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ABSTRAK 

lnvestasi mclalui pasar modal selain memberikan hasH, juga mengandung 
risiko. Besar keciinya risiko di pasar modal sangat di pengaruhl oleh keadaan 
ncgara khususnya di bidang ckonomi, poHtik dan sosial. Tujuan penelitian untuk 
mengetahui pengaruh nHai tukar US Dollar, tingkat inflasl, tingkat suku hunga 
deposito, tingkat bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) terhadap lndeks Harga 
Saham Gabungan (IHSG) dan Indeks LQ 45 di Bu.sa Efek Indonesia Periode 
2001- Desember 2007. 

Mctode penelitian yang digunakan mc!iputi ujl asumsi klasik dan uji regresi (uji 
regresi sederhana dan uji regresi berganda}. Pengumpulan data dilakukan dengan 
mer.ggunakan nilai tukar US Doiiar, tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito, 
tingkat bunga sertifikat bank Indonesia (SBI) diperoleh dari Japoran publikasi 
bulanan Bank Indonesia periode 200 l-2007 dan Indeks Harga Saliam Gabungan 
(IHSG) dan Indeks Harga Saham LQ 45 diperoleh dari Japoran publikasi bulanan 
Bursa Efek Indonesia perlode 2001-2007. Data kemudian dibuat tabulasi untuk 
memudahkan dalam pengelompokan antar variabel. Data yang diperoleh 
selanjutnya dianalisis dengan menggunakan formula statistika, yakni uji regresi 
sederhana (uji-t) dan uji regresi berganda (uj!~f) yang perbitungannya dilakukan 
dengan mcnggunakan hantuan program SPSS versi 15. 

Ha'iil pengujian sccara simultan variabeJ nilai tukar US Dollar, tingkat inflas~ 
tingkat suku bunga deposito, tingkat bunga sertifikat bank Indonesia (SBI} 
terhadap Jndeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Indcks Harga Saham LQ 45 
rnemiliki pengaruh signiflkan. Variabel tingkat bunga serti:fikat bank Indonesia 
{SBI) paling dominan terhadapn Return lndeks Harga Saham Gabungan (Il-fSG) 
dan Return Indeks Harga Saham LQ 45. 

Kata Kunci: Nilai tukar US Dollar, tingk.at inflasi, tingkat suku bunga deposito, 
tingkat bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) terhadap Relurn 
lndcks Barga Saharn Gabungan (IHSG) dan Return lndcks LQ 45 di 
Bursa Efek Indonesia 
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ABSTRACT 

Investing through the stock market takes a lot of risk The risk in stock market 
depends on the economic, politic, and social situation in this country. This research 
is to know how the effect of the US Dollar Currencies, lnflailon Growth, Deposite 
ln!erest raw. SBI, against the flf,SG and Index of LQ 45 in the Indonesia Stock 
Exchange in 2001 until December 2007. 

This research metodalogy consist of classic aS11mplion test and regression 
analysis. Data collection includes US Dollar Currencies, inflation Growth, Deposite 
interest rate, SBI from Bank of Indonesia publication monthly report from 2001 until 
December 2007 and IHSG and LQ 45 Index from the publication monthly report of 
the Indonesia stock exchange in 2001 ~ 2007 with using the table to groups. of 
variable. The data we analysis with formula statistic such us Regression simple iest 
( t test) and regression double test ( f test) wit using SPSS Program version I 5. 

The result _from the US Dollar Currencies variable, Inflation growth. 
Deposite interest rate, SBI against IHSG and LQ 45 index il has significant 
in;1uences. Interest rate sertijicate of Bank Indonesia ( SBI) is the most dominan to 
lHSG and LQ 45 Index stock price. 

Keyword : US Dollar Currencies, Inflation Growth. Deposite Interest Rate, Bank of 
indonesia interest rate sertiflcate ( SBI ). to JHSG and LQ 45 Index in the Indonesia 
Stock Exchange. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Pcrtumbuhan investasl di suatu negara akan dipengaruhi oleh pertumbuhan 

ckonomi negara tersebut. Semakin baik tingkat perekonomian suatu negara, rnaka 

semakin baik pula tingkat kemakmuran penduduknya. Tingkat kemakmuran yang 

lebih tlnggi ini umumnya ditandai dengan adanya tingk:a.t pendapatan 

masyarakatnya. Dengan adanya peningk:atan pendapatan tcrsebut, maka akan 

sernakin banyak orang yang memilfki kelcbiban dana. kelebihan dana ter:rebut 

dapat dimanfaatkan untuk disimpan dalarn bentuk tabungan atau diinvestasikan 

dalam bentuk surat-surat berharga yang diperdagangkan daiam pasar modal. 

Perkemb.angan dunia usaha yang semakin meningkat dewasa ini membuat 

banyak orang membutuhkan tersedianya dana yang cepat untuk menambah modal 

dan dilain pihak banyak pula orang yang ingin menginvestasikan dananya karena 

menginginkan keuntungan. Melalui pasar modal, investor sebagai pemilik dana 

dapat menanamkan dananya untuk mempero!eh keuntungan dari investasi yang 

dilakukan. sedangkan perusahaan sebagai peminjam dapat menghimpun dana 

untuk keperluan usahanya dengan menerbitkan dan menjual sahamnya kepada 

rnasyarakat umum, 

Semenjak krisis ekonomi yang terjadi di Indonesia pada tahun 1997~ 

proses. pembangunan Indonesia mengalami perubahan di (uar dugaan. Sernua 

bidang yang sedang menuju kedewasaan harus menerima imbasnya, tidak 
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terkecuali sektor perbankan. Mulai saat itu perekonomian Indonesia tidak 

terkendali dan segaJa upaya pemulihan ek:onomi yang dilakukan pemerintah tidak 

menunjukkan hasil yang memuaskan. Sementara itu diwaktu bersamaan Indonesia 

hams menghadapi persair.gan dengan dunia lntemaslonal yang semakin ketat, 

lemahnya sumber daya manusla serta ketidakstabllan ekonomi rnenjadi salah satu 

sebab ketidaksiapan Indonesia dalam menghadapi persaingan. 

Kejadian tersebut merupakan gejala yang sangat pahit hagi sektor 

perbankan, karena itu bank harus sesegera mungkin mengembalikan kepercayaan 

dengan memperbaiki struktur modalnya. Pa~X~r modal sebagai salah satu fasilitas 

untuk menyalurkan dana dar! yang mempunyai kelebihan dana pada yang 

kekurangan dana, bagi badan usaha akan dapat menghimpun dana untuk 

dimanfaatkan dalam menjalank.:tn fungs:inya. Bagi investor, keberadaan pasar 

modal akan dapat memperbanyak alternatif dalam menyalurkan dana melatui 

investasi yang sesuai dengan preferensi risiko rnerekt4 sehingga tidak hanyn pada 

tabungan dan deposito. 

Krisis moneter adalah kondisi yang tidak menguntungkan bagi Indonesia, 

khususnya pasar modal. Harga saham di Bursa Efek sempat turun hingga 

menyentuh nilal nominalnya, nilai tingkat bunga SBI tinggi~ nilai tukar rupiah 

merosot tajam akibatnya volume perdagangan saham menga1ami flulctuasi yang 

sangat besar. 

Tingk.at suku bunga SBI dalam 5 tahun terakhir terlihat mengalami 

penurunan, hal ini dapat diiihat dari data yang diperoleh dari Bank Indonesia dari 

www.bi.go.id. dimana tingkat suku bunga SBl pada tahun Desember 2002 adalah 

2 
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~cbc;:;ar 12.99%, yang menu run menjadi sebesar 8,31% di tahun 2003, tahun 2004 

turun menjadi 7,435, tahum 2005 naik menjadi 12,750 dan tahun 2006 kembalt 

mcnurun scbesar 9.750%. Semakin menurunnya tingkat suku bunga SBI ini ada 

indikasi diplcu olch tingginya aktivitas perdagangan valuta asing da!am hal ini 

doJlar Amerika, schingga ada kecenderungan banyak investor yang lebih memilih 

menginvestasikan dananya di sektor perdagangan valuta asing. Nilai fluktuasi 

pcrdagangan vaiuta asing dalam hal ini rupiah dan dollar AS dalam tiga tahun 

terakhir terbukti menunjukkan nuktuasi yang sangat tinggi dimana pada bulan 

Januari 2002 nilai kurs rupiah tcrhadap Dollar AS adaJah Rp. 10.320 dan ditutup 

pada akhir Desember 2002 adalah sebesar Rp. 8.940. Pada bulan Januari 2003 

nilai kurs Rupiah adalah sebesar Rp, 8876 dan ditutup pada akh1r Desember 2003 

adalah scbesa:r Rp. 8456, dan pada tahun 2004 nilai kurs rupiah terhadap Dollar 

pada bulan Januari 2004 adalah sebesar Rp. 8.841 dan ditutup pada Desember 

2005 scbesar Rp. 9.290. 

Faktor~faktor yang mernpengaruhi volume pcrdagangan saham 

berdasarkan hasil pcnelitian yang dilakukan oleh Sarwono (2003) disebutkan 

bahwa valiabel rate of Return on total assets, devidend payout ratio, financial 

leverage dan dngkat suku bunga merupakan variabel yang mempunyai pengaruh 

terhadap volume perdagangan saham. Begitu pula dengan basil penelitian yang 

dilakukan oleh Okty. (2002) yang menyebutkan bahwa fak!or ekstem yang 

rnempunyai penga:ruh besar terbadap volume perdagangan saharn adalah tingkat 

suku bunga dan inflasi. Dengan adanya falctor-faktor yang mentpengaruhi btuga 

saham seperti yang tersebut di atas, peneHtian ini akan difokusk:an terhadap obyek 

J 
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pcnclitian bagaimana pengaruh nilai tingkat bunga SBI dan niiai kllrS dollar AS, 

terhadap Volume Perdagangan Saham. Dipilihnya faktor ekstemal yang 

berpengaruh terhadap Volume perdagangan saham ini mengingat kondisi situasi 

perekonomian Indonesia yang mengalami perubahan besar akibat krisis moneter 

yang me!ambungkan nilai inflasi, maupun kurs do1lar AS yang dalam bcbcrapa 

tahun terakhir mengalaml fluktuasi yang naik tururr. 

Berdasarkan latar belakang tersebut di atas, peneliti akan memfokuskan 

obyek penelitiao tentang ""Analisis Pengaruh nilai tukar US Dollar, tingkat inflasi, 

tingkal suku bunga deposito, tingkar bunga SBI terhadap Return Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSO) dan Return lndeks LQ 45 di BurSa Efek Indonesia 

Pcriodc 2001- Desember 2007". 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka dapat dirumuskan masalah dalam 

penelitian ini sebagai berikul: 

I. Bagalmana pengaruh nilai tukar US Dollar terhadap Return Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) dan Hetyrn lndeks LQ 45 di Bursa Efek 

lndonesia Periode 2001- Dcsember 2007?. 

2. Bagaimana pengaruh tingkat inflasi terhadap Return lndeks Harga Saham 

Gabungan (fHSG) dan Return Indeks: LQ 45 di Bursa Efek Indonesia 

Pet iode 2001- Desember 2007?. 

4 
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3. Bagaimana. pengaruh tingkat suku bunga deposito terha.da:p Return lndeks 

Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Return lndeks LQ 45 dJ Bursa Efek 

Indonesia Pcriode 2001- Desernber 2007?. 

4. Bagairnana pengaruh tingkat bunga SBI terhadap Return Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) dan Retum lndeks LQ 45 di Bursa Efek 

Indonesia Periode :WO 1- Desembcr 2007?. 

S. Bagaimana pengaruh nilai tukar US Dollar, tingkat inflasi, tingkat suku 

bunga deposito dan tingkat bunga SB[ secara simultan terhadap Return 

lndeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Return lndeks LQ 45 di 

Bursa Efek Indonesia Periode 200 I~ Desember 2007?. 

6. Variabel manakah yang paling dominan mempeugaruhi Return lndeks 

Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Return lndeks LQ 45 rli Bursa Efek 

litdouesia Perl ode 2001- Desember 2007?. 

1.3 Tujuan Penclitian 

Penelltian ini dirnaksudkan untuk memperoleh jawaban atas masalah 

nilai tukar US Dollar, tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito dan 

tingkat bunga SBI. Penelitian akan dilakukan atas data laporan keuangan 

Return lndeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Return lndeks LQ 45 di 

Bursa Efck Indonesia periode 2001- De.sember 2007. 

Dari masalah yang telah dirumuskan tersebut di atas, maka tujuan 

penelitian adalah: 
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I. Untuk mengctahui penguruh nilai tukar US Dollar terhadap Return Indeks 

Harga Saham Gabungao (THSG) dan Return Tndeks LQ 45 di Bursa Efek 

lndonesia Peri ode 200 l- Dcscmbcr 2007. 

2. Uotuk mengetahui pengaruh tingkat inflasi terhadap Return lndeks Harga 

Snham Gabungan (IHSG) dan Return lndeks LQ 45 di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2001- Desember 2007. 

3. Untuk mengetahui pengaruh tingkat suku bunga deposito terhadap Return 

Jndeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Return lndeks LQ 45 di Bursa 

Efek: Indonesia Pertode 2001- Desember2007. 

4. Untuk mengetahui pengaruh tingkat bunga SBI terhadap Return Jndcks 

Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Return lndeks LQ 45 di Bursa Efek 

Indonesia Peri ode 2001- Desember 2007. 

5, Untuk mcngctahui pengaruh nilai tukar US Dollar. tingk:at inflasi. tingkat 

suku bunga deposito dan tingkat bunga SBI secara simultan terhadap 

Return indeks Barga Saharn Gabungan (IHSG) dan Return Indcks LQ 45 

di Bursa Efek lndonesia Periode 2001- Desember2007 

6, Untuk mengctahui variabcl yang paling dominan mempengaruhi Return 

lndeks Harga Saha:m Gabungan (IHSG) dan Return lodeks LQ 45 di Bursa 

Efek Indonesia Peri ode 2001- Desember 2007 _ 

1.4 Manfaat Penelitian 

Ma.ofaat yang diharapkan dari dilakukannya penelitian ini adalah: 
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I, Pcnelitian yang dilakukan berguna bagi peneliti yang akan datang sebagai 

acuan dan juga menambah pengetahuan peneliti mengenai reaksiwreaksi 

yang dapat terjadi di pasar modaL 

.2 Penelitian ini dibarapkan dapat berguna bagi para praktisi dan investor 

untuk memberiiam informasi dalam hal pembuatan keputusan yang 

berhubungan dengan obyek penelitian. 

3 Penelitian ini diharopkan dapat digunakan sebagai penambah ilmu 

pengetahuan mengcnai bidang yang dikaji bagi setiap pembaca dan juga 

diharapka:n dapat digunakan sebagai dasar pembuatan keputusan dalam 

inveslasi. 

1.5. Sistematika Penulisao 

Tesis ini menyajikan 5 bab yang sa ling berkaitan . Dalam bagian ini akan 

diterangkan secara singkat dari bab I sampai dengan bab V. Adapun masing~ 

masing bab tersebut berisi hal-hal sebagai bcrikut: 

Bah I. J>ENDAHULUAN 

Bab ini memaparkan latar belakang masalah, rumusan 

masalah. tujuan dan manfaat penelitian) serta sistematika 

penulisan. 

Bab IL TINJAUAN PUSTAKA 

Bah ini berisi tinjauan pustaka yang mendasari peneiitian ini, 

yang terdiri dad arti investasi, arti pasar modal, nilai tukar 

US Dollar) tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito. 
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tingkat bunga SBI, Return lndeks Harga Saham Gabungan 

(JHSG), Return Indeks LQ 45, kerangka pemikiran dan 

hipotesis. 

Bab Ill. METODE I'ENELITIAN 

Bab ini mernaparkan rnetodologi penelilian yang berisi 

ten tang objek penelitian, melode penelitian. jenis dan metode 

yang digunakan. pemilihan sampel, defmisi operasional 

variabel, somber data, pengumpuian data, dan anal isis data. 

Bab IV. ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Bagian pembahasan yang terdiri dari analisis suku bunga 

deposito~ tingkat bunga SB1, Return Indeks Harga Sah~m 

Gabungan (IHSG), Return lnJeks LQ 45serla uji hipotesis. 

Bab V. KESIMPULAN DAN SARAN 

Memaparkau kesimpu!an llasil penelitian, keterbatasan dan 

impiikasinya serta saran untuk penelitian selanjutnya. 
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BABII 

TINJAUAN PUSTAKA DAN HIPOTESIS 

2.1 Manajemen Keuangan 

2.1.1. Arti Manajcmen Keuangan 

Gittman (2003), Finance can be defined as the art and science of manajes 

money. All individual and organizations earn or raise money and spend or invest 

money. Scdangkan menurut Van Home & Wachowich (1998) «Financial 

management is concerned with the acquisition financing und management of 

assets with some overall goal in mind" 

Menurut Sartono (2000) manajemen keuangan diartikan sebagai : 

"Manajemen dana, baik yang berkaitan dengan pengalokasian dana dalam 

berbagai bentuk investasi secara efektif maupun usaha pengumpulan dana untuk 

pembiayaan investasi atau pembelanjaan secara efisien". Dari beberapa pengertian 

di atas, dapal disimpulkan bahwa pengertian manajemen keuangan adalah 

investasi yang dilakukan secara efektif berdasarkan tujuan yang diinginkan oleh 

para investor. 

2.1.2 Tujuan Manajemen Keuangan 

Tujuan manajemen keuangan menurut Gittman (2000) : The goal of the 

firm and these for of all managers and employee, is the maximize rhe wealth of the 

owners for whom U is being operated. The wealth of corporate owners is 

measured by the share price of the stock. because share prices represents the 
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owners wea/Jh in the firm, Sedangkan tujuan manajemen keuangan menurut 

Sartono (2000) ; Tujuan yang harus dicapai rnanajer keuangan adalah bukan 

memaksimumkan profi~ melainkan memaksimumkan kemakmuran pernegang 

saham melalui memaksimalisasi nilai perusahaan. Tujuan memaksimumkan nilai 

sekarang (present value) semua keuntungan pemegang saham yang diharapkan 

akan diperoleh dimasa yang akan datang. Dapat disimpulkan bahwa tujuan dari 

manajemen keuangan adalah meningkatkan harga sahamnya sehingga dapat 

memaksimumkan nilai perusahaannya dan memberikan kemakmuran bagi 

pcmcgang sahamnya. 

2.1.3 Fungsi Manajcmcn Keuangan 

Weston dan Copeland (1996): Finance consists of three interrelated areas: 

I) Money and capital markets which deals with many of the wplcs covered ln. 

macroeconomics, 2j Invesfnr(!n/, which focuses an the decisions of individuals and 

financial and other institutions as they choose securities for their porlfolio and 3) 

Managerial finmJce, or "business finance", which involves the actual 

management of the firm. Meourut Home (2002) fungsi manajemen keuangan 

adalah ; "The function of finance imolve three major decision>, a company must 

take; the investment decisions, the financing decisions, and the dividend decisions 

".DarJ definisi di atas maka dapat disimpulkan bahwa fungsi manajemen 

keuangan yang utama adalah : a). Keputusan investasi~ yaitu keputusan yang 

menyangkut tentang keputusan alokasi dana. baik yang berasal dari dalam 

perusabaan maupun iuar perusahaan pada berbagai bentuk investasi. Keputusan 
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investasi dikelompokkan menjadi dua kelompok yaitu investasi jangka pendek 

dan investasi jangka panjang. b). Keputusan pembiayaan, yaitu keputusan yang 

menyangkut struklur keuangan dan modal perusahaan. Keputusan ini mencakup 

keputusan pembelanjaan perusahaan yang optimal, pemenuhan kebutuhan dana 

untuk investasi yang efisien, komposisi sumber dana yang optimal, pemilihan 

penggunaan sumber modal (asing atau sendiri) dan pengaruh keputusan 

pembiayaan perusahaan terhadap nilai perosahaan. c). Keputusan deviden. yaitu 

keputusan yang mcnyangkut tentang keputusan apakah laba yang diperoleh 

perusahaan dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk deviden kas dan 

pcmbelian kembali saham atau rnenahan Jaba tersebut dalam bentuk laba di tahan 

guna pembclanjaan invesrasi di masa yang akan datang. 

2.2 Iovestasi 

2.2.1 Pengertian Investasi 

Jnvestasi menurut Reilly dan Norton {2003) : An investment is the current 

commitment of dollars for period of time to derive future payment that will 

compam;ate the investor for I) the time funds are commited, 2) the expected rate 

inflation and 3) the uncertainty ofrhefuture paymenl. 

Sharpe ( 1999) investasi diartikan sebagai : "The sacrifice of current dollar 

for future dol/ars".Sedangkan pengertian investasi menurut Jones {2000): "The 

commitment of fund to one or more assets that will be held over some future time 

period". 
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Dari beberapa pengerlian di atas dapat disimputkan secara umum investasi 

merupakan penanaman modal yang dilakukan dalam bentuk pembelian surat-surat 

berharga, emas, valuta asing, deposito, dl! guna memperoleh pendapatan 

tambahan secara periodik, 

2.2.2 Tujuan Investasi 

Tujuan investasi menurut Reilly dan Norton (2003) : .. The inve$/ to earn a 

Return from saving due lo their deffired consumption, they want rate of Return 

that compensate.<; uhem for the rime, they expected rate Q[ inflation and 

uncertainty of the Return", Menurut Husnan (2001) tujuan investasi adalah 

"Kegiatan menginvestasikan dana dimana investor mengharapkan untuk 

memperoleh hasiJ yang lebih besar dari pengorbanannya". Dapat disimpulkan 

bahwa tujuan melakukan investasi adaiah mcngharapkan pengembalian yang lebih 

besar di masa yang akan datang dari dana yang sudah dikorbankan. 

2.2.3 Jenis Investasi 

Menurot Jones (2000) investasi dapat dikelompokh.an menjadi dua 

kategori yaitu: "Financial Asset are paper (electronic) claims on some issuer, 

such m the federal government or a corporation; on the other hand, real Asset 

are tangible assets such as gold, silver, diamond, art and real assets". 

Real asset dan Financial asset dijelaskan sebagai berikut : 1). Financial assets 

(invest.asi pada aset keuangan) adalah suatu investasi dima.na investor 

menanamkan dana yang dimilikinya ke dalam aset keuangan yang merupakan 
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klaim terhadap pihak tertentu. Klaim tcrsebut biasanya dinyatakan dalam bentuk 

sertifikat atau surat berharga yang memmjukkan kepemilikan aset tersebut. 

misalnya saham, obligasi dan kredit bank. 2). Real asset (investasi pada aset 

nyata) ada!ah suatu investasi dimana investor menanamkan dana yang dimilikinya 

ke dalam aset nyata yang dapat dilihat secara ftsik atau wujudnya. Misalnya tanah. 

gedung, perumahan, mesin, pabrik. emas dan lain-lain. 

Jenis investasi menurut Sartono (2000) berdasarkan jangka waktu 

dibedakan menjadi dua: l ). Tnvestasi jangka pendek : lnvestasi yang berumur 

kurang dari satu tahun. 2). lnvestasijangka panjang: lnvestasl yang berumur tebih 

dari satu tahun. Investasi jangka panjang dibedakan menjadi 2 yaitu : a) lnvestasi 

mencngah : jnvestasi yang berumur antara 1 - 5 tahun. b). Investasi jangka 

panjang : investasi yang berumur lebih dari lima tahun. 

2.3 Pasar Modal 

2.3. 1 Arti Pasar Modal 

Secarn fonnal pasar modal dapat didefinisikan sebagai pasar untuk 

berbagai instrumcn keuangan (sekuritas} jangka panjang yang bisa dipeijual

belikan, baik dalam bentuk hutang (obligasi) atau modal sendiri (saham), balk: 

yang diterbitkan oleh Pemerintah, 'public authorities·, maupun perusahaan 

swasta. 

Undang-Ondang Pasar Modal No. 8 tahun 1995 memberikan pengertian 

Pasar Modal yang lebih spesifik yaitu "kegiatan yang bersangkutan dengan 

penawarnn umum clan pcrdagangan efe!4 perusahaan publik yang berkaitan 
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dcngan Efek yang diterbitkannya, serta lcmbaga dan profesi yang berkaitan 

dcngan Efek". 

Pcngertian efek menurul Keppres No.60 lahun 1988 adalah setiap surat 

saham, obfigasi atau bukti lainnya termasuk sertifikat atau surat pengganti dan 

bukti sementara dari sumt-surat tersebut, bukti keuntungan dan surat-s:urat 

jaminan, opsi atau obliga.si, atau bukti penyertaan dalam modal atas pinjaman 

lainnya, serta setiap alat yang lazim dikenal sebagai efek. Sedangkan menurut 

Keppres No.53 Jahun 1990, efok adalah setiap surat pengakuan hutang, surat 

berharga komersial, saham, obligosi, sekurltas kredit. tanda bukti hutang, setiap 

rights, warrants, opsi atau setiap derivatif dari efek,. atau setiap instrumen yang 

ditetapkan oleh Bapepam sebagai efek. 

Husnan (200 l ), mengat:akan bahwa pasar untuk berbagai instrumen 

keuangan (sekuritas) jangka panjang bisa diperjualbeHkan, baik yang diterbitkan 

oleh pcmerintah, public autho maupun perusahaan swasta. Sartono (2000) 

mengatakan pasar modal adalah tempat teljadinya transaksi aset keuanganjangka 

panjang atau long term financial assets". Sehingga secara umum pasar modal 

dapat diartikan sebagai pasar tempat terjadinya transaksi berbgai instrumen 

keuangan (sekuritas)jangka panjang. 

2.3.2 Fungsi Pasar Modal 

Pasar modal memiliki beberapa fungsi bagi pihak-pihak. yang terkait 

seperti pihak yang memerlukan dana (borrowers), pihak yang meminjamkan dana 

(lenders) dan juga pemerintah (Husnan, 200!) 
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Fungsi tersebut antara lain : 1). Sebagai sumber penghimpun dana. Pasar modal 

berfungsi sebagai altematif sumber penghimpunan dana selain sistem perbankan. 

2). Sebagai altematif investasi bagi para pemodal. Para pemodal diheri 

kesempatan untuk membentuk portofotlo investasi (mengkombinasikan dana pada 

berbagai kernungkinan investasi) dengan mengharapkan keuntungan yang Jebih 

dan sanggup menanggung sejumlah resiko tertentu yang mungldn terjadi. 3). 

Biaya penghimpunan dana relatif rendah. Dalam melakukan penghimpunan dana, 

perusahaan membutuhkan biaya yang re!atif rendah jika diperoleh melalui pasar 

modal dibandingkan dengan meminjam ke bank. 4). Pasar modal akan membantu 

perkembangan investasi suatu negara 

2.4Sabam 

2.4.1 Pengertiau Sabam 

Husnan {200l) menyatakan saham adalah tanda bukti kepemilikan suatu 

perusahaan". Sedaagkan Jogiyanto (2003) menyatakan saham merupakan tanda 

kepemHikan perusahaan yang memi!iki beberapa hak dalam perusahaan:". Dari 

pengertian di atas dapat disimpulkan bahwa saham adalah tanda buk:ti 

kepemilikan atas suatu perusahaan yang memberikan hak·hak tertentu kepada 

pemegang saham. 
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2.4.2 Jenis-jenis Saham 

Jenis saham menu rut Jones (2000). 1). Prefeerred stock An equity security 

with and intermediate claim (between the bondholders and the stockholders) on a 

firm's assets and earnings. 2). Common stockAn equity security representing the 

ownership interest in a corporation. Sedangkan menurut Siamat (2000), saham 

terbagi atas : I). Saham biasa (common stock). a). Deviden dibayarkan sepanjang 

perusahaan memperoleh laba. b). Memiliki hak suara (one share one vote). c). 

Hak memperoleh pembagian kekayaan perusahaan apabila bangkrut dilakukan 

setelah semua kewajiban perusahaan dilunasi. 2). Saham preferen (pre.ffered 

stock). a). Memiliki hak paling dahulu memperoleh dividen. b). Tidak memiliki 

hak suara. c).Dapat mempengaruhi manajemen perusahaan terutama dalam 

pencalonan pengurus. d). Memiliki hak pembayaran maksimum sebesar nilai 

nominal saham lebih dahulu setelah kreditor apabila perusahaan dilikuidasi. e). 

Kemudian dapat memperoleh tambahan dari pembangunan laba perusahaan 

disamping penghasilan yang diterima secara tetap. 

2.4.3 Penilaian Harga Saham 

Penilaian harga saham menurut Husnan (2001) yaitu: 1). Analilsis 

Fundamental. Anal isis fundamental mencoba memperkirakan harga saham dimasa 

yang akan datang dengan cara mengestimasikan nilai faktor-faktor fundamental 

yang mempengaruhi harga saham yang akan datang. Dalam membuat peramalan 

harga saham, langkah yang penting adalah mengidentifikasi faktor-faktor 
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fundamental seperti penjualan, pertumbuhan penjualan kebijakan dividen. dan 

sebagainya, 2). Analisis Teknikal. Anal isis teknikal merupakan upaya untuk 

memperkiraka.n harga saham (kondlsi pa.sar) dengan mengamati perubahan harga 

saham tersebut (kondisi pasar dimasa lalu}. Faktof\-faktor yang perlu diperhatikan 

adalah kebijakan pemerlntah, pe:rtumbuhan ekonomi, tingkat suku bunga dan 

sebagainya. 

Jones (2000) mengungkapkan dua pendekatan yang digunalum untuk 

menganalisa dan meyeieks:i cammon stock, yaitu: 1). Tekhnikal Analisis. 

Mcrupakan suatu metodologi peramalan fluktuasi harga saham, yang bergerak 

pada trends yang dilentukan oleh pcrubahan perilaku investor terhadap 

keanekaragaman ekonomi moneter, politik dan faktor psikologis. Technical 

analysis disebut juga market analysis, karena menggunakan catata.n yang ada 

dipasar untuk menaksir/menilai pennlntaan dan penawaran pada sebagian saham 

atau pada seluruh pasar. Tekhnikal analysis mengandalk.an pada market data yang 

diterbitkan {berisi harga saham I tingkat ind¢ks pasar. volume saham yang 

dlperdagangkan dan technical indicator, prifiWrily price dan volume data) untuk 

memprediksi individual saham yamg akan datang, karena harga saham bergerak 

mengikuti trend dan pola perubahannya dapat dikelornpokkan dan dikategorikan. 

2) Analisis Fundamental. Dalam analisis ini dinyatakan hahwa saham memiliki 

nilai intrinsik tertentu (nilai yang seharusnya). Analisis ini akan rnembandingk.an 

nilai intrinsik suatu saham dengan harga pasamya guna menentukan apakah harga 

pasar saham tersebut sudah mencerminkan nilai intrinsiknya atau belum. Nilai 

l7 

Analisis pengaruh..., Simangunsong, Laura Tonggouli Lasmaroha, FE UI, 2008



intrinsik suatu saham ditentukan oleh faktor-faktor fundamental yang 

mempengaruhinya. 

lde dasar pendekatnn ini adalah bahwa harga saham akan dipengaruhi oleh 

kinerja perusahaan. Kinerja perusahaan itu sendiri dipengaruhi oleh koodisi 

industri dan perekonomian secara makro. Data yang dlpakai dalam analisis 

fundamental menyangkut data-data historis yaitu data-data yang telah lewat. 

Analisis ini sering disebut dengan Company Analysis (Robert Ang, 2001). 

Didalamnya menyangkut anallsis tenlang kekuatan dan kelemahan dari 

perusahaan, bagaimana kegtatan operasionalnya dan juga bagaimana prospeknya 

di masa yang akan datang, 

2.5 Nilai Kurs Dolar AS (IJSD) 

Nilai Kurs Dolar AS (USD) adalah harga satu unit dolar AS (USD) yang 

ditunjukkan pada valuta lain dalam haJ ini rupiah (Choi, 1997), Mcnurut Hendry 

(2001) menyatakan kurs mata uang asing adalah harga dalarn negeri dari mata 

uang luar negeri {asing). Kurs tukar ini d!pertahankan sama di semua bagian pasar 

oleh abitrase. Abilrase mata uang asing berkenan kepada pembelian mata uang 

asing bilamana hargaoya rendah dan menjualnya bilarnana harganya tinggi. Suatu 

kenaikan dalam kurs tukar disebut depresiasi atau pengurangan nilai mata uang 

dalam negeri dalam hubungannya dengan mata uang asing. Suatu penurunan 

dalam kurs disebut apresiasi atau suatu kenaikan dalam nilai mata uang dalam 

negerL 
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Pada umumnya, kurs mata uang asing ditentukan oleh perpotongan dari 

kurva pemintaan pasar untuk mata uang asing dan penawaran dari mata uang 

asing. Permintaan untuk mata uang asing timbul terutama selama mengimpor 

barang-barang dan jasa-jasa dari luar negeri dan membuat investasi-invcstasi dan 

pinjaman luar negeri. Penawaran uang mata asing timbul selama mengekspor 

barang-barang dan jasa-jasa dan menerima investasi~investasi dan pinjaman

pinjaman luar negerL 

Ada beberapa metode yang tersedia untuk meramalkan nilai tukar menurut 

Madura (2000). Technical forecasting melibatkan sejumlah data-data historis dari 

nilai tukar untuk meramalkan nilai tukar di masa yang akan datang. Biasanya 

perusahaan menggunakao tcchnil:al farecasling tidak .semata-mata untuk tujmm 

spekulasi, tetapi dipakai untuk mengembangk:an kebijakan perusahaan. Pada 

technical Forecasting juga dikenal model~mode1 berseri pada waktu~waktu 

tertentu sepcrti 'moving averoge • yang dapat digunakan oleh para investor untuk 

membentuk semacam peraturan bagi pergemkan mata uang. Misalnya: mata uang 

tertentu akan menunjukkkar. nilai yang turun sesudah mcngalami moving average 

selama 3 hari. 

Model per<i.rMlan ini dapat menoJong investor pada pasar mata uang di 

berbagai macam waktu. Ada satu hal yang perlu diingat oleh para investor yang 

menggunakan jenis peramafan ini, yaltu meskipun bcberapa model dapat 

digunakan dengan baik selama periode tertentu, tetapi pada suatu periode lain 

model tersebut bisa saja sama sekali tidak berguna. 
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Fundamental forecasting adalah peramalan nilai tukar berdasarkan 

hubungan yang pOkok diantara variabel-variabel ekonomi yang berpengaruh pada 

tingkat pertukaran, misalnya lingkat inflasi, suku bunga diL Bagi para investor 

yang menggunakan fundamental forecasting sering terdapat pembicaraan yang 

subyektif bahwa gerakan yang umum pada variabel-variabel ekonomi suatu 

nega.ra akan berpengaruh terhadap nila.i tukar mata uang negara te-rsebut. 

Market based forecasting adalah peramalan niiai tukar berdasarkan dari 

indikator-indikator pasar, misalnya current spot rate, atau forward rate . Karena 

tidak ada peramalan tunggal yang iebih baik dibandingkan dengan pernmalan 

yang lain, selain itu juga karena tidak ada satu teknik peramaian yang dapat 

meramalkan secara konstan nilai currency, maka akan lebih baik bila digunakan 

kombinasi dari metode-metode peramalan yang ada. 

Adapun faktor-faktor yang mendorong stabflltas nilai tukar dolar AS 

(USD) terhadap rupiah adalah Stabilitas ek:onomi-moneter dalam dan iuar negeri 

yang terjaga, perbedaan suku bunga dalarn dan luar negeri yang tetap memadai 

dalam menopang kestabilan kurs, serta dukungan kinelja sektor ekstemaL 

Sedangkan menurul lswardono (1998) faktor-fuktor yang mempengaruhi 

perkembangan nilai tukar rupiah adalah: "'faktor ketidakpastian (risiko), baik 

ketidakpastian dibidang ekonomi dan keuangan, dan ketidakpastian situasi sosial 

politik". 

Dalaro pasar valas terdapat transaksi-transaksi valuta asing menurut 

Slamat {200 l) antara lain: 
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I. Transakst spot, jual beli rnata uang dengan penyerahan dan pembayaran antar 

bank akan disetesaikan pada 2 hari kelja berikutnya. 

2. Pasar fonvard adalah transaksi sejumlah mata uang tertentu dengan sejumlah 

rnata uang tertentu lainnya dengan penyerahan pada waktu yang akan datang. 

3. Pasar swap adalah pembellan dan penjualan secara bcrsamaan sejumlah terlentu 

mata uangan dengan 2 tanggal valuta {penyeraban) yang berbeda~beda, 

Ketiga jenis pasar tersebut melibatkan antara pembelian dan penjualan 

valas pada suatu waktu dimasa depan dengan harapan pergerakan kurs yang Jebih 

balk dimasa depart 

2.6 Inflasi 

Pengertian inflasi adalah kecenderungan naiknya harga secara umum dan 

tcrus mencrus. Kenaikan harga dari satu atau dua barang saja tidak clisebut inflasi, 

kecuall bila kenaikan tersebut meluas kepada (atau mengakibatkan keoaikan) 

sebagian besar dari harga barang-bamng Lain. 

Definisi inflasi banyak ragamnya, seperti yang banyak kita temui dalam 

literatur ekonorni, keanekaragaman terjadi k:arena Juasnya pengaruh inflasi 

terhadap be:rbagai sekror perekonomian. Hubungan yang crat dan luas antam 

inflasi dan berbagai sektor perekonomian tersebut melabirkan berbagai perbedaan 

pengertian dan persepsi kita tentang inflasL Inflasi adalab suatu keadaan yang 

mengindikasikan semakin melemahnya daya beH yang diikuti dengan semakin 

merosotnya nilai riil (intrinsic) mata uang suatu Negara. 
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Ehrenberg (2000), menerangkan ba.hwa The overall rate of wage inflation 

in the company is the annual percentage rate on increase in some composite 

measures of hourly earnings in the economy. The constMIClion of such an index is 

a considerable task because average hourly earning can change, even if the Wagt1 

scale for every individual job remain constant. For example, if there is a sltifi in 

the distribution of employment toward high wage industries and ow~ from low 

wage industries, average hourly earning will increase. 

Ulbrich (2000), inflation arises in the general or average, level of prices. 

The measure of in}Ttllion is a price index. A price index measure changes in price 

level from year to year. The best known measure is the Consumer Price Index 

(CPI), CPI is a measure of the year to year in the price level based on the cosi of 

a representative market basket of consumer goods. 

Menurut A.P. Lehner inflasi adaiah keadaan dimana te!jadi kefebihan 

permintaan (F.xcess Demand) terhadap barang-barang dalam perekonomian secara 

keseluruhan (Gunawan, 2001). Sementara itu Ackley mendefinisikan inflasi 

sebagai suatu kenaikan harga yang terus menerus dari barang dan jasa secara 

umum (bukan satu macam barang saja dan sesaat). Menurut definisi ini, kenaik.an 

harga yang sporadis bukan dikatakan sebagai inflasi (Iswardono, 1990). Menurut 

Boediono (1995) inflasi adalah kecenderungan dari harga-harga untuk naik secara 

umum dan tcrus menerus. Kenaikan barga dari satu atau dua barang saja tidak 

dapat disebut inflasi. kecuaH bila kenaikan tersebut rneluas kepada atau 

mengak:ibatkan kenaikan sebagian besar dari barang-barang: lain. Inflasi 

diakibatkan oleh ~ l).Demand-Pu!l Inflation Inflasi ini bennula dari adanya 
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kenaikan permintaan total (agregale demand), sedangkan produksi teJah berada 

pada keadaan kesempatan kerja penuh atau hampir mendekati kesempatan ketja 

penuh. Apabiia kesempatan kerja penuh (full-employment) relah tercapai, 

penambahan permintaan selanjutnya hanyalah akan menaikkan harga saja (ser!n.g 

disebut dengan inflasi mumi). 2). Cost-Push Inflation. Cost push injlalion ditandai 

dengan kenaikan harga serta turunnya produksi. Jadi inftasi yang dibarengi 

dengan resesi. Keadaan inl tlmbul dimuiai dengan adanya penurunan dalam 

penawa.ran total (agregate supply) sebagai akibat kenaikan blaya produksi. 

Kenaikan produksi akan menaikkan harga dan turunnya produksL 

Menurut Keynes (2001) teljadinya inflasi disebabkan oleh permintaan 

agregat sedangkan permintaan agregat ini tidak hanya karena ekspansi bank 

senlral, namun rlapat pula disebabkan o!eb pengeluaran inva"tasi baik o!eh 

pemerintah, maupun oleh swasta dan pengeluaran konsumsi pemerintah yang 

melebihi penerimaan (defisit anggaran beianja negara) dalam kondisi full 

employment Secara gads bcsar Keynes menyebutkan bahwa inflasi terjadi karena 

suatu masyarakat ingin hidup di luar batas kemarnpuan ekonominya. 

Pe.rtumbuhan jum Jah uang beredar yang tinggi sering menjadi penyebab 

tingginya tingkat intlasi, naiknya jumlah uang beredar akan mena.Hckan 

permintaan agregat (agregate demand) yang pada akhlmya jika tidak diikuti oleh 

pertumbuhan di sektor rii! akan menyebablcan naiknya tingkat harga. Hat ini 

berarti jika pertumbuhan di sektor moneter yang dicerminkan oleh men!ngkatnya 

jumiah uang beredar diikutl dengan pertumbuhan di sektor riil yang dicerminkan 

oleh pertumbuhan GDP, maka peristiwa mentngk:atnya infla.~i bisa diminimalis:ir. 

23 

Analisis pengaruh..., Simangunsong, Laura Tonggouli Lasmaroha, FE UI, 2008



Jadi inflasi merupakan suatu keadaan dimana terjadi kenaikan harga-harga 

secara lajam (absolute) :r·ang berlangsung secara terus menerus dalam jangka 

waktu yang cukup lama, Seirama dengan kenaikan harga-harga tersebut. nilai 

uang lurun secara tajam sebanding dengan kenaikan harga-harga tersebut 

lnflasi merupakan suatu fenomena monetcr yang selalu rneresahkan dan 

menggerogoti stabilitas ekonomi suat Negara. Inflasi yang melebihi angka dua 

digit, tidak hanya mendongkrak kenaikan harga-harga umum dan menumkan nilai 

uang, tetapi juga meningkatkan jumlah pengangguran, memperlebag jurang (gap) 

antara kaya dan misldn, nntara pengusaha berskaJa besar dan pengusaha berskala 

menengah dan kecil. Para investor eoggan menanamkan modalnya dan bahk.an 

yang sudah terlanjur akan merelokasikan industrinya ke Negara lain yang lebitt 

stabil dan kompettitif. 

Karena rumitnya masalah inflasi serta dampaknya terhadap stbilitas sosial 

ekonomi suatu Negara, maka inflasi periu disiasati secara cennat, karena terlalu 

banyak dan rumitnya variable-variabel yang turut mempengaruhinya. Oleh sebab 

itu, untuk mengantisipasi scrta mengendalikan inflasi harus dicari sumber-sumber 

penyebabnya. Setelah ditemukan barulah disusun perencanaan. strategi dan 

tekhnik untuk mengantisipasi maupun mengeodalikan laju pertumbuhan angka 

inflasi sampai sekecil mungkin, 

Ada berbagai cara untuk menggoiongka.n macam inflasi, dan 

penggolongan berdasarkan beberapa hal (Boediono 2002) diantaranya adalah : 1). 

Penggoiongan berdasarkan sebab-sebab awal dari inflasi : a). Jnflasi yang timbul 

karena pennintaan masyarakat akan berbagai barang ter1alu kuat lnflasi ini 
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disebut demand inflalion. Dampak yang terjadi dalam perekonomian adalah: (1). 1 ' 

Dampak yang terjadi dari demand iriflation biasanya ada kecenderungan untuk 

output volume output riil dari (GDP rill) menaik bersama-sama dengan kenaikan 

harga umum. (2). Kenaikan harga barang akhir (output) mendahului kenaikan 

harga~harga barang input dan harga-harga faktor produksi ( upah dan scbagainya). 

b). Inflasi yang timbul dari kenaikan biaya produksi.· Inflasi ini disebut cost 

inflation. Dampak yang terjadi dalam perekonomian adalah: (1). Kenaikan harga~ 

harga dibarengi dengan penuronan omz.et per\iualan barang ("'kelesuan usahan). 

(2). Kenaikan harga barang-barang input dan harga-harga barang faktor produksi 

mcndahului kenaikan harga barang-barang akhir (output). 2). Penggolongan 

berdasarkan asal dari inflasi : a). Inflasi yang berasal dad luar negeri adalah inflasi 

yang timbul karena kenaikan harga-harga barang dari luar negeri. Kena.ikan harga 

barang-barang yang kita impor mengakihalkan antara lain (1). Kenaikan indeks 

biaya hidup karena barang yang tercakup di dalamnya berasal dari luar negeri. (2). 

Kenaikan indeks harga mela1ui kenaikl'ln biaya produksi (dan kemudian hargajuaJ 

dari berbagai barang-barang lmpor). {3). Kenaikan harga di dalam negeri ka.rena 

kemungkinan kenaikan barang~barang impor mengakibatkan kenaikan 

pengeluaran pemerintah /swasta yang berusaha mengimbangi kenaikan harga 

irnpor (demand inflation)- Penularan intlasi dari luar negeri (imported iriflalion) 

bisajuga lewat kenaikan harga barang ekspor dampak yang terjadi sehagai berikut 

:Bila harga baraug ekspor (seperti kopi, teh, minyak kelapa sawit) naik. maka 

inrleks biaya hidup akan naik, karena barang ini Jangsung masuk dalam barang 

yang tercak:up dalam indeks harga. Bila harga barang-barang ekspor naik (seperti 
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kayu, karet, timah dan sehagainya), maka biaya produksi akan naik, kemudian 

harga jualnya juga akan naik (cost lnjlation). Kenaikan barang-barang ekspor 

berarti penghasilan produsen barang-barang te!'Sebutjuga alum naik sehingga daya 

beli meningkat dan apabilajumlah barang yang tersedia di pasar tidak bertambah 

maka akan terjadl kenaikan harga~harga barang lain pula (demand irif/alions). 

Secara garis besar ada tiga ke!ompok teori mengenai infla~i. Untuk 

menerapkannya kita hams rnenentukan aspek-aspek mana yang penting dalam 

proses inflasi pada suatu negara (Boediono 2002), dlantaranya adalah : 1}. Teori 

Kuantitas. TeorJ mengatakan bahwa fnflasi hanya bisa tetjadi ka!au ada 

penambahan volume uang beredar, Dan yang kedua adalah, adanya ha.rapan 

masyarakat mcngenai kenaikan harga-harga dimana yang akan datang. 2). Toori 

Keynes. Menurut teori ini terjadinya inflasi karena suatu masyarakat ingin hidop 

di hrnr batas kemampua.n ekonominya, Sehingga terjadinya perebutan bagian 

rejeki antar kelompok. Proses perebutan ini diterjemahkan me~adi keadaan 

dimana permintaan ma.~yarakat akan barang~barang selalu melebJhi jumlah 

barang-barang yang tersedfa, maka muucui apa yang dinamakan lnjlationary gap. 

3). Trori Struktura!is, Adalah teori inflasi jangka panjang yang memberikan 

tekanan pada "ketcgaran" dari struktur perekonomian negara-negara berkembang 

dan berusaha untuk mencari fak:tor-faktor jangka panjang mana saja yang bisa 

mengakibatkan inflasi yang berlangsung lama. Menurut teori ini ada dua 

ketegaran utama dalam perekonomian negara yang sedang berkembang yang bisa 

menimbulkan inflasi,. yaitu: a). Lambatnya taju pertumbuhan nilai ekspor, hal ini 

disebabk:an oleh: (1). Harga barang-barang basil a.lam merupakan ekspor negara 
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berkembang, dalarn jangka panjang nafk lebih lambat dibandingkan harga barang

barang industri yang impor oleh negara~negara berkembang. (2}. Produksi barang

barang ekspor tidak responsif terhadap kenaikan harga dalam negeri sehingga 

barang subtitusi dari impor menjadi pilihan hal ini mengakibatkan kenaikan harga 

barnng-barang yang lain sebingga inflasi terjadi. (3). Ketegaran yang kedua 

berkaitan dengan "ketidakeiastisan" dari supply atau produksi bahan makanan 

didalam negeri. Produksi bahan makanan tidak tum buh secepat pertambahan 

pcnduduk dan penghasifan per kapita, sehingga harga bahan makanan di dalam 

negeri cenderung untuk menaik melebihi kenaikan harga barang-barang lain. 

2.7 Sertifikat Bank Indonesia (SBI) 

Sertifikat Bank Indonesia (SBI) nerupakan instrument Bank Indonesia 

dalam melaksanakan fungsi sebagai bank sentral dan otoritas moneter. Ada dua 

macam SBI, yakni yang berjangka waktu satu bulan dan tiga bulan. Dua pekan 

sekali Bank Indonesia rnelakukan !clang SBl tenor satu bulan, sementara untuk 

tenor tiga bulan le1angnya diJakuka.:n sekali dalam sebulan. 

Lelang SB1 dilakukan untuk menyerap uang yang ada di masyarakat atau 

perbankan, biasa disebut likuiditas. Makin besar kelebihan likuiditas biasanya 

semakin besar pula dana yang akan diserap Bank Indonesia. Dengan menyerap 

kelebihan likuiditas itu berarti Bank Indonesia mengurangi ruang gerak pemilik 

dana meiakukan spekuJasi, supaya rupiah tidak terpuruk. Dengan berkurangnya 

Hkuiditas berlebiban itu juga bias mengerem laju inflasi yang diakibatkan 

melonjaknya perm.intaan barang dari uang yang ber!ebihan tadL 
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Nopirin ( 1996) mcngatakan suku bunga adalah biaya yang harus dibayar ., ,, 

oleh peminjam atas pinjaman yang diterima dan rnerupakan imbalan bagi pemberi 

pinjaman atas investasinya. Suku bunga rnempengaruhi keputusan individu 

terhadap pilihan rnernbelanjakan uang Iebih banyak atau rnenyimpan uangcya 

dalam bentuk tabungan. Suku bunga juga merupakan sebuah harga :r-ang 

mcnghubungkan masa kini dengan masa depan. sebagaimana harga lainnya maka 

tingkat suku bunga ditentukan oleh interaksi antara pennintaan dan penawaran 

(Suhaedi, 2000)_ 

Suku bunga dibedakan menjadi dua. suku bunga nominal dan suku bunga 

riil. Suku bunga nominal adafah rate yang dapat diamati di pasar. Sedangkan suku 

bunga riii adalah konsep yang mengukur tingkat bunga yang sesungguhn:y-a 

setelah suk:u bunga nominal dikurangi dengan laju inflasi yang diharapkan. 

Tingkat suku bunga juga digunakan pemerintah untok mengendalikan 

tingkat harga, ketik.a tingkat harga tinggi dimana jumlah uang yang beredar di 

masyarakat banyak sehingga konsumsi masyarakat tinggi akan diantisipasi ole:h 

pemerintah dengan menctapkan tingka.t suku bunga yang tinggi, Dengan tingkat 

suku bunga tinggi yang dlbarapkan kemudian adaiah berkurangnya jumlah uang 

beredar sehingga permintaan agregat pun akan berkurang dan kenaikan harga bisa. 

diatasl. 

2.8 lndeks Harga Saham 

Secara urnum yang disebut Indeks Harga Saham adalah suatu angka yang 

digunakan untuk membandingkan suatu peristiwa dibandingkan dengan peristiwa 
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Jainoya. Angka indeks atau yang disebut indeks saj~ pada dasamya merupakan 

suatu angka yang dibuat sedemikian rupa sehingga dapat dipergunak:an untuk 

rnelakukan perbandingan antara kegiatan yang sama dalam dua waktu yang 

berbeda. 

Darmadi (2001) menyatakan tndeks harga saham merupakan indikator 

utama yang menggambarkan pergerakan harga saham yang diharapkan rnemiliki 

lima fungsi, yaitu: l)_ Sebagai indikator trend pasar. 2). Sebagat indikator tingkat 

keuuntungan. 3). Sebagai tolak ukur (benchmark) kinerja suatu portofulio. 4). 

Memfasilitasi pembentukan portofoHo dengan strategi pasif. 5). Memfasilitasi 

berkembangnya produk derivatif 

Hal!m (200:5), agar dapat melakukan investasi di pasar modal dengan balk, 

maka investor harus mengetahui IHS. Di BEJ terdapat 6 (enam) jenis indeks, yaitu 

I. Indeks Harga Saham Individual (ffiSI), menggunakan saham masing~masing 

perusahaan, dengan menggunakan rumus sebagai berikut : 

IHSlt =NPt X 100 
ND 

Keterangan simbo! : 

lHSlt"" indeks harga saham individual pada hari ke t 

NPt = Nilai pasar pada had ke t, diperoleh dari jumlah lembar saham yang 

tercatat di bursa dikalikan dengan harga pasar per lembar, 

ND = nilai dasar. BEJ memberi nilai dasar IHSI 100 ketika saham 

diluncurkan pada pa.sa.r perdana dan berubah sesuai dengan 

perubahan pasar. 
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2. Indeks Harga Sabam Sektorat (IHSS). menggunakan saharn masing¥masing 

sektor usaha. Di BEJ indeks sektoml dibagi atas 9 ( sembilan) sektor usaha. 

3. lndeks LQ 45 (ILQ) 45. menggunakan saham yang terpilih berdasarkan 

likuiditas perdagangan saham dan d!sesuaikan setiap enam bulan sekali (setiap 

awa.l Febuari dan Agustus) dengan demikian saham yang tennasuk dalam 

indeks tersebut akan selalu berubah. 

4. Indeks Harga Saham Gabungan ( IHSG), menggunakan seluruh saham yang 

tercatat di bursa, dengan meoggunakan rumus sebagai herikut : 

IHSGt = NPt X 100 

ND 

Kcterangan simboi : 

lHSG t = indeks harga saham gabungan pada hari kc t 

NPt = nilai pasar pada hari ke t, diperoleh dari jum!ah lembar saham yang 

tercatat di bursa dika!ikan dengan harga pasar per lembar 

NO= nilai dasar, BEJ memberi nilai dasar JHSG 100 pada tangga 10 Agustus 

1982. 

5. lndeks syariah atau Jakarta Islamic Indeks (JII)~ mengguoakan sa:ham yang 

memenuhi kriteria investasi dalam syariat Islam. Saham~saham yang masuk 

dahun JII adalah emiten yang kegiatan usahanya tidak berentangan dengan 

syariah Islam. 

6. Indeks Papan Utama atau }Jain Board Index (MBI) dan indeks Papan 

Pengcmbangan atau Development Board Index (OBI). 
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UiSG mencenninkan kondlsl keseluruhan transaksi bursa saham yang 

mencenninkan kenaikan atau penurunan harga saham. IHSG sangat sens!tif 

terhadap perubahan~perubahan harga saham, terutama perusahaan-perusahalln 

berkapitalisasi besar {blue chip)- Perubahan sedikil saja pengaruhnya terhadap 

IHSG sudah terasa, 

Hal ini merupakan kelemahan afami yang melekat pada rata~rata 

perhitungan secara proporsional, ditambah faktor rumor dan berita yang belum 

tentu kebenarannya, Untuk mcnghllung rHSG adalah menjumlahkan seluruh 

harga saham yang tercatat biasanya digunakan indeks tertimbang (sederhana). 

yaitu indeks yang rnempertimbangkan faktor-faktor yang akan rnempengaruhi 

naik turunnya angk..t indeks tersebut terhadap besamya/ bobot, saham di pasar. 

Metode yang digunakan untuk menghitung lndeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG) adalah metode total harga pasar. lHSG inl merupakan indeks total harga 

tertimbang (IVeightcd aggregate price index) dalam statistik, di mana nilai pasar 

seluruh :o:aham yang dicatatkan dihitung. 

Pcrhitungan menurut pcngumuman BAPEPAM - PENG-526/PM/1991 

untuk pasar modal adalah sebagai berikut: 

IHSG 
(Juml.shm.tercatx hd) - (Juml.shm.tambx hp) 

Juml. Total shm. x harga pcnutupan 

dimana: 

hd : Harga Dasar 

hp ; Harga Penawaran 

X 100% 
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JHSG ~ 

dimana: 

Nilai lndeks l 00 

Nilai Pasar 

Nilai Dasar 

Nilai Pasar Oumlah sailam tercatat x barga terakhir) x 100 

~ilal Dasar : jumlah saha:m tercatat x harga perdana 

Menurut Widlatmodjo {2000 : 194) bahwa perhitungan indeks harga 

sahem gabungan dapat dilakukan dengan beberapa cara., yaitu : 

• Perhitungan indeks harga saltam gabungan secara .sederhana 

l:H, 
IHSG ~ _-=.::;. - X lOO% 

EHo 

dimana: 

u 11 total barga semua sa ham pad a waktu yang berlaku 

1:Ho total harga semua saham pada waktu dasar 

• Perhftungan indek<; harga solwm gabungtm tertimbang 

Bila menggunakan jumlah saham yang beredar pada waktu dasar sebagai 

pembobotan, berarti mengikuti rumus yang dikemukakan oleb Laspeyres berikut 

ini: 

X lOO% 
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dimana: 

K1 : jumlah semua saham yang beredar ,ada waktu yang berJaku 

Ko : jumlah semua saham yang beredar pada waktu dasar 

Sebaliknya apabila mcnggunakan j umlah saham yang diterbitkan pada 

waktu yang bcrlaku/sedang berjalan sebagai timbangan, ber-drti rnengikuti rumus 

Paascbe sebagai berikut: 

IHSG ~ X 100% 

Harga pa:sa1 dari seluruh saha.n pada hari dasar harus disesuaikan jika 

terdapat tambahan saham baru yang dicatatkan (new issue) atau pengurangan 

saham yang dicatatkan (de listing issue). Perhitungan harga pasar dar! seJuruh 

saham pada had dasar yang disesuaikan adalah dengan menambah btuga pasar 

sebelumnya dcngan harga pasar perusahaan-perusahaan baru yang merupakan 

husil kali untara saham yang dicatatkan di bursa dengan harga penawaran {offering 

price) saham yang bersangkutan di pasar pcrdana. Untuk penambahan jumlah 

saham yang dicatatkan sebelum hari dasar tidak dimasukkan dalam perhitungan. 

2.9 Indcks LQ-45 

Saham LQ-45 diterbitkan sctiap 6 bulan sekali yaitu pada bulan Febroari 

dan Agustus, kemudian dipantau perkembangannya dan dievaluasi oleh Bursa 

Efek Indonesia, apabila tidak scsuai dcngan kriteria maka saham tersebut akan 
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dihapus dari kategori LQ-45. Berdasarkan Fact Book (1997;32}, kriteria pemilihan 

saham llntuk indeks LQ~45 adalah sebagai berikut: 

I. Termasuk dalam rangking 60 terbesar dari total transaksi saharn di pasar 

reguicr (rata~rata nila:i transaksi selama 12 bulan terakhir). 

2. Penilaian peringkat tersebut bcrdasarkan atas besamya kapitalisasi pasar 

yang diperoleh (rata-rata kapitalisasi pasar selarna 12 bulan terakhir). 

3. Telah terdaftar dj Bursa Efck Indonesia minimal 3 bulan. 

4, Keadaan keuangan perusa.haan dan prQSpek pertumbuhan, frekuensi dan 

jumlah ha~i perdagangan transaksi di pasar reguler cukup tinggi. 

5. Memilikl urutan tertinggi yangt mewakili sektomya dalam klasifikasi 

induslri di Bursa Efek Indonesia sesuai dengan nilai kapitalisasi pasar. 

Kaelin (1997) mengatakan lndeks LQ-45 merupakan saham~saham dengan 

nilai pasar dan tikaidilas yang tinggi. lndeks LQ-45 terdiri dari 45 saham tcrpilib 

yang dapat mewakili pasar. Tujuan Indeks LQ-45 adalah untuk menyediakan 

sarana obyek.tif dan lerpcrcaya bagi analis keuangan, manajer investasi, investor 

dan pemerhati pasar modal lain daiam memonitor pergerakan harga dari saham~ 

saham yang aktif diperdagangkan. 

2.10 Penelitinn Sebelumnya 

Penelitjan yang diiakukan oleh Nyotowijoyo ditaksanakan pada saat 

terjadi krisis moneter sehingga hasil yang diperoJeh dapat mencerminkan suatu 

fe-nomena pada saat itu. Dalam penclitian in! variabel independen yang digunakan 
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meliputi (nilai kurs US$, tingkat bunga SB1 dan harga emas) sedangkan variabel 

dependennya lndcks Harga Saham Gabungan. Ha.sji pengujian menunjukan bahwa 

secara parsial nilai kurs US$ dan harga emas berpengaroh terhadap lndeks Harga 

Saham Gabungan, 

Utaml (2003) dalam penelitiannya yang berjudul "Penman Profitabilitas, 

Sulcu Bunga, itdlasi dan Niiai Tukar dalam Mempengaruhi Pasar Modal Indonesia 

selama Krlsis Bkonomi", Pene!itian dilakukan selama periode 1997·2001. Hasil 

penelitian mcnunjukkan bahwa secara empiris terbukti bahwa Profitabilitas, Suku 

Bunga, [nflasi dan Nilai Tukar secara bersama-sa:ma mempengaruhi harga saham 

sccara signifikan seiama masa krisis ekonomi dan secarn parsial suku bunga dan 

nJ!ai tukar secara parsial mempengaruhi harga saham, 

Wahyu (2004), meiakukan penelitian dengan menggunakan variabel 

tingkat suku bunga SBI dan nilai kurs US dollar terhadap lndeks Harga Saham 

Gabungan, hasil penelitian menunjukan hahwa F hitung > F tabei (29,416 > 5,41), 

hal ini berarti variabe! bebas secara serentak mempunyai pengaruh yang 

signif1kan terhadap fndeks Harga Saham Gabungan. 

2.11 Kerangka Pemikirao 

Dalam pcnelitian ini, pengaroh faktor faktor yang mempengaruhi Indeks 

Harga Saharn yang akan diuji secara bersama sama dengan urutan sesua:i dengan 

peranarmya. Pcnelitian jni dapat digambarkan seperti diagram berikut ini: 
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lndustri! 
Sub sektor Industri 

1 
L1 Nilai Kurs US$ 

(XI) 

Inflasi Rerum !ndeks Harga 
tX2) Sahw11Gabungan 

1-- (Yl) 

Suku Bw1g1.1 Deposito Relum lndeks Harga 

(X3) Salwm 
-··· LQ-45 (Y2) 

Suku Bunga SB! [ __ ~(X'l_~} 
Gnmbar 2.1. Kerangka Pemikiran 

2.12 Perumusan Hip6tcsis 

Dalam per~eJitian ini, hipotesis yang akan diuji adalah yang berkaitan 

dengan ada tidaknya pengaruh variabel independen terhadap variabel depcnden, 

Ho merupakan hipotesis yang menunjukk:a.n tidak adanya pengaruh dan HA 

merupakan hipotesis atas pcnelitian yang dilakukan. Adapun perumusan b:ipotesis 

atas pengujian yang difakukan di sini adalah sebagai berikut: 

"Tldak terdapat pengaruh nilai tukar US $ terhadap Return 

indeks harga saham gabungan (IHSG) dan Return indeks LQ-45 

di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2001- Desember 2007" 
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HA1: p 1:0 "Terdapat pengaruh nilai tukar US terhadap Return indeks harga 

saham gabungan (JHSG) dan Return indeks LQ-45 di Bursa Efek 

Indonesia peri ode tabun 2001- Desember 2007 " 

H02 : 13 = 0 "Tidak terdapat pengaruh tingkat lnflasi terhadap Return indeks 

harga saham gabungan (1HSG) ·dan Return indeks LQ-45 di 

Bursa Efek Indonesia periode tahun 2001- Desember 2007" 

H,u: ~;f. 0 "Terdapat pengaruh tingkat inflasi terhadap Return indcks harga 

saham gabungan (1HSG) dan Return indeks LQ-45 di Bursa Efek 

Indonesia pcriode tahun 2001- Desember 2007 '" 

H03: p ""'0 "Tidak terdapat pengaruh tingkat suku bunga deposito rerhadap 

Return indeks harga sabam gabungan {IHSG) dan Return indeks 

LQ-45 di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2001~ Desember 

2007 .. 

HAJ: ~if;. 0 •~'ferdapat pengaruh tingkat suku bunga deposito terhadap Return 

indeks harga saham gabungan (IHSG) dan Return indeks LQ-45 

di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2001- Desember 2007 ~· 

Ho4: p ""0 "Tidak terdapat pengaruh tingkat suku bunga SBl terhadap 

Return inrleks harga saham gabungan (11-ISG) dan Return indeks 

lQ-45 di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2001- Desember 

2007 •• 

HM: Pi- 0 "Terdapa:t pengaruh tingkat suku bunga SBI terhadap Return 

indeks harga saham gabungan (IHSG) dan Return indeks LQ-45 

dJ Bursa Efek Indonesia periode tahun 2001- Desember 2007 " 
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"Tidak terdapat pengaruh ni!ai tukar US$, tingkal !aju intlas~ 

suku bunga deposito dan suku bunga SBI secara simultan 

tcrhadap Return indeks hurga saham gabungan dan Return indeks 

LQ-45 di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2001- Desember 

2007 " 

HAS: p = 0 "Terdapat pengaruh nilai tukar US$, tingkat laju inflasi, suku 

bunga deposito dan suku bunga SBI secara simultan terhadap 

Return indeks harga saham gabungan dan Return indeks LQ-45 

di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2001- Desember 2007 " 
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

3.1. Metode Penelitian 

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah desain 

deskriptif terbadap data sarnpel. kemudian melakukan tabulasi terhadap populasi 

data atas: informasl yang terkandung dalam sarnpel tersebut. Semenrara metode 

penelitian yang digunakan merupakan metode regresi. 

Untuk mempermudah perhitungan dan pengolahan data sampel yang 

digunakan dalam penelitian ini, menggunakan alat bantu software Statistical 

Product and Service Solutions (SPS .. '?} Verst 15, agar diperoleh hasil yang akurat 

dan d3pat digunakan. Data yang diperlukan adalah data sekunder dad Bursa Efek 

Indonesia per100e 200 I ~ Desember 2007 berupa Return indeks harga sa ham 

gabungan bulnnan dan Return lndcks harga saham LQ-45, dari Bank Indonesia 

untuk variabel nilai tukar US Dollar, tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito, 

tingkat bunga SBI. 

3.2. Populasi dan Sam pel 

Dalam penelitian ini, digunakan pcnarikan sampel secara terpilih. ya.itu 

penarikan sampel yang didasarkan pada kelompok usaha atau merupakan 

mewakili jumlah popuiasi, sehingga dengan demikian pengumpulao data yang 

sifatnya menyeluruh, mencakup seluroh objek peneiitian {populasi universe), 
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mencakup sampel yang diambil dari populasi tersebut. Jumlah sampel yang 

digunakan dalam penelitian lni adalah laporan bu!anan lndeks: di Bursa Efek 

Indonesia pcriode 200 I - Dcsember 2007. 

Penelitian ini bertujuan untuk mcmbuktikan pcngaruh nilai tukar US 

Dolfar. tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito. Eingkat bunga SBJ terhadap 

Return Indeks Harga Saham Gabungan (1HSG) dan Return Indeks LQ 45 di Bursa 

Efek Indonesia periode 2001- Desember2007. 

3.3. Tckhnik Pengumpulan Data 

Dalam penelitian ini, pengumpu!an data dilakukan dengan cara penelitian 

lapangan sebagal berikut: 

I. Pengnmpuian data dari Bursa Efck Indonesia periode 2001 ~ Desember 

2007 dilakukan dcngan memanfaatkan lndcks Harga Saham Gabungan 

(IHSG) bulanan dan lndeks LQ 45 bulanan. 

2. Studi kepustakaan yang dilakukan dengan cara mernbaca, mendalami 

dan menelaah berbagai literature, lext books, serta catatan kuli.ah yang 

menunjang penelitian yang dilakokan. Studi kepustakaan ini dilakukan 

untuk memperoleh informasi yang sifatnya teorit1s dan digu:nakan 

sebagai perbandingan da!am pemba.hasan. 

Data yang telah terkurnpul kemudian diolah dan disajikan ke dalam bentuk 

label dalam upaya mempermudah proses analisis dan pengo!ahannya yang dibuat 

secara kuantitatif. 
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Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data 

sekunder merupakan data yang sumbemya berasal dari data yang dikumpulkan 

dan berhubunga langsung dengan penelitian yang dilaksanakan. 

3.4. Analtsis Data 

Dalam penelitian ini peneliti menggunakan beberapa alat analisis yang 

sesuai dengan taporan keuangan perusabaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2001 • Desember 2007. 

3.4.1. Uji Asumsi Klasik 

Sebe!um menggunakan mctode a11alisis da~ penulis lcbih dahulu menguji 

data variabel bebas yang diuji dengan uji validitas melaiui multiple regresi, yang 

men_guji variabel bcbas mana yang layak untuk dl ikut sertakan pada uji 

selanjutnya. Kemudian langkah selanjutnya adalah menggunakan anaiisis regresi. 

3.4.1.1. Uji Nurmalitas 

Uji Normalitas bertujuan ingin mengetah.ui apakah distribusi sebuah data 

mengikuti atau mendekati distribusi normal, yakni distribusi data dengan bentuk 

lonccng (bell shaped). Data yang baik adalah data yang mempunyai pola seperti 

dislribusi nonnal, yakni dislribusi data lidak menceng kekiri atau menceng 

kekanan. 

Asumsi bahwa data yang digwulk.an adalah berdistribusi normal, diperlukan 

untuk mengarahkan statistical test (uji signifikansi) darl varlabel-variabel 

independen (Koutsoyianis, 1985), Iika hal fni diabaikan maka model regresi tetap 
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tidak bias dan bagus, namun kita tidak dapat menguji keandalan atau signiflkansi 

variabel~vadabel indepcnden dengan menggunakan uji F, uji t. dan lain 

sebagainya. Alasan ituiah yang mendasari perlunya dilakukan uji distribusi 

normal. 

Beberapa metode yang bisa digunakan diantaranya jika menggunakan 

program SPSS dapat memakai metode Kolmogorov-Smimov (uji Lil/iefors) atau 

dengan melihat Skewness dan kurtosis dari keseluruhan variabeL Pada penelirian 

kali ini menggunakan Metode Kolmogorov-Smimov (uji Lilliefors), menurut 

Santoso (2003), pcdoman pengambilan keputusan normal atau tidak sebuah 

distribusi data: 

L Nilai sig. Atau sigr.ifikansi atau probabilitas < 0,05, distribusi adalah 

tidak normal. 

2. Nilal Sig. A tau signifikansi atau probabilitas > 0,05, distribusi adalah 

normaL 

3.4.1.2. Test Multikotinearitas 

Muitikoflnearitas berartl adanya hubunga lineae yang sempuma atau pasti, 

diantara bebcrapa atau semua variabel yang menjelaskan dari model regresi 

(Gujarati. 1999;138). Kon.sekuensi dari adanya multikolinearitas adalah apabila 

ada kolinearitas sempuma diantara variabel independen, koefisien regresinya tidak 

tertentu dan kesalahan slandamya tidak terhingga. Jika ko1inearitas tingkatnya 

tinggi tetapi tidak sempuma , penaksiran koetisien regresi adalah mungkin1 tetapi 
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kcsalahan standamya cenderung besar. Hal ini mengakibatkan nilai populasi dari 

koefisien tidak dapat dit.akslr dengan tepat 

Adanya multikolinearitas diantara variabel-variabel independen secara 

statistik tidak signifikan, sehingga kita tidak dapat mengetahui varlabel 

independen yang mempengaruhi variabel dependen. 

Pedoman suatu model regresi yang bebas multlkolinearitas, menurut 

Hair,Jr.,Joseph F.et.al. ([995;396) adalah: 

l.Mempunyai VlF yang tidak metebihi angka 10, karena jika melebihi mak.a 

ini berarti terjadi persoalan multikolinearitas. 

2. Mempunyai angka Tolerance mendekati !1, I 

3. Be saran Korelasi an tar variabel independen. 

Pcdoman suatu model regresi yang bc:bas rnuitikolinearitas adalah koefisten 

kordasi antar variabel independen haruslah lemah, tcrdapat problem 

muitilmlinearitas yang berat jika korelasi parsial antara variabel independen ( X ) 

lebih bcsar dari 0,8. Jika korelasi kua~ maka terjadi problem multikolinearitas 

(Gujarati, 1995; 152). 

Jika terjadi Multikolinearitas maka bisa diperbaiki dengan mengeluarkan 

salah satu variabel independen yang mernpunyai korelasi yang kuat lstilah 

multikolinearltas digunakan untuk menunjukkan adanya hubunga Hnear diantara 

variabef-variabc1 bcbas dalam model regresi. Bila variabel-variabel bebas 

berkorelasi secara sempuma, maka metode kuadrat terkecil tidak dapat digunakan. 

Adanya rnu!tikotinearitas mengakibatkan penaksir~penaksir kuadrat terkecH 
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menjadi tidak efisien. Oleh karcna itu, masalah multikolinearitas harus dianggap 

sebagai satu kclemahan (black mark) yang mengurangi keyakinan dalam uji 

signifikansl konvensional terhadap pcnaksir-penaksir kuadrat terkeciL 

3.4.1.3. Uji Autokorelasi 

Menurut Gujarati { 1995) Uji autokorelasi ini dapat didefinisikan sebagai 

korelasi arllara anggota scrangkaian obscrvasi yang diurulkan menurut waktu 

(seperti dalam data lime series) atau ruang (seperti dalam data cross seclion). 

Penetitian ini menggunakan data pooling (pooling time series) yang 

mcnggabungkan antara data lime series dan data cross section, sehingga perlu

dilakukan uji autokorclasi. 

AkibaL-akibat yang terjad! pada penaksir-peoaksir apablla metode kuadrat 

tcrkecil ditcrapkan pada data mengandung autokorelasi yaitu variabel dari taksiran 

kuadrat terkecll akan bia..:; kebawah (bia.fed down words) atau underestimate. 

Pengujian ada tidaknya autokorelasi dapal dilakukan dengan uji Durbin~Watson 

(DW Test) dimana nilai DW table (du dan dJ.) ditentukan pada tingkat signifikansi 

atau tr ""' 5% dan derajat kcbebasan atau df = k Gumlah variabel independen}, 

jumlah""' n (Gujarati, 1995; 161). Kriletia pengujian adalah : 

1. Ni!ai dt.il< dt terdapat autokorelasi 

2. Nilai du~ d1111 $dr. tidak dapat disimpulkan 

3. Niiai du :5dhits; 4- du tidak ada autokorelasi 

4. Nilai 4~ du $dhitS4 ~ dr. tidak dapat disimpulkan 

5. Nilai dht > dt. terdapat autokorela.si 
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3.4.1.4. Uji Heteroskedasfisifas 

Salah satu asumsi penting dari model regresi linear klasik ada1ah bahwa 

gangguan (disturbance) U yang muncul dalam fungsi regresi populasi .adalah 

homoskcdastik, yaitu semua gangguan tadi mempunyai varians yang sama. Tetapi 

ada kasus dimana seluruh faktor gangguan tadi memiliki varians yang satu atau 

variansnya tidak. konstan. Kondisi ini disebut heteroskedastisitas (Kuncoro, 2001). 

Uji heteroskedastisitas dapa:l dilakukan penguJmn dt:ngan korelasi Rank 

Spearmen, uji metode grafik, a!.a.U!>Un Pearson Correlation. Langkah yang 

ditempllh dalam Rank Spearmen odalah: 

l. .Menghitung ni1ai residu atau kesalahan penggangu dari persamaan 

regresi, selaojutnya tanpa melihal taoda nilai residu (diabsolutkan). 

dlsusun bcrdampingan dengan variabel bebas berdasarkan niiai tertinggi 

sampai terendah. 

2. Menghitung koefisien koreJasi spearmen (rank spearmen. correlation) 

antara residu dengan variabel bebas tadi. Selanjutnya mengamati 

tingkat signifikansi, maka data dikatakan terdapat heteroskedastisitas 

begitu juga scbaliknya. 

Jika menggunakan metode grafik., rnaka hanya pedu melihat adanya 

tidaknya pola terterth.! yang terdapat pada scatterplot. dasar pengambilan 

kesimputan adalah sebagai berikut (Santoso, 2001 }: 
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! . Jika pola tertentu seperti titik (puint~poiot) yang ada membentuk suatu 

pola tcrtentu yang teratur (bergelomban~ melebar~ kemudlan 

menycmpit), maka telah teljadi heteroskedastisitas. 

2. Jika tidak ada pula yang jelas, serta titik-titik menycbar diatas dan 

dlbawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadl heteroskcdastisitas. 

Jika model tern:yata teljadi heterokedastisitas, maka ada beberapa cara yang 

dapat dilakukan untuk mengatasinya. Cara-cara ini adalah dalam bentuk 

transformasi atas variabcl~variabel dalam model regresi yang sedang ditaksir yaitu 

l. Melakukan transformasi dalam bcnluk membagi model regresi asal 

dengall salah satu variabe: be bas yang digunakan dalam model ini. 

2. Mclnkukan transfbrmasi Jogaritma. 

3.4.2. Uji Regresi 

3.4.2.1. Analisis Regresi scderhana (uji- t) 

Dari model regresi linicr sederhana di atas, hasilnya adalall untuk 

membuktikan apakah variabel-variabel independen secara sendiri~sendiri 

mempunyai pengaruh terhadap variabel dependen. Kemudian dilakukan uji t. 

Dalam uji t ini pada dasarnya untuk menguji hipotesis yang dinyatakan sebagai 

berikut 

l. Ho : f3t = 0 --? tidak terdapat pengaruh yang nyata antara variabel 

independen (X) secant sendiri-sendiri terhadap variabel dependen (Y). 
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2. H1 : 131 :f 0 ~ terdapat pengaruh yang nyata antara variabel 

Jndependen (X) secara sendiri-sendiri terhadap variabel dependen 

(Y). 

3. Level signifikan (a ) = 0~05. 

Apabila tlli~eng > it;IDe; -7 Ho ditolak dan H1 diterlma., artlnya variabel~variabel 

independen secara sendiri-sendiri mempunyai pengaruh terhadap variabei 

dependen. 

Apabila tni1ung < l1~bcl -? H0 diterima dan H1 ditolak, artinya variabel-variabel 

indcpenden secara sendiri-sendiri tidak mempunyai pengaruh terhadap variabel 

dcpenden. 

Untuk lebihjelasr.ya dapat di!ihal pada kurva distribusi ~t berikut ini: 

Dacrab 

Daemh I Da\.'lah 
p~-nolDkan Ho 

I 
pcnalnkan Ho 

I - I - li .-.=on" rF" n s 

t hitunt!. ,_, 0 t bitunt!. 

3.4.2.2. Analisis Regresi berganda (uji -F) 

Model anaiisis regresi multiple ini selain untuk rnenguji adanya signifikasi 

keierkaitan variable independent dan variable dependen. juga digunakan untuk 

menguji signifikan indikator koefisien variabei independen terhadap variabel 
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dependen dimana indikator koefisien X1 - X. yang diperoleh dari analisis regresi 

multiple ini dibandingkan dcngan indika.tor yang sebenamya dari variabel 

indepcndcn tcrscbut. 

Dari model rcgresi tinier bcrganda tersebut, untuk membuktikan apakah 

variabel~variabcl indcpcoden seca.ra simultan mempunyai pengaruh terhadap 

variabel dependen. dilakukao uji F. Da!am uji F ini dapat dinyatakan dcngan 

rumus scbagai bcdkut 

l. Ho : B1 ""' .. """ 0 -7 Tidaic terdapat pengaruh yang nyata antara variabel 

independen (X) secara simullan terhadap \'&.rlabel dependen (Y), 

2. 11 1 : fl1 0 -? Ada hubungan antara sedikitnya 5atu variabel 

indcpcnden (X) dengau variabel dependen ( Y ). 

3. Level signifikan (a } = 0,05 

Apabiia Flulfl!lg > F1abd -7 H{J dirolak dan H 1 diterima, artinya variabel~ 

varlabel independen secara simultan mempunyai pengaruh terhadap variabel 

dependcn. 

Apabila Fhitwg < F~abel -1- H0 diterima dan H1 ditolak, artinya variabel

variahcl independen secara simultan tidak mempunyai pengaruh terhadap variabel 

dependcn. 

Dari model regres[ multiple terscbut dihilung koefisien korelasi multiple 

untuk mengetahui hubungan antara variabel dependen (Y) dengan variabel 

independen (X1 ~ X,), Untuk membuktikan tingkat pengaruh dari variabel 

indepcnden terhadap variabel depcnden dlgunakan uji F. 
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Selanjutnya untuk menganalisa hubungan antara variable dependen dan 

variable independen yang mempengaruhinya, maka dibuatlah suatu persamaan 

regresi linear berganda dengan model sebagai berikut : 

Dimana: 

Y 1 = variabel Return lndeks Harga Saham Gabunga (lHSG) 

Y z = variabel Return Indeks LQ 45 

X1 = variabel nilai tukar US Dollar 

Xa = variable lingkat intlasi 

X;; ,."' variabel tlngkat suku bunga deposito 

X4 = varia bel tingkat bunga SBI 

a = ihtcrccplion point 

b = koefisicn regrcsi 

e = error 

Mcnurut Sugiyono (2004), mernbcrikan pendapat bahwa korelasi dapat 

dlgolongkao menjadi 5 interprestasi, yaitu: 

interval Koefisien 

0,00 0,199 
0,20 0,399 
0,40 0,599 
0,60 0,799 
0,80-0,999 

Tingkat Hubunga 

Sangat rendab 
Rendah 
Sedang 
Kuat 

Sangat Kuat I 
sumber~ s""u-g""iy_o_n_o-::(2"'o"o"4Jo-"----------___j 
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3.4.3. KoeflSien Determinasi (R2
) 

Koefisien detenninasi {R2
) mengukur kebaikan sesuai (goodness of fit) dari 

persamaan regrcsi yaitu memberikan proporsi a.ta:u presentase variasi total dalam 

variabel dependen, yang dijelaskan oleh variabel independen (Gujarati, 1995). 

Nilai koefislen regresi terletak dianlara 0 dan 1. Nilai R2 = 1, berarti hahwa 

garis rcgresi yang terjadi menjelaskan lOO% varia:;i dalam variabel dependen, jika 

R1 = 0 berarti bahwa model yang tcrjadi tidak dapat menjelaskan sedikitpun garis 

regresi yang tetjadi. Tingginya R2 yang kita cari, da!am anaHsis empiris sering 

dijumpai model yang mempunyai R2 tinggi, namun temyata memiliki koeflsien 

regresi yang tidak signifikan ataupun berbeda dengan harapan apriori. 

Dapat disimpulkan bahwa bagus tidaknya suatu model bukanlah ditentukan 

oleh R2 yang tinggi, namun harus lebih mcmperhatikan relevansi Iogb; atau 

teoritis dari variabcl independen dcngan variabel dependen dan ani statistik 

(Gujarati, 1995), 
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BABIV 

ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

4" l Sta:tistik Deskriptif 

Hasil pengujian dengan menggunakan statistik deskriptif yang menonjukkan 

nilai minimum, rnaksimum, dan rata-rata terhadap variabe! pcnelitian (nilai tukar 

US Dollar, tiugkat inflasi, tingkat suku bunga deposito, tingkat bunga SBl dan 

Rewrn [ndeks Harga Saham Gabungan/IHSG dan Return lndeks LQ 45 akan 

dihahas pada sub~bab berikut ini. 

4.1.1 Nilai tukar US Dollar 

Nilai tukar US Dollar diukur dengan menggunakan nilai kurs pada akhir 

bulan berdasar laporan 13ank Indonesia. Berikut ini disajikan data statistik 

deskriptif Nilai tukar US Dollar seiama periode 2001-2007. 

Bulan 

Tabol4.1 
Nilollmrs US $ 

Tahun 2001-2007 

8.718 8.704 12.175 

8.320 9.256 11.558 

8.326 9.462 I 1.940 

8.548 9.214 !0.025 

8.578 9.375 9365 

8.43! 9.2!6 10.!75 

9.275 9.583 

9.720 9.328 

9.800 9.554 . 

95?0 9.686 • 

9.600 9.910 

9.?35 9.637 
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! Oktober 
' 

10.487 9,279 8.537 9.135 10.935 9.610 9.603; 

November I 0.482 9.021 8,580 9.063 10.930 9.665 9.876 

[)~~~Jpber 10.452 8.985 _____ 8.507 9.336 10.900 9.520 9.890 

Mcnrt 10.316.8 9.307.83 8.614 9.030.25 10.765.7 9.641.25 9.661.25 

Minimum 8.909 8.774 8.320 8.483 9.365 9.275 9.328 

M.aksimum ' I !.733 10.372 8.953 9.462 I2.l75 9.895 9.910 
~0 ........ ··-'= 

Uerdasarkan hasil statistik deskriptif pada Tabel 4.1~ pada tahun 2001 rata-

rata nilai !mrs US$ menunjukkan nilai sebesar Rp. 10.316,80. Rata-rata sebesar 

ini menunjukkan bahwa pada umumnya nilai kurs US$ masih tinggi bila 

dibandingkan dcngan ni!ai rupiah atau dcngan kata lain terjadi penurunan nilai 

rupiah terhadap US$ .. Pada periode ini nilai kur.!i US $ minimum didapat pada 

bulan Agustus senilai Rp. &. 909.- dan nilai kurs US S maks.imum didapat pada 

bulan April Rp. 11.733.· 

Pt1da tahun 2002 rata-rata nilaf kurs US $ mcnunjukkan nilai sebesar Rp. 

9.307,83. Rata-rata scbcsat ini turun apabHa dibandingkan dengan rata-rata tahun 

sebrlumnya. Pada periode ini nilai kurs US $ minimum didapat pada bulan Juni 

scbc..:;ar Rp, 8.774.- dan nilallmrs US$ makslmum didapat pada bulan Januari 

ynitu sebcsar Rp. 10.372.-. 

Pada tahun 2003 rata-rata nilaf kurs US $ menunjukkan nilai sebesar Rp. 

8.614. Rata-rata sebesar ini turun apabila dibandingkan dengan rata-rata tahun 

sebelurnnya. Pada periode ini nilaf leurs US$ minimum didapat pada bulan May 

sebesar Rp. 8.320.- dan ni!ai kurs US$ maksimum didapat pa.da bulan Maret yaitu 

sebesar Rp. 8.953.-. 

Pada tahun 2004 rata-rata nilat kurs US$ menunjukkan niJai sebesar Rp. 

9.030~25. Rata-rata sebesar ini mengatami kenaikan apahila dibandingkan dengan 
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rata-rata tahun sebelumnya. Pada periode lni nilai leurs US $ minimum didapat 

pada bulan Agustus sebesar Rp. 9.365.- dan nilai kurs u.r.; $ maksimum didapat 

pada bulan Juni yaitu sebesar Rp. 9.462.-. 

Pada tahun 2005 rata-rata nilai kurs US $ menunjukkan nilai sebesar Rp. 

I 0. 765,70. Rata-rata sebesar ini naik itpabila dibandingkan dengan rata-rata tahun 

sebelumnya. Pada periode ini nilai leurs US $ minimum didapat pada bulan 

Agustus sebesar Rp. 9.365.- dan nilai kurs US $ maksimum didapat pada bulan 

April yaitu sebesar Rp. 12.175.-. 

Pada tahun 2006 rata-rata nilai /mrs US $ menunjukkan nilai sebesar Rp. 

9.641 ,25. Rata-rata sebesar ini turun apabila dibandingkan dengan rata-rata tahun 

sebelumnya. Pada periode ini nilai /mrs US$ minimum didapat pada bulan April 

sebesar Rp. 9.275.- dan nilw kurs US $ maksimum didapat pada bulan Januari 

yaitu sebesar Rp. 9.895.-. 

Pada tahun 2006 rata-rata nilai leurs US $ menunjukkan nilai sebesar Rp. 

9.661,25. Rata-rata sebesar ini naik apabila dibandingkan dengan rata-rata tahun 

sebelumnya. Pada periode ini nilai leurs US$ minimum didapat pacta bulan May 

sebesar Rp. 9.328.- dan nilai kurs US$ maksimum didapat pada bulan Agustus 

yaitu sebcsar Rp. 9.91 0.-. 

4.1.2. Tingkat Inflasi 

Keynes (2001) mengatakan terjadinya inflasi disebabkan oleh permintaan agregat 

sedangkan permintaan agregat ini tidak hanya karena ekspansi bank sentral, namun dapat 

pula disebabkan oleh pengeluaran investasi baik oleh pemerintah, maupun oleh swasta 

dan pcngeluaran konsumsi pemerintah yang melebihi penerimaan (defisit anggaran 

52 

Analisis pengaruh..., Simangunsong, Laura Tonggouli Lasmaroha, FE UI, 2008



bclanja negara) dalam kondlsi/ull employment. Secara garis besar Keynes menyebutkan 

bahwa ~ lnflasi terjadi karena suatu masyarak:at ingin hidup di luar l:tatas kcmampuan 

ekonominya. 

Berikut ini disajikan data s!:atistik deskriptif Tingkat Inflasi yang dialarni 

oleh peru.sahaan sampel selama periode 200l-2007. 

Bulan ·-· 
20tH 2002 --

Januarl OJ3 1.99 

Fcbruari 0.87 1.5 

Maret 0.89 -11.02 
Anril 0.46 -0.24 

Mav 1.13 0.8 

June 1.67 0.3b 

July 2.12 . ··············- 0.82 

Alll1:USt ·0.21 0.29 
Seotembet 0.64 0.53 

Oktolx:r 0.68 0.54 

November 1.71 1.85 

~~her 1.62 1.2 

Mean 0.99 0.80 -· 
Minimum -0.21 -0.24 

Maksimum 2.12 1.99 

I 

Tabel4.2 
Tingkat Infl~si 

Tahun 2001-2007 
(_dalam %) • 

Tabun 
20l!J 2004 ----

0.89 0.56 -
0.19 -O.Q2 

-0.12 0.36 

" ?.1 0.97 ------
0.36 0.88 .... 

0.14 0.48 
0.04 0.39 -
058 0.09 
0.39 0.02 
0.62 0.56 

0.93 0.89 ----
___ Q.83 1.04 

0.42 0.52 
-0.12 -0.02 
0.93 1.04 

Sumber: Laporan Bank Indonesra 

-

2005 201)6 20:G7 

1.42 17.03 6.25 

-0.17 1 17.92 6.3 ' 
1.91 15.74 ' 6.52 
0.34 15.4' 6.29 

0.21 15.6 6.1 

0.5 15.53 5.77 

0.78 15.15 6.06 
0.55 14.9 6.51 

0.69 14.55 6.95 
8.7 6.29 6.88 

------ ________ .... 
1.31 5.27 6.71 ___________ .. 

-0.04 6.6 6.59 ' 
1.35 13.33 i 6.41 ' 

-0.17 5.27 5.72_ 
8.7 17.92 6.92_ 

Berdasarkan hasii statistik deskriptifpada tabel4.2 di atas, pada tahun 2001 

rata-rata Tingkat lnflasi mcnunjukkan nilai sebesar 0,99% Pada periode ini 

Ti-ngkat !nflasi minimum didapat pada bulan Agustus, sebesar -0,21% dan Tingkat 

lnflasl maksimum didapat pada bulan Juii. yaitu sebesar 2~12%, 

Pada tahun 2002 rata-rata Tingka.t Inftasi rnenunjukkan nilai sebesar -0.80Utb. 

hal in! menunjukan adanya penurunan hila dibandingkan dengan tahun 
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sebelumnya. Pada tahun 2002 Tiogkat Infla.si minimum didapat pada bulan April, 

yaitu sebcsar ..0,24% di:m Tingkat lnflasi maksimum didapat pada bulan Januar4 

yaitu scbesar 1,99%. Pada !ahun 2003 ram-rata Tingkat Inflasi 0,42%, teljadi 

penurunan tingkat inflasi yang cukup tinggi bila dibandingkan dengan tahun 

sebelumnya. Tingkat Inflasi minimum dldapat pada bulan Februari yaitu sebesar ~ 

0,02% dan Tingkat Inflasi maksimum didapat pada bulan November. yaitu 

scbcsar 0,93%. Pada tahun 2004 rara-rata Tingkat Inflasi 0,52%, terjadi kenaikan 

tingkat inflasi bila dibandingkan dengan tahun sebelumnya Tingkat lnflasi 

minimum didapat pada bulan Februari. yaitu sehesar -0,02% dan Tingkat lnflasi 

maksimum didapat pada bulan D~sember. yaitu sebesar 1,04. Pada tailUn 2005 

rara-rata Tingkat Inflasi 1,35%, terjadi kenaikan tingkat inflasi cukup tinggi bila 

dibandingkan dengan tahun sebelumnya Tingkat Jnfiasi minimum didapat pada 

bulan Februari. yaitu scbcsar ~0, 17% dan Tingkat Inflasi maksimum didapat pada 

bulan Oktobcr. yaitu scbesar 8,07%, kenaikan ini dipicu oleh kebijakan 

pemerinrah karena menaikan harga bahan baker minyak sebesar 110%. Pada tabun 

2006 rara-rata Tingkat lnflasi 13,33%, terjadi kenaikan tingkat inflasi sangat 

tinggi sekali bila dibandingkan dengan tahun sebelumnya Tirtgkat Inflasi 

minimum didapat pada bulan November. yaitu sebesar 5,27% dan Tlngkat [nflasi 

maksimum didapat pa.da bulan Februari. yaitu sebesar 17,92%. Pada tahun 2007 

rara-rata Tingkat lnflasi 6A 1%, tetjadi penurunan tingkat inflasi yang sangat 

signifikan hila dibandingkan dengan tabun sebelumnya Tingkat I11flasi minimum 

didapat pada bulan Juni. yaitu sebesar 5,77% dan Tingkat lnflasi mak.<:;imum 

didapal pada bulan September yaito sebesar 6,95%. 
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4.1.3. Tiogkat Suku Bunga Deposito 

Deposito merupakan simpanan pihak ketiga atau nasabah kepada bank yang 

penarikannya hanya dapat di!akukan dalam jangka waktu tertentu sesuai dengan 

perjanjian antara pihak ketiga dan bank yang bersangkutan. Berikut ini disajikan 

data statistik deskriptifTingkat Suku Bunga Deposito seiama per!ode 2001~2007. 

Bulan 

I Januari I 
. Februari 

~~ 
Aoril 

Mav 

June 

~uly 

._~-~-9-~-~L. I 
' Se-ptember 

Oktober 

November 

~~£!iber 

Mean 
! Minimum 

Makstmum 

2001 ··-·--·--

Tabel4.3 
Tingkat Suku Bunga Deposito 

Tahun 2001-2007 
(DaJam %) 

Tahun 
2{102 I 2oo:il 2004 I 2005 ' ---------------~ 

12.95 : ...................... -- 16.05 I 12.64 6.27 6.46 

13.66 15.79 12.35 5.99 6.46 
13.82 15.64 11.9 5.86 6.5 : 

13.68 15.44 11.44 5.86 6.58 ··············--
13.91 15.06 11.02 6.16 6.76 

14.01 14.76 10.31 6.23 6.98 

14.25 14.15 8.95 6.26 7.22 
14.82 13.86 8.17 ' 6.28 7.55 
15.49 13.5 7.67 6.31 ' 9.16 
15.74 13.06 7.47 6.33 10.43 
15.87 12.87 6.98 6.36 11.46 ·····-----
16.07 !2.81 6.62 6.43 11.98 

!4.52 !4.42 9.63 6.20 8.!3 --------
12.951 12.8! . 6.62 5.86 6.46 
!6.071 16.051 12.64 6.43 1!.98 

. . Sumber: Laponm Bank Indonesia 

2006 2007 

12.01 8.64 

11.85 8.43 

11.61 8.13 

11.51 7.93 
11.45 I 7.59 

11.34 7.46 

11.09 7.26 

10.8 7.16 

10.47 7:i31 
10.0! 7.16 

9.5 7.14 

~ 10 
8.96 ; 7.13 

12.01 I 8.64 

Berdasarkan hasil statistik deskriptif pada Tabel4.3 di atas, pada talmn 2001 

ratn-rn!a Tingkat Suku Bunga Deposito menunjukkan nitai sebesar 14,52%. 

Tingkat Suku Bunga Deposito minimum diperoleh parla bulan Januari sebesar 

12,95% dan Tingkat Suku Bunga Deposito maksimum sebesar 16,07% dldapat 

pada bulan Desember. Pada tahun 2002 rata-rata Tingkat Suku Bunga Deposito 
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14,42%, hal ini mengalami penurunan bila dibandingkan dengan tahun 

sebelumnya. Tingkat Suku Bunga Deposito maksimum 16,05% didapat pada 

bulan Januari dan Tingkat Suku Bunga Deposito minimum sebesar 12,81% 

diperoleh pada bulan Desember. Tahun 2003 rata-rata Tingkat Suku Bunga 

Deposito 9,63% rata-rata ini mengalami penurunan dibandingkan dengan tahun 

sebelumnya. Tingkat Suku Bunga Deposito minimum diperoleh pada bulan 

Desember sebesar 6,62% dan Tingkat Suku Bunga Deposito maksimun sebesar 

12,64% pada bulan Januari. Tahun 2004 rata-rata Tingkat Suku Bunga Deposito 

6,20%, terjadi penurunan yang cukup signifikan dari pada tahun sebelumnya. 

Tingkat Sulcu Bunga Deposito minimum didapat pada bulan Maret dan April 

sebesar 5,86% dan Tir.gkat Suku Bunga Deposito maksimum sebesar 6,43% pada 

bulan Desember. Tahun 2005 rata-rata Tingkat Suku Bunga Deposito 8,13% 

terjadi kenaikan suku Ounga. Tingkat Suku Bunga Deposito maksimum didapat 

pada buian Desember 11,98% dan Tingkat Suku Bunga Deposito minimum pada 

bulan Januari dan Februari sebesar 6,46%. Tahun 2006 rata-rata Tingkat Suku 

Bunga Deposito sebesar 10,88%, Tingkat Suku Bunga Deposito minimum 8,96% 

pada bulan Desember dan Tingkat Suku Bunga Deposito maksimum 12,01% pada 

bulan Januari. Tingkat Suku Bunga Deposito rata-rata pada tahun 2007 sebesar 

7,60%. Tingkat Suku Bunga Deposito maksimum didapat pada bulan Januari 

sebesar 8,64% dan Tingkat Suku Bunga Deposito minimum sebesar 7,13% 

diperolch pada bulan September. 
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4.1.4. Tingkat Bunga SBI 

Sertlfikat Bank Indonesia (SBI) nerupakan instrumen Bank Indonesia 

dalam melaksanakan fungsi sebagai bank sentral dan otoritas moneter. Ada dua 

macam SBI, yakni yang berjangka waktu satu bulan dan tiga bulan. Dua pekan 

sekali Bank Indonesia melakukan lelang SBI tenor satu bulan, sementara untuk 

tenor tlga bulan lelangnya dilakukan sekali dalam sebulan. Berikut ini disajikan 

data statistlk desk.riptifTingkat Bunga SBI selama periode 2001~2007. 

Bulan 
20D1 I 

Januari 14.74' 

: Februari 17.79 
~·· 

Maret 15.58 

Aoril 16.09 
Mav 16.33 

June 16.65 ...................... 
Julv 17.17 

! Aus:~ust 17.67 

September 17.57 

Oktober 17.58 

November 17.6 

Desember 17.61 

Mean 16.86 

Minimum 14.74 

Maksimum 17.79 

Tabel4.4 
Tingkat Bunga SBI 

Tabun 2001-2007 
(dalam %) 

Tahun 
2!)02 20D3 2004 

16.93 12.69 7.86 
16.86 12.24 7.48 

16.76 11.4 7.42: 

16.61 11.06 7.33 
15.81 10.44 7.32 
15.11 9.53 8.25 ---------
14.93 9.1 8.49 

--------·· 

14.35 8.91 9.51 
13.22 8.66 w 
13.1 8.48 II 

13.06 8.49 12.25 
12.93 8.31 12.75 
14.97 9.94 9.13 
12.93 8.31 7.32 
16.93 12.69 12.75 

. . Snmber. Laporan keuangan dtOlah 

2005 2006 

7.42 12.75 

7.43 12.74 
----------- ---------------------

7.44 12.73 
7.771 12.74 

7.95 12.5 

8.25 12.5 

8.49 12.25 i 
9.51 11.75 

lO 11.25 

ll 10.75 

12.25 10.25 
12.75 9.75 

9.18 11.83 

7.42 9.75 
12.75 12.75 

2(101 

9.5 
9.25 

------~~· 

9 

9 
8.75 

8.5 
8.25 
8.25 

8.25 

8.25 

8.25 

8 
8.60 

8 

9.5 

Berdasarkan hasil statistik deskriptif pada Tabel 4.4 di atas. pada tahun 2001 

rata~rata tingkat suku bunga SBI menunjukkan nilai scbesar !6,86%. Rata-rata 
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bernilui positif menunjukkan bahwa pada umumnya tingkat bunga yang tinggi 

akan mengakibatkan nilai suku bunga kredlt komersial cukup tinggi. Tingginya 

suku bunga SBl akan menjadi hambatan bagi pertumbuhan ekonomi secara global 

yang akan mcnjadikan tidak tersalurkannya kredtt di sector perbankan sehingga 

akan mcnurunkan Loan Deposits Ratio (LDR), Nilai minimum didapat pada bulan 

Januari sebesar 14,74% sedangkan niiai rnaksimum didapat pada bulan Februari 

sebesar 17,7~/n. 

Pada tahun 2002, rata~rata tingkat suku bunga SBI menunjukkan nilai 

sebesar 14,8~~. Pada periode in! rata~rata mengalaml penurunan tingkat suku 

bunga, penurumm ini juga diimbangi dengan nilai rata inflast yang juga 

mengalami penurunan hai ini menunjukan sudah mulai membalknya kondisi 

ekonomi suatu bangsa. Pada periode ini nilai tingkat suku bunga SBI minimum 

didapat pada bulan Desember, sebesar 12,93% sedangkan nilai maksimum didapat 

pada bulan Januari. sebesar J 6,93% 

Pada tahun 2003. rata~ra!a tingkat suku bunga SBI 9,94%, tingkat suku 

bunga SBI mengalami pcnurunan bila dibandingkan dengan tahun sebdumnya, 

penurunan tingkat suku bunga SBI juga antara lain disebabkan oleh terus 

menurunnya tingkat nilai inflasi. Tentunya penurunan ini juga disambut gembira 

oleh para investor karana hal ini akan meningkatkan nilai kepercayaan investor. 

Nilai lingkat suku btmga SBl minimum didapat pada bulan Desernber sebesar 

8,31% sedangkan nilai maksimum didapat oleh Januari sebesar 12,69%. 

Pada tahun 2004, rata~rata tingkat suku bunga SBI menunjukkan nilai 

sebesar 9,13%. Pada pcriodc ini rata-rata juga mengalami penurunan bila 
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dihnndingkan periodc tahun sebelumnya. Pada periode ini nilai tingk.at suku 

hunga SBl minimum didapat pada bulan Mei sebesar 7,32% sedangkan niiai 

maksimum didapat pada bulan Desember sebesar 12,75%. 

Pada tahun 2005, rata-rata tingkat suku bunga SBI menunjukkan nilai 

sebesar 9,18%. Pada periode ini rata-rata juga mengalami kenaikan bila 

dibandingkan periode tahun sebelumnya. Pada periodc ini nilai tingkat suku 

bunga SBJ minimum didapat pada bulan Januari sebesar 7.42% sedangkan nilai 

maksimum didapat pada bulan Desember sebesar 12,75%. 

Pada tahun 2006. rata-rata tingkat suku bunga SBI menunjukkan nilai 

sebcsar ll~EG%. Pada periode ini rata-rata juga mengalami kenaikan biia 

dibandingkan periode tahun sebelumnya. Pada periode ini nilai tingkat suku 

bunga S:Bi minimum didapat pada bulan Desember sebesar 9,75% sedangkan nilai 

maksimum didapat pada bulan Janua.ri sebesar 12,75%. 

Pada tahun 2007, rnta-rata tingkat suku bunga SBI menunjukk:an niJai 

sebesar 8,60%. Pada periode ini rata-rata juga mengalami penurunan bila 

dlbandiogkan periode tahun sebelumnya. Pada periode ini ni!ai tingkat suku 

bunga SBI minimum didapat pada bulan Desember sebesar 8% sedangkan nilai 

maksimum didapat pada bulan Januari sebesar 9.5%. 

4.2. Hasil Uji Asumsi Klasik 

Pengujian hipotesls dilakukan dengan menggunakan uji regresi tinier 

berganda. Untuk da.pat diperoleh model regresi yang terbaik, maka dibutuhkan 

sifat tidak bias Unier terbaik (BLUE/Best Linear Unbia~ed Estimator) dari 
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penaksir atau prediktor. Serangkaian uji dapat dilakukan agar persamaan regresi 

yang terbentuk dapat memenuhi persyaratan BLUE ini,. yaitu uji normalitas1 uji 

gejala multikolinieritas, uji gejala autokorelasi, dan uji gejala hcteroskedastisitas. 

4.2.1. Hasil Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan ingin mengetahui apakah distribusi sebuah data 

mcngikuti atau mendekati distribusi norma!, yakni distribusi data dengan bentuk 

lonccng (bell shaped). Data yang baik adalah data yang mempunyai pola seperti 

distribusi nonnal, yakni distribusi data tidak menceng kekiri atau menceng 

kekanan. 

Asurnsi bahwa data yang digunakan adalah berdistribusi normal, 

diperlukan unh.tk mcngarahkan stalistical test (uji signifikansi) dari vadabel

variabel independen (Koutsoylanis. 1985). Jika hal ini diabaikan maka model 

rcgresi retap tidak bias dan bagus, namun kita tidak dapat menguji keandalan atau 

signifikansi variabel-variabe1 independen dengan menggunakan uji F~ uji l, dan 

lain sebagainya. AJasan itulah yang mendasari perlunya dilakukan uji distribu.si 

nonnal. 

Beberapa mctode yang bisa digunakan diantaranya jika menggunakan 

program SPSS dapat memakai metode Kolmogorov-Smimov (uji Lilliefors) atau 

dengan melihat Skewness dan kurtosis dari keseluruhan variabel. Pada penelitian 

kaJi ini menggunakan Metode Kolmogorov-Smimov (uji Lilliefors ), menurut 

Santoso (2003). pedoman pengambiJan keputusan normal atau tidak sebuah 

distribusi data: 
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l. Nilai sig. atau signifikansl atau prohabilitas < 0,05, distribusi adalah tidak 

normal. 

2. Nilai Sig. Atau signifikansi ·atau probabilitas > 0,05, distribusi adaJah 

normal 

Pengujian nonnalitas data dilakukan menggunakan One Sample 

Kolmogorov-Smlrnov Test dengan a""' 5%_ l-lasil pengujian disajikan pada Tabcl 

4.5 berikut ini. 

Tabel4.5 

Hasil Uji Normalitas 

Variabcl Probabilitas Keterangan 

NHai tukar US DolJar (Xl) 0.191 Normal 

Tingkat inflasi {X2) 0.205 Normal 
' I Tingkat ~uku bunga deposito (X3) 0.231 Normal 

I ·1 ingkat bunga SBI (X4) ·················· 0.310 Normal 

Relllrn IHSG (Y I) 0.197 Normal 
' . --------

Return lndeks LQ-45 (Y2) 0,526 Normal 

- -----------------'-----. 
Sumber data: Husll Olah SPSS R 14. tahun 2006 

Berdasarkan hasil pengujian terhadap kenormalan data pada Tabel 4.5 di 

atas, masing-masing variabel penelitian menunjukkan nilai probabilitas yang lcbih 

besar dari 0,05. Bcrdasarkan hasil lersebut maka dapat disimpulkan bahwa data 

berdistribusi nonnal. 
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4.2.2. Hasil Uji Multikolinieritas 

Analisis ini dimaksudkan untuk mcngetahui variabel bebas yang satu tidak 

boleh mernpunyai hubungan kuat atau berkorelasi tinggi dengan variabei bebas 

yang lainnya dalam suatu model (SantQsQ, 2003) 

Dalam uji multikolinieritas inl ada 3 (tiga) variabel bebas yang diuji dari 

masing-masing objek penelitlan dan pengujian dilakukan dengan cara mendeteksi 

diantam seluruh variabcl, mana yang memiliki korelasi yang tinggi. BHa dari hasil 

pengujian dengan VlF menunjukkan bahwa masing-rnasing variabel bebas 

tcrscbtlt memiliki Tolerance Value kurnng dari 0,10 dan nilai VfF nya lebih dari 

10. maka varinbellersebut di eliminasi. 

Dari basil pengujian multikolinierltas, terlihat tidak ada variable yang. 

tereliminasi. sehingga semua variabel bebas dapat dipakai untuk penclitian 

sclanjulnya. Rerikut ini adalah basil multikolinearitas sebelum proses elirninasi. 

Tabel4.6 

Hasil Uji Gejala Multikolinicritas 

Variabel Tolerance VIF 
:-Jilai rukarUSDollar (X 1) 

------------.~ .... 
0.721 1387 

' , .. _ 
Tingkat inflasi (X2) 0.893 1.120 

Tingkat suku bunga deposito (X3) 0,249 4,010 

Tingka1 bunga SBI (X4) 0.212 4.715 

. 
Sumbe1 data. Hasd Olab SPSS R 14, tahun 2006 
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4.2.3. Hasil Uji Autokorelasi 

4.2.3.1 Indcks Harga Sallam Gabuogao 

Autokorelasi yaitu adanya hubungan antara kesalahan-kesalalum yang 

muncul (error term) pada data runtun wa.ktu (lime series). Apabila terjadi gejala 

autokorelasi maka estimator least square (BLUE) menjadi tidak efisien, sehingga 

kocfisicn estimasi yang diperoteh mcnjadi tidak akural Hasii pengujian dengan 

menggunakan Durbin-Watson Statistic (DW) menun_iukkan nilai DW-hitung 

sebesar 1,974. Nilai TabeJ DW unluk data observasi (n) sebanyak 84 dan variabeJ 

independen (k) sebanyttk 3 variabel menunjukkan batas bawah (dr) sebesar 1.54 

dcngan batas (du) atas sebcsar 1,745. Karena besamya DW-hitung terletak 

diantara nilai dU<DW<>1-dlJ, maka dapat disimpulkan tidak terdapat gejaia 

autokorelasi pada model regresi. 

Gambar 4.1 
Pembagian Daerah Durbin Watson Indeks Harga Saham Gabungan. 

Menolak Ih Hnsil Uji Tidak Menolak Hasil Uji Menolak H1 
Mcnolak Hoatau H1 Menalak 

Autokoreiasi Autokorelasi 
Positif Negatif 

: 
dt du 4 -du 

1,54 1,745 2.55 

4.2.3.2 lndcks LQ 45 

Autokorelasi yaitu adanya hubungan antara kesalahan~kesalahan yang 

muncul (error term) pada data runtun waktu (time series). Apabiia terjadi geja1a 
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autokorclasi rnaka estimator least square (BLUE) menjadi tidak efisien, sehingga 

koefisicn estimasi yang diperoleh menjadi tida.k akurat Hasil pengujian dengan 

menggunakan Durbin-Watson Statistic (DW) menunjukkan nilai DW-hitung 

sebesar I ,843. Nilai Tabel DW untuk data observasi (n) scbanyak 84 dan variabel 

independen (k} sebanyak 3 variabel menunjukkan batas bawah (dt.) sebesar 1,54 

dengan batas (du) atas sebesar !,745. Karena besamya DW-hitung terletak 

diantara nilai dU<DW<4-dU, maka dapat disimpulkan tidak tcrdapat gejala 

autokorelasi pada model regrcsL 

Gambar4.2 
Pernbagian Daerah Durbin Watson lndek.s Harga Saham LQ 45 

~ 

Menolak Ho Hasii Uji Tidak Meno1ak Hasil Uji MenolakH1 
Menolak Hoatau Ht Menolak 

Autokorelasi Autokorelasi 
l'ositif Ncgatif 

de du 4-du 

1,54 1,745 2,55 

4.2.4. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Uji gcjala hcteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalarn 

model rcgresi teljadi ketidaksamaan varians dari residual pada satu pengarnatan 

ke pengamatan yang lain. Untuk rnendcteksi ada atau tidaknya gejala 

heteroskedastlsitas dalam penelit!an ini digunakan metode grafik plot. Hasil 

pengujian ditunjukkan pada Garnbar berikut ini. 
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So:::atterplot 

Dependent Variabte: Return IHSG 
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Garnbar 4.3 
Uji Heteroskcdastisitas lndcks Harga Saham Gabungan 
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Gambar4.4 

Uji Heteroskedastisitas Indeks LQ 45 
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Bcrdasarkan hasil dari grafik scatterplot di atas, terlihat titik-titik dengao 

pol.a mcnycbar secara acak pada posisi di atas maupun di bawah angka 0 pada 

sumbu Y. Berdasarkan hasil ini mak:a dapa.t disimpulkan tidak terdapa.t gejala 

heterosket.lastisitas pada model regresi. 

4.3. Hasil Uji Hipotesis terhadap Indeks Harga Saham Gabungao 

Pengujian terhadap hipotesis peneiitian bertujuan untuk membuktikan 

a.da:nya pengaruh antara nilai tukar US Dollar, tingk:at inflasi, tingkat suku bunga 

deposito dan tingkat bunga SBl terhadap Return Indeks Harga Saham Gabungan 

(JHSG). Pengujian dilakukan secara pooled data baik secara simu!ian dan secara 

parsial terhadap masing~masing variabel penelitian. Hasil anafisis regresi dengan 

a= 5% terhadap variabel penelitian disajikan pada tabel4. 7 berikut ini. 

Tabel4.7 
Rangkuman Hasil Perhitungan Regresi Berganda 

Uji Regresi Nilai kurs US$ (XJ), Tifigkat Inflas; (X2) Tingkat suku bunga 
deposito (X)} dan Tingkat SBI (Xt) terhadap Rerum Indeks Harga Saham 

KviflSien t hitung t label fhitung f !ahel 

-2,0!8 -2,684 

0,0!4 2,692 

..0,093 -6,640 1,6445 28,872 2,49 

0,029 !,772 

Kons!a.nta 8,851 
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Hasil pengujian terbadap hipotesis penelitian dapat dijelaskan pada 

pemhahasan berikut ini. 

4.3.1. Hasil Uji Hipotesis (Uji F) 

Pengujian tcrhadap Hipotesis. {Uji J.} bertujuan untuk membuktikan adanya 

pengaruh secara s[muUan nilai tukar US Dollar, tingkat inflasi. tingkat suku bunga 

deposito dan tingkat bunga SBI terhadap Return Jndeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG). Berdasarkan basil pengujian pada Tabel 4. 7 di atas, pengujian secara 

simultan menghasilkan nilai F hitung sebesar 28,872. Nilai ini temyata lcbib besar 

jika dibandingkan dengan nilai F tabel untuk dk penyebut 79 (84-4-1) dan dk 

pembilang 4, yaitu sebesar 2,49. Karena nilai F hitung lebih besar dari F tabcJ. 

rnaka Hipotesis dldukung hub.i:i empiri:s :sehingga hipotesis altemaUf diterirna. 

4.3.2. Hasil Uji t 

Uji-t dalam penelitian ini bertujuan untuk membuktikan adanya pengaruh 

secara parsial nilai tukar US Dollar, tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito 

dan tingkat bunga SBI terhadap Return lndeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 

Berdasarkan hasil pengujian pada Tahel4.7 di atas, pengujian secara parsial niiai 

kurs US $ terhadap Rerurn indeks harga saham gabungan (rHSG) menghasilkan t

Hitung sebesar -2,684 dengan signiflkansi sebesar 0,009. Berdasark:an hasiJ 

tersebut, karena tingkat signHikansi t-Hitung lehih kecil dari a = 5% rnaka 

hipotcsls altematif didukung bukti empiris yang bcrarti secara parsiaJ nilai kurs 

67 

Analisis pengaruh..., Simangunsong, Laura Tonggouli Lasmaroha, FE UI, 2008



US $ berpengaruh negatif terhadap Return [ndeks Harga Saham Gabungan 

(JHSG). 

Hasil pengujian terhadap Tingkat [nfiasi menghasilkan t-Hitung sebesar 

2,692 dengan signitikansi sebesar 0,009. Berdasarkan hasil tersebut, karena 

lingkat signifikansi t~Hitung lehih kecil dari a = S% maka hipotesis alternatif 

didukung bukti empiris yang berarti secara parsial Tingkat lnflasi berpengaruh 

positifterhadap Return Indeks Harga Saham Gabungan {IHSG). 

Hasil pengujian terhadap Suku Bunga Deposito menghasilkan t-Hitung 

sebcsnr -6.460 dengan sigoitikansi scbesar 0,000, Berdasarkan hasH tersebut, 

karena iingkat signifikansi t-Hitung lebih kecil dari a = 5% maka hiporesis 

altcmalif didukung bukti empiris yang herarti secara parsial Tiogkat Suku Bunga 

Deposito berpengaruh positif terhadap Return lndeks Harga Sabam Gabungan 

(JHSG). 

HasH pengujian terhadap Tingkat Suku Bunga SBI me:nghasilkan t~Hitung 

sebesar l,772 dan nilai Habel (1,6445) dengan signifikansi sebesar 0,080. 

Berda&Uican hasii tersebut, karena nilai t-hitung lebih besar dari nilai t-tabel maka 

hipotesis altematif didukung bukti empiris yang bernrtl secara parSial Tingkat 

Suku Bunga SBI berpengaruh positif dan signitikan terhadap Return lndeks Harga 

Saham Gabungan (JHSG). 

4.3.3 Hasil Uji Variable Dominan 

Pengujian terhadap pengaruh dominan dari variabcl independen terhadap 

varlabel dependen. Pengujian dilakukan dengan meJlhat besamya nilai 
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srandarized coefficients beta dari model regresi yang terbentuk. Berdasarkan basil 

uji regresi, diperoleh nilai standarized coefficients beta nilai tukar kurs US$ 

sebesar -0,227, Tingkat lntlasi sebesar 0,204, Tingkat Suku Bunga Deposito 

scbesar -0,928 dan Tingkat Suku Bunga SBI sebesar 0,276. Karena variabel 

Tingkal Suku Bunga Deposito memiliki nilai standarized coefficients beta 

terbesar, maka Tingkat Suku Bunga Deposito memiliki pengarub dominan 

tcrhadap Return lndeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Berdasarkan basil 

tersebm maka Tingkat Suku Bunga Deposito didukung bukti empiris, yang bernrti 

Tingkat Suku Bunga Deposito berpengaruh dominan terhadap Return lndeks 

Harga Saham Gabungan (11-lSG). 

4.3.4 Model Regresi Yang Terbentuk 

Model rcgresi yang tcrbcntuk mcrupakan persamaan yang menunjukkan 

arah hubungan dan besarnya pengaruh masing-masing variabel independen 

terhadap variabel dependen. Berdasarkan hasil uji regresi pada Tabel 4.7 di atas, 

maka model regresi yang terbentuk dapat dijabarkan dalam persamaan berikut: 

Y~8,851-2,018X +0,014X -0,093X +0,029X 
I 2 3 3 

Hasil uji asumsi klasik yang dilakukan terhadap model regresi menunjukkan 

bahwa model regresi sudah memenuhi semua asumsi klasik, sehingga persamaan 

dinyatakan lelah memenuhi asumsi BLUE. Penjclasan dari model regresi di atas 

dapat dijabarkan sebagai berikut: 

1. Koefisien regresi dari nilai kurs US $ (X ) diperoleh sebesar -2,018. Hal ini 
' 

menunjukkan apabila nilai kurs US $ (X ) naik sebesar I kali dengan asumsi 
' 
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variabel lain nilainya tetap, maka akan diikuti oleh penurunan Return Indeks 

1--Iarga Saham Gabungan (IHSG) sebesar2,018 kali. 

2. Koetisien regresi dari Tingkat Inflasi (X) diperoleh sebesar 0,014. Hal ini 
2 . 

menunjukkan apabila Tingkat lnflasi naik sebesar I kali dengan asumsi 

variabel lain nilainya tetap, maka akan diikuti oleh kenaikan Return lndeks 

Harga Saham Gabungan (IHSG) sebesar 0,014 kali. 

3. Koclisien regresi dari Tingkat Suku Bunga Deposito (X ) diperokh sebesar-
2 

0,093. Hal ini menunjukkan apabila Tingkat Suku Bunga Deposito naik 

sebesar I kali dengan asumsi variabel iain nilainya tetap, maka akan diikuti 

oleh penurunan Return lndeks Harga Saham Gabungan (IHSG) sebesar 0,093 

kali. 

4. Koctisicn regresi dari Tingkat Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia (X ) 
' 

diperoleh sebesar 0,029. Hal ini menunjukkan apabila Tingkat Suku Bunga 

Scrtifikat Bank Indonesia naik sebesar 1 kali dengan asumsi variabel lain 

nilainya tctap, maka akan diikuti oleh kenaikan Return lndeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) sebesar 0,029 kali. 

2 
4.3.5. Koefisien Determinasi (R ) 

2 
Besarnya koefisien determinasi (R ) menunjuk.kan sampai seberapa besar 

proporsi perubahan variabel independen mampu menjelaskan variasi perubahan 

variabel dependen. Semakin besar nilai koefisien determinasi menunjuk.kan bahwa 

variabcl independen yang digunakan sebagai prediktor nilai variabel dependen 
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memiliki ketepatan prediksi yang semakin tinggi. Berdasarkan basil uji regresi 

pada Tabel4. 7 di atas, diperoleh nilai koefisien detenninasi sebesar 0,594. Hal ini 

menunjukkan bahwa variabel independen (nilai kurs US $, Tingkat Innasi, 

Tingkat Suku Bunga Deposito dan Tingkat Suku Bunga Sertifikat Bank 

Indonesia) mampu menjelaskan variasi perubahan variabel dependen { risiko 

sistematis (p)} sebesar 59,4%, sedangkan sisanya sebesar 40,6% dijelaskan oleh 

variabellain di luar variabel yang digunakan dalam penelitian ini. 

4.4. Hasil Uji Hipotesis terbadap lndeks Harga Sa ham LQ-45 

Pengujian terhadap hipotesis pcnelitian bertujuan untuk membuktikan 

adanya pengaruh antara nilai tukar US Dollar, tingk.at innasi, tingkat suku bunga 

deposito dan tingkat suku bunga SBI terhadap Return Indeks Harga Saham LQ-

45. Pcngujian dilakukan secara pooled data baik secara simultan dan secara 

parsial terhadap masing-masing variabel penelitian. Hasil analisis regresi dengan 

a= 5% terhadap variabel penelitian disajikan pada tabel 4.8 berikut ini. 
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Tabel4.8 
Rangkuman Hasil Perhilnngan Regn:si Berganda 

Uji Regresi Nilai kurs US$ (X1), Tingkat Inflasi (X2) Tingkat suku bunga 
deposito (X3) dan Tingkat bunga SBI (~) terhadap Return Indeks Harga Saham 

L -45 
Koejisien ! 

Variabel Bebas t hituttg 1 tabel f hituog f tabel 1 
=,..,-;=,.,.-.,-;=.-:-=;-;----i··~"G'~"='i_-+----lc-
Nilai tukar US Dollar (X l) -I, 706 -1,634 

· Tingkat inflasi (X2) 0,006 0,792 

Tingkat suku bunga deposito (X3) 
-0,045 -2,276 1,6445 8,764 2,49 

Tingkat bunga SB! (X4) 
-0,008 -0,348 

7,585 ......... .,. i: ---'------! 
Variabel terikat (Y) ---1-:""Rc-ctwn:--lc-n-;de-;kLs-;H-:-a-rg-a-;S'a\-h-am---:LQ-45 j' 
R (regresi) : 0,554 

~=.J~~fisien deierminasi} .. :0,307 ----------------------

Konstanta 

Sumber: Hasil Olah SPSS R 14, tahun 2006 

Ha~il pengujian tcrhadap hipotesis penelitian dapat dijelaskan pada 

pcmbahasan berikut inL 

4.4.1. Hasil Uji Hipotesis (Uji F) 

Pengujian terhadap Hipotesis I (Uji F) bertujuan untuk: mcmbuktikan 

adanya pengaruh secara simuhan nilai tukar US [){)liar, tingkat inflasi, tingkat 

suku bunga deposito dan tingkat bunga SBI terhadap Return Indeks Harga Saham 

LQ-45. Berdasarkan hasH pengujian pada Tabel 4.8 di atas, pengujian secara 

simultan menghasllkan nilai F hitung sebesar 8,764-. Nilai ini temyata lebih besar 

jika dibandingklln dengan nilai F tahel untuk dk penyebut 79 (84-4-1) dan dk 

pembilang 4, yaitu sebesar 2,49. Karena nilai F hitung lebih besar dari F t:abe4 

maka Hipotesis didukung bukti empiris sehingga hipotesis alternatif diterima. Hal 
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ini bcrarti bahwa hipotesis alternaif didukung bukti empirs yang berarti nilai tuka.r 

US Dollar, tingkat inOasi, tingkat suku bunga deposito dan tingkat bunga SBl 

bcrpengaruh secara simultan terhadap Return Indeks Harga Saham LQ-45 

4.4.2. Hasil Uji I 

llji*t dalam penelitian lni bertujuan untok membuktikan adanya pengarnh 

secara parsial nilai tukar US Dollar, tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito 

dan tingkat bunga SBJ terhadap Return Indeks Harga Saham LQ-45. Berdasarkan 

hasil pcngujian pada TabeJ 4.8 di atas, pengujian secara parsial nllai kurs US $ 

terhaOap Remrn indcks harga saham LQw45 menghasilkan twHitung sebesar -1,634 

dcngan signifikansi scbcsar 0,106. Berdasarkan basil tersebut, karena tingkat 

signifikansi t-Hitung lcbih bcsar dari a = 5% maka hipotesis altematil tidak 

didukung bukti emplris yang berarti secara parsial nilai kurs US $ tidak 

berpengaruh terhadap Return lndeks Harga Sa.ham LQ-45. 

Hasil pcngujian tcrhadap Tingkal Inflasi menghasilkan t-Hitung sebesa.r 

0, 792 dcngan signlfikansi scbesar 0,431. Berdasarkan hasil tersebut. karena 

tingkat signifikansi t-Hitung lebih besar dari a = 5% maka hipotesis a.ltematif 

tidak didukung bukti empiris yang berarti secara parsial Tingkat Inflasi lidak 

berpengaruh terhadap Re1urn Indeks Harga Saham LQ-45. 

Hasil pengujian terhadap Suku Bunga Deposito menghasilkan t-Hitung 

scbesar -2,2?6 dengan signifikansi seb.::sar 0,026. Berdasarkan basil tersebur, 

karena tingkat signifikansi t-Hitung iebih kecil dari a = 5% maka hipotesis 
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alternatif didukung bukti empiris yang berarti secara parsial Tingkat Suku Bunga 

Deposito berpengarub posirifterhadap Return Indeks Harga Saham LQ-45. 

Basil pengujian terhadap Tingkat Suku Bunga SBI menghasilkan l-Hitung 

sebesar -0,348 dengan signifikansi sebesar 0,729. Berdasarkan hasil tersebut, 

karena tingkat signifikansi t-Hitung lebih besar dari a = 5% maka hipotesis 

altematif tidak didukung bukti empiris: yang berarti secara parsial Tingkat Suku 

Bunga SBI berpengaruh negatif dan tidak !;ignifican terhadap Return Indeks 

Harga Saham LQ-45. 

4.4.3 Hasil Uji VariabeJ Dominan 

Pengujian terhadap pengaruh dominan dari variabeJ indcpenden terhadap 

variabeJ dcpenden. Pengujian dilakukan dengan meiihat bcsarnya nilai 

standarized coefficients beta dari model regresi yang terbentuk. Betdasarkan has!l 

uji regresi, diperoleh oilai standarized coefficients beta kurs US$ sebesar ..(),180, 

Tingkat Inflasi sebesar 0,079, Tingkat Suku Bunga Deposito sebesar -Q,427 dan 

Tingkat Suku Bunga SBI sebesar -0,071. Karena variabel Ti11gkat Suku Bunga 

Deposito memi!iki ni!ai standarized beta coefficients terbesar, maka Tingkat Suku 

Bunga Deposito memiliki pengaruh dominan terhadap Return 1ndeks Harga 

Saharn LQ-45. Berdasarkan hasH tersebut maka Tingkat Suku Bunga Deposito 

didukung bukti cmpiris, yang berarti Tingkat Suku Bunga Deposito berpengaruh 

dominan terhadap Return lndeks Barga Sabarn LQ45. 
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4.4.4 Model Regresi Yang Terbcntuk 

Model regresi yang terbentuk merupakan persamaan yang mcnunjukkan 

arah hubungan dan besamya pengaruh rnasing-masing variabel independcn 

terhadap variabel dependen. Berda<;arkan basil uji regresi pada Tabel 4.8 di atas. 

maka model regresi yang terhenluk dapat dijabarkan dalarn persamaan berikut: 

Y~7,585·l,7Q6X +0,006X -0,045X ·0,008X 
I l 3 4 

Hasil uji asumsi klasik yang dilakukan terhadap model regresi menunjukkan 

bahwa model regresi sudah memenubi semua asumsi klasik, sehingga persamaan 

dinyatakan tefah memenuhi asumsi BLUE. Penjelasan dari model regresi di ams 

dapal dijabarkan sebagai bcrikut: 

1. Koefisien rcgresi dari nilal kurs US$ (X) diperolch sebcsar -1,706. Hal ini 
' 

menunjukkan apabila nllai kurs US $ {X ) naik sebesar l kali dengan asumsi 
' 

variabel iain nilainya tetap, maka a~an diikuti oieh penurunan Return Indeks 

Harga Saham LQ-45 sebesar 1,706 kali. 

2. Koefisien regresi dari Tingkat Inflasi (X ) diperoleh sebesar 0,006, Hal ini 
' 

menunjukkan apabila Tingkat lntlasi naik sebesar I kali dcngan asumsi 

variabcl lain nilainya tetap, maka akan diikuti oleh kenaikan Return Indcks 

Harga Saham LQ-45 sebesar 0,006 ka!i. 

3. Koefisien regresJ dari Tingkat Suku Bunga Deposito (X ) diperoleh sebesar -
' 

0,045. Hai ini menunjukkan apabHa Tingkat Suku Bunga Deposito naik 

sebesar J kali dengan asumsi variabel Jain nilainya tetap, maka akan diikuti 

oleh penurunan Return Jndeks Harga LQ-45 sebesar 0,045 k:ali. 
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4. Koefisien regresi dari Tingkat Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia (X) 

diperoleh sebesar -0,00& Hal ini menunjukkan apabila Tlngkat Suku Bunga 

Sertifikat Bank Indonesia nalk sebesar I kali dengan asumsi variabel lain 

nilainya tetap, maka akan ditkuti oleh penurunan Return lndeks Harga Saham 

LQ-45. 

' 4.4.5. KocriSien Determinasi (R ) 

' Bcsamya koefisien detenninasi (R ) menunjukkan sa.mpai seberapa besar 

proporsi perubahan variabet independen rnampu menjelaskan variasi perubahan 

variabcl dcpenden. Semakin besar nilal koefisien determinasi menunjukkan bahwa 

va:iabel independen yang digunakan sebagai prediktor nilai variabel dependen 

memiliki ketepatan prcdiksi yang semakin linggL Berdasarkan basil uji regresi 

pada Tabel4.8 di atas, diperoleb nilai koefisien determinasi sebesar 0,307. Hai ini 

menunjukkan bahwa variabcl indcpcnden nilai kurs US $, Tingkat lnflasi, 

Tingkat Suku Bunga Deposito dan Tingka.t Suku Bunga Sertifikat Bank 

Indonesia) mampu menjelaskan variasi perubahan variabel dependen (Return 

Indeks Harga Sa ham LQ-4 5) sebesar 30, 7%, sedangk.an sisanya sebesar 69,3% 

dijelaskan oleh variabel lain di luar variabcl yang digunakan dalam pcnelitian ini. 
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Variabel t·hitung 

Kurs ·2.684 

lnflasi 2,692 

Deposito --6,460 

St31 1,772 

Tabe14.9 
Uji Signifikansi 

lndeks IHSG 
t-tabel }~~~enmg~n t-hibJn~ 

1.6445 Siof'lifi'..-an -1,634 

1.6445 Si<mifikan 0.792 . .. 

1.£445 I Slanifikan -2,276 

1.6~~? .. J .. ~!9.11ifika~--- L_. -0.348 . 
Somber: Has!! Olah SPSS 

lndeks LQ-45 
t-tabel Keterangan 

Tidak 
1.6445 Sianiftkan 

Tidak 
1.6445 Signifikan 

1.6445 Sianifikan 
Ttdak 

1.6445 Siqnjfikan 

77 

Analisis pengaruh..., Simangunsong, Laura Tonggouli Lasmaroha, FE UI, 2008



5.1. Kesimpulan 

BABV 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Oari analisis yang telah dilakukan peneliti mengenai pengaruh nitai tukar 

US Dollar, tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito dan tingkat suku bunga 

SBI terhadap Return Indeks Harga Saham Gabungan dan Return lndeks Harga 

Saham LQ45, maka kesimpulan dapat dlambil sebagai berikut; 

1. Variabel nilai tukar US DQUar menunjukkan pengarUh negatif terhadap 

Return fndeks Harga Saham Gabungan. Dengan kata lainjika tingkat nilai 

lukar US Dollar meningkat akan menyebabkan penurunan Return lndcks 

Harga Saham Gabungan dan sebaliknya. 

2. Variabel tingkat inflasi menunjukkan pengaruh positif terhadap Return 

lndeks Harga Saham Gabungan. Denga.o1 kata lain jika tingkat lnflasi 

meningkat akan menyebabkan peningkatan Return Indeks Harga Saham 

Gabungan dan sebaliknya. 

3, V ariabel tingkat suku bunga deposito menunjukkan pengaruh negatif 

terhadap Reh1rn Jndeks Harga Saham Gabungan. Dengan kata lain jika 

tingkat suku bunga deposito meningkat akan menyebabkan penurunan 

Return Jndeks Harga Saham Gabungan dan sebalik:nya. 

4, Variabel tingkat suku bunga SBI menunjukkan pengaruh positif terhadap 

Return Jndeks Harga Saham Gabungan. Dengan kata lain jika tingkat suku 

bunga SBI meningkat ak.an menyebabkan peningkatan Return indeks 
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Harga Saham Gabungan dan sebaliknya. Hal ini kurang rasional karena 

yang tetjadi di pasar biasanya SBI memitiki pengaruh yang positif 

terhadap Return IHSG. 

5. HasH uji secara simultan menunjukkan babwa nilai tukar US Dollar~ 

tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito dan tingkat suku bunga SBl 

mempunyai pengaruh sccara bcrsama-sama terhadap Return Indeks Harga 

Saham Gabungan, hal ini ditunjukkan dengan nilai Fmnms, > dani nilai F 

6. Berdasarkan basil uji regresi, diperoleh nilai standarized coefficients beta 

Tingkat Suku Bunga Deposito paling dominan mempengaruhi Return 

lndeks Harga Saham Gabungan. Hal ini sangat jelas tcrlihat dalam kondisi 

yang ada d i pasar, j ika suku bunga deposito turun, maka investor ban yak 

yang beralih ke pasar modal untuk memaks:imalkan keuntungan. 

7. Variabel nilai tukar US Dollar menunjukkan pengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap Return indeks Harga Saham LQ-45. Dengan kata lain 

jiku tingk~t nilai tukar US Dollar meningkat akan menyebabkan penurunan 

Return lndeks Harga Sa ham LQ-45 dan sebaliknya. 

8. Variabel tingkat inflasi mcnunjukkan pengaruh positif dan tidak signifikan 

tcrhadap Return Indeks Harga Saham LQ-45. Dengan kata lain jika tingkat 

inflasi meningkat akan mcnyebabkan peningkatan Return lndeks Harga 

Saham LQ-45 dan seba1iknya. 

9. VariabeJ tingkat suku bunga deposito menunjukkan pengaruh negatif dan 

signifikan terhadap Return Indeks Harga Saham LQ-45. Oengan kata lain 

79 

Analisis pengaruh..., Simangunsong, Laura Tonggouli Lasmaroha, FE UI, 2008



jika tingkat tingkat suku bunga deposito meningkat akan menyebabkan 

pcnurunan Return lndeks Harga Saharn LQ-45 dan sebaliknya.Hal ini 

sangat jelas terlihat dalam kondisl yang ada di pasar, jika suku bunga 

deposito turun, maka investor banyak. yang beralih ke pasar modal untuk 

memaksimalkan keunHmgan. 

10. Variabcl tingkat suku bunga SBI mcnunjukk:an pengaruh negatifdan tidak 

signifikan terhadap Return lndeks Harga Saham LQ-45. Dengan kata lain 

jika tingkat suku bunga SBI mcningkat akan menyebabkan penurunan 

Rewrn Indeks Harga Saham LQ45 dan sebaliknya. 

1 L Hasil uji sccara simultan menunjukkan bahwa nilai tukar US Dollar, 

tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito dan tingkat suku bunga SBI 

mempunyal pc:ngaruh secara bersama~sama terhadap Return lndeks Harga 

Saham LQ-45, hal ini ditunjukkan dengan ni!ai Fmtuns > dani nilai F !tiDe!· 

12. Bcrdasarkan hasil uji regresi, dipcroleh nilai standarized coefficients beta 

Tingkat Suku Bunga Deposito pa!lng dominan mernpengaruhi Return 

lndeks Harga Saham LQ-45. 

5.2. Keterbatasan Penclitian 

1. Penclitian ini mengahaik.an faktor- faktor lain ~itu indeks indeks lain 

seperti indeks mining, indeks property, dan indeks lainnya dan hanya 

terbatas pada return IHSG dan return LQ 45. Hal ini akan menjadi 

hambatan dalam pcnelirian ini sehingga sulit untuk mengambil keputusan 

yang tepat untuk berinvestasi di Bursa Efek Indonesia. 
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2. Penelitian ini kurang memperhatikan kondisi - kondisi yang terjadi di 

luar kondisi yang terjadi di Indonesia. Dengan kata Jain, kurang 

mempertimbangkan adanya pengaruh dari Juar negeri, dalam ha[ ini dari 

Amerika yang mcmiliki pengaruh yang sangat besar terhadap gejolak yang 

akan terjadi dl Indonesia. 

3. Penelitian ini juga sebaiknya lebih difokuskWI kepada faktor ekonomi 

makro yang ada di Indonesia. 

5.3. Sa..-an 

Berdasar hasH kcsimpulan, maka penulis memberikan saran sebagai 

berikut: 

I. Saran untuk penelitian sela11Jutnya, untuk ikut membandingkan inde:ks 

harga saham yang ada di Bursa Efuk Indonesia seperti, indek..:; mining, 

indeks property, indcks manufacturing, indeks finance, indeks trade ond 

service:;., indeks infrastructure~ indeks consumer goods, indeks 

misrellaneous industry~ indeks agriculture, indeks basic industry dan 

Jakarta Islamic lndeks. 

2. Investor Indonesia sebaiknya menggunakan informasi di luar kinelja 

perusahaan untuk menginvesta.'iikan modalnya. lnformasi mengenai 

tingkat bunga, dan nHai tukar mata uang akan dapat digunakan daJam 

mengambil keputusan dalam berinvcstasi. 
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3. Penelitian yang selanjutnya sebaiknya juga turut serta mernbandingkan 

dengan bursa yang ada di regional sepcrti Sinagapore Exchange, KL Stock 

exchange, diL 
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