannya yang berjudul Job Market Signaling. Spance 

(1973) mengemukakan dengan memberikan suatu isyarat atau signal, pihak 

pengirim (pemilik informasi) berusaha memberikan potongan informasi 

relevan yang dapat dimanfaatkan oleh pihak penerima. Pihak penerima 

kemudian akan menyesuaikan perilaku sesuai dengan pemahamannya  

terhadap sinyal tersebut (Purnama, 2019). Signalling Theory atau Teori Sinyal 

dikembangkan oleh Ross (1977) menyatakan bahwa pihak eksekutif 

perusahaan memiliki informasi lebih baik mengenai perusahaannya yang akan 

terdorong untuk menyampaikan informasi tersebut kepada calon investoragar 

harga saham perusahaannya meningkat. 

Menurut Fahmi (2015) signalling theory adalah teori yang membahas 

tentang naik turunya harga saham di pasar, sehingga akan memberi pengaruh 

terhadap keputusan investor. Signaling theory menekankan kepada pentingnya 

informasi yang diungkapkan oleh perusahaan yang nantinya informasi ini 

menjadi bahan pertimbangan keputusan investasi pihak diluar perusahaan. 

Apabila perusahaan mengungkapkan bad news maka pasar akan memberikan 

reaksi yang negatif begitu pula sebaliknya. Informasi yang dipublikasikan 
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sebagai pengumuman akan memberikan signal bagi investor dalam 

pengambilan keputusan investasinya dan reaksi yang ditimbulkan dapat 

beragam tergantung jenis informasi yang dipublikasika. 

Keterkaitan dengan theory signaling  yaitu dorongan perusahaan untuk 

memberikan informasi karena terdapat asimetri informasi antara perusahaan 

dan pihak luar. Pihak perusahaan mengetahui lebih banyak mengenai 

perusahaannya dan prospek yang akan datang daripada pihak luar (investor, 

kreditor). Pihak luar menggunakan informasi yang diungkapkan perusahaan 

untuk mengetahui bagaimana keadaan dan prospek kedepan suatu 

perusahaaan. Informasi yang dipublikasikan sebagai suatu pengumuman akan 

memberikan sinyal bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi. Jika 

pengumuman tersebut mengandung nilai positif, maka diharapkan pasar akan 

bereaksi pada waktu pengumuman tersebut. Ketika informasi diterima dan 

pasar bereaksi, maka dapat meningkatkan harga saham. 

2. Harga Saham 

Harga saham terbentuk dari interaksi kinerja perusahaan dengan 

situasi pasar yang terjadi di pasar sekunder. Menurut Jogiyanto (2011 : 167), 

harga saham adalah harga suatu saham yang terjadi di pasar bursa pada saat 

tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh permintaan 

dan penawaran saham yang bersangkutan di pasar modal. Menurut Zulfikar 

(2016) faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham, yaitu: faktor internal, 

seperti adanya pengumuman tentang pemasaran, produksi, dan penjualan, 

pengumuman pendanaan, perubahan badan direksi manajemen, pengumuman 
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pengambilalihan diversifikasi, pengumuman investasi, pengumuman 

ketenagakerjaan, dan pengumuman laporan keuangan perusahaan, sedangkan 

faktor eksternal, seperti pengumuman dari pemerintah seperti perubahan suku 

bunga, kurs valuta asing, dan inflasi, pengumuman hukum, pengumuman 

industri sekuritas, gejolak politik dalam negeri dan fluktuasi nilai tukar, serta 

berbagai isu baik dari dalam dan luar negeri. 

Menurut Jogiyanto (2011:29) saham (stock) adalah hak kepemilikan 

perushaan yang dijual. Jika perusahaan hanya mengeluarkan satu kelas saham 

saja, saham ini disebut dengan saham biasa (common stock). Untuk menarik 

investor potensial lainya, suatu perusahaan mungkin juga mengeluarkan kelas 

yang lain dari saham, yaitu yang disebut dengan saham preferen (preferred 

stock).  Saham (stock) terdapat tiga jenis saham yaitu : 

a. Saham Biasa (common stock) 

Saham biasa adalah saham yang mana jika perushaan hanya 

mengeluarkan satu kelas saham. Saham biasa sendiri memilik  hak untuk 

pemegangnya di antaranya hak kontrol, hak menerima pembagian 

keuntungan, dan hak preemptif (hak presentasi). 

b. Saham Preferen (preferred stock) 

Saham preferen merupakan saham yang sifat gabungan antara 

obligasi dan saham biasa. Pada saham ini sendiri memiliki banyak 

keistimewahan. 
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c. Saham Treasuri (treasury stock) 

Saham milik perusahaan yang sudah pernah dikeluarkan dan 

beredar yeng kemudian dibeli kembali oleh perusahaan untuk disimpan  

sebagai treasuri yang nantinya dapat dijual kembali. Sesuai dengan 

definisi saham di atas maka saham juga dapat diartikan sebagai surat 

bukti atau kepemilikan bagian modal suatu perusahaan. Saham treasuri 

merupakan salah satu sekuritas sumber dana yang diperoleh perusahaan 

yang berasl dari pemilik modal dengan konsekuensi perusahaan harus 

membayarndeviden kepada pembeli sekuritas atau pemilik sekuritas 

dalam hal ini saham 

3. Inflasi  

Inflasi merupakan suatu proses meningkatnya harga-harga secara 

umum dan terus-menerus (continue) berkaitan dengan mekanisme pasar yang 

dapat disebabkan oleh berbagai faktor seperti konsumsi masyarakat yang 

meningkat, akibat adanya ketidaklancaran distribusi barang.
 

Inflasi juga 

merupakan proses menurunnya nilai mata uang secara kontinu. Inflasi adalah 

indikator untuk melihat tingkat perubahan, dan dianggap terjadi jika proses 

kenaikan harga berlangsung secara terus-menerus dan saling pengaruh-

memengaruhi. Jadi infalasi merupakan salah satu kejadian yang 

menggambarkan situasi dan kondisi dimana harga barang mengalami 

kenaikan dan nilai mata uang melemah dan jika terjadi secara terus menerus, 

maka akan mengakibatkan peda memburuknya kondisi ekonomi secara 

https://id.wikipedia.org/wiki/Mata_uang
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menyeluruh serta mampu mengguncang tatanan bisnis stabilitas politik suatu 

negara (Priharto,2019). 

Menurut Natsir (2014) inflasi adalah kecenderungan meningkatnya 

harga barang dan jasa secara umum dan terus-menerus. Inflasi yang tinggi 

dapat mengakibatkan tingkat konsumsi masyarakat menurun, hal ini 

disebabkan karena harga-harga yang ada di pasaran mengalami peningkatan 

yang cukup tinggi. Sehingga mengakibatkan perusahaan mengalami 

penurunan laba perusahaan yang dapat penurunan juga pada harga saham 

yang dimiliki oleh perusahaan tersebut. Inflasi yang tidak stabil dapat 

menciptakan ketidakpastian (uncertainty) bagi pelaku ekonomi dalam 

mengambil keputusan. Tingkat  inflasi yang tidak stabil dapat menyulitkan 

keputusan masyarakat dalam melakukan konsumsi, investasi, dan produksi, 

yang pada akhirnya dapat menurunkan pertumbuhan ekonomi. Tingkat inflasi 

berpengaruh pada beredarnya uang pada suatu negara yang berhubungan di 

kedalam kegiatan usaha perbankan. Sehingga ketika inflansi naikatau turun 

secara tidak menentu, dapat mempengaruhi keputusan seseorang dalam 

melakukan investasi karena harga saham yang tak menentu. 

Menurut Bank Indonesia (2018) indikator yang sering digunakan 

untuk mengukur tingkat inflasi adalah Indeks Harga Konsumen (IHK). 

Perubahan IHK dari waktu ke waktu menunjukkan pergerakan harga dari 

paket barang dan jasa yang dikonsumsi masyarakat. Penentuan barang dan 

jasa dalam keranjang IHK dilakukan atas dasar Survei Biaya Hidup (SBH) 

yang dilaksanakan oleh Badan Pusat Statistik (BPS). Kemudian BPS akan 
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memonitor perkembangan harga dari barang dan jasa tersebut secara bulanan 

di beberapa kota, di pasar tradisional dan modern terhadap beberapa jenis 

barang/jasa di setiap kota. 

1. Nilai tukar rupiah 

Nilai tukar atau kurs mata uang asing menunjukkan harga atau nilai 

mata uang sesuatu negara dinyataka dalam nilai mata uang negara lain. Kurs 

valuta asing dapat juga didefinisian sebagai jumlah uang domestic yang 

dibutuhkan, yaitu banyaknya rupiah yang dibutuhkan, untuk memperoleh satu 

unit mata uang asing (Sukirno, 2013). 

Menurut Martin (2014) nilai tukar mata uang suatu negara adalah 

relatif, dan dinyatakan dalam perbandingan dengan mata uang negara lain. 

Tentu saja perubahan nilai tukar mata uang akan mempengaruhi aktivitas 

perdagangan kedua negara tersebut. Nilai tukar yang menguat akan 

menyebabkan nilai ekspor negara tersebut lebih mahal, dan impor dari negara 

lain lebih murah, dan sebaliknya. Berikut adalah 6 faktor yang bisa 

mempengaruhi pergerakan nilai tukar mata uang antara dua negara 

a. Perbedaan tingkat inflasi antar dua negara. 

Suatu negara dengan tingkat inflasi konsisten rendah akan lebih kuat 

nilai tukar mata uangnya dibandingkan negara yang inflasinya lebih 

tinggi. Daya beli (purchasing power) mata uang tersebut relatif lebih 

besar dari negara lain. Pada akhir abad 20 lalu, negara-negara dengan 

tingkat inflasi rendah adalah Jepang, Jerman dan Swiss, sementara 

Amerika Serikat dan Canada menyusul kemudian. Nilai tukar mata uang 
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negara-negara yang inflasinya lebih tinggi akan mengalami depresiasi 

dibandingkan negara partner dagangnya. 

b. Perbedaan tingkat suku bunga antar dua negara. 

Dengan merubah tingkat suku bunga, bank sentral suatu negara bisa 

mempengaruhi inflasi dan nilai tukar mata uang. Suku bunga yang lebih 

tinggi akan menyebabkan permintaan mata uang negara tersebut 

meningkat. Investor domestik dan luar negeri akan tertarik dengan return 

yang lebih besar. Namun jika inflasi kembali tinggi, investor akan keluar 

hingga bank sentral menaikkan suku bunganya lagi. Sebaliknya, jika 

bank sentral menurunkan suku bunga maka akan cenderung 

memperlemah nilai tukar mata uang negara tersebut. 

c. Neraca Perdagangan. 

Neraca perdagangan suatu negara disebut defisit bila negara tersebut 

membayar lebih banyak ke negara partner dagangnya dibandingkan 

dengan pembayaran yang diperoleh dari negara partner dagang. Dalam 

hal ini negara tersebut membutuhkan lebih banyak mata uang negara 

partner dagang, yang menyebabkan nilai tukar mata uang negara tersebut 

terhadap negara partnernya melemah. Keadaan sebaliknya disebut 

surplus, dimana nilai tukar mata uang negara tersebut menguat terhadap 

negara partner dagang. 

d. Hutang Publik. 

Neraca anggaran domestik suatu negara digunakan juga untuk 

membiayai proyek-proyek untuk kepentingan publik dan pemerintahan. 
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Jika anggaran defisit maka public debt membengkak. Public debt yang 

tinggi akan menyebabkan naiknya inflasi. Defisit anggaran bisa ditutup 

dengan menjual bond pemerintah atau mencetak uang. Keadaan bisa 

memburuk bila hutang yang besar menyebabkan negara tersebut default 

(gagal bayar) sehingga peringkat hutangnya turun. Public debt yang 

tinggi jelas akan cenderung memperlemah nilai tukar mata uang negara 

tersebut.  

e. Rasio Harga Impor dan Ekspor.  

Jika harga ekspor meningkat lebih cepat dari harga impor maka nilai 

tukar mata uang negara tersebut cenderung menguat. Permintaan akan 

barang dan jasa dari negara tersebut naik yang berarti permintaan mata 

uangnya juga meningkat. Keadaan sebaliknya untuk harga impor yang 

naik lebih cepat dari harga ekspor. 

f. Kestabilan Politik Dan Ekonomi. 

Para investor tentu akan mencari negara dengan kinerja ekonomi yang 

bagus dan kondisi politik yang stabil. Negara yang kondisi politiknya 

tidak stabil akan cenderung beresiko tinggi sebagai tempat berinvestasi. 

Keadaan politik akan berdampak pada kinerja ekonomi dan kepercayaan 

investor, yang pada akhirnya akan mempengaruhi nilai tukar mata uang 

negara tersebut. 

Apabila faktor-faktor diatas terjadi, maka nilai tukar akan mengalami 

kenaikan atau penurunan bergantung pada situasi yang ada pada suatu negara. 
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Nilai tukar rupiah akan berdampak pada harga saham dimana semakin 

terapresiasinya nilai tukar maka harga saham akan naik, namun sebaliknya 

jika nilai tukar melemah maka akan menurunkan harga saham. 

Pada sektor perbankan, pelemahan pada nilai tukar rupiah akan 

berdampak padakegiatanoperasional  pada perbankan. Jika terjadi pelemahan 

nilai tukar rupiah maka akan berdampak pada resiko kredit. Resiko ini akan 

sangat berimbas pada debitur yang memiliki pinjaman valutas asing (valas), 

namun penerimaanya dengan mata uang rupiah. Melemahnya nilai tukar 

rupiah akan sangat merugikan debitur atas kewajiban valasnya. Sehingga ini 

akan memungkinkan bahwa nilai tukar rupiah akan berdampak pada harga 

saham perbankan. 

4. Tingkat suku bunga. 

Tingkat suku bunga diatur dan ditetapkan pemerintah yang bertujuan 

untuk menjaga kelangsungan perekonomian suatu negara. Suku bunga ini 

penting untuk diperhitungkan karena rata-rata para investor yang selalu 

mengharapkan hasil investasi yang lebih besar. Penetapan tingkat bunga 

dilakukan oleh Bank Indonesia sesuai dengan UU nomor 23 tahun 1999 

tentang Bank Indonesia. Suku bunga dengan tenor 1 bulan yang diumumkan 

oleh Bank Indonesia secara periodik untuk jangka waktu tertentu yang 

berfungsi sebagai sinyal atau stance kebijakan moneter. 

Menurut Sunariyah (2013)suku bunga adalah harga dari pinjaman. 

Suku bunga dinyatakan sebagai persentase uang pokok per unit waktu. Bunga 

merupakan suatu ukuran harga sumber daya yang digunakan oleh debitur 
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yang harus dibayarkan kepada kreditur. Tingkat bunga pada suatu 

perekonomian memiliki fungsi sebagai berikut: 

a. Sebagai daya tarik investor untuk menginvestasikan dananya 

b. Tingkat bunga dapat digunakan sebagai alat kontrol bagi pemerintah 

terhadap dana langsung atau investasi pada sektor-sektor ekonomi. 

c. Tingkat suku bunga dapat digunakan sebagai alat moneter dalam 

rangka mengendalikan penawaran dan permintaan uang yang beredar 

dalam suatu perekonomian. 

d. Pemerintah dapat memanipulasi tingkat suku bunga untuk 

meningkatkan produksi, sebagai akibatnya tingkat suku bunga dapat 

digunakan untuk mengontrol tingkat inflasi. 

Berdasarkan bentuknya suku bunga dibagi menjadi dua jenis, yaitu: 

a. Suku bunga nominal 

Suku bunga nominal adalah suku bunga dalam nilai uang. Suku 

bunga ini merupakan nilai yang dapat dibaca secara umum. Suku 

bunga ini menunjukkan sejumlah rupiah untuk setiap satu rupiah yang 

diinvestasikan. Suku bunga nominal atau tingkat bunga nominal 

(nominal interest rate) mengacu pada suku bunga sebelum disesuaikan 

dengan inflasi. Indikator ini memberitahu berapa banyak peminjam 

harus membayar di masa depan sebagai imbalan atas pinjaman rupiah 

hari ini. Istilah ini juga mengacu pada tingkat bunga surat utang, yang 

dihitung berdasarkan persentase dari nilai nominalnya daripada harga 

pasarnya. 
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b. Suku bunga riil 

Suku bunga riil adalah suku bunga yang telah mengalami 

koreksi akibat inflasi dan didefinisikan sebagai suku bunga nominal 

dikurangi laju inflasi. Suku bunga riil mengukur kompensasi atas 

kerugian yang diperkirakan karena default dan perubahan peraturan 

serta mengukur nilai waktu dari uang. Berbeda dari tingkat bunga 

nominal dengan mengecualikan komponen kompensasi inflasi. 

Kenaikan suku bunga yang ditetapkan oleh Bank Sentral akan 

berpengaruh terhadap surat berharga yang kemungkinan para investor akan 

mengalami capital loss atau capita gain. Kenaikan atau penurunan suku 

bunga akan berpengaruh terhadap laju perumbuhan dan peningkatan ekonomi. 

Dalam sektor perbankan, suku bunga erat kaitannya dengan kegiatan 

operasional bank. Dimana jika tingkat suku bunga naik maka akan mendorong 

masyarakat untuk melakukan investasi atau menyimpang uang mereka di 

bank. Sebaliknya jika tingkat suku bunga turun maka akan mendorong 

masyarakat untuk melakukan pinjaman kredit.  

5. Pertumbuhan ekonomi 

Pertumbuhan ekonomi merupakan perkembangan kegiatan dalam 

perekonomian yang menyebabkan barang dan jasa yang diproduksikan 

dalam masyarakat bertambah. Pertumbuhan ekonomi umumnya 

didefinisikan sebagai kenaikan Produk Domestik Bruto (Gross Domestic 

Product) (Sukirno, 2013:55). 
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Adapun beberapa indikator pertumbuhan ekonomi adalah sebagai 

berikut (Sukirno, 2013:56): 

a. Produk Domestik Bruto (PDB) 

Produk Domestik Bruto diartikan sebagai nilai keseluruhan 

semua barang dan jasa yang diproduksi di dalam wilayah tersebut dalam 

jangka waktu tertentu. PDB berbeda dari Produk Nasional Bruto (PNB) 

karena memasukkan pendapatan faktor produksi dari luar negeri yang 

bekerja di negara tersebut. PDB hanya menghitung total produksi dari 

suatu negara tanpa memperhitungkan apakah produksi itu dilakukan 

dengan memakai faktor produksi dalam negeri atau tidak. Sebaliknya, 

PNB memperhatikan asal usul faktor produksi yang digunakan. 

b. Pendapatan Riil Perkapita 

Pendapatan riil per kapita menunjukkan pendapatan masyarakat 

suatu negara. Pendapatan per kapita adalah besarnya pendapatan rata-rata 

penduduk di suatu negara. Pendapatan per kapita didapatkan dari hasil 

pembagian pendapatan nasional suatu negara dengan jumlah penduduk 

di negara tersebut. Pendapatan per kapita juga merefleksikan PDB per 

kapita. Jika pendapatan masyarakat secara keseluruhan mengalami 

peningkatan dari tahun ke tahun, maka dapat dikatakan bahwa 

perekonomian di negara tersebut juga mengalami pertumbuhan yang 

positif. 

https://id.wikipedia.org/wiki/Produk_nasional_bruto
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c. Kesejahteraan Penduduk. 

Indikator kesejahteraan penduduk ini memiliki keterkaitan 

dengan pendapatan riil per kapita. Semakin banyak barang dan jasa yang 

dihasilkan suatu negara tentu harus ditunjang dengan distribusi yang 

lancar. Jika distribusi barang dan jasa lancar, maka distribusi pendapatan 

per kapita di seluruh wilayah negara merata. Hal ini mengindikasikan 

adanya peningkatan kesejahteraan bagi seluruh masyarakat di negara 

tersebu 

d. Tingkat Penyerapan Ketenagakerjaan Dan Pengangguran 

Ketika lapangan kerja tersedia sehingga tingkat penyerapan 

tenaga kerja tinggi, saat itulah negara mengalami pertumbuhan ekonomi. 

Tingkat penyerapan tenaga kerja yang tinggi jelas berpengaruh pada 

berkurangnya angka pengangguran. Artinya, produktivitas meningkat. 

Pertumbuhan ekonomi dapat memberikan informasi yang baik 

investor untuk menanamkan modalnya, dengan adanya pertumbuhan 

ekonomi yang stabil suatu negara diindikasikan dapat memberikan 

stimulus bagi calon investor dan terjadi peningkatan perputaran uang yang 

cepat sehingga ekspektasi investor pada negara yang laju pertumbuhan 

stabil mempunyai daya tarik tersendiri. Dengan stabilnya pertumbuhan 

ekonomi yang dapat memungkinkan berpengaruh terhadap harga saham. 



27 
 

 

6. Jumlah uang beredar. 

Menurut Bank Indonesia (2018), Uang Beredar adalah kewajiban 

sistem moneter (Bank Sentral, Bank Umum, dan Bank Perkreditan 

Rakyat/BPR) terhadap sektor swasta domestik (tidak termasuk pemerintah 

pusat dan bukan penduduk). Kewajiban yang menjadi komponen Uang 

Beredar terdiri dari uang kartal yang dipegang masyarakat (di luar Bank 

Umum dan BPR), uang giral, uang kuasi yang dimiliki oleh sektor swasta 

domestik, dan surat berharga selain saham yang diterbitkan oleh sistem 

moneter yang dimiliki sektor swasta domestik dengan sisa jangka waktu 

sampai dengan satu tahun. Uang Beredar dapat didefinisikan dalam arti 

sempit (M1) dan dalam arti luas (M2), dimana M1 dan M2 adalah 

indikator pengukuran jumlah uang beredar (Bank Indonesia, 2018). 

Penjelasan sebagai berikut: 

a. Dalam arti sempit (M1) 

Uang beredar dalam arti sempit (M1) yaitu kewajiban sistem 

moneter (bank sentral dan bank umum) terhadap sektor swasta 

domestik (penduduk). M1 meliputi uang kartal dan uang giral (giro 

berdenominasi Rupiah). 

b. Dalam arti luas (M2) 

M2 meliputi M1, yaitu uang kuasi (mencakup tabungan, 

simpanan berjangka dalam rupiah dan valas, serta giro dalam valuta 

asing), dan surat berharga yang diterbitkan oleh sistem moneter yang 
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dimiliki sektor swasta domestik dengan sisa jangka waktu sampai 

dengan satu tahun. 

Faktor yang mempengaruhi Uang Beredar adalah Aktiva Luar Negeri 

Bersih (Net Foreign Assets / NFA) dan Aktiva Dalam Negeri Bersih (Net 

Domestic Assets / NDA). Aktiva Dalam Negeri Bersih antara lain terdiri dari 

Tagihan Bersih Kepada Pemerintah Pusat (Net Claims on Central 

Government / NCG) dan Tagihan kepada sektor lainnya (sektor swasta, 

pemeritah daerah, lembaga keuangan dan perusahaan bukan keuangan) 

terutama dalam bentuk Pinjaman yang diberikan. 

Peredaran uang dalam suatu negara akan berdampak pada tingkat 

inflansi. Semakin banyak uang yang beredar dalam masyarakat akan 

mendorong masyarkat dalam meningkatkan permintan dan penawaran yang 

akan menimbulkan inflansi. Ketika inflansi dan jumlah uang beredar tinggi, 

Bank Indonesia akan merespon dengan menekankan tingkat suku bunga. 

Dimana tingkat suku bunga akan berdampak pada harga saham 

B. Telaah Penelitian Sebelumnya 

 

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu 

 

Peneliti  Variabel  Hasil  

Febriana et 

al., (2019) 

Dependen : IHSG 

Independen : 

-Inflasi  

-Suku Bunga Bi  

-Nilai Tukar Rupiah 

- Inflasi, suku bunga BI dan nilai 

tukar rupiah berpengaruh positif 

terhadap IHSG.. 

Novitasari et 

al., (2019) 

Dependen : harga saham 

independen :  

-Inflasi   

- Inflasi dan ROA berpengaruh 

positif terhadap harga saham.  

- Nilai tukar rupiah per dolar AS  
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-Nilai Tukar Rupiah Per 

Dolar As  

-Return On Assets (ROA)  

tidak berpengaruh terhadap 

harga saham. 

Indriati et al., 

(2019) 

Dependen : IHSG 

independen: 

-Inflasi 

-Nilai Tukar Rupiah 

-Tingkat Suku Bunga 

-Pertumbuhan Ekonomi  

- Inflasi dan Pertumbuhan 

Ekonomi tidak berpengaruh 

terhadap IHSG. 

- Nilai tukar rupiah berpengaruh 

dengan arah positif terhadap 

indeks harga saham IHSG  

- Tingkat suku bunga 

berpengaruh dengan arah negatif 

terhadap IHSG. 

Otorima & 

Kesuma 

(2016) 

Dependen : IHSG 

Independen : 

-Nilai Tukar  

-Suku Bunga 

-Inflasi 

-Jumlah Uang beredar 

- Peningkatan produk domestik 

bruto berpengaruh positif 

terhadap IHSG  

- Depresiasi Kurs, penurunan 

produk domestik bruto. 

Rozak (2018) Dependen :  Harga Saham 

Sektor Perbankan 

independen : 

-Suku Bunga  

-Jumlah Uang Beredar  

- Tingkat suku bunga dan jumlah 

uang beredar berpengaruh positif  

terhadap harga saham sektor 

perbankan persero. 

Kumalasari et 

al., (2016) 

Dependen : IHSG 

Independen : 

- Nilai tukar dan BI rate dan 

tingkat inflasi dan pertumbuhan  
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Peneliti Variabel  Hasil 

 -Nilai Tukar 

-Bi Rate 

-Tingkat Inflasi 

-Pertumbuhan Ekonomi  

ekonomi berpengaruh positif   

terhadap indeks harga saham 

gabungan. 

Wijayanti 

(2020) 

Dependen :  Return 

Saham Blue Chip Sektor 

Perbankan. 

Independen : 

-Suku Bunga 

-Kurs  

-Inflasi  

-Suku Bunga tidak berpengaruh 

terhadap return saham blue chip 

sektor perbankan. 

-Kurs dan Inflasi berpengaruh 

positif terhadap return saham 

blue chip sektor perbankan. 

Munib (2016) Dependen :  Saham 

Perusahaan Sektor 

Perbankan  

Independen : 

-Kurs Rupiah, 

-Inflasi  

-Bi Rate  

-Kurs Rupiah dan Bi Rate 

berpengaruh positif  terhadap 

Harga Saham Perusahaan Sektor 

Perbankan  

-Inflasi tidak berpengaruh 

signifikan pada Harga Saham 

Perusahaan Sektor Perbankan 

Kurniasari et 

al., (2018) 

Dependen :  Return 

saham perbankan  

Independen :  

-Inflasi  

-Suku Bunga  

Intervening : Profitabilitas 

-Inflasi memiliki pengaruh 

secara tidak langsung terhadap 

return saham melalui ROA dan 

suku bunga memiliki pengaruh 

secara langsung terhadap return 

saham. 

(Alivia et al., 

2019a) 

Dependen : IHSG 

Independen : 

Nilai Tukar 

-Suku Bunga Sbi 

-Inflasi  

-Pertumbuhan Gdp  

-nilai tukar, suku bunga SBI, 

inflansi dan Pertumbuhan Gdp 

berpengaruh positif terhadap 

harga saham. 

Anisa & 

Darmawan 

(2018) 

Dependen : Indeks Harga 

Saham Sektor 

Pertambangan 

Independen : 

-Tingkat suku bunga 

-harga emas dunia 

-Harga timah 

-Inflansi 

-Nilai tukar 

-Harga batu bara 

 

-Tingkat suku bunga, harga emas 

dunia dan harga timah dunia 

berpengaruh positif terhadap 

indeks harga saham sektor 

pertambangan. 

-Inflasi, nilai tukar rupiah, harga 

minyak mentah dunia dan harga 

batubara dunia tidak 

berpengaruh terhadap indeks 

harga saham sektor 

pertambangan. 
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C. Perumusan Hipotesis 

1. Pengaruh Inflasi terhadap Harga Saham. 

Menurut Natsir (2014) inflasi adalah kecenderungan meningkatnya 

harga barang dan jasa secara umum dan terus-menerus.Inflasi merupakan 

suatu keadaan dimana menurunnya nilai nilai mata uang pada suatu negara 

dan naiknya harga barang yang berlangsung secara sistematis. Adanya inflasi 

yang tinggi, investor lebih cenderung menunggu dan memilih untuk melihat 

kebijakan yang diambil oleh pemerintah dalam mengatasi masalah inflasi, 

baru kemudian mengambil langkah selanjutnya yaitu berinvestasi. Hal 

tersebut akan berdampak pada harga saham.  

Inflasi dapat memberikan signal pada investor untuk menentukkan 

keputususan investasi. Adanya informasi mengenai inflasi, maka dapat 

membantu para pemangku kepentingan dalam mengambil keputusan untuk 

berinvestasi atau tidak. Kestabilan inflansi akan berdampak pada reaksi pasar 

modal. Inflasi merupakan salah satu faktor ekonomi makro yang dapat 

Sari (2019) Dependen :  Kinerja 

Reksadana Saham. 

Independen :  

-Jumlah Uang Beredar  

-Pertumbuhan Ekonomi  

-Jumlah uang yang beredar 

memiliki pengaruh positif  

terhadap kinerja reksadana saham 

di Indonesia. 

-Pertumbuhan ekonomi tidak 

berpengaruh signifikan terhadap 

kinerja reksadana saham di 

Indonesia. 

Pradhypta et 

al., (2018) 

Dependen : IHSG 

Independen : 

-Jumlah uang beredar 

-Inflansi 

-Suku bunga 

-Jumlah uang beredar berpengaruh 

positif dan inflansi serta suku 

bunga tidak berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham 

gabungan. 
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mempengaruhi harga saham. Inflansi yang tinggi dapat berdampak pada 

stabilitas ekonomi, termasuk juga mengancam keuangan perusahaan. Ketika 

Inflansi tinggi, masyarakat enggan membeli barang atau jasa dikarenakan 

harga naik. Menurunnya daya beli konsumen akan berakibat pada laba yang 

diperoleh perusahaan. Jika profitabilitas perusahaan menurun, maka investor 

enggan menanamkan modalnya sehingga mengakibatkan penurunan harga 

saham perusahaan. Tingkat inflasi dapat memberika sinyal bagi investor 

dalam menganalisis harga saham perusahaan. Meskipun tingkat inflasi tidak 

sepenuhnya merubah harga saham, namun adanya informasi tingkat inflasi 

dapat dijadikan sebagai sinyal bagi investor untuk mengambil keputusan 

investasi. 

Penelitian Febriana et al., (2019) menyatakan bahwa inflasi 

berpengaruh positif terhadap pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan, 

sama halnya dengan penelitian (Novitasari, et al 2019) menyatakan hasil 

penelitiannya bahwa inflasi berpengaruh positif  terhadap harga saham. 

Penelitian Wijayanti (2020) menyatakan hasil penelitiannya bahwa inflasi 

berpengaruh positif terhadap return saham blue chip sektor perbankan. 

Inflasi berpengaruh positif terhadap harga saham, dimana harga saham 

dapat berubah dengan adanya tingkat inflasi. Bagi perusahaan, inflasi dapat 

memberikan dampak baik dan buruk. Inflasi yang rendah akan merangsang 

pertumbuhan kinerja dikarenakan perusahaan dapat menyesuaikan biaya 

perusahaan yang dapat meningkatkan laba perusahaan. Inflasi yang terlalu 

tinggi akan menurunkan nilai uang yang menimbulkan daya beli konsumen 
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turun. Peurunan daya beli konsumen akan berimbas pada laba yang dihasilkan 

perusahaan. Penurunan pendapatan dan laba perusahaan akan berdampak pada 

harga dan tingkat pengembalian saham perusahaan dalam bentuk dividen. 

H1. Inflasi berpengaruh positif terhadap harga saham. 

 

2. Pengaruh Nilai Tukar Rupiah terhadap Harga Saham. 

Menurut  Sukirno (2013:397) nilai tukar mata atau kurs merupakan 

harga mata uang terhadap mata uang lainnya. Nilai tukar atau kurs mata uang 

asing menunjukkan harga atau nilai mata uang sesuatu negara dinyataka 

dalam nilai mata uang negara lain. Nilai kurs dollar yang meningkat 

berdampak pada investor memilih menginvestasikan modalnya pada bentuk 

dollar dibandingkan melakukan investasi jangka panjang dengan harapan 

apabila nilai kurs dollar melemah, investor memiliki rupiah yang lebih banyak 

untuk berinvestasi di pasar modal yang akan menimbulkan peralihan 

investasi.  

Kaitan dengan theory signaling bahwasannya nilai tukar rupiah akan 

memberikan signal bagi investor dalam mengambil keputusan investasi. 

Ketika nilai rupiah menguat, maka investor akan melakukan investasi karena 

return yang dihasilkan tinggi, namun sebaliknya jika nilai tukar rupiah 

melemah akan berdampak pada peralihan investasi luar negeri. Nilai tukar 

rupiah yang tinggi akanberakibat pada reaksi pasar modal, dimana masyarakat 

akan melakukan investasi dengan harapan return yang dihasilkan tinggi. 

Dengan demikian, nilai tukar rupiah yang melemah atau meguat dapat 

membantu dalam pengambilan investasi. 
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Penelitian Febriana et al., (2019) menyatakan hasil penelitiannya 

bahwa nilai tukar rupiah berpengaruh positif tehadap Indeks Harga Saham 

Gabungan dan pada penelitian Indriati et al.,(2019) menunjukan bahwa nilai 

tukar rupiah berpengaruh dengan arah positif terhadap indeks harga saham 

gabungan. Sama halnya dengan penelitian Munib (2016) bahwa kurs 

berpengaruh positif  terhadap harga saham perusahaan sektor perbankan di 

Bursa Efek Indonesia. 

Pada sektor perbankan, pelemahan pada nilai tukar rupiah akan 

berdampak pada kegiatan operasional. Melemahnya nilai tukar rupiah akan 

sangat merugikan debitur atas kewajiban valasnya. Nilai tukar rupiah akan 

berdampak pada harga saham dimana semakin terapresiasinya nilai tukar 

maka harga saham akan naik, namun sebaliknya jika nilai tukar melemah 

maka akan menurunkan harga saham.Apabila nilai dollar lebih tinggi, dapat 

menyebabkan peralihan investasi dimana para investor akan melakukan 

investasi dengan ddollar dibanding dengan rupiah. Dengan demikian, nilai 

tukar rupiah berpengaruh positif dimana nilai tukar dapat memberikan 

dampak baik dan buruk pada harga saham. 

H2. Nilai tukar rupiah berpengaruh positif terhadap harga saham. 

3. Pengaruh Tingkat Suku Bunga terhadap Harga Saham. 

Suku bunga adalah nilai, tingkat, harga atau keuntungan yang 

diberikan kepada invsetor dari penggunaan dana investasi berdasarkan 

perhitungan nilai ekonomi dalam satu periode. Menurut (Sunariyah, 2013)
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suku bunga adalah harga dari pinjaman. Suku bunga dinyatakan sebagai 

persentase uang pokok per unit waktu. Bunga merupakan suatu ukuran harga 

sumber daya yang digunakan oleh debitur yang harus dibayarkan kepada 

kreditur.  

Kaitan dengan theory signalling bahwasanya ketika menanamkan dana 

pada saham saat tingkat suku bunga tinggi akan menghilangkan kesempatan 

untuk memperoleh keuntungan yang lebih tinggi , sebaliknya jika tingkat suku 

bunga mengalami penurunan sampai dengan batasan tingkat bunga yang 

rendah, maka para investor cenderung melakukan investasi pada saham di 

pasar modal dengan mengorbankan kesempatan untuk mendapatkan 

pengembalian bunga. Dengan demikin tingkat suku bunga dapat dijadikan 

sebagai informasi yang dapat membantu dalam pengambilan keputusan 

investasi. 

Pada penelitian Anisa & Darmawan (2018) menyatakan bahwa suku 

bunga berpengaruh terhadap harga saham sektor pertambangan di Indonesia 

dan penelitian Kumalasari et al., (2016) menyatakan bahwa BI rate 

berpengaruh terhadap harga saham gabungan. Adapun hasil penelitian dari 

Febriana, et al (2019) menyatakan bahwa suku bunga BI berpengaruh 

signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan dan penelitian Rozak 

(2018) menyatkan bahwa suku bunga berpengaruh terhadap harga saham 

perbankan. 

Tingkat suku bunga akan berdampak pada operasional perbankan, 

dimana tingkat suku bunga bertindak sebagai „harga‟ yang akan di bayarkan 
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atau didapatkan dalam suatu bank. Ketika nasabah melakukan pinjaman, maka 

bank akan menerima bunga dari nasabah. Sebaliknya jika nasabah menyimpan 

atau menabung pada bank, maka bank harus membayarkan pada nasabah. 

Tingkat suku bunga yang tinggi akan mendorong masyarakat untuk 

melakukan investasi dengan harapan return tinggi dari suku bunga bank. 

H3. Tingkat suku bunga berpengaruh positif terhadap harga saham. 

4. Pengaruh Pertumbuhan Ekonomi terhadap Harga Saham. 

Pertumbuhan ekonomi merupakan perkembangan kegiatan dalam 

perekonomian yang menyebabkan barang dan jasa yang diproduksikan dalam 

masyarakat bertambah. Pertumbuhan ekonomi umumnya didefinisikan 

sebagai kenaikan Produk Domestik Bruto (Gross Domestic Product) 

(Sukirno, 2013). Pertumbuhan ekonomi  yang tinggi akan meningkatkan daya 

beli masyarakat, dimana hal tersebut akan berdampak pada profitabilitas 

perusahaan. Ketika profit yang dihasilkan perusahaan naik, maka akan 

menaikkan harga saham perusahaan. 

Keterkaitan dengan teori signalling bahwa pertumbuhan ekonomi 

dapat memberikan informasi yang baik investor untuk menanamkan 

modalnya, dengan adanya pertumbuhan ekonomi suatu negara diindikasikan 

akan memberikan stimulus bagi calon investor dan terjadi peningkatan 

perputaran uang yang cepat sehingga ekspektasi investor pada negara yang 

laju pertumbuhan stabil mempunyai daya tarik. Laju pertumbuhan ekonomi 

suatu negara yang stabil merupakan penentu untuk datangnya investasi- 
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investasi yang berkelanjutan dan menimbulkan kemakmuran bagi 

penduduknya. Apabila dalam kegiatan ekonomi kesejahteraan masyarakat 

meningkat, ditambah dengan stabilitas keamanan negara yang terjamin maka 

akan meningkatkan bursa investasi dalam suatu negara. Penelitian pada 

Kumalasari, et al (2016) menyatakan bahwa pertumbuhan ekonomi 

berpengaruh positif terhadap IHSG dan Alivia et al., (2019) yang menyatakan 

bahwa pertumbuhan PDB berpengaruh positif Terhadap Pergerakan Ihsg Di 

Bursa Efek Indonesia. Dimana peningkatan kesejahteraan masyarakat akan 

meningkatkan konsumsi terhadap barang dan jasa sehingga dapat memperluas 

perkembangan investasi. 

Pertumbuhan ekonomi adalah suatu proses kenaikan output perkapita 

dalam jangka panjang. Pertumbuhan ekonomi terjadi ketika masyarakat 

mendapatkan lebih banyak sumber daya ataupun masyarakat menemukan cara 

baru menggunakan sumber daya yang tersedia dengan lebih efisien. 

Meningkatnya pertumbuhan ekonomi dapat mendorong permintaan terhadap 

barang dan jasa yang mengakibatkan keuntungan perusahann akan bertambah 

dan akan berdampak pada daya beli masyarakat yang semakin meningkat. 

Peningkatan daya beli masyarakat akan meningkatkan daya tarik investor 

untuk berinvestasi. Sehingga pertumbuhan ekonomi berpengaruh positif 

terhadap harga saham dikarenakan dapat mempengaruhi harga saham. 

H4. Petumbuhan ekonomi berpengaruh positifterhadap harga saham. 



38 
 

 

5. Pengaruh jumlah uang beredar terhadap Harga Saham. 

Menurut Bank Indonesia (2018), uang beredar adalah kewajiban 

sistem moneter (Bank Sentral, Bank Umum, dan Bank Perkreditan 

Rakyat/BPR) terhadap sektor swasta domestik (tidak termasuk pemerintah 

pusat dan bukan penduduk). Peredaran uang berkaitan dengan pertumbuhan 

ekonomi suatu negara. Pertumbuhan ekonomi yang tinggi akan meningkatkan 

jumlah uang yang beredar karena tingginya permintaan dan penawaran.  

Keterkaitan dengan signaliing theory yaitu jumlah uang beredar dapat 

memberikan sinyal bagi investor untuk membuat keputusan. Jika jumlah uang 

yang beredar pada masyarakat tinggi, akan mengaibatkan peningkatan daya 

konsumsi pada barang dan jasa sehingga laba perusahaan akan naik. 

Sebaliknya jika uang yang beredar rendah dan daya beli masyarakat menurun, 

maka dapat mempengaruhi pada harga saham perusahaan. Jumlah uang yang 

beredar akan menekankan pada inflasi, dimana ini akan berdampak pada 

keuntungan yang didapatkan pada suatu perusahaan. Jumlah keuntungan 

perusahaan akan berdampak pada harga saham perusahaan. Keuntungan yang 

tinggi pada perusahaan akan meningkatkan harga saham, sebaliknya jika 

keuntungan menurun harga saham akan mengikuti. 

Pada penelitian Rozak (2018) menyatakan bahwa jumlah uang beredar 

berpengaruh positif terhadap harga saham. Adapun penelitian Pradhypta et al., 

(2018) menyatakn bahwa jumlah uang beredar berpengaruh signifikan 

terhadap Indek Harga Saham Gabungan dan penelitian Sari (2019) 
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menyatakan bahwa jumlah uang beredar signifikan terhadap kinerja reksadana 

saham di Indonesia. 

Jumlah uang beredar merupakan jumlah uang keseluruhan yang berada 

di tangan masyarakat dan beredar dalam sebuah perekonomian suatu negara 

pada suatu waktu tertentu. Dalam teori kuantitas uang menyatakan bahwa 

bank sentral yang mengawasi penawaran uang, memiliki kendali tertinggi atas 

tingkat inflasi. Jika bank sentral mempertahankan penawaran uang tetap 

stabil, tingkat harga akan stabil. Jika bank sentral menginginkan penawaran 

uang dengan cepat, tingkat harga akan meningkat dengan cepat. Jumlah uang 

beredar memberikan sinyal positif terhadap harga saham. Ketika pertumbuhan 

jumlah uang beredar dalam masyarakat meningkat akan memicu laju inflansi 

yang akan berpengaruh terhadap harga saham. .  

H5. Jumlah uang beredarberpengaruh positif terhadap harga saham. 

 

 

 

 

 

  



40 
 

 

 

D. Model Penelitian 

 

 

  

                                                           H1 (+) 

                                               H2 (+) 

 

 H3 (+) 

 

                                                        H4 (+)  

 

                                                        H5 (+) 

Gambar 2.1 Model Penelitian 
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BAB III 

METODA PENELITIAN 

 

A. Jenis Penelitian  

Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif yang 

berfokus pada penjelasan sistematis tentang fakta yang diperoleh saat 

penelitian dilakukan. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

data sekunder, yaitu data yang diperoleh peneliti secara tidak langsung 

melalui media perantara atau yang diperoleh peneliti dari sumber yang sudah 

ada Data yang digunakan adalah data harga saham pada situs resmi IDX 

(www.idx.co.id), sedangkan data inflasi, tingkat suku bunga, nilai tukar 

rupiah dan jumlah uang beredar yang diambil pada situs resmi Bank Indonesia 

(www.bi.go.id) dan data pertumbuhan ekonomi diambil dari Badan Pusat 

Stastistik (www.bps.go.id). Pengambilan data bulanan pada tahun 2019 dari 

Juli hingga Desember dan data tahun 2020 dari bulan Januari hingga Juni. 

B. Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini adalah harga saham Bank Umum yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2019 ( Juli – Desember) 

sampai dengan tahun 2020 (Januari- Juni). Sampel pada penelitian ini adalah 

14 Bank Umum yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun periode 2019-

2020 untuk mengetahui bagaimana perubahan harga saham dengan adanya 

pandemi COVID-19, berbeda dengan penelitian sebelumnya yang 

menggunakan sampel pada Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek 

http://www.idx.co.id/
http://www.bi.go.id/
http://www.bps.go.id/
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Indonesia periode 2009-2018. Penggunaan sampel perbankan dikarenakan 

saham perbankan lebih menguat dari saham lainnya (Ilman, 2020). Untuk 

menentukan sampel yang akan digunakan dalam penelitian, terdapat berbagai 

teknik yang digunakan. Dalam penelitian ini teknik pengambilan sampel yang 

digunakan adalah menggunakan purposive sampling, dimana sampel dipilih 

berdasarkan kriteria tertentu (Sugiyono, 2017). Alasan pemilihan sampel 

dengan menggunakan purposive sampling adalah karena tidak semua sampel 

memiliki kriteria sesuai dengan yang telah penulis tentukan. Adapun kriteria 

perusahaan yang dijadikan sampel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Bank Umum yang terdaftar di BEI secara berurut-turut selama periode 

2019-2020. 

b. Bank Umum yang mencantumkan data bulanan harga penutupan saham 

selama periode tahun 2019-2020. 

c. Bank Umum yang tidak melakukan delisting pada tahun 2019-2020. 

d. Bank Umum yang memiliki kelengkapan data saham periode 2019-2020. 

C. Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan metode 

dokumentasi, yaitu metode dengan menggunakan data-data yang telah tersedia 

sebelumnya dengan mengumpulkan, mencatat, dan menghitung data. 

D. Variabel Penelitian dan Pengukuran Variabel 
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Tabel 3.1 Variabel Penelitian Dan Pengukuran Variabel 

No. Variabel  Definisi  Alat Ukur Skala  

1. Harga 

saham  

Harga saham 

merupakan 

Harga penutupan saham 

bulanan selama periode 

Nominal 

  kepemilikan 

perusahaan 

kepada pihak 

lain 

(Jogiyanto, 

2011:112). 

 

 

 

2. Inflasi  Inflasi 

merupakan 

kecenderungan 

meningkatnya 

harga barang 

dan jasa secara 

umum dan 

terus menerus 

(Natsir, 2014). 

IHK (Indeks Harga 

Konsumen) dengan 

rumus: 
        

  
          

     
     

(Natsir, 2014) 

Rasio  

3. Nilai 

tukar 

rupiah 

Nilai tukar 

mata uang 

suatu negara 
adalah relatif, 

dan dinyatakan 

dalam 

perbandingan 

dengan nilai 

mata uang 

negara lain  

Martin (2014). 

Nilai tengah dengan 

rumus : 

Nilai tengah =  
                     

 
 

(Indriati, et al., 2019) 

Rasio  

4. Tingkat 

suku 

bunga 

Tingkat suku 

bunga 

merupakan 

tingkat suku 

bunga yang 

dinyatakan dan 

ditentukan 

oleh Bank 

Indonesia.  

Suku bunga SBI periode 

pengamatan 2019-2020 

(Yulianti, 2019). 

Rasio 

     

 

 



44 
 

 

Tabel 3.1 Variabel Penelitian Dan Pengukuran Variabel 

No. Variabel  Definisi  Alat Ukur Skala  

  dalam satuan 

persen (Rozak, 

2018). 

  

5. Pertumb

uhan 

ekonomi 

Pertumbuhan 

ekonomi 

merupakan 

perkembangan 

kegiatan dalam 

perekonomian 

yang 

menyebabkan 

barang dan 

jasa yang 

diproduksian 

dalam 

masyarakat 

bertambah 

(Sukirno, 

2013). 

PDB Riil 

Dengan rumus : 

PE= 
          

      
 

(Indriati, Juliana Dillak, 

et al., 2019) 

Rasio  

6. Jumlah 

uang 

beredar 

Menurut 

Rahrdja & 

Manulung 

(2008) jumlah 

uang beredar 

adalah nilai 

keseluruhan 

uang yang 

berada di 

tangan 

masyarakat.  

JUB = 
          

      
 

(Rozak, 2018). 

 

Rasio  

 

E. Metode Analisis Data 

1. Analisis statistik deskriptif  

Analisis statistik deskripstif dilakukan untuk mengetahui nilai statistik 

atas variabel-variabel yang digunakan..dan untuk menganalisa data dengan 

mendeskripsikan data yang telah terkumpul. Statistik deskriptif adalah 

statistik yang memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat 
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dari nilai rata-rata, standar deviasi, maksimum, minimum, sum, range, 

kurtosis dan skewness (kemencengan distribusi). Statistik deskriptif 

mendeskripsikan data menjadi sebuah informasi yang lebih jelas dan 

mudah dipahami (Ghozali, 2018:19). 

2. Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

Menurut Ghozali (2018:161) uji normalitas dilakukan untuk 

menguji apakah pada suatu model regresi, suatu variabel independen 

dan variabel dependen ataupun keduanya mempunyai distribusi normal 

atau tidak normal. Seperti diketahui bahwa uji t dan F mengasumsikan 

bahwa nilai residual mengikuti distribusi normal. Jika asumsi ini 

dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid untuk jumlah sampel 

kecil. Ada dua cara untuk mendeteksi apakah residual berdistribusi 

normal atau tidak yaitu dengan analisis grafik dan uji statistik (Ghozali, 

2018). Pada penelitian ini menggunakan uji statistik non-parametik 

Kolmogorov-Smimov (K-S) dengan tingkat signifikan (α) 0,05. Uji K-

S digunakan untuk menguji normalitas residual dengan hipotesis 

sebagai berikut: 

H0: Data residual terdistribusi normal apabila Sig hitung > 0,05. 

HA: Data residual tidak terdistribusi normal apabila Sig hitung < 0,05. 
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b. Uji Multikolonieritas 

Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model 

regresi ditemukan adanya korelasi anatar variabel bebas (independen). 

Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi antara 

variabel independen. Jika variabel independen saling berkorelasi, maka 

variavel-variabel ini tidak ortogonal. Variabel ortogonal adalah variabel 

independen yang nilai korelasi antara sesama variabel independen sama 

dengan nol (Ghozali, 2018:107). 

Untuk menemukan terdapat atau tidaknya multikolinearitas 

pada model regresi dapat diketahui dari nilai toleransi dan nilai 

variance inflation factor (VIF). Nilai Tolerance mengukur variabilitas 

dari variabel bebas yang terpilih yang tidak dapat dijelaskan oleh 

variabel bebas lainnya. Jadi nilai tolerance rendah sama dengan nilai 

VIF tinggi, dikarenakan VIF = 1/tolerance, dan menunjukkan terdapat 

kolinearitas yang tinggi. Nilai cut off yang digunakan adalah untuk 

nilai tolerance 0,10 atau nilai VIF diatas angka 10. 

c. Uji Autokorelasi 

Menurut Ghozali (2018:112), uji autokorelasi bertujuan untuk 

menguji apakah dalam model regresi terdapat korelasi antara kesalahan 

pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu periode t-1. 

Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan sepanjang waktu 

berkaitan satu sama lainnya. Masalah ini timbul karena residual tidak 

bebas dari satu observasi ke observasi lainnya. Model regresi yang baik 
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adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. Cara yang dapat digunakan 

untuk mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi Uji Durbin-Watson 

(DW Test). Uji Durbin Watson hanya digunakan untuk autokorelasi 

tingkat satu (first order autocorrelation) dan mensyaratkan adanya 

intercept (konstanta) dalam model regresi dan tidak ada variabel lag di 

antara variabel independen. Hipotesis yang akan diuji adalah: 

H0 : tidak ada autokorelasi (r = 0) 

HA : ada autokorelasi (r ≠ 0) 

d. Uji Heteroskedasititas 

Menurut Ghozali (2018:137) uji heteroskedastisitas bertujuan 

menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance 

dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika variance 

tersebut tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut 

heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah homoskedastisitas 

atau tidak terjadi heteroskedastisitas. Kebanyakan data crossection 

mengandung heteroskedastisitas karena data ini menghimpun data yang 

mewakili berbagai ukuran. Uji heteroskedastisitas dalam penenelitian 

ini menggunakan uji glejser. Uji glejser dapat dilakukan dengan 

meregres nilai absolut residual terhadap variabel independen. Dasar 

pengambilan keputusan uji glejser adalah:  

(1). Tidak terjadi heteroskedastisitas jika t hitung < t tabel dan nilai 

signifikansi α > 0,05. 
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(2) Terjadi heteroskedastisitas jika t hitung > t tabel dan nilai 

signifikansi α < 0,05. 

3. Analisis Regresi Linear Berganda 

      Metode analisis pada penelitian ini menggunakan analisis regresi 

linear berganda. Metode penelitian ini digunakan karena lebih dari satu 

variabel independen. Analisis regresi linear berganda digunakan untuk 

menunjukkan arah hubungan antara variabel independeN terhadap 

variabel dependen. Adapun persamaan analisis regresi linier berganda 

sebagai berikut: 

 HS =  +        +       +      +     +       +ε 

       Keterangan:  

       HS  = (Harga Saham) 

            = Konstanta 

                  = Koefisien Regresi  

        INF   = Inflasi 

       NTR  = Nilai Tukar Rupiah 

       TSB   = Tingkat Suku Bunga 

       PE   =Pertumbuhan Ekonomi 

       JUB   =Jumlah Uang Beredar 

       ε    = Nilai Error 
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4. Pengujian Hipotesisa 

a. Koefisisen Determinasi (  ) 

Menurut Ghozali (2018:97) koerfisien determinasi (  ) pada 

intinya mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam 

menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi 

adalah antara nol dan satu. Nilai R
2
 yang kecil berarti kemampuan 

variabel-variabel amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti 

variabel independen memberikan hampir semua informasi yang 

dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen. 

b. Uji F 

Uji statistik F digunakan untuk mengukur ketepatan fungsi 

regresi sampel dalam menaksir nilai aktual (Goodness of Fit). Uji F 

menguji apakah variabel independen mampu menjelaskan variabel 

dependen secara baik atau menguji apakah model yang digunakan telah 

fit atau tidak (Ghozali, 2018:98). Uji F dalam penelitian ini 

menggunakan tingkat signifikansi 5% dengan derajat kebebasan 

pembilang (df) = k dan derajat kebebasan penyebut (df) = n – k - 1, 

dimana k adalah jumlah variabel bebas. Pengujian dilakukan dengan 

membandingkan kriteria : 

1) Jika F hitung > F ta bel, atau P value < α = 0,05 maka Ho ditolak 

dan Ha diterima, artinya model yang digunakan bagus (fit) 
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2) Jika F hitung < F tabel, P value < α = 0,05 maka Ho tidak dapat 

ditolak dan Ha tidak diterima, artinya model yang digunakan  tidak 

bagus (tidak fit). 

 

 

 

 

 

  

Gambar 3.1  

Uji f Kriteria positif 

 

c. Uji t 

Uji t digunakan untuk menguji tingkat signifikansi pengaruh 

variabel independen terhadap variabel dependen. Pengambilan 

keputusan dilakukan berdasarkan perbandingan nilai t-hitung masing-

masing koefisien t regresi dengan t-tabel sesuai dengan tingkat 

signifikansi yang digunakan. Pengujian dilakukan dengan menggunakan 

significance level 0,05 (α= 5%) dengan derajat kebebasan df = n–1 

(Ghozali, 2018:99). Dasar kriteria penerimaan hipotesis positif dengan 

cara : 
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1) Jika nilai t hitung > t tabel, dengan p-value < α=0.05, maka Ho 

ditolak dan Ha diterima. Hal ini berarti bahwa variabel independen 

berpengaruh positif terhadap variabel dependen. 

2) Jika nilai t hitung < t tabel, dengan p-value > α=0.05, maka Ho 

tidak dapat ditolak dan Ha tidak diterima. Hal ini berarti bahwa 

variabel independen tidak berpengaruh positif terhadap variabel 

dependen. 

Gambar 3.2 

 Uji t Kriteria Positif 
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BAB V  

KESIMPULAN 

 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh inflasi, nilai tukar 

rupiah, tingkat suku bunga, pertumbuhan ekonomi dan jumlah uang beredar 

terhadap harga saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2019 sampai dengan 2020. Pengambilan sampel 

menggunakan purposive sampling yang diperoleh 14 perusahaan, sehingga 

secara keseluruhan didapatkan 168 data observasi. Adapun alat analisa yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linear berganda. 

Hasil dari Adjusted R Square menunjukkan bahwa variable independen 

yang terdiri dari inflasi, nilai tukar rupiah, tingkat suku buga, pertumbuhan 

ekonomi dan jumlah uang beredar mampu menjelaskan variasi variable 

dependen sebesar 19.2% dan sisanya dipegaruhi oleh variable diluar 

penelitian. Hasil uji F menunjkkan nilai F hitung lebih besar dari F tabel. Hal 

tersebut menunjukkan bahwa model penelitian yang digunakan pada 

penelitian ini sudah bagus (fit) untuk diuji. 

Hasil uji t menunjukkan bahwa inflasi, pertumbuhan ekonomi dan 

jumlah uang beredar tidak memiliki  pengaruh terhadap harga saham yang 

berarti untuk    ,    dan     ditolak. Adapun varaibel nilai tukar rupiah dan 

tingkat suku bunga berpengaruh positif terhadap harga saham, yang berarti    

dan    diterima.  
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B. Keterbatasan Penelitian  

Penelitian ini memiliki keterbatasan-keterbatasan yang dapat dijadikan 

bahan pertimbangan bagi penelitian berikutnya agar mendapatkan hasil yang 

lebih baik. Adapun keterbatasan penelitian ini sebagai berikut: 

1. Penelitian menggunakan sampel perusahaan bank umum yang terdaftar 

di BEI tahun 2019-2020. Berdasarkan keseluruhan sampel, sebagian 

besar perusahaan harus dikleuarkan dari sampel karena tidak memenuhi 

kriteria yang sudah ditentukan. Kriteria sampel tersebut yang 

mengakibatkan hasil penelitian yang dilakukan tidak dapat digeneralisasi 

untuk melihat kecenderungan perubahan harga saham pada perusahaan 

bank umum. 

2. Penelitian ini menggunakan periode penelitian 1 tahun yaitu dari tahun 

2019 (Juli-Desember) dan tahun 2020 (Januari-Juni). 

3. Penelitian ini tidak menguji perbedaan pengaruh inflansi, nilai tukar 

rupiah, tingkat suku bunga, pertumbuhan ekonomi dan jumlah uang 

beredar terhadap harga saham sebelum dan sesudah COVID-19. 

C. Saran  

 Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan penelitian, maka saran untuk 

penelitian selanjutnya adalah: 

1. Penelitian selanjutnya diharapkan menambah variabel independen yang 

tidak hanya dari faktor eksternal perusahaan, tetapi bisa meneliti harga 

saham dengan melihat kinerja internal perusahaan untuk mendapatkan 
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hasil yang maksimal karena harga saham bisa dipengaruhi oleh faktor 

internal dan eksternal. 

2. Penelitian selanjutnya bisa memperpanjang rentang waktu penelitian 

sehingga mampu memberikan gambaran yang lebih komprehensif 

terhadap hasil penelitian. 

3. Penelitian selanjutnya bisa  menguji dengan paired sampel test untuk 

mengetahui perbedaan pengaruh inflansi, nilai tukar rupiah, tingkat suku 

bunga, pertumbuhan ekonomi dan jumlah uang beredar terhadap harga 

saham sebelum dan sesudah COVID-19. 
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