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ABSTRAK

Investasi melzlui pasar modal selain memberikan hasil, juge mengandung
risiko. Besar kectinya ristko di pasar modal sangat &t pengaruli oleh keadaan
negara khususnya di bidang ekonomi, politik dan sosial. Tujuan penelitian uniuk
mengetahui pengaruh nilal kar US Doliar, tingkat mflasi, tingkat suku bunga
deposito, {ingkat bunga Serlifikat Bank Indongsia (SBI) terhadap Indeks Harga
Saham Gabungan (JHSG) dan Indeks LG 45 di Bursa Efek Indonesia Periode
2001- Desember 2007.

Metode penelitian vang digunakan meliputi ufi asumst kiasik dan i regrest (uji
represi sederhana dan uji regresi berganda). Pengumpulan data dilakukan dengan
menggunakan nilat tukar US Dollar, tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito,
tingkal bunga sertifikat bank Indonesia (SBI} diperoleh dari laporan publikasi
bulanan Bank Indonesia periode 2001-2007 dan Indeks Harga Saham Gabungan
(JHSG) dan Indcks Harga Saham LQ 45 diperoleh dari laporan publikast bulanan
Bursa Efek Indonesia periode 2001-2007. Data kemudran dibuat tabulasl untuk
memudahkan  dalam pengelompokan antar variabel, Data yang  diperoleh
selanjuinya dianalisis dengan menggunskan formula siatistika, yakni uji regresi
sederhana (uii-t) dan ol regresi berganda {uii-f} vang perhitungannya dilakuken
dengan meaggunakan bantuan program SPSS versi 13,

Hasil penguiian secarz simuftan variabel nifai tukar US Dollar, tingkatl inflasi,
tingkat suku bunga deposito, fingkat bunga sertifikat bank Indonesia {SBI}
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (JHSG) dan Indeks Harga Saham LQ 45
memiliki pengaruh signifikan. Variabel tingkat bunga sertifikat bank Indonesia
{SBI) paling dominan terhadapn Seturs Indeks Harga Saham Gabungan (IHS(G)
dan Return Indeks Harga Saham LQ 45,

Kata Kuncl: Nilai tukar US Dollar, tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito,
tingkat bunga Sertifikat Bank Indonesia (8B} terhadap Refwrn
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan  Rerwen Indeks 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 UUS Dollur Currencies, Inflation Growth, Depesife
Interest rate, SBL against the THRG and Index of LO 43 in the Indonesia Swt:ﬁ:
Exchange in 2001 until December 2007,

This research metodology consist of classic asumption test and regression
aralysis. Data collection includes US Dollar Currencies, inflation Growth, Deposite
interest rave, SBI from Bank of Indonesia publication monthly report from 2001 until
December 2007 and ITHSG and LQ 45 Index from the publication monthly report of
the Idonesia stock exchange in 2001 — 2007 with using the table 1o groups of
variable. The data we analyvsis with formuda siafistic such as Regression simple iest
{ t test } and regression double test { f test ) wit using SPSS Program version 5.

The result from the US Dollar Currencies variable, Inflation growth, _
Deposite imterest vate, SBI against IHSG and LQ 45 Index i has significant
influences. Interest rate sertificate of Bank Indonesia { SBI ) is the most damman o

LHSG and LG 43 index stock price.

Keyword : US Dollar Currencies, Itflation Growth, Depastie Interest Rate, Bank of
Indonesia tnterest rate sertificate { SBI ), to IHSG and LO 45 Index in the Indonesia

Stock Exchange.
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Pertumbuhan investasi di suate negara akan dipengaruhi oleh pertumbuhan
ckonomi negara tersebul. Semakin baik tingkat perekonomian suatu negara, maka
semakin baik puls tingkat kemakmuran penduduknya. Tingkat kemakmuran yang
lebih tingei ini usmumnya ditandai dengan adamya tingkat pendapatan
masyarakatnya. Dengan adanya peningkatan pendapatan tersebut, maka akan
semakin banyak orang yang memiliki kelebiban dang, kelebihan dana tersebut
dapst dimanfaatkan untuk disimpan daiam bentuk tabungan atau diinvesiasikan
dalam beniuk surat-surat berharga vang diperdagangkan dalam pasar modal.

Perkembangan dumiz usaha yang semakin meningkat dewasa ini membuat
baryak orang membutuhkan tersedianya dana yang cepat nntuk menambah modal
dan dilain piak banyak pula orang yang ingin menginvestasikan dananya karcna
menginginkan keuntungan, Melalui pasar modal, investor sebagai pemilik dana
dapat menaaamkan dananyz untuk memperoleh keuntungan dari investasi yang
dilakukan, sedanpkan perusahass sehagai peminjam dapat menghimpon dana
untuk keperluan usshanya dengan menerbitkan dan menjual sahamnva kepada
masyarakat amum,

Semenjak krisis ekonomi yang terjadi di Indonesia pada tahun 1997,
proses pembangunan Indonesia mengalami perubahan di luar dugaan. Semua

bidang yang scdang menuju kedewasaan harus menerima imbasaya, tidak
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terkecuali sekior perbankan. Mulai saat itu perckonomian Indonesia tidak
terkendali dan segale upaya pemuliban ekonomi yang dilakukan pemerintah tidak
menunjukkan hasil yang memuaskan, Semientara itu diwaktu bersamaan Indonesia
harus menghadapi persaingan dengen dunia Interasional yang scmakin ketat,
lemahnya sumber daya manusia serta ketidakstabilan ekonomi menjadi salah satu
schab ketidaksinpan Indonssia dalam menghadagi persaingan.

Kejadian tersebut merupakan gejala yang sangat pahit bagi sektor
perbankan, karena itu bank harus sesegers mungkin mengembalikan kepercayaan
dengan merperbaiki struktur meodalnya. Pasar modal sebagai salah satu fasilitas
untuk menyalurkan dana dari yeng mempunya! kelebihan dana pada yang
kekurangan dang, bagi badan wsaha akan dapat menghimpun dana unfuk
dimanfaatkan dalam menjalankan funpsinya. Bagi investor, keberadaan pasar
modal akan dapat memperbanyak alternatif dalam menyalurkan dana melalui
investasi yang sesual dengan preferenst risiko mereka, sehingga tidak hanya pada
tabungan dan deposito,

Krisis moneier adalah kondisi yang tidak menguntungkan bagi Indonesia,
khususnya pasar modal. Harga saham di Bursa Efek sempat turun hingga
menyentuh nifal nominalnya, nilei tingkat bunga SBI tnggi, nilat tokar rupiah
merosot tajam akibatnya volume peordagangan saham mengalami fluktuast yvang
sangat besar,

Tingkat suku bunga SBI dalam 3 tahun terakhir terlihat mengalami
penurunanr, hal ini dapat dilihat dari data yang diperoleh dari Bank Indonesia dari

www.bigo id dirsana fingkat suku bunga 3Bl pada tahun Desember 2002 adalah
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scbesar 12,99%, yang menurun menjadi sebesar 8,31% di tahun 2003, tahun 2004
turen menjadi 7,435, tahum 2005 naik menjadi 12,750 dan tahun 2006 kembali ”
menurun schesar 9.750%. Semakin menurunnya tingkat suku bunga SBI ini ada
indikasi dipicu oleh tingginya aktivitas perdagangan valuta asing dalam hal ini
dollar Amerika, schingga ada kecenderungan banyzk investor yang lebih memilik
menginvestasikan dananya di sektor perdagangan valuta asing. Nilai fhuktuasi
perdagangan valuta asing dalam hal ini rupish dan doller AS dalem tiga tahun
terakhir terbukti menungukkan fluktuasi vang sangat tingp: dimana pada bulan
Janvart 2002 nilal kors rupiah torhadap Dollar AS adalah Rp. 10.320 dan dituiup
pada akhir Desember 2002 adalah sebesar Rp. 8.9440. Pada bulan Januar] 2003
nilai kuars Rupah adalah sebesar Rp, 8875 dan ditutup pada zkhir Desember 2003
adalah scbesar Rp. 8436, dan pada tshun 2004 pilai kurs rapiah terhadap Dollar
pada bulan Japuari 2004 adalah sebesar Rp. 8.841 dan ditutup pada Desember
2005 scbesar Rp, 9.290.

Paktor-faktor yang mempengaruhi  volume perdagangan  saham
berdasarkan hasil penclitian vang dilakukan oleh Sarweno (2003) discbutkan
hahwa variabel rate of Retrn on tnal assets, devidend payout ratio, Ananeis
leverage dan tingkat suku bunga merupakan vacisbel vang mempunyal pengaruh
terhadap volume perdugangan ssham, Begite pula dengan hasif penelitian vang
dilakukan oleh Oldy, (2002) vang menyebutkan bahwa fakior ekstemn yézzg
mempunyal pengarub besar terhadap volume perdaganpan ssham adalab fingkat
suku bunga dan Inflasi. Dengan adanya faktor-faktor vang mempengaruhi harga

saham sepert] vang tersebut di atas, penelitian ini akan difokuskan terhadap obyek
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ponclitian bagaimana pengarub nilat tingkat bunga SBI dan ailai kurs dolier AS,

terhadap Volume Perdagangan Saham. Dipilihnya faktor ckstemal yang

berpengaruh terhadap Volume perdaganpan saham ini mengingat kondisi situasi

perekonomian Indonesia yang mengalami perubahan besar akibat krisis moneter

yang melambungkan nilai inflasi, maupun kurs doliar AS yang dalam bebm;;a'
tahun terakhir mengalami fluktuasi vang naik turun.

Berdasarkan iatar belakang tersebut di atas, peneliti akan memickuskan
obyek penelitian entang “Anslisis Pengaruh nilai tukar US Dollar, tinpkat inflasi,
tingkatl suku bunga deposito, tingkar bunga SBI terhadap Rerurn Indeks Harga
Saham Gabungan (THSG)Y dan Retwrn Indeks LQ 45 di Bursa Efek Indonesia

Peripde 2001 - Desember 20077,

1.2 Romusan Masalah
Berdasarkan latar belakang di atas, maka dﬁpat dirumuskan masalah dalam
penclittan ind sebagal berikut:

i. Bagaimana pengaruh nilai fukar US Dollar terhadap Refurn Indeks Harga
Sahamy Gabungan (148G} dan Refurn Indeks LQ 45 di Dursa Efek
Indonesia Periede 2001~ Desember 20072,

2. Bagaimans peapgaruh tingkat inflasi terhadap Resurn Indeks Herga Saham
Gabungan (THSG) dan Retow Indeks LQ 45 di Bursa Efek Indonesia

Periods 2001 Desember 20077,
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Bagaimana pengaruh tingkat suku bunga deposito terhadap Renwrn Indeks

R d

Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Return Indeks LQ 45 di Borsa Efek
Indonesia Periode 2001 Desember 20077.

4. Bagaimana pengarub tingkal bunga 5Bl tcrﬁadap Return Indeks Harga
Saham Gabungan (JHSG) dan Refurn Indeks LQ 45 di Bursa BEfek
Indoncsia Pertode 2001~ Desember 20677,

5. Bagaimana pengaruh nilat tukar US Deollag, tingkat inflasi, tingkat suky
bunga deposito dan  tingket bunga SBI secara simultan terhadep Ketow
Indeks Harga Sabam Gabunpan (JHSG) dan Rerwrs Indeks LQ 45 di
Bursa Efek Indonesia Periode 2001 - Desember 20077,

6. Variabel manakah yang paling dominan mempengaruhi Rewrn Indeks
Harga Saham Gabungan (JHSG) dan Return Indeks LQ 45 di Bursa Efek

Isdonesia Perfode 20061 - Deseraber 20077,

1.3 Tujuan Penclitian

Penelitian ini dimaksudkan untuk memperpieh 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 Indeks Haréa Saham Gabungan (JHSG) dan Retarn Indeks LOQ 45 di
Bursa Efek Indonesia periode 2001- Desember 2007,

Dari masalsh yang telah dirumuskan tersebut d1 atas, maks tujuan

penclitian adalah:
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[, Untuk mengetahui pengaruh nilai tukar US Dollar terhadap Refurn Indeks
Harpa Sahzm Gabungan {THSG) dan Returr Indeks LQ 45 di Bursa Efek
Indonesia Periode 2001 - Desember 2007,

2. Untuk mengetahui pengaruh tingkat inflasi terhadap Rerurn Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) dan Return Indeks LQ 45 di Bursa Efek
Indoriesia Periode 2001- Desember 2007,

3. Untuk mengetahui pengaruh tingkat suku bunga deposito terhadap Ketwran
Indeks Harga Saham Gabuegan (1HSG) dan Retursr Indeks L4) 45 di Bursa

Efek Indonesia Perinde 2001~ Desember 2007,

4, Univk mengetahul pengaruh tingkat bunga SBI terhadap Refurr Indeks

Harga Saham Gabungan {IHSG) dan Reswen Indeks LG 43 di Bursa Efek
indonesia Periode 20601~ Desember 2007,

5. Untuk mengetahui pengaruh nilai tukar US Dollar, tingkat inflasi, lingkat
suku bunga depositc dan  tingkat bunga SBI secara simultan terhadap
Return hdeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Renorn Indeks LQ 45
di Bursa Efek Indonesia Periode 2001- Desember 2007

. Untuk mengetahui variabel yang paling dominan mempengaruhi Hefurrn
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Refury Indeks LOQ 45 di Bursa

Efek Indonesia Periode 2001- Desember 2007.

1.4 Manfani Penclitian

Manfaat yang diharapkan dari dilakukannya penelitian ini adalah:
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I. Peneiitian yang dilakukan berguna bagi peneliti yang akan datang sebagai
acuan dan juga menambah pengetahuan peneliti mengenai reaksi-reakst
yang dapat terjadi di pasar modal.

2 Penelitian i dibarapkan dapat berpuna bagi para praktisi dan investor
untuk memberikan informasi dalam hal pembustan keputusan yang
berhubungan dengan obyek penclitian,

3 Penclitian inl diharapkan dapat digunakan sebagal pemarsbah ilmu
pengetahuan mengenal bidang yang dikaji bagi setiap pembaca dan juga
dibarapkan dapat digunakan sebagai dasar pembuatan keputusan dalam

investasi.

1.5, Sistematika Peasnlisan
‘Tesis ini menyailkan 5 bab yang saling berkaitan . Dalam bagian ini akan
diterangkan secara singkat dari bab I sampai dengan bab V. Adapun masing-
masing bab tersebut berisi hal-hal sebagai berfkut:
Bab I PENDAHULUAN
Bab imit memaparksn latar belakang masalah, ramusen
masalah, tujuan dan manfaatl penclitian, serts sistematika
penulisan.
Bab II, TINJAUAN PUSTAKA
Bab ini berisi tinjavan pustaka yang mendasari peneiitian int,
yang terdiri dari arii investasi, arti pasar modal, nilai tekar

118 Dollar, tingkat inflasi, tingkat swku bunga deposite,
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tingkat bunga SBI, Return Indeks Harga Saham Gabungan
(THSG), Return Indeks LOQ 45, kerangka pemikiran dan
hipotesis,

Bab U, METODE PENELITIAN

Bab int memaparkan metodologi penelitian vang berisi

tentang objek penclitian, metode penelitian, jenis dan metode

vang digunakan, pemilihan sampel, definisi operasional

variabel, sumber date, pengumpulan data, dan analisis data.
Bab IV, ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Bagian pembahasan yang terdiri dari analisis suku bunga

deposito,  tingkat bunga SBI, Rerwrn Indeks Harga Saham

Gabungan (JHSG), Renworn Indeks LG 45serta uji hipotesis.
Bab V. KESIMPULAN DAN SARAN

Memaparkan kesimpulan hasil penelitian, keterbatasan dan

impiikasinya seria saran untuk peaelitian selanjutnya.
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BAB 11

TINJAUAN PUSTAKA DAN HIPOTESIS

2.1 Manajemen Keuangan
2.1.1. Arti Manajemen Kcuangan

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 Horme & Wachowich (1998) “Financial
managemen! s concerned with the acquisition financing und managenmen! of
assers 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, dapat disimpuikan bahwa pengertian manajemen keuvangan 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 the wealth of the
owners jfor whom it 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 wealth in the firm. Sedangkan tujuan manajemen keuangan menurut
Sartono (2000) : Tujuan yang harus dicapai manajer keuangan adalah bukan
memaksimumkan profil, melainkan memaksimumkan kemakmuran pemepang
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

pemegang sahamnya.

2.1.53 Fungsi Manajemcn Keuangan

Weston dan Copeiand {1996): Finance consists of three interrelated areas:
1} Monuy and capital markels which deals with many of the wpics covered in
macrogconomics, 2i Investment, which focuses an the decisions of individnals and
Jinarcial and other institutions as they choose securities for their portiolio and 3}
Managericl finance, or ‘“business fingnce”, which invelves the actnal
management of the firm. Menurut Home (2002) fungsi manajemen keuangan
adaleh : “The finction of finance involve three major decisions, a company nust
tfake; the investment decisions, the finoncing decisions, and the dividend decisions
“Dari definist di alas maka dapat disimpulkan bahwa fungsi mansjemen
kevangan vang ulama adalsh @ a). Kepulusan investasi, yaitu keputusan vang
menyangkul tentang keputusan alokasi danma, balk vang berasal dari dalam

perusabaan macpun luar perusahaan pada berbagal bentuk investasi. Keputusan
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investasi dikelompokkan menjadi dua kelompok yaite invesfasi jangka pendek
dan investasi jangka panjang. b). Keputusan pembiayaan, yaitu keputusan yang
menyangkut strukiue keuangan dan modal perusahaan. Keputusan ini mencakup
keputusan pembelanjaan perusahasn yang oplimal, pemenuban kebuluhan dana
yrituk investasi vang efisien, komposisi sumber dana yang optimal, pemilihan
penggunaan sumber modal (asing atau sendiri} dan pengaruh keputusan
pembiayaan perusahaan terhadap nilai perusahaan. ¢). Keputusan deviden, yaitu
keputusan yang menvangkut fentang Keputusan apakah laba yang diperoieh
perpsahaan dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk deviden kas dan
pembelian kemball saham atau menahan laba tersebut dalam bentuk taba di tahan

puna pembianiaan invesiasi di masa yang akan datang.

2.2 Investasi

2.2.1 Penpertian Investasi

Investasi menurut Reilly dan Nortan {2003) ; An investment is the current
commitment of dollars for period of time lo derive future payment that will
compensate the investor for 1) the time funds are commited, 2} the expected raie

inflation and 3) the uncertainty of the future payment.

Sharpe: (1999} investasi diartikan sebagat : “The sacrifice of current dollar
Jor future dollars " Sedangkan pengertian investasi menurut Jones (2000) : “The

commitment of fund 1o one or more assets that will be held over some fiture time

period”,

il
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Dari beberapa pengertian di atas dapat disimpulkan secara umum investasi
merupakan penanaman modal yang dilakukan dalam bentuk pembelian surat-surat
berharga, emas, valuta asing, deposito, dll guna mempercleh pendapatan

tambahan secara periedik.

2.2.2 Tujuan Investasi

Tuiuan investasi menural Reilly dan Norton (2003) : “The mvest to comn a
Return from saving due to their deffered consumption, they want raie of Return
that compensates tthem for the rme, they expected rate of inflation and
unceriainty of the Return'. Menurut Huspan (2001) tujuan investasi adalah
“Kegiatan menginvestasikan dana dimana investor mengharapkan untuk
memperoleh hasil vang lebih besar dari pengorbanannya™ Dapat disimpulkan
bahwa tujuan melakukan investasi adalah mengharapkan pengembalian vang kebih

besar di masa yang akan datang dard dang yang sudah dikorbankan.

2.2.3 Jenis Investasi

Menurat Jones (20007 investasi dapal dikelompokkan menjadi dua
kategori yaitu: “Financial Asset are paper (electronic) claims on soine isswer,
such as the federal goverament or a corporation; on the other hund, real dsset
are tangible assets such as gold, silver, diamond, art and real assets”.
Real asser dan Financial asset dijelaskan sebagai berikut @ 1). Financial assets
(investasi pada aset keuvangan) adalsh suate investasi dimana investor

menanamkan dana vang dimilikinya ke dalam aset kevangan yang merupakan

2
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klaim terhadap pihak tertentu, Klaim tersebut biasanya dinyatakan dalam bentuk
sertifikat atau surat berharga yang menunjukkan kepemilikan Qset tersebut,
misuinya sabam, obligesi dan keedit bank. 2}, Real asset (investasi pada asat
nyata) adaiah susty investasi dimana investor menanamkan dana yang dimilikinya
ke dalam aset nyats vang dapat difihat secara fisik atau wujudnya. Misalnya tanah,
gedung, perumahan, mesin, pabrik, emas dan lain-lam.

lenis investasi menurpt Sertono {2000) berdasarkan jangka wakiu
dibedakan menjadi dus: 1). Investasi jangka pendek : Investasi yang berumur
kurang dari satu tahun. 23, investasi jangka panjang : Investasi yang berumur lebih
dari satu tahun, Investasi jangka panjang dibedakan menjadi 2 yaitu : a} Investasi
menengah © investasi yanp berumur antara 1 — 5 tahun. b). Investasi jangka

panjang : investasi yang berumur lebih dari lima tahun.

2.3 Pasar Moda}

2.3.1 Arti Pasar Modal

Secara formal pasar modal dapat didefinisikan sebagai pasar untuk
berbagal instrumon keuangan (sekuritas) jangka panjang yang bisa dipedual-
belikan, baik dalam bestuk hutang (obligasi) atau modal sendirf {sxhan), balk
yang diterbitkan oleh Pemerinioh, public quthorities’, maupun perusahasn
Rwaska.

Undang-Undang Pasar Modal No, 8 tshun 1995 memberikan pengertian
Pasar Modal yang lebih spesifik yaitu “kegiatan yang bersangkutan dengan

penawaran umum dan perdagangan efek, peruszhaan publik yang berkaitan

13
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dengan Efek yang diterbitkannya, serfa lembaga dan profesi yang berkaitan
dengan Efek™.

Penpertian efex menurut Keppres No.60 tahun 1988 adalsh setiap surat

saham, obligasi atau bukti lainnya twrmasok sertifikat atau surst pengganti dan |

bukti sementara darl sural-sural tersebut, buktl keuntungan don surabsurat
jaminan, e-psi atau obiipasi, atay bukt penyertsan dalam modal atas pinjaman
lainnya, serta setiap alat yang lazim dikenal sebapai efek., Sedangkan menuorut
Keppres No.33 tahun 1990, efek adalah setiap surat pengakuan hutang, surat
berharpa komersial, saham, obligasi, sckuritas kredit, tanda bukti hutang, setiap
rights, warrants, opsi atau seliap derivatil dari ofek, atau setiap instrumen yvang
ditetapkan olch Bapepam schagsi efek.

Husnan (2001}, mengatakan bshwe pasar untuk berbagal instrumen
kevangan {sekuritas) jangks panjang bisa dipegjuaibelikan, baik yang diterbitkan
oleh pemerintah, prblic authe mavpun perusahaan swasta, Sartonoe  (2000)
mengatakan pasar madal adalah tefnpat terjadinya transaksi aset kevangan jangka
panjanp ztan Jong ferm fingncial ossets”, Sehingga secars umum pasar modal
dapat diartikan sebagai pasar fempst feradinyz transaksi berbgal instrumen

keuangan (sckuritas} 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 pemerintsh (Husnan, 20013

i4
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Fungsi tersebut antara lain . 1). Sebagai sumber penghimpun dana. Pasar modal
berfungst sebagai alternatif sumber penghimpunan dana selain sistem perbankan,
2). Sebagai alternatif investasi bagi para pemodal. Para pemodal diberi
kesempatan untuk membentuk portofolio investast (mengkombinasikan dana pads
berbagai kemungkinan invesiast) dengan mengharapkan keuntungan vang lebih
dan sanggup menanggung seiumlsh resiko terlentu yang mungkin terjadi. 3}
Biaya penghimpunan dana relatif rendah. Dalam melakukan penghimpunan dana,
perusehaan membutubkan biaya yang rclatif rendah jika diperoleh melalui pasar
modal dibandingkan dengan meminjam ke bank. 4). Pasar modal akan membantu

perkembangan investasi suaty negara

2.4 Sabham

2.4.1 Pengerting Sabam

Huspan (2001) menyatakan saham adalsh tanda bukt kepemilikan suate
peruszhaan®. Sedangkan Jogiyvante {2003) menyatakan saham merapakan tanda
kepemilikan perusabaan yang memiliki beberapa hak dalam perusahaan”, Daid
pengettian  di  atas dapat disimpulkan bahwa saham adalah tanda bukti
kepemilikan atas suaty perusahaan yang memberikan hak-hak tertentu kepada

pemegang saham,

b5
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2.4.2 Jenis-jenis Saham

Jenis saham menurut Jones (2000). 1). Prefeerred stock. An equity security
with and intermediate claim (between the bondholders and the stockholders) on a
Jirm'’s assets and earnings. 2). Common stock.An equity security representing the
ownership interest in a corporation. Sedangkan menurut Siamat (2000), saham
terbagi atas : 1). Saham biasa (common stock). a). Deviden dibayarkan sepanjang
perusahaan memperoleh laba. b). Memiliki hak svara (one share one vore). c).
Hak memperoleh pembagian kekayaan perusahaan apabila bangkrut dilakukan
setelah semua kewajiban perusahaan dilunasi. 2). Saham preferen (preffered
stock). 2). 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. Analisis 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. Z). Analisis Tekaikal. Analisis tcknikal merupakan upaya untuk
memperkirakan harga saham {kondisi pasar) deagan mengamati perubaban harga
saharn fersebut (kondisi pasar dimasa laly}, Faktorfakior vang perlu diperhatikan
adalah kebijakan pemerintah, pertombuhan ekonomi, tingkat suku bunga dan
sebagainya.

Jones (2000) mengungkapkan due pendekatan yang digunakan untuk
menganalisa dan meyeleksi common sitwock, yaitu: 1), Tekhaikal Analisis,
Merupakan suatu metodologi peramalan fluktuasi harga saham, yang bergerak
pada trends yang ditentukan oleh perubshan perilaku investor terhadap
keanckaragaman ekonomi moneter, politik dan faktor psikologis. Techuical
aradysiy disebut juga market analysis, karena menggunakan catatan yang ada
dipasar untuk menaksie/menilat permintaan dan penawaran pada schagian saham
atau pada seluruh pasar. Tekhnikal analysis mengandalkan pada market data vang
diterbitkan (berisi harga saham / tingkat indoks pasar, volume ssham yang
diperdagangkan dan technical indicator, primarily price dan volume data) untuk
memprediksi individual saham yamg akan datang, karena harga szham bergersk
mengikani trend dan pola perubshannya dapat dikelompokkan dan dikategocikan,
2} Analisis Fundamental. Dalam znalisis inl dinyatakan bahwa saham memiliki
ailal intrinsik tertenty (nilai yang seharusnya}. Analisis ini akan membandingkan
nilai intrinstk suatu saham dengan harga pasarmya guna menentukan apakah harga

pasar szham tersebut sudah mencerminkan nilai intrinsiknys atau belum. Nilai

¥
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intrinsik  suatu  saham ditentukan oleh faktor-faktor fundamental yang
mempengaruhinya,

Ide dasar pendekatan ini adalah bahwa harga saham akan dipengaruhi oleh
kinerja perusahaan. Kinerja perusahaan itu sendiri dipengarubi oleh kondisi
industri dan perekonomian secsm makeo. Data yang dipakai dalam analisis
fundamental menyangkut dala-data bistoris yaitu data-data yang telah lewat
Analisis tni sering disebutl dengan Company Anmalysis (Robert Ang, 2001}
Didalamnya menyangkut analisis tentang kekuatar dan kelemahan dari
perusahaan, bagaimana kegiatan operasionalnya dan juga bagaimana prospeknya

di masa yang akan datang.

2.5 Nifai Kurs Dotar AS (USD)

Nilat Kurs Dolar AS {UiSI)) adalah harga satu unit dolar AS (USD) vang
ditunjukkan pada valula lain dalam hal ini rupiah {Chod, 1997), Menurut Hendry
(2001} menyatakan kurs mata vang asing adalah harga dalam negeri dari mata
uang luar negeri {asing). Kurs tukar inf dipertahankan sama di semuz bagian pasar
cleh abitrase. Abitrase mala vang asing berkenan kepada pembelian mata uang
asing bilamana harganya rendah dan menjualnya bilamana harganya tinggi. Svatu
kenaikan dalam kurs tukar disebut depresiasi atau pengurangan nilai mata vang
dalam negeri dalam hubungannya dengan mata uang asing. Suvatn penurunan

daiam kurs disebuf apresiasi atau suatu kenatkan dalam nilai mata vang dalam

negeri.

iK%
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Pada umumnya, kurs mata vang asing ditentukan oleh perpotongan dari
kurva pemintaan pasar untuk mata uvang asing dan penawaran dari maty vang
asing. Permintaan untuk mata uang asing timbul terutama selama mengimpor
barang-barang dan jasa-jasa dari luar negeri dan membuzt investasi-investasi dan
pinjaman luar negeri. Penawaran uang mata asing fimbul selama mengekspor
barang-barang dan jasa-jasa dan menerima investasi-investast den pinjaman-
pinjaman Juar negert.

Ada beberapa metode yang tersedia entuk meramalkan nilai tukar menurut
Madura (2000). Technical forecasting melibatkan sejumlah dota-data historis dari
nifal tukar untuk meramalken nilal tukar di masa yang akzn detang. Biasanya
perusahaan menggunakan fechmical forecasting tidak semata-mata untuk tujuan
spekulesi, tetapi dipakai untuk mengembangkan kebijakan perusshzan. Pada
technical Forecasting juga dikenal model-mode]l berseri pada  wakiu-wakiu
tertentu seperti ‘moving averoge” yang dapat digunakan oleh para investor untuk
membentuk semacam peraturan bagi pergerakan mata uang. Misalnya: mata uang
tertentu akan menunjukkkar nilai yang turun sesudah mengalami moving average
selama 3 hari.

Mode! peramalan ini dapat menolong invesior pada pasar mata uang di
berbagai macam waktu. Ada ssfu hal yang periu diingat oleh para investor yang
menggunzkan jenis peramalan ini, yaitu meskipun beberapa model dapat
digunakan dengan balk sclama periode terienty, iefapi pada sustu periode lain

madel tergebut bisa saja sama sekali tidak berguna,
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Fundamental forecasting adalah peramalan nilai tekar berdasarkan
hubungan yang pokok diantara variabel-variabel ekonomi yang berpengarsh pada
tingkat pertukaran, misalnya lingkat inflasi, suku bunga dii. Bagi para investor
yang menggunakan fundamental forecasting sering terdapat pembicaraan yang
subyektif bahwa gerskan yang umum pada variabelvariabel ekonomi suvatu
negara akan berpengaruh terbadap nilaf tukar mata vanp negara tersebut.

Market based jorecasting adalah peramalan nilai tukar berdasarkan dari
indikator-indikator pasar, misalnya cxrrent spot rate, atau forward rafe . Karena
tidak ada peramalan tunggal wang lebih baik dibandingkan dengan peramalan
yang lain, selain ity juga karena tidak ada sate teknik peramalan vang dapat
meramalkan secara konstan nilai currency, maka akan lebih baik bila digunakan
kombinasi dari metode-metode peramalan yang ada.

Adapun faktor-faktor yang mendorong stabilitas nilai fukar dolar AS
(USLy) terhadap rupiah adalah Stabilitas ekonomi-moneter dalam dan fuar negeri
yang terjaga, perbedaan sukyv bunga dalam dan Juar negeri yang tetap memadai
dalam menopang kestabilan kars, serta dukungan kinera sekior eksternal,

Sedangkan menurut Iswardono (1998) faktor-faktor yang mempengaruhi
perkembangan nilai tukar rupiah adalah: “faktor ketidakpastian (risike), baik
ketidakpastian dibidang ekonomi das kevangan, dan ketidakpastian siwasi sosial
politikc”.

Dalam pasar valas terdapat wangaksi-transaksi valuta asing menurut

Siamat (2001) antara lain:

pail
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I. Transakst spof, jual belt mata vang dengan penyerahan dan pembayaran aotar
bank akan diselesaikan pada 2 hari kerja berikutnya,
2. Pasar jereard adalah transaksi sejumlah mata vang terientu dengan sejumlah
mala vang tertentu lainnya dengan penyerahan pada waktu yang akan datang.
3. Pasar swap adalah pembelian dan penjualan secars bersamaan sejumiah testentu
mata uangan dengan 2 tangeal valula (penyerahan) vang berbeda-beda,
Kefiga jenis pasar tersebut melibatkan antara pembelian dan penjualan
valas pada suailuy wakeu dimasa depan dengan harapan pergerakan kurs vang lebib

batk dimasa depan,

2.4 Inflast

Pengertian inflasi adalah kecenderungan naiknya harps secara umum dan
terus menerus. Kenaikan harga dard satu atan dua bacang gaia tidak disebat inflasi,
kecuadi bila kenaikan fersebut meluzas kepada (atau mengakibatkan kenaikan}
sebagian besar dari harga barang-barang iain. ' |

Definisi infiasi banyak ragamnya, seperti yang banyak kite temui dalam
literatur ckonomi, keanckarapaman terjadi karena heasnya penpgarvh inflasi
terhadap berbagai scktor perckonomian. Hubungan vang erat dan luas antara
inflasi dan berbapai sektor perekonomizn lersebut melabirkan berbagal perbedaan
pengertian dan persepst kifg tentang inflasl. inflasi adalah suatu keadaan yaag
mengindikasikan semakin melemahnys daya beli vang ditkuti dengan semakin

merosoinya nilal ritd {Izeringic) mata uang suatu Negara,

2t
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Ehrenberg (2000}, menerangkan bahwa The pverall rate of wage inflation
in the company is the arnual percentage rate on increase in some composite
meastres of hourly earnings in the economy. The construction of such an index is
a considerable task because average hourly earning can change, even if the wage
scale for every individual job remain constont. For examplz, if there is a shift in
the distribution of employment toward high wage industries wrd oway from low
wage industries, average howrly enrning will increase.

Ulbrich (2000}, infletion arises in the gencral or average, level of prices.
The measure of inflation is a price index, 4 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 1o year in the price level based on the cost of
a representative murkel basket of consumer goods.

Menurut AP, Lebner ioflasi adalah keadasn dimanz terjadi kelebihan
permintaan (Exeess Demand) terhadap barang-barang dalam perckonomian secars
kescluruhan (Gunawan, .2991}* Sementara i Ackley mendefinisikan inflasi
sebagai suatu kenmaikan harga yang terus menerus darl barang dan jasa secara
urnum {bukan sate macam barang saja dun sesaat). Menurut definisi ini, kenaikan
harga yang sporadis bukan dikatakan sebagai inflasi (Iswardono, 1990). Menurut
Boediono (1995 inflasi adalah kecenderungan dari harga-harga untuk naik secara
umemn dan terus menerus. Renaikan barga darl satu atau dua barang saja tidak
dapat disebut inflasi, kecualt bila kenaikan tersebut meluas kepada atau
mengakibatkan kenatkan sebagian besar dari barang-barang Iain. Inflasi

dizkibatkan oleh : 1).Depuand-Pull Iflation Inflast inl bermuls dari adanys

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



kenaikan permintaan total (agregaiz demand), sédangkan produksi telah berada
pada keadaan kesempatan kerja penuh atau hampir mendekati kesempatan kerja
penuh. Apabila kesempatan kerja penuh (fdl-employmeni} telah lercapal,
penambahan permintaan selanjutnys hanyalah aken menaikkan harga saja (sering
dischut dengan inflast momi), 2). Cost-Push Inflation. Cost push infiation ditandai
dengan kenatkan harga serta turunnys produksi. Jadi inflasi yang dibarengi
dengan resesi. Keadaan i timbul dimulat dengan adanya penurunan dalam
penawaran fotal {agregote supply) scbagal akibat kenaikan biaya prodoksi.
Kenaikan produksi akaa menaikkan harga dan turunnya produksi.

Menurut Keynes (2001) twrjadinyz inflasi discbabkan oleh permintaan
agrepat sedangkan permintsan agregatl ini {idsk hanya karena ekspansi bank
seniral, namun dapat pula disebabkan oleh pengeluaran investasi baik oleh
pemerintah, maupun oleh swasta dan pengeluaran konsumsi pemerintah yang
melebihi pencrimaan {dofisit anggarza belunja oegara) dalam  koadisi Adl
employarent, Secara garis besar Keynes menyebutkan bahwa inflasi terjadi karsna
suatu masyarakat ingin hidup i luar batas kemampuan ekonominya.

Perturabuban jumlah vang beredar yang {inggl sering menjadi penyebab
tingginya tingkat inflasi, naiknya jumlah uang beredar akan menaikkan
permintaan agregat (agregate demand) vang pada akhimya jika tidak ditkuti oleh
pertumbuhan di sektor riif akan menyshabkan naiknya tingkat harga. Hal ini
berarti jika pertumbuohan di sckior moneter yang dicerminkan oleh meningkatnya
Jumiah uang beredar diikuti dengan perfumbuhan di sektor riil yang dicerminkan

oleh pertumbuhan GDP, maka peristiwa meningkatnya inflasi bisa diminimalisic.
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Jadi inflasi merupakan suatu keadaan dimana tefjadi kenaikan harga-harga
secarz tajam (absofute} vang berlangsung secara ferus mencrus dalam jangka
waktu yang cukup lama. Seframa dengan kenaikan harga-harga tersebut, nila
uang turun secara lajam sebanding dengan kenaikan harga-harga tersebut.

inflasi merupakan suafy fenomena moneter yang selalu meresahkan dan
menggerogoti stabilitas ekonomi suat Negara, Inflasi vang melebihi sngka dua
digit, tidak hanys mendongkrak kenaikan harga-harga umur dan menurmian nilai
uang, telapi juga meningkatkan jumlab pengangguran, memperiebag jurang (rap)
antara kaya dan miskin, antara pengasaha berskale besar dan pengusaha berskala
menengah dan kecil. Para investor enggan menanamkan modainya dan bahkan
vang sudah ferlanjur akan merclokasikan industrinya ke Negara lain yang icbih
stabil dan kompettitif,

Karena rumifmya masalai inflasi serta dampaknoya terhadap stbilitas sosial
skonemi suatu Negara, maka inflasi perlu distasati secara cermat, karena terlaly
banyak dan rumimya variable-variabel yang turut mempengarukinys, Oleh sehab
itu, untuk mengantisipasi scrta mengendalikan inflasi harus dicari sumber-sumber
penyebabnya. Setelah ditemukan barulah disusun perencanaan, strategi dan
tekhnik untuk mengantisipasi maupun mengendalikan igju pertumbuban angka
inflasi sampai sekecil mungkin,

Ada berbagat cara untuk mengpolongkan macam  inflagi, dan
peaggolongan berdasarkan beberapa hal (Boediono 2002) diantwranya adalah ; 1).
Penggolongan berdasarkan sebab-sebab awal dari inflasi © 2). Inflasi vang timbul

karena permintaan masyarakat akan berbagai barang terlalu kuat. Inflasi ini
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disebut demand inflation. Dampak vang terjadi dalam perekonomian adalsh: (1),
Dampak vang teriadi dari demand inflation biasanys ada kecenderungan untuk
output volume output riil dari (GDP riil) menaik bersama-sama dengan kenaikan
hargs wmom, (2). Kensikan harga barang akhir {output} mendahului kenaikan
harga-harga barang inpet dan harga-harga faktor produksi {upzh dan scbagainya).
). Inflasi yang timbul dari kenatkan biaya produksi. Infiasi ini disebut cost
inflcrion. Dampak yang terjadi dalam perekonomian adalab ; (1), Kenatkan harga-
harga dibarengt dengan penurunan omzet penjualan barang (kelesuan usahia®)
{2}. Kenatkan harpa barang-barang fnpur dan harga-harga barang falktor produksi
mendahului kenaikan harga barang-barang akhir {output). 2). Peaggolongan
berdasarkan asal dari inflasi © a). Inflasi yang berasal dari huar ecgeri adalah inflasi
yang timbul karcoa kenaikan harga-harpa barsag dari luar negerl. Kenaikan harga
barang-barang yang kita impor mengakibalkan antara fain (1}. Kenaikan indeks
biayz hidup karcna barang vang tercakup di dalammnya berasal dari luar negeri. (2).
Kenaikan indeks harga melalyi kenaikan blaya pm{iuksi' {dan kemudian harga jual
dari berbagal barang-barang impor). {3). Kenaikan harga di dalam negeri karena
kemungkinan  kenatkan  barang-bareng  impor mengakibatkan  kenaikan
penpeluaran pemerintah fswasty yang berussha mengimbangt kenaikan harga
tmpor {(demand infiation). Penularan inflasi dari luar negerl (imported inflation)
bisa juga lewat kenaikan harga barang ekspor dampaic yang terjadi sebagai berikut
:Bila harga baraug ckspor {seperti kopi, feh, minyak kelapa sawit) naik, maka
indeks biaya hidup akan naik, karena barang ini langsung masuk dalam barasg

yang tercakup dalam: indeks hargs, Bila harga barang-barang ckspor naik {seperti
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kayu, karet, imah dan sebagainya), maks biays produksi akan naik, kemudian
harpa jualnya juga akan naik {(cost imflation). Kenalkan barang-barang ckspor
berarti penghasilan produsen barang-barang tersebut juga akan naik sehingga daya
beli meningkat dan apabila jumnlah barang yang tersedia di pasar tidak bertambab
maka akan terjadi kenaikan harga-harga barang lain pula (demand inflations).
Secara garis besar ada tipa keiompok teori mengenal inflasi. Untuk
menerapkaanya kita harus menentukan aspek-sspek mana yang penting dalam
proses inflasi pada suatu negara {Boediono 2002), diantaranya adalah : 1), Teori
Kuantitas. Teori mengatakan bahwa inflagi hanya bisa teriadi kalau ada
penambsahan volume wang beredar. Ddan yang kedua adalah, adanya harapan
masyarakat rengenai kenatkan harga-harga dimana yang akan datang, 2). Teor
Keynes. Menorut teori ini ferjadinya inflasi karena suatu masyarakat ingin hidup
di inar batas kemampuan ekonominya. Schingga terjadinys percbutan bagian
rejeki antar keiompok. Proses perebutan ini diterjemshkan menjadi keadaan
dimana permintaan masyarakat akan barang-barsng selalu melebihl jumiah
barang-barang yang tersedin, maka muncul apa yang dinamakan Inflationary gap.
3). Teori Swukiuralis. Adalah teori inflasi fangka panfang vang memberikan
tekanan pada “ketegaran™ dari strukiur perekonomian nepara-negara berkembang
dan berusaha untuk mencari fakfor-faktor jangka panjang mana saja vang bisa
mengakibatkan inflasi yang berlangsung Tama, Menurut teori ini ada dua
ketegaran utama dalam perekonomian negara vang sedang berkesbang vang bisa
menimbulkan inflasi, yaitu: a). Lambatnya laju perteebuhan nilai ekspor, hat ini

discbabkan oleh: (1). Harga barang-barang hasil alam merupakan ekspor negara
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berkembang, dalam jangka panjang naik lebik lambat dibandingkan harga barang-
barang industri yang impor oleh negara-nogara berkembang. (2). Produkst barang-
harang ckspor Hdak responsif terhadap kenaikan harga dalam negeri schingga
barang subtitusi dari impor menjadi pilihan hal ini mengakibatkan kenaikan harga
barang-barang yang lain schingga inflasi tefadi. {3). Ketegaran yang kedua
herkaitan dengan “ketidakelastisan” dari supply atau produksi bahan makanan
didalam negeri. Produksi bahan makanan tidek tumbuh sccepat pertambaban
penduduk dan penghasilan per kapita, sehingpa harge bahan makanan di dalam

negeri cenderung untuk menatk melebihi kenatkan harga barang-barang lain.

2.9 SHertifikat Bank Indonesia (SBI)

Sertifikat Bank Indonesia (SBIl) merupakan instrument Bank [ndoncsia
dalam melaksanakan fungsi sebagai bank sentral dan otoritag monefer. Ada dug
mavam SBI, yakni yang berjanpka waktu satu bulan dan tiga bulan. Dua pekan
sekali Bank Indonesia melakukan lelang 881 tenor satu bulan, sementara untuk
tenor tiga bulan ielangnya dilakukan sekali dalam sebulan,

Lelang SBI dilakukan umuk menyerap vang vang ada di masyarakat atau
perbankan, biasa disebut likuiditas. Makin besar kelebiharn likuiditas biasanya
semakin besar pula dana yang akao diserap Bank Indonesia. Dengan menyerap
kelehthan likuiditas ite berarti Bank Indonesia mengurangl ruang gerak pemilik
dana melskukan spekulasi, supaya rupiab tidak terpuruk. Dengan berkurangnya
tikuiditas beriebthan itu juga biss mengerem laju inflasi vang diakibatkan

melonjaknya permintaan barang dari uang vang berlebihan tadi.
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Nopirin { 1996 ) mengatakan suku bunga adalah biaya yang harus dibayar

oleh peminjam atas pinjaman vang diterima dan merupakan imbalan bagi pembert

pinfaman atas investasinya. Suku bunga mempengaruhi keputusan individu

terhadap pilihan membelanjaken vang lebith banysk atau menyimpan uangnys

dalam beniuk isbungan, Suku bunga jupa merupakan sebush bharga vang

menghubungkan masa kint dengan masa depan, sebagaimana harga lainnya maka -

tingkat suku bunga dilentukan oleh interaksi antara permintaan dan penawaran
{Suhaedi, 20060).

Suku bunga dibedskan menjadi dua, suku bunga nominal dan suke bunga
riil. Suku bunga nominal adalah rafe yang dapat diamati di pasar. Sedangkan suku
bunga il adalah konsep yang menpgukur tingket bunga yang sesungguhays
setelah suku bunga nominal dikurangi dengan litu inflasi yang diharapkan,

Tingkat suku bunga juga digupakan pemerintah untuk mengendalikan

tingkat harga, ketika tingkat harga tinggi dimana jumlah vang vang beredar di

magyatakat banyak sehingga konsumsi mmsyarakat tinggi akan diantisipasi oleh

pemerintah dengan meneiapkan tingkat subm bunga yang tinggl. Dengan tingkat
suku bunpa tinggi yang dibarapkan kemudian adalah berkurangnya jumish uang
beredar sehingga permintaan agregat pun akan berkurang dan kensikan harga bisa

diatasi,

2.8 Indeks Harga Saham
Secara umum yaag discbut Indeks Harga Saham adalah suaty angka vang

digunakan untuk membandingkan suaty peristiwa dibandingkan dengan peristiwa
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Iatneya, Angka indeks atay vang disebut indeks saja, pada dasarnys merupakan
suate angka yang dibuat sedemikian rupa schingga dapat dipergunskan unfuk
melakukan perbandingan antara keglatan yang sama dalam dus wakiu yang
berbeda,

Darmadi (2001) menyatakan Indeks harga saham merupakan indikator
utama yang menggambarkan pergerakan harga saham yang diharapkan memiliki
fima fungsi, vaitu : 1} Sebagai indikator rend pasar. 2). Sebagat indikator tingkat
kevuntungan, 3). Sebagat tolak vkor (benchmark) Kinega suatu portofolio. 41
Memfasilitasi pembentikan portofolio dengan strategi pasif. 3). Memfasilitas
berkembangnya produk deeivatil

Halim {2005), agar dapat melakikan investasi di pasar modal dengan baik,
maka investor harus mengetahui THS, Di BEY terdapat 6 (enam) jenis indeks, yaitu
}. Indeks Harga Saham I[ndivideal (FJHSI), menggunakan saham masing-masing

perusshane, dengan menggunakan rumus sebagai berikut
1HSI =NPt X 100

ND

Keterangan simbol :

[HSE = indeks harga saham individual pada hari ke t

NPt = Nilai pasar pada harl ke t, diperoleh dari jumlah lembar saham yang
tercatat di bursa dikalikan dengan harpa pasar per lembar.

NE = nilai dasar, BE! memberi nflal dasar IHSI 100 ketika saham
diluncurkan pada pasar perdana dan berubsh sesual dengan

perubahan pasar,
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2. Indeks Harga Saham Sckioral (IHSS), menggunakan saham masing-masing

3

[#]]

sektor usaha, Di BE] indeks sektoral dibagi atas 9 ( sembilan) sektor usaha,
Indeks LG 45 ({LQ) 45, menpgunakan ssham yang torpilih berdasarkan
likuiditas perdagangan ssham dan disesuaikan setiap enam bulan sekalt (seliap
awal Febuari dan Agustus) dengan demikian saham yang termasuk dalam

indeks tersebut akan selaly berubah,

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

tercatat di bursa, dengan menggunakan rurmus scbagai berikut

HSGL = NPt X 100

ND
Keterangan simboi |
IHSG t = indeks harga seham gabungan pada hari ke ¢
NPt = nilai pasar pada hari ke 1, diperoleh dari jumiah lembar sabam yang
tercatat di bursa dikalikan dengan harga pasar per lembar
ND = nilat dasar, BEJ memberi nilai dasar THSG 100 pada tangga 10 Agustus

1982,

. Indeks syariah atau Jakarta Jdlamic Indeks (J1T), mengguoakan sabamt vang

memenuhi kriferia investasi dalam syariat Islam. Saham-saham vang masuk
dalam JH adazleh emiten vang kegiatan usshanya tidak berestangan dengan

svariah isiam.

. indeks Papan {Hama atse Main Board Index (MBI} don indeks Papun

Pengembanpan atau Development Board Index (DBI).
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IHSG mencerminkan kondisi kessluruhan transaksi bursa saham vang
mencerminkan kenaikan atau penurunan harga saham. IHSG sangat sensitif
terhadap perubaban-perubahan barga saham, terutama perusahsan-perusahaan
berkapitalisasi besar (blwe chip). Perubshan sedikil saja pengaruhnya terhadap
THSG sudah terasa,

Hal ini merupakan kelemahan alami yang meiekat pada rata-rata
perhitungan secara proporsional, ditambah fakéor rumor dan berita yang beium
tentu kebenaranoya. Untuk menghitung THSG adalah menjumiabkan selurub
harga sabam vang lercatat biasanys digunakan indeks fertimbang {sederhana),
yaitu indecks yang mempertimbangkan faktor-fakior yang akan mempengarubi
natk turunnya angka indekys tersebat terhadap besarnya/ bobot, sabain di pasar,
Metode yang digunakan uniuk menghitung Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) adaloh metode total harga pasar. THSG ini merupakan indeks total barga
tertimbang, (weighied aggregote price index} dalam statistik, di mana nilai pas‘;ar
seluruh saham yang dicatatkan dihitung,

Perhitungan menorut penguruman BAPEPAM - PENG-326/PMF199]

untuk pasar modal adalah sebagat berilaut:

{Jumbshoitercat x hd} - (Jumishm.iamb x hp}
HRG = X 0%

Jural, Total shm. x harga penutupan

dirnana:
hd : Harga Dasar

hp » Hargs Penavearan

3
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Reifsdi

Nilai Pasar
IHSG =
Nilai Dasar

dimana:
Nitai Indeks @ 100
Nilai Pasat  © (jumlah saham tercatat x harga terakhir) x 100

Nital Dasar @ jumlab saham tercatat x harga perdana

Menurgt Widiatmodjo {2000 : 194) bahwa perbifungan indeks bargs
saham gabungan dapat dilekukan dengan beberapa cara, yaitu:

*  Periitungan indeks harga seham gobungan secara sederhana

LHy
[HSG = X 0%
£Hg
dimana:
o total barps sempa saham pada waktu yang berlaku

THe : totak harga semua saham pada waktu dasar

*  Perliftungan indeks harga sahom gebungen tertimbang

Bila menggunakan jumlab ssham yang beredar pada waktu dasar schagai

pembobotan, berarti mengikuti rumus vang dikemukakan oleh Laspeyres berikut
ini:
z}"i;i({)

H5G = X 130%
2HoK,
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dimana:
K, : jumlah sentua saham yang beredar pada waktu yang berlaku

Ko . jumlah semua sahain yang beredar pada wakiu dasar

Sebalikniya apabila mengpunakan jumlah saham yang diterbitkan pada

waktu yang berlaku/sedang berjalan sebagal timbangan, berasti mengikuti rumus

Paasche sebagat berikul:
THK,
IHSG = X 100%

EHgK,

Harga pasa: dari seluruh sahain pada hari dasar ﬁms disesvaiken jika
terdapat tambahan saham bare yang dicatatkan (mew fsswe) atau pengurangen
sabam vang dicstatkan {(delisting issue). Z’e&;gwngan harga pasar dari selureh
saham pada hari dagar yang fiisasaai%;an adalah deagan menambah haga pasar
sebelumnya dengan harga pasar perusshaan-perusahaan baru yang mcrupakén
hasil kalt untara saham yan;g dicatatkan di bursa dengan harga penawaran {offering
price; saham yang bersangkulan di pasar perdana. Untuk penambahan jumlah

saham yang dicalatkan sebelum hari dasar tidak dimasukkan dalam perhitungan.

2.9 Indcks £.Q-45
Saham 10)-43 diterbitkan setiap § bulan sekali yaitu pada bulan Februari
dan Agustus, kermudian dipantau perkembangannya dan dievaluasi oleh Bursa

Efek Indonesia, apabila tidek scsual dengan kriteria maka saham teesebut akan
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dihapus dari kategori LQ-45. Berdasarkan Fact Book (1997,32), kriteria pemilihan
saham untuk indeks L.Q-43 adalah sebagai berikut:
I. Termasuk dalam rangking 60 terbesar dari total transakst saham &1 pasar
reguler {rate-rata nilai transaksi selama 12 bulan teralchir).
2. Penilaian peringkat tersebut berdasarkan atas besarnya kapitalisasi pasar
vang diperoleh {rata-rata kapitalisast pasar selama 12 bulan terakhir).
3. Telah terdaftar di Bursa Bfck Indonesia minimal 3 bulan.
4, Keadaan keuangan perusahaan dan prospek pertumbuhan, frokuensi dan
fumlah harl perdagangan transaksi di pasar reguler cukup tinggi.
5. Memiliki wratan tertinggi yangt mewakili sektommya dalem klasifikasi

industed di Bursa Efek Indonesia sesuai dengan nilai kapitalisasi pasar,

Koetin (1997) mer;gatakan Indeks [.Q-45 merupakan saham-saham dengan
nilai pasar dan likuiditas vang tinggi. Indeks LQ-45 terdiri dari 45 saham terpilih
vang dapat mewakili pasar. Tujuan Indeks LQ-45 adalah untuk menyedizkan
sarana obyekitl dan terpercaya bagi analis keuangan, manajer investasi, investor
dan pemerhali pasar modal lain dalam memonitor pergerakan harga dari saham.

saham vang akiif diperdagangkan.
2.19 Penchitian Sebelumnys
Penclitian yang dilakukan oleh Nyotowijoyo dilaksanakan pada saat

terjadi krisis moneter sehingga hasil yang diperoleh dapat mencerminkan suaty

fenomena pada sast 1tu. Dalam penelitian ini variabel independen vang digunakan
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meliputi (ntlat kurs USS, tingkat bunga SB! dan harga emas) sedangkan variabel
dependennya Indeks Harga Saham Gabungan. Hasil penpujian menunjukan bahwa
secara parsial nilai kurs USS dan harga emas berpengaruh terhadap Indeks Harga
Saham Gabungan,

Uamd (2003) dalam penclitianoys vang berjudul “Peranan Profitabilitas,
Suku Bunga, iaflasi dan Nilai Tukar dalam Mempengarshi Pasar Modal Indonesia
selama Krisis Ekonomi” . Penelitian dilakukan selama periode 1997-2001. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa secara empiris terbuktt bahwa Profitabilitas, Suku
Bunga, Inflasi dan Nilai Tukar secara bersama-sarea mempengarubi harga saham
secara signifikan selama masa krisis ekonomi dan secarn parsial suke bunga dan
nilai tukar secara parsial mempengaruhi harga saham,

Wahyu (2004), melakukan penelitian dengan menpgunakan variabel
tingkat suku bunga 531 dan nilai kurs US dollar terhadap Indeks Harga Sakam
Gabungan, husil penslitian menonjukan babwa ¥ hitung > F tabel (29416 > 5413,
hal ini berarti variobel bebus secers screntsk mempunyal pengarvh yang

signilikan terhadap Indeks Harga Ssham Gabungan,

2.11 Kerangka Pemikiran
Dalam penclitian ini, pengaruh faktor fakior yang mempengarubi fndeks
Harpa Saham yang akan diujl secara bersama sama dengan uruian sesuai dengan

peranannya. Penelitian ini dapat digambarkan sepert] diagram berikut ini:

i
[ ]]
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Gambar 2.1. Kerangka Pemikiran

212 Ferumnsan Hipotesis

Dalam penelitian ini, hipotesis yang akan diuji adslah yang berkaitan
denpgan ada tidaknya pengarub variabel independen terhadap variabel dependen,
Hy merupakan hipotesis yang menunjukkan tidak adanya pengaruh dan H,
inerupakan hipotesis atas penelitian yang dilakukan. Adapun perumusan hipotesis

atas peaguiian yang dilekukan di gini adalah sebagai berikut:
Hp: p=8  “Tidak tadapat pengarvh nilal tukar US § terhadap Resnon
mdeks harga saham gabungan (THSQ) dan Refurn indeks LQ-43

di Bursa Bfek Indonesia periode tahun 2001- Desember 2007 ¢
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 “Terdapat pengaruh nilai tukar US terhadap Retwrn indeks harga

saham pabungan {IHSG) dan Retwrn indeks LO-45 di Bursa Bfek
indonesia periode kahun 2001 - Desember 2007 ¢

“Tidak terdapat pengaruh tingkat inflasi terhadap Refurn indeks
harga saham gabuﬁgan (IHSG) dan Rerwrn indeks LQ-45 di
Bursa Efek Indonesia periode tahun 2001- Desember 2007 *
“Terdapat pengaruh tingkat inflasi terhadap Reiwrn indeks harga
saham gabungan (IHSG) dan Rerurn indeks [0Q-45 di Bursa Efek
indonesia periode tahun 2001- Desember 2007 =

“Tidak terdapat pengarsh tingkat suku bunga deposito terhadap
Return indcks harga saham gabungan (JHSG) dan Reswrw indeks
13-45 di Bursa Biek Indoncsia poriode tabun 2601~ Desember
2007

“Ferdapat pengaruh tingkat suku bunga deposito terhadap Rerurn
indeks harga saham gabungan (IHSG) dan Rerurn indeks LQ-45
di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2001~ Desember 2007 ©
*“Tidak terdapat pengaruh tingkat suku bunga SBI techadap
Keturr indeks harga sahare gabungan (HISG) dan Retuen indeks
LQ-45 di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2001- Desember
2007 =

“Terdapat pongsrub tingkat suku bunga SBI terhadap Refron
indeks harga ssham gabungan (IHSG) dan Retwrn indeks LG43

di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2001 - Desember 2007 ©

3
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HA5:

B

G

0

“Tidak terdapat pengaruh nilai tukar USS, tingkat laju inflasi,
suku bunga deposito dan suku bunga SBI secara simultan
terhadap Reiuwrn indeks harga saham gabungan dan Return indeks
1.3-45 di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2001- Desember
2007 «

“Terdapat pengaruh nilai tukar USS$, tingkat laju inflasi, suku
bunga deposito dan suku bunga SBI secara simultan terhadap
Return indeks harga saham pabungan dan Rerurn indeks 1L.(Q-45

di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2601- Desember 2007 ©
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BAB 11

METODOLOGI PENELITIAN

3.1, Metode Penelitian

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian i adalah desain
deskriptif terhadap dala sampel, kemudian melakukan tabulasi ferhadap populast
data atas informasi vang lerkandung dalam sampel tersebut. Sementara metode
penelitian yang digunakan merupakan metede regresi.

Untuk mempermudah perhitungan dan pengolahan data sampel yang
digunakan dalam penelitian ini, menggunakan alat banfu software Statfistical
FPreduct and Service Solutions (8P5S) Versi 15, agac diperoeh hasit yang akurat
dan dapat digonskan, Data yang dipotiukan adalah data sckunder dari Bursa ERk
Indonesia periode 2001 - Desernbier 2007 berupa Rerurn indeks barga ssham
gabungan bulanan dan Return indeks harga saham LQ-45, dari Bank Indongesia
untuk variabel nilai tokar US Dollar, tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito,

tingkat bunga SBL

3.2. Populasi dan Sampel

Dalam penelitian ini, digunakan penarikan sampel secara terpilih, yaita
penarikan sampel yang didasarkan pada kelompok usaha atau merupakan
mewakili jumlah popuiasi, sehingga dengan demikian pengumpulan data yang

sifatnya menyeluruh, mencakup seloreh objek penelitian {populasi universe),
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mencakup sampel yang diambil darl populasi tersebut. Jumiah sampel yang
digunakan dalam penelitian int adalah laporan bulanan indeks di Bursa Efek
Indonesia periade 2001 - Deseniber 2007,

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan pengaruh nilai tukar US
Dollar, tingkat inflasi, tingkat suke bunga deposito, tingkat bunga S21 terhadap
Return indeks Harga Saham Gabungan (1HSG) dan Rerzes Indeks 1.0 45 di Bursa

Efek Indonesia periode 2001 - Desember 2007,

3.3. Tekhnik Pengumpulan Data
Dalam perelitian ini, pengumpulan data dilakukan dengan cara penelitian
tapangan sebhaget berikut:
I, Pengumpulan data dari Bursa Efek Indonesia periode 2001 « Desember
2007 dilakukan donpan memantaatkan Indeks Harge Saham Gabungan

{IHSG) bulanan dan Indeks 1Q 43 bulanan.

2. Studh kepustakaan yanp difakukan dengan care membaca, mendalami
dan menelash berbagal Herature, text books, serta cataian kuliah vang
menunjang penelitian vang dilakuken. Studi kepustakasn ini difakokan
untuk memperoleh informesi yang sifainya teoritis dan digunakan

sebagal perbandingan dalam pembahasan,

Daty yang telah terkumpul keroudian diolah dan disajikan ke dalam bentuk
tabel dalam upuya mempermudah proses analisis dan penpolabannya vang dibuat

sezara kuaniitaf
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Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, Data
sekunder merupakan data vang sumbernya berasal dari data yang dikumpulkan

dan berhubunga langsung dengan penelitian yang dilaksanakan.

3.4. Analisis Data
[ialam penelitian ini peneliti menggunakan beberapa slat analisis yang
sesual dengan laporan keuangan perusabaan yang terdaflar di Bursa Efek

indonesia periode 2001 - Desember 2007,

3.4.1 Uji Aswmsi Klasik

Sebelurn mengpunakan metode analisis data, penulis kebib dahuly meaguil
data variabel bebas yang dugji denpan uil validitas melalul multiple represi, yang
mengujt variabel bebas mana vang layak untuk di ikt sertakan pada uji

selanjutnya, Kemudian langkah selanjutnya adalah mengeunakan analisis regresi.

3.4.1.1. Uji Normalitas

Liji Normaluas bertujvan ingin mengetahui apakah distribusi sebuah dats
meogikull atau mendekati distribusi normal, yvakni distribusi data dengan beatuk
lonceng fbell shaped). Data yang baik adalah data vang mempunyal pola seperti
distribusi normal, yakni distribusi data tidak menceng kekiri atay menceng
kekanan.

Asumsi bahwa data yang digupakan adalah berdistribusi noral, diperlukan
untuk mengarabkan statistical test (uji signifikansi) dart variabelvariabel

independen [Koutseyianis, 1985}, Jika hal ini dishaikan maka model regresi tetap
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tidak bilas dan bagus, namun kita tidak dapat menguji keandalan atau signifikansi
variabel-variabel independen dengan menggunakan el F, ujf & dan lain
sebagainya. Alasan Hulsh yang mendasart perlunya dilakukan uii distribusi

normal.

Beberapa metode yang biss digunskan diantaranya jika menggunakan
program SPSS dapat memakal metade Kolmogorov-Smimov (uji Ziligfors} atau
dengan melibat Skewness dan kurtosis dari keselurshan variabel. Pada pf:neii:ia_n
kali ini reengpunakan Metode Kolmogorov-Smimov (uji Lifligfors), meaural
Santoso {2003), pcdoman pengambitan Keputusan normal atau tidak sebuah

distribusi data:

I. Nilai sig. Atau signifikansi atau probabilitas < 0,05, distribusi adalah
tidiak normal.
2. Nilai Sig. Atau signifikanst atan probabilitas > 0,05, distetbusi adalah

normal,

3.4.1.2. Test Multikolincaritas
Multikolinearitas berarti adanya hubunga linear yang sempuma atau pasti,

diantara beberapa alau semua variabel vang menjelaskan dari model regresi

{Gujarati, 1999;138), Konsekuensi dari adanya multikolinearitas adalah apabila v

ada kolinearitas sempurma diantara variabel independen, koefisien regresinya tidak
tertentu dan kesalahan standamnya tidak terhingga. Jike kolinearitas tingkatnya

tinggi tetapi tidak sempurna , penaksiran koefisien regresi adalah mungkin, tetapi

41

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



kesalahan standamnya cenderung besar. Hal ini mengakibatkan nilai populasi dari
koefisien tidak dapat ditaksir dengan tepat.

Adanya multikolinearitas dianfara variabel-variabel independen secara
statistik tidak stgnifikan, sehingga kita fidak dapat mengetahul variabel

trdependen yang mempengaruhi variabel dependen.

Pedoman suaiu model regrest yang bebas muitikolinearitas, menurt

Hair r.. Joseph F.et.al (1995:396) adalah :

1. Mempunyai VIF yang tidak melchibi angka 10, karena jika melebihi maka

inl beraril terjadi persoalan multikolinearitas.

2. Mempunyai angka Tolerance mendekati 9,1

3. Besaran Koralasi andar variabe! independen,

Pedoman sualu mode! regresi yang bebas multikolinearitas adalah kosfisien
korelasi sntar variabel independen harusiah lemsh, terdapat problam
multikolingaritas yaug borat jike Korelasi parsial antara variabel independen { X )
lebih besar dari €.8. Jika korelasi koat, maka teriadi problem multikolincaritas

{Gujarati, 1995;152).

Iika terjadi Multikolingaritas maka bisa diperbaiki dengan mengeluarkan
salah satu variabe! independen yang mempunyai koselasi vang kuat. Istilsh
multikolinearitas dipunakan untuk menunfukkan adanya hubunga linear diantara
variabel-variabel bebas dalam model regresi, Bila variabelvarisbel bebas
berkorelasi secara sempurna, maka metode kuadrat terkecil tidak dapat digunakan,

Adanya multikolinearitss mengakibatkan penaksir-penaksir  kuadrat  terkecil
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menjadi tidak efisien. Oleh kargna itu, masalah multikolinearitas harus dianggap
sebugal satu kelemahan (black mark) yang mengurang! keyakinan dalam uji

signifikaasi konvensional terhadap penaksir-penaksir kuadrat terkecil,

3.4.1.3. Uji Autokorelasi

Menorut Gujarati (1995) Uji autokorelasi ini dapat didefinisikan scbagal
korelasi snlara anggota serangkaian observasi yang divrutkan menurut wakiy
{sepertt dalamy dats fime series) atawe ruang (seperti dalam data crosy section).

Penefitian  int  menggunakan data pooling {pooling tme series}) yang

menggabungkan antara data Gme series dan data crosy section, sehingga perly

dilzkukan uil autokorelasi.

Akibat-akibat yang terjadi pada penaksir-penaksir apabila metode kuadrat
lerkeci diterapkan pada data mengandung autokorelasi vaitu variabel dari taksiran
kuadrat terkecit akan bias kebawah (biased down words) atav wnderastimate.

Pergrujian ada tidaknya autokorelasi dapal dilakukan denpan uji Durbin-Watson

(W Testy dimana miai DW table {d,, dan d;) ditentukan pada ringkat signifikansi

atau « = 3% dan derajat kebebasan atau df = k (jumlah variabel independen),
jumlah = n (Gujarati, 199516 1). Keileria penguiian adalah :

1. Nilai dyy< d; terdapat autokorclasi

2. Nilal dy<dy, <dp, tidak dapat disimpulkan

3. Nilaidy <dhit 4 - dy tidak ada autokorelasi

4, Nilai 4« ¢y <dhit< 4 - &; tidak dapat disimpulkan

5. Nilai dyi > &, terdapat avtokorelasi
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3.4.1.4. Uji Heteroskedastisitas

Salah satu asumsi penting darl model regresi Haoear kiasik adalah bahwa
gangguan {distmrbarce) U yang muncol dalam fungsi regresi populasi adalah
homoskedastik, vaitu semua gangguan tadi mempunyai varians yang sama. Tetapi
ada kasus dimana sclurub faktor pangguan tadi memiliki varians yang satu atau

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

Ujt heteroskedastisitas dapat dilakukan pengujian denpan korelast Rank
Spearmen, uji metode prafik, ataupun Fearson Correlation Langkah yang

ditempuh dalam Rank Spearmen adalah

{. .Menghitung nilai residu atau kesalahan penggangu dart persamaan
regresi, selanivinys tanps melibal fanda nilal residu {dinbsolutkan),
disusun berdampingen dengan variabel bebas berdasarkan nilai icz‘iiz?;ggi
sampati terendah, |

2. Menghitung kocfisien korelast spaarmen (rank spearmen correlation)
antara residu dengan variabel bebas tadi. Selanjutnya mengamati
tingkai signifikangi, maka data dikatakan terdapat heteroskedastisitas
begita juga sebaliknya.

Iika menggunakan metode grafik, mska han}a perfy melihat adanya

tidaknya pola tertenitv vangy lerdapat pada scatterplot, dasar pengambilan

kesimpuian adalah schagai berikut (Santoso, 2001}
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{. Jika pola tertentu seperii titik {point-point) yang ada membentak suaty
pola tertentu yang teratur (bergelombang, melebar, kemudian
menyempil), maka telah terjadi beteroskedastisitas.

2. Jika tidek ade pola yang jelss, serla titiktitik menycbar diatas dan
dibawah angka § pada sumbn Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas.

Jika model temyata terjadi heterokedastisitas, maka ada beberapa cam ;fat‘:g

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

transformasi atas variabel-variabel dalam model regresi yang sedang ditaksir yaitu

t. Melakvkan fransformast dalam benwk membagi model regresi asal
dengan salah satu varinbe! bebas vang digunakan dalam model ini.

2. Melakukan tensformast logaritma,

3.4.2. Uji Regresi
3.4.2.1. Analisis Regrest sederhana (ufi— )

Dari model regresi linier sederhana i atas, hasilnya adalah untuk
membuktikan apakah variabel-variabel independen secara  sendin-sendiri
mempunyai pengarub terhadap variabel dependen. Kemudian dilakukan uji 1.
Dalam uji ¢ int pada dasaroya wniuk mengaji hipotesis vang dinyatakan scbapai
berikut: |

I Hat By =0~ tidak terdapat pongeruh vang nyata antars varisbel

mndepanden (X} secars sendirb-sondini terhadap variabel dependen {Y).
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2. Hy B 4 0 <> terdapat pengaruh yang nyata antara variabel
independen {X) secara sendiri-sendiri  terhadap variabel dependen
(Y).
3. Level signiﬁk.an(m 3 o= (L85,
Apahila tygns > G > Ho ditolak dan Hy  diterima, artinya variabel-variabel
independen secara sandiri-sendizi | moempunyal pengaruh terhadap veriabel

dependen.

Apabila thiung < lopa =2 Mo diterima dan H, ditolak, artinya variabel-variabel
independen secara sendiri-sendiri tidak mempunyai pengaruh terhadap variabel

dependen,

Untuk lebih jelasnya dapat dilihal pada kurva distribusi 4 berikul ini 2

Dacrah
penerimaan Ho

Daerah
penolakan Hi

Dacrah
penatakan Ha

=04 s 3R

L L T

i
z
|
¢ bitune | tabel é b hitune

3.4.2.2. Analisis Regresi berganda (nji —F)
Model analisis regrest muitiple ini selain unfuk menguil adanya signifikasi
keferkaitan variable independent dan variable dependen, juga digunakan untuk

mengwi signifikan indikator koefisien variabel independen terhadap variabel
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dependen dinmana indikator koefisien X, — X4 yang diperoleh dari analisis regresi
multipie ini dibandingkan dengan indikator yang sebenamya dari variabel

tndependen tersebut .

Dari model regresi linier berganda tersebut, untik membuktikan apakah
variazhelwariabel independens secara simultan mempunyai pengaruh terhadap
variabel dependen, dilakukan oil F. Dalem uji F ini dapat dinyatakan dengan

rumus schagai bertkut:

t. Hg: 3 =..= 0> Tidak terdapat pengaruh yang nyata antara variabel
indepoenden (X} secars simulian terhadap variabel dependen (Y3 '
2. i o By = 8 - Ads hubungan zniara sedikitnya safu wvarisbe!
independen (X} dengay variabel dependen (Y ).
3. Levelsignifikan{a } = 8,05
Apabila Fuuwg > Fare -2 Ho ditolak dan H, diterima, artinya variabel-
variabel independen secara simuitan mempunyai pengaruh terhadap variabel

dependen.

Apabita Fuseg < Faner = Hp diterima dan H, ditolak, artinya variabel-
varigbel independen secara simultan tidak mempunyai pengaruh terhadap variabel

dependen.,

Dari model regresi multiple tersebut dibitung koefisien korelasi multiple
untuk mengetabuit hubungan antara variabel dependen (Y) dengan variabel
independen (X; - X¢) Untek membuktikan tingkat pengaruh dari variabel

irkiependen terhadap variabel dependen digunakan 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 :

Yy = a+thyXi+hXa+ Xz +bXsteE

Yo o= ad+ X+ b+t + by Xs+ e

Dimang

¥y = variebel Resurn Indeks Harga Saham Gabunga (1HSG)

H

Yo o = varigbel Beturn Indeks £ 45
X1 = vgrigbel nilad wkar (S Dollar
Xa = variabde Gnagkat inflast

X3 = variabel tingkat suku bunga deposito

Xa = variabel tingkat bunga SBI
a = jrterception point

b = koefisien regresi

g = ermor

Menurut Sugivono (2004), memberikan pendapat bahws korelagi dapat

digolongkan menfadi 5 Interprestasi, vaitu:

{iniereal Kootisicn Tingkat Hubunga
460 0,199 Sangat rendah
.20 - 1,359 Rendsah
0,40 - 0,399 Sedang
0,600,799 Kuat
8,80 0,999 Sangat Kuat

Sumber: Sugivono {2004)

48

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



3.4.3. Koefisien Determinasi (RY)

Koefisien determinasi {R%) mengukur kebaikan sesuai {goodness of fif) dari
persamaan regresi vaitu memberikan proporsi atau presentase variasi total dalam
variabel dependen, yang dijelaskan qleh variabel independen (Cujarati, 1995).

Nilai koefisien regresi terletak diantars 0 dan 1. Nifai R? = 1, berarti bahwa
garis regrest yang teradi menjelaskan 100% variast dalam variabel dependen, jika
R® = 0 beranti bahwa model yang terjadi tidak dapat menjelaskan sedikitpun garis
regrest yang terjadi. Tingginya R yang kita cari, dalam analisis empiris sering
dijumpal model yang mempunyai R* tinggi, namun ternyata memiliki koefisien
regrest yang tidak sigeifikan ataupun berbeda dengan harapan aprios,

Dapat disimpulkan balrwa bagus tidaknye suate mode! hokaniah ditentuken
oleh R® yang tinggi, namun harus lebik memperhatikan relevanst logis atau
teoritis duri varisbel independen dengan variabel dependen dan arti statisik

(Gujarats, [995).
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BAB1IV

ANALISIS DAN PEMBAHASAN

4.1 Statistik Deskriptif

Hasii penguiian dengan menggunakan statistik desksiptif yang menonjukkan
nilal minimum, maksimum, dan rata-rata terhadap variabel penelitian (nilad {ukar
US Daollar, tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito, tingkat bunga SBl dan
Retrn Iadeks Harga Saham Gabungan/lHSG dan Renwrn Indeks LO 45 akan

dibalias pada sub-bab berikut inj,

4.1.1 Nilai tukar US Dollar
Nilai tokar US Dollar diukur dengan menggonakan nilai kurs pada akhir
bulan berdasar laporan Bank Indonesia. Berikut ini disajikan data statistik
deskriptif’ Nilai tukar US Dollar selama pertode 2001-2007.
Tabel 4.1

Nilai kurs VS §
Tahun 2061-2007

{Tralam Rupiak)
Bulan Tahun
2801 2007 2003 20604 2005 2006 2007

Jamaari 497 | 10372 £,920 3.483 5.959 3.895 9,590
Febroasi 9884 1 10240 8.957 248% ¢ 10.335 2730 9,650
 Marst 452 .76 2.953 8630 10500 9575 5618
April 11.733 8,363 8718 83641 12175 9275 4.583
May FE.i13 B.829 8326 3.256 11.558 9.728 9328
June 11497 8.774 8.326 3462 11.940 4,808 9.554
duly 9,573 4134 3.54%8 92i4 16.025 8.37¢ 9.686
Augug! 8009 £G1t 8.578 8375 8.365 S.600 99518
September 8,723 8060 8.431 5.2i6 .175 9,733 5637
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Okioher 10.487 8,279 8.537 91351 10.935 9610 9.603
Mavember iG.482 2.021 8.580 8063 10.930 9665 987G
Desember [0.452 8.9%85 8.507 9336 | 10900 9520 9.290
Mean 10.316.8 | 9.307.83 8.614 | 9.030.25 | 10.765.7 | 9.641.25 | 9.661.25
Minjmum 8.909 8.774 8.320 8.483 9.363 9275 9328
Maksimum Fi.733 10.372 £.951 9462 12,173 9885 9.9i0

lerdasarkan hasil statistik deskriptif pada Tebe! 4.1, pada tahun 200! raia- |
rata nilat kurs US § menunjukkan nilal scbesar Rp. 10.316,80. Rata-rala sebesar
ini menunjukkan bahwa pads umumnya niai kurs US3 masih tinggl bila
dibandingkan dengan nilai rupiah atau dengan kata lain terjadi penurunan nilai
rupiah terhadap USS.. Pada periode ini nifel kurs US § minimum didapat pada
bulan Agustes seailai Rp. 89049, dan wilaf ks US § maksimum didapat pada
bulan April Rp. 11.733 -

il tahwn 2002 rata-rata wifed hurs U5 £ meonunjukkan nilal sebesar Rp.
9.307,83, Rata-rata scbesar inf {utun apabila'dibandingkan dengan rata-rala tahun
sebelumnya. Pada periode ini nilad kurs US § minimum didapat pada buian Juni
scheser Rp. 8.774.- dan nila kurs TS § maksimum didapat pada bulan Janeari
vaitu sehesar Rp. 10.372.-,

Patda {ghun 2003 rata-rale adaf kurs U5 § menunjukken nilai sebesar Rp.
8.614. Rate-rata sebesar inl turun  apabila dibandingkan dengan rata-rata tahun
sebelumnya. Pada periode ini nilef kurs US $ minimum didapat pada bulan May
sebesar Rp. 8.320.- dan nifai kurs US § maksimum didapat pada bulan Maret yait
sebesar Rp. 8.93%.-,

Pada tahun 2004 rata-rata »ffad Rurey U8 § menunjukkan ailal sebesar Rp.

$.038,25. Rata-rata sebesar int mengaiami kenaikan apabila dibandingken dengan

51

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




rata-rata tahun sebelumnya. Pada periode ini nilai kurs US § minimum didapat
pada bulan Agustus sebesar Rp. 9.365.- dan nilai furs US § maksimum didapat
pada bulan Juni yaitu sebesar Rp. 9.462.-.

Pada tahun 2005 rata-rata nilai kurs US § menunjukkan nilai sebesar Rp.
10.765,70. Rata-rata sebesar ini naik apabila dibandingkan dengan rata-rata tahun
sebelumnya. Pada periode ini nilai kurs US § minimum didapat pada bulan
Apgustus sebesar Rp. 9.365.- dan nilai kurs US 8 maksimum didapat pada bulan
April yaitu sebesar Rp. 12.175.-.

Pada tahun 2006 rata-rata nilai kurs US § menunjukkan nilai sebesar Rp.
9.641,25. Rata-rata sebesar ini turun apabila dibandingkan dengan rata-rata tahun
sebelumnya. Pada periode int nilai kurs /S 8§ minimum didapat pada bulan April
sebesar Rp. 9.275.- dan nilar kurs US § maksimum didapat pada bulan Januari
yaitu sebesar Rp. 9.895.-.

Pada tahun 2006 rala-rata nilai kurs US 3 menunjukkan nilai sebesar Rp.
9.661,25. Rata-rata sebesar ini naik apabila dibandingkan dengan rata-rata tahun
sebelumnya. Pada periode ini nilai kurs US § minimum didapat pada bulan May
sebesar Rp. 9.328.- dan nifai kurs US § maksimum didapat pada bulan Agustus

yaitu sebesar Rp. 9.910.-,

4.1.2. Tinghat 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 pengeluaran konsumsi pemerintah yang melebihi penerimaan (defisit anggaran
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belanja negara) dalam kondisi fiull empioyment. Secara garis besar Keynes menyebutkan
bahwa inflasi terjadi karena svaty masyarakat ingin hidup di luar batas kemampuan
ekonominya.

Berikut ini disajikan data statistik deskriptif Tingkat Inflasi yang dialemi

oleh perusahaan sampel selama periode 2001-2007.

Tabel 4.2
Tingkat infiasi
Tabun 20012007
{dalam %)
Bulan Yehun
raiiit Zan 2803 2804 2885 2005 Zab7
Januar .33 198 1.8% .56 1.42 17.463 §23
Februari .R? i.8 g.19 -0.02 0.17, 17.92 5.3
Marct (.89 -H02 012 .36 1.91 15.74 6.52
April 0.46 -0.24 0.21 a0.97 (.24 i5.4 6.29
May 113 0.8 0.36 (.88 0.21 i5.6 6.1
June 167 .36 014 0.48 0.5 15.53 577
July 2.12 082 4.04 (.39 0.78 15.15 6.06
Algust (.21 0.26 0.58 (.09 0.55 14.9 .51
Seplember 0.64 0.53 0.39 0.02 V.69 14,55 65.95
Okiober (.68 0.54 0.62 .56 8.7 6.29 6.88
MNavember 1.71 .85 (.93 (3.89 1.31 5.27 671
Bescmber 1.62 1.2 0.83 1.04 -0.04 6.6 6.59
Meaa .99 1.20 0.42 .52 1.35 13.33 541
Miniaum 0,21 0241 g2 002 -0.17 5.27 5.77
Sduksmnm 2.12 194 6.93 1,04 8.7 17.62 6.95

Sumber: Laporan Bank Indosesia

Berdasarkan hastl statistik deskriptif pada tabel 4.2 di atas, pada tahun 2001
rata-rata Tingkat Inflasi menunjvokkan nilai sebesar 8,99% Padz periode ini
Tingkat Inflasi minimum didapat pada bulan Agustus, schesar -0,21% dan Tingkat
Inflast maksimum didapat pada bulan Juli, yaitu sebesar 2,12%.

Pada tahun 2002 rata-rata Tingkat Inflasi menunjokkan nilai sebesar -0,80%,

hal ini menunjukan adanya penurunan bila dibandingkan dengan tshun
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sebelumnya. Pada tahun 2002 Tingkat Inflasi minimem didapat pada bulan Aprdl,
yaitu sebesar +0,24% dan Tinghkat Inflasi maksimum didapat pada bulan Januari,
yailu sobesar 1,99%. Pada tahun 2003 rarserata Tingkat Inflast 0,42%, torjadi
penurunan tingkat ioflasi yang cukup tinggl bila dibandingkan dengan tabun
sebelumnys. Tingkat Inflasi minimum didapat pada bulan Februari yaitu sebesar
0,02% dan Tingkat Inflasi maksimum didapat pada bulan November. \yaitu '
schesar 0,93%. Pada tahun 2004 rara-rata Tingkat Inflasi 0,52%, terjadi kenatkan
tingkat inflasi bita dibandingkan dengan tabun sebelumnya Tingkat Inflast
minimurn didapat pada bulen Februarl, yaite sebesar -0,02% dan Tingkat Inflasi
maksimum didapat pada bulan Desember. yaitu sebesar 1,04. Pada tahun 2005
rara-rata Tingkat Inflasi 1,35%, weriadi kenaikan tingkat inflasi cukup tinggi %}iian
dibandingkan dengan tahun seheluianya Tingkat Inflasi minimum didapat pada
bulan Februari. yaitu sebosar -0,17% dan Tingkat Inflasi maksimum didapat ;)#da
bulan Oktober. yaifu scbesar 807%, kenaikan ini dipicu oleh kebijakan
pemerintah karena menaikan harga bahan baker minyak sebesar 110%. Pada tahun
2006 rara-rata Tingkat Inflasi 13,33%, terjadi kenaikan tingkat inflasi sangat
tinggi sekali bHla dibandingkan dengan tahun sebelumnya Tingkat Inflast
minimum didapat pada bulan November, yaitu sgbesar 5,27% dan Tingkat [nflasi
maksimum didapat pada bulan Februari. yaitu sebesac 17,92%. Pada tshun 2007
mara-rata Tingkat Inflasi 6,41%, teriadi penurunan tingkat inflasi vang saapat
signifikan bila dibandingkan dengan tahun scbelumnya Tingkat Inflast minimum
didapat pada bulan Juni. yaitu sebesar 5,77% dan Tingkat Inflasi maksimum

didapal pada bulan September vaite sebesar 6,95%.
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4.1.3. Tingkat Suks Bunga Deposito

Deposito merupakan simpanan pihak ketiga atau nasabah kepada bank yang

penarikannya hanya dapat dilakuken dalam jangka wakiu terfentu sesuai dengan

perjanjian antara pihek ketiga dan bank veng bersangkutan. Berikut ini disajikan

data sﬁativszik deskriptif Tingkat Suku Bunga Deposito sclama periode 2001-2007,
Tabel 43

Tinghkat Suku Bunga Depasite
Tahun 2081-2067

{Balam %)
Bulan Tahun

2001 082 20633 2004 20085 2008 2007
Januard 12,85 1605 12.64 £.27 6440 12.01 8.64
Fobruad 13.66 15,79 12.35 5359 646 11.85 843
Maret 11.82 15.04 i1.9 5.86 6.5 11.61 $.13
April 13.68 15.44 11.44 5.80 65.58 11.51 1.93
May 13.91 15.06 11.02 6.16 6.76 11.45 1.59
June 14.01 14,76 10.31 6.23 6.98 11.34 7.46
July 1425 14,15 3.95 6.26 7.22 11.09 7.26
August 14,87 13.86 5.17 6.28 7.55 10.8 7.1
September 1549 13.5 7.67 6.31 2.16 10,47 7.13
Oktober 15,74 [3.06 747 6.33 1043 10.01 716
Novemher 15.87 12.87 6.98 5.36 11.45 9.5 7.4
Pesember 16.07 12.81 862 £.43 11.98 3.99 15
Moan 14,52 4,42 963 .20 8.13 10.38 7.60
Minimum 12.95 12.81 662 3,86 546 8.94 7.13
akstmum 16.07 16,03 §2.64 543 11.98 12.01 8.64

Sumber: Laporan Bank Indonesia

Berdasarkan hasil statistik deskriptif pada Tabei 4.3 di atas, pada tshun 2001
rata-rats Tingkat Suku Bunga Deposito menunjukkan nilal sebesar 14,52%.
Tingkat Suku Bunga Deposite minbioum diperoleh pada bulan Tanuari sehesar
12,95% dan Tingkat Suku Bunga Deposito maksimum sebesar 16,07% didapat

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 Suku Bunga Deposito minimum didapat pada bulan Maret dan April
sebesar 5,86% dan Tingkat Suku Bunga Deposito maksimum sebesar 6,43% pada
bulan Desember. Tahun 2005 rata-rata Tingkat Suku Bunga Deposito §,13%
terjadi kenaikan suku bunga. Tingkat Suku Bunga Deposito maksimum didapat
pada buian Desember 11,98% dan Tingkat Suku Bunga Deposito minimum pada
bulan Januari dan Fcbruari sebesar 6,46%. Tahun 2006 rata-rata Tingkat Suku
Bunga Deposito sebesar 10,88%, Tingkat Suku Bunga Deposito minimum §,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%. Tingkal 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. Tingksat Bunga SBI

Sertifikat Bank iIndonesia (SBI} nerupakan instrumen Bank Indonesia

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

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

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

tepor tiga bulan lelangnva dilakukan sekall dalam sebulan. Berikut ini disajikan

data statistik deskripitf Tingkat Bunga 5B selama periode 2001-2007.

Tabel 4.4

Tingkat Bunga 5SB!

Tahkun 2001-2007
{dalam %)

Betan Tahun
2001 2802 2003 2004 2005 2006 2007
Januart 4,74 1493 i2.69 7.86 7.42 1275 9.5
Fabruari 17,79 16.86 12.24 7.48 7.43 1274 Q.25
Maret 15,58 {6.76 1.4 7.42 1.44 1273 ¢
April 16,09 16.61 [1.06 7.33 7 i2.74 S
May 1£.33 15.81 16.44 7.32 7.95 i2.5 8.75
June 16.65 i5.11 9.53 R.25 825 2.5 £3
July 17,47 1493 9.1 3.49 B2.40 12.25 8.23
August 17.67 i4.325 §.51 851 g5 11.75 825
September 17.57 i1.22 8.66 i0 i0 11.25 8.25
Cktober 17.58 i3.1 848 il it i8.75 8£.25
Novembar 17.6 13.06 £.49 i2.25 12,25 1823 8.25
Desember 1161 i2.93 3.31 1273 12775 875 2
Mean 16.86 14.97 594 9.13 918 11.82 8.60
Ninimum i4.74 12.93 £.31 7.32 7.42 .75 3
Maksimopmys | 17,79 1693 12.69 1273 12.75 12.75 893

Sumber; Laporan keuangan diclah

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

rata-rals tingkat suko bunga SBI menunjukkan nilai sebesar 16,86%. Rata-rata
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berntlal positil menunjukkan bahwa pads wumumnya tingkat bunga yang tinggi
akan mengakibatkan nial suku bunga kredit komersial cokup tinggi. Tingginya
suke bunga SB1 akan menjadi hambatan bagi pertumbuhan ekonomi secara global
yang akan menjadikan tidak tersalurkannya kredit df sector perbankan sehingpa
akan menurunkan Zoan Depesits Ratie (LDR). Nilai minimum didapat pada bulan
Januari. sebesar 14,74% sedangkan nilai maksimum didapat pada bulan Februari
sebesar 17,79%.

Pada tahun 2002, mtawsta tingkat suku bunga SBI menunjukkan nilai
sebhesar 14,87%. Pada periode inl rata-rata mengalami penurunan tingkat suku
bunga, genurunan i jugs Jdiimbangi dengan nilal rats inflasi yang juga
mengalami penvrunan hal Ini menunjokan sudeh mulal membaiknya kondisi
skonomi suatu bangsa. Pada perfode ini nilal tingkat sukw bunga SBI minimum
didapat pada bulan Desember, sebesar 12,93% sedangkan nilai maksimum did_agaﬁ
pada bulan Januari. sebesar 16,93%

Pada tabun 2003, rata-rata tingkat seku bunga SBI 9,94%, tingkat suky
bunga SBI mengalami penurunan bila dibandingkan dengan tahun sebelumnya,
penurunan tingkat suku bunga SBI juga antara lain disebabkan oleh terus
menuronnya tngkat nilsl inflasic Tentunya penurunan ini juga disambut gembira
oleh para investor karana hal ini akan meningkatkan nilai kepercayaan investor.
Nilai tingkat suku bunga SBI minimum didapat pada bulan Desember sebssar
8,3 194 sedangkan nilai makstmum didapat oleh Januari sebesar 12,69%.

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

sebesar 9.13%. Pada pericde ini ratarata juga mengalami penurunan bila
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dibandingkan perode tahun sebelumnya, Pada periode ini nilai tingkat seku.

bunga SBE mimimum didapal pada bulan Mei sehesar 7,32% sedangkan nilai
maksimum didapat pada bulan Desember sebesar 12,75%.

Pada ishun 2005, mizrate tingkat suke bunga SBI menunjukkan ni‘iai
sebosar 9,18%. Pads periode ini rmafa-rala juga mengalami kenaikan bila
ditmndingkan periode Zé%zzzf; sebelumnya. Pada periode ini nilal tingkat suku
bunga SBI minimum didapat pada bulan Januari sebcsar 7.42% sedangkan nilat
maksimun didapat pada bulan Desember sebesar 12 75%.

Pada tahun 2006, mata-rsta fingkat suku bunga 5SB! menunjukkan nilal
sehesar 11,83%. Pada pericde ini rata-rata juga mengalami kenaikan bila
tibandingkan periode tahun sebelumnya. Pada periode ini nilai fingkat suku
bunga SBI minimm didapat pada bulan Desember sebesar 5,75% sedangkan nilai
maksimum didapat pada bulan Jannari sebesar 12,75%.

Pada tahun 2007, mta-rata tngkat suku bunga SBI menunjukkan nilai
schesar 8,060%. Pada periode ini rata-rata jﬁga mengalami penurunan bila
dibandingkan periode tahun sebelumnya. Pada periode ini nilai tingkat suku
bunga SEI minimum didapat pada bulan Desember sebesar 8% sedangkan nilai

maksimum didapat pada bulan Januari sebesar 9,5%.
4.2, Hasil Uji Asumsi Klasik
Pengujian hipotesis dilakukan dengan menggunakan uii regresi linier

herganda. Untuk dapar diperoleh mode! regresi yang terbaik, maka dibutubkan

sifat tidak bias lnier terbaik (BLUE/Best Linear Unbiased Estimator) dari
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penaksir atau prediktor. Serangkaian uji dapat dilakukan agar persamaan regresi
yang terbentuk dapat memenubi persyaratan BLUE ini, yaitu uji normalitas, uji

zejala multikolinieritas, ufi gejala autokorelasi, dan uji gejala heteroskeduastisitas,

4.2.1. Hasil Uji Normalitas

Uji normalifas berivjuan ingin mengetahui apakah distribusi sebuah data
mengikuti atane mendekali distribust normal, yakni distribust data dengan bestuk
lonceng (bell shaped), Dats yang baik adalah data yang mempunyai pola seperti
distribusi normal, yakni distribusi data tidak menceng kekiri atau menceng
kekanan.

Asumsi bahwa dala vang dipenakar adalah berdistribusi pormal
diperiukan untuk mengarabken siadistical test (uji signifikansi) dari variabel-
variabel independen (Koutsoyianis, 1983} Iike hal ini digbaikan maks muodel
regresi tetap tidak bias dan bagus, namun kita tidak dapat menguji keandalan stau
si@i?‘zkzmsi variabel-vartabel independen dengan menggunakan uji F, ujl ¢, dan
lain sebapainya. Alasan itulah yang mendasari perlunya dilakukan uji distribusi
normal.

Beberapa metode yang bisa digunakan diantaranya jika menggunakan
program SP8S dapat memakai metode Kelmogorov-Smimoy (uji Lilliefors) atau
dengan melihat Skewness dan kurtosis darf keseluruhan variabel, Pada penclitian
kali ini menggunakan Metode Kolmoporov-Smimov (uji Lilliefors 3, menurut
Santoso {2003), pedoman pengambilan kepulusan nonmal atau tidak subush

distribusi data;
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1. Nilal sig. atau signifikansi atau probabilitas < 0,05, distribusi adalah tidak

normal.,
2. Nilai Sig. Atau signifikansi atau probabilitas > 0,05, distribusi adalah
normal
Pengujian  normalitas  data dilakukan menggunakan One Sample
Kolmogorov-Smirnov Test dengan o = 5%. Hasil pengujian disajikan pada 'I‘abél

4.5 berikut ini,

Tabel 4.5
Hasil Uit Naormalitas
Variabel Probabilitas | Keterangan
Mital tukar US Dollar (X1} (.191 Normnal
Tingkat inflast (X3 §.205 Normal
Tingkat suku bunga deposito (X3} §.231 Normal
Tingkat bunga 3B1 (X4} 0.319 Normal
Rt IHSG (Y 1) 05,187 Normal
Returg Indeks LO-43 (Y2) 0,526 MNormal

Sumber data: Hasil Olah SPSS R 14, ahun 2006
Herdasarkan basil pengujian terhadap kenormmalan data pada Tabel 4.5 di
atas, masing-masing variabel penelitian menunjukican nilal probabilitas yang lebih
besar dari 0,05, Berdasarkan hasil lersebut maka dapat disimpulkan bahwa data

herdistribusi normal.
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4.2.2. Hasil Uji Multikolinicritas

Analisis int dimaksudkan untuk mengetahei variabel bebas yang satu tidak
boleh mempunyal hubungan kuat atau berkorelasi tinggi dengan variabet bcbas
yvang lainnya dalam suatu model (Santoso, 2003)

Dalam uji multikolinieritas ini ada 3 {tiga) variabel bebas yang diuji dan
masing-masing objek penelitian dan pengujian dilakukan dengan cara mendeteksi
dianiara selurub variabel, mana yang memiliki korelasi yang tinggi. Bila dari hasil
penpujian dengan VIF menunjukksn bahwa masing-masing variabel bebas
tersebut memiliki Zolerance Polue Kurang dari 0,10 dan nilai VIF nya lebih dad

14, maka variobel tersebut i eliminasi.

Dari hasil pengujian moltikolinieritas, terlihat tidak ada variable yang

teveliminasi, sehingga semua variabel bebas dapat dipakai untuk penelitian

selanjulnya. Berikut ini adalah hasil multikolinearitas sebelum proses eliminasi.

Tabel 4.6
Hasil Ui Gejala Multikelinicritas
Variabel Tolerance | VIF
Nikai tukar US Dollar (X1} 80.721 1.387%
Tingkat inflasi (X2} 0.893 1,120
Tingkat suku bunga deposho (X3} $,24% 1 4818
Tingkat bunga SBI (X4} 8212 14.715

Suinber data: Hasel Qlah SPRS R 14, imhun 2806
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4.2.3. Hasil Uji Antokorelasi
4.2.3.1 Indcks Harga Saham Gabuagan

Autokorelast yaity adanya huﬁungan antara kesalahan-kesalzhan yang
muncul {error term) pada data runtun waktu {time series). Apabila terjadi gejala
autokorelasi maka estimator least sguare (BLUE) menjadi tidak efisien, sehingga
koefisien e:glimasi yang diperoteh menjadi tidak akurat. Hasil penguiian dengan
mengpunakan Dorbin-Watson Statigtic (DW) menuniukkan silai DW-hitung
sehesar 1,974, Nilai Tabel DW untuk data observasi {n) sebanyak &4 dan variabel
indeg}ené&; {k} sebanyak 3 varigbel menunjukkan batas bawah {d;} sebasar 1,54
dongan belas {dy) atas sebesar 1,745, Karena besamya DW-hitung ferleisk
diantera nilm dU<DW<4-dU, maka dapat disimpulkan {idak terdapat gejais
autokorelasi pada model regresi, \

Gambar 4.1
Pembagian Dacrah Durbin Watson Indeks Harga Saham Gabungan

Menolak He 5 Hagil Uji z Tidak Menolak 1 Hasil Uji Menolak Hi
i Menolak ¢ Heataw Hi : Menolak :
Autokorelasi | Autokorelasi |
Positif | ; r Negatif
du v 4-dy
1,54 1,745 2,55
4.2.3.2 Indeks 1LQ 48

Autokorelast yeitu adanya hubungan antara kesalshan-kesalshan yang

muncul {error term) pada data rontun wakiu {time series). Apabila terjad? gejalz
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autnllaorclasi maka estimator least square (BLUE) menjadi tidak efisien, sehingga
kocfisicn estimasi yang diperolech menjadi tidak akurat. Hasil pengujian dengan
menggunakan Durbin-Watson Statistic (DW) menunjukkan nilai DW-hitung
sebesar 1,843, Nilai Tabel D'W untuk data observasi {n) schanyak 84 dan variabel
independen (k) sebanyak 3 variabel menunjukkan batgs bawah (d;) sebesar 1,54
dengan batas (dy) stas sebesar 1,745, Karena besarnya DW-hitung terletak
diantarz nilai dU<DW<d-diJ, maka dapat disimpulkan tidak terdapat gejala

autokorelasi pada model regresi.

Gambar 4.2
Pembagian Daerah Durbin Watson Indeks Harga Saham LQ 45

« N~
Menolak Ho Hasi U Tidak Menolak Hasii Uji | Menolak Hi
© Menolak | Hoatau He { Menolak
Autokorelasi Autokorelasi -
Positif Negatif |

éi. dus ; 4 = d{ 3

1,54 1,745 2,55

4.2.4. Hasil Uil Heleroskedastisitas

Ui geials heteroskedastisitas bertujuan untuk menguil apakah dalam
maodel regresi tegjadi ketidaksamaan varians dari residual pada satu pengamatan
ke pengamatan yang fain. Untok mendeteksi ada atau tufaknya gejala
heteroskedastisitas dalam penclitian ini digunakan metode grafik plot. Hasil

pengupian ditunjukkan pada Gambear berikut ini.
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Berdasarkan hasil dari grafik scatterplot di atas, terlihat titik-titik dengan

pola menyebar secara acak pada posisi di afas maupun di bawah angka 0 pada

sumbu Y, Berdagarkan hasil mi maka dapat disimpulkan tidak terdapat gejala

heteroskedastisitas pada model regresi,

4.3, Hasll Uji Hipotesis terhadap Indeks Harga Saham Gabungan

Peaguitan torhadap hipolesis penclitian berfuivan untuk membuktikan

adauya pengaruh antara nilal fokar US Dollar, tingkat inflasi, tingkat suke buaga

depasiin dan tingkat bunga SBI terhadap Retwrn lndeks Harga Saham Gabungan

(IH5G). Pengujian dilakakan secara pooled dara baik secara simuiian dan secara

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

u = 3% terhadap variabel penelitian disajikan pada tabel 4.7 berikut ini.

Tabel 4.7

Ranghkuman Hasil Perhituogan Regresi Berganda
Ui Regresi Nidal kors US § (X)), Tinghat Inflas: (X,) Tingkat suku bunga
deposito {X3) dan Tingkat bunga SBI {X,) terhadap Renan Indeks Harga Saham

Gabungan {(I1HSG)
Variabel Bebas RUSSSIER | (hitung | 1abel | Shitung | T tabel
epresi

Niiai tukar US Dotlar (X1} 2018 | 2,684
Tingkat inflasi (X2} 6.014 2692
Tingkat suky bunga deposito (X3} 0,093 6,640 1,6445 | 28872 2,49
Tingkat bupga SBI (X4} 0.029 1,772
Konstanta 8,851
Variabel terikat (Y) : Return tndeks Harga Saham Gabungsn (IHSG)
R {represi) 10,771
R* {kocfisien determinasi) : 0,594

Sumber: Hasil Olah SPSS R 14, 1abun 2006
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Hasil pengujian terhadap hipotesis penelitian dapat dijelaskan pada

pembahasan berikut ini.

4.3.1. Hasil Uji Hipotesis (Uji )

Pengujian ferhadap Hipotesis (Uji F) berfujuan untuk membuktikan adanya
perngaruh secara simultan ailal fukar US Dollar, tingkat inflasi, tingkat suku buﬁga
deposiio dan tingkat bunga SBI terhadap Rerwrn Indeks Harga Saham Gabungan
(THSG). Berdasarkan hasil pengujian pada Tabel 4.7 di atas, pengujian secara
simulian menghasilkan nilai F hitung sebesar 28,872, Nilai ini ternyata lebih besar
jika dibandingkan dengan nilai F fabel untuk dk penyecbut 79 (84-4-1) dan dk
pembilang 4, yaitu sebesar 7,49 Karena ailal F hitung lebih hesar darf F tabel,

maka Hipotesis didukung bukti empiris schingga hipotesis gshemalif diterima,

4.3.2. Hasil Uji t

Uji-t dalam penelitian ini bertujuan untuk membuktikan adanya pengaruh
secara parsial nilai tukar US Dotllar, tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito
dan tingkat bunga SBI terhadap Rerurn Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
Berdasarkan hasi! pengujian pada Tabel 4.7 di atas, pengujian secara parsial nilai
kurs US 8 terhadap Rerwrn indeks hargs saham gabungan (JHSG) menghasilkan -
Hitung sx;.{x:sar -2,684 dengan signiftkansi sebesar 0,009, Berdasarkan hasil
tersebut, karena tngkat signifikansi t-Hitung lehih kecil dari ¢ = 5% maks

hipotesis alternatif didukung bukti empiris yang berarti secara parsial ailai kurs
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US ¥ berpengargh negatif terhadap Reswrn Indeks Harga Saham Gabunpan
(EHSG).

Hasil pengujian terhadap Tingkat Inflasi menghagilkan t-Hitung scbesar
2,692 denpan signifikansi sebesar 0,089, Berdasarkan hasil tersebut, karena
tingkat signifikansi t-Hitung lebih keedl dari @ = 5% maka hipotesis altematif
didukung bokti empicls yang berarti secara parsial Tingkat Inflasi berpengarah
posilif terhadap Refury: Indeks Harga Saham Gabungan (HSG).

Hasil pengujian terhadap Suku Bunga Deposite menghasitkan -Hitung
sebesar -6,460 dengan sigoifikensi schesar 0,000, Berdasarkan hasil tersebut,
karena zingkat signifikansi t-Hitung febih kecil dard a = 3% maka hipotesis
alernatit didukung bukti empiris yang berarti sccara parsial Tingkat Suky Bunga
Deposiie herpengaruh positif terhadap Refurn Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSO).

Hasil pengujisn erhadap Tiogkat Suku Bunga SBI meaghasilkan t-Hitung
sebesar 1,772 dan nilai t-tabel (1,6445) dengan signifikanst scbesar 0,080
Berdasarkan hasil tersebut, karena nilai t-hitung lebih besar darl nifat t-tabel maka
hipetesis atternatil didukung bukti empiris veng bermrti secara parsial Tingkat
Suku Bunga SBI berpengaruh positif dan signifikan techadap Rerurn [ndeks Harga

Saham Gabungan (THRG),

4.3.3 Hasil Uji Variable Dominan
Peogujian terhadap pengaruh domiman dari variabel independen terhadap

variabel dependen. Pengujian  dilakukan dengan melihat besarnya  nilal
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standarized coefficients beta dari model regresi yang terbentuk. Berdasarkan hasil
uji regresi, diperoleh nilai standarized coefficients beta nilai tukar kurs US$
sebesar -0,227, Tingkat Inflasi sebesar 0,204, Tingkat Suku Bunga Deposito
scbesar -0,928 dan Tingkat Suku Bunga SBI sebesar 0,276. Karena variabel
Tingkat Suku Bunga Deposito memiliki nilai standarized coefficients beta
terbesar, maka Tingkat Suku Bunga Deposito memiliki pengaruh dominan
terhadap Return Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Berdasarkan hasil
tersebut maka Tingkat Suku Bunga Deposito didukung bukti empiris, yang berarti
Tingkat Suku Bunga Deposito berpengaruh dominan terhadap Refurn Indeks

Harga Saham Gabungan (IHSG).

4.3.4 Model Regresi Yang Terbentuk

Model regresi yang terbentuk mcrupakan persamaan yang menunjukkan
arah hubungan dan besarnya pengaruh masing-masing variabel independen
terhadap variabel dependen. Berdasarkan hasil uji regrest pada Tabel 4.7 di atas,
maka model regresi yang terbentuk dapat dijabarkan dalam persamaan berikut:

Y = 8,851 -2,0i 8'}(l +0,014X - 0,093){3 + 0,029}"(3

Hasil uji asumsi klasik yang dilakukan terhadap model regresi menunjukkan
bahwa model regresi sudah memenuhi semua asumsi klasik, sehingga persamaan
dinyatakan (elah memenuhi asumsi BLUE. Penjelasan 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 [ kali dengan asumsi
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variabel lain nilainya tetap, maka akan diikuti oleh penurunan Refurn Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) sebesar 2,018 kali.

2. Koefisien regresi dari Tingkat Inflasi (Xz) diperoleh sebesar 0,014. Hal ini

menunjukkan apabila Tingkat Inflasi naik sebesar 1 kali dengan asumsi
variabel lain nilainya tetap, maka akan diikuti oleh kenaikan Refurn Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) sebesar 0,014 kali.

3. Kocfisien regresi dari Tingkat Suku Bunga Deposito (X]) diperoleh sebesar -

0,093. Hal ini menunjukkan apzbila Tingkat Suku Bunga Deposito naik
sebesar | kali dengan asumsi variabel iain nilainya tetap, maka akan diikuti_
oleh penurunan Return Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) sebesar 0,093
kali.

4. Koefisien regresi dari Tingkat Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia (X‘j
diperoleh sebesar 0,029. Hal ini menunjukkan apabila Tingkat Suku Bunga
Scrtifikal Bank Indonesia naik sebesar i kali dengan asumsi variabel lain -
nilainya tetap, maka akan diikuti oleh kenaikan Refurn Indeks Harga Saham

Gabungan (THSG) sebesar 0,029 kali.

2
4.3.5. Koefisien Determinasi (R )

2

Besarnya koefisien deferminasi (R ) menunjukkan sampai seberapa besar
proporsi perubahan variabel independen mampu menjelaskan variasi perubahan
variabel dependen. Semakin besar nilai koefisien determinasi menunjukkan bahwa

variabel independen yang digunakan sebagai prediktor nilai variabel dependen
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memiliki ketepatan prediksi yang semakin tinggi. Berdasarkan hasil uji regresi
pada Tabel 4.7 di atas, diperoleh nilai koefisien determinasi sebesar 0,594. Hal ini -
menunjuk_kan bahwa variabel independen (milai kurs US §, Tingkat Inflasi,
Tingkat Suku Bunga Deposito dan Tingkat Suku Bunga Sertifikal Bank
Indonesia) mampu menjelaskan variasi perubahan variabel dependen {risiko
sistematis (f8)} sebesar 59,4%, sedangkan sisanya sebesar 40,6% dijelaskan oleh

variabel lain di luar variabel yang digunakan dalam penelitian ini.

4.4. Hasil Uji Hipotesis terhadap Indeks Harga Saham LQ-45

Pengujian terhadap hipotesis penelitian bertujuan untuk membuktikan
adanya pengaruh antara nilai tukar US Dollar, tingkat inflasi, tingkat suku bunga
deposilo dan tingkat suku bunga SBI terhadap Refurn Indeks Harga Saham LQ-
45. Pengujian dilakukan secara pooled data baik secara simuitan dan secara
parsial terhadap masing-masing variabel penelitian. Hasil analisis regresi dengan

a=5% térhadap variabel penelitian disajikan pada tabel 4.8 berikut ini.
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Tabel 4.8
Ranghkuman Hasil Perhitungan Regresi Berganda
Uji Regresi Nilai kurs US % (Xi), Tingkat Inflasi (X2) Tingkat suku bunga
deposito (X3) dan Tingkat bunge SBI (X4} terhadap Return Indeks Harga Saham

1.(3-45
Variahel Bebas Koefi sten rhitany | ftabel | Thitang | T tabel
Ragresi

Miial tukar US Dollar {X1) _1.706 _1.634

Tingkat suku bunga dopositoe {X3} 5.045 2976 1,644% 8,764 2,49
’"fmgkai bi}ﬂga SBi (.X.Q} “{}){}{}3 _{}’3 48

Konstania 7,583

Variabei terikat (Y) : Return Indeks Harga Saham 1043

R {regresi) ) 2 (0,554

R* (kocfisien deierminasi) + 0,307

Sumber: Hasil Olah SPSS R 14, tashun 2006
Hasil pengujian terhadap hipotesis penelitian dapat dijelaskan pada

pembahasan berikut ini.

4.4.1. Hasil Uji Hipotesis (Uji ¥}

Pengujian terhadap Hipotesis | (851 F) bertujuan ontuk membukiikan
adanya pengaruh secarz simultan nilai tukar US Dollar, tingkut inflasi, tingkat
suku bunga deposito dan tingkat bunga SBI terhadap Return Indeks Harga Saham
LOQ-45. Berdasarkan hasil pengujian pada Tabel 4.8 di atas, pengujian secm
simultan menghasilkan ailai F hitung schesar 8,764, Nilai ini ternyata lebih besar
jika dibandingkan dengan nilai F tabel uatuk dk penyebut 79 (84-4-1) dan dk
pembilang 4, yaitu sebesar 2,49, Karena nilai F hitung lebib besar dart F tabel,

maka Hipotesis didokung bukti empiris sehingga hipotesis alternatif diterima. Hal
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ini berarti bahwa hipotesis alternaif didukung bukti empirs yang berarti nilai tukar
US Dollar, tingkat inflasi, tinpkat suku bunga deposito dan tingkat bunga SBI

berpengarah secara simultan techadap Rernrn Indeks Harga Saham L.Q-45

4,42, Hasil Uji ¢

Liji-1 dalam penslitisn int berlujuan witok membukiikan adanya pengarun
secara parsial allal tukar US Dollar, tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito
dan tingkat bunga SBI terhadap Rener Indeks Harpa Saham L.Q-43. Berdasarkan
hasil penguiian pada Tabel 4.8 di atas, pengujian secara parsial ailai kus US §
terhadap Hegmrn indeks harga ssham LQ-45 menghasilkan & Hitung sebesar -1,634
dengan signifikanst schesar 0,106, Berdasarkan hasil terscbut, karena tingkat
signifikansi t-Hilung lcbih besar dari @ = 5% maka hipotesis alternatif tidak
didukung buktl empiris yang berarti secara parsial nilai kurs US § tidak
berpengaruh terhadap Rerursr Indeks Harga Saham LQ-435. il

[Hasil pengujian terhadap Tingkat Inflasi menghasilkan -Hitung sebesar
0,792 denpan signifikansi scbesar (1,431, Berdasarkan hasil tersebut, kargna
lingkat signifikansi t-IHitung lebik besar darl o = 5% maka hipotesis aliernatif
tidak didukung bukti empiris yang berarti secara parsial Tingkat Inflasi tidak
berpengaruh terhadap Resrn Tndeks Harga Saham LQ-45.

Hasil penguiian lerhadap Suku Bunga Deposito menghasitkan t-Hitung
schesar ~2,276 dengan signifikansi sebesar 0,026, Berdasarkan hasil tersebut,

karena tingkat signifikansi tHMitung lebih kecil dari o =~ 5% maka hipotesis
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alternatif didukung bukti empiris vang berarti secera parsial Tingkat Suku Bunga
Deposito berpengaruh positil terhadap Rerswrn Indeks Harga Szham L(G3-45.

Hasil pengujian terhadap Tingkat Suke Bunga SB] menghasilkan -Hitung
sebesar -0,348 dengan signifikansi sebesar 0,729, Berdasarkan hasil terschut,
karena lingkat signifikansi t-Hitung lebih besar dari ¢ = 5% maka hipotesis
alternatif tidak didukung bukti empiris yang berarti secara parsial Tingkat Suku
Bunga SBI berpengaruh negatif dan tidak significan terhadap Renwrn Indeks

Harga Saham L(Q-43,

4.4.3 Hasil Uji Variabel Dominan

Penguyian ferhadap pongarub domminan dari variabel independen terhadap
variabel dependen. Pengufian  dilakuken doengan melihat besamya  oilad
standarized cogfficients beta dari model regresi yang terbentuk. Berdasarkan hasi)
ujt regresi, diperoleh nilal srandarized coefficients beta kurs USY sebesar 0,180,
Tingkat Inflasi sebesar 0,079, Tingkat Suku Bunga Deposito sebesar -0,427 dan
Tingkat Suku Bunga SBI sebesar -0,071, Karena variabel Tingkat Suku Bunga
Deposito memiliki nifai ssandarized beta cogfficients tecbesar, maka Tingkat Suku
Bunga Deposito memiliki pepgaruh dominan terhadap Reswrs [ndeks Harga
Saham LG-45, Berdasarkan hasil tersebut maka Tingkat Suku Bunga Deposito
didukung bukti empiris, yang berarti Tingkat Suku Bunga Deposito berpengaruh

dominan terhadap Retwrn Indeks Harga Sabam LQ-45.
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4.4,4 Model Regresi Yang Terbentuk

Model regresi yang terbentuk merupakan persamaan yang menunjukkan
arah hubungan dan besarnya pengaruh masing-masing variabel independen
terhadap variabel dependen. Berdasarkan hasil uji regresi pada Tebel 4.8 di atas,
maka model regresi vang terbentuk dapat dijabarkan dalam persamaan berikut:

Y = 7,585 - 2,?{}6)(; + 8,{}{36)(2 - {},845}(3 - 8’%3}(‘4

Hasil uji asumst klasik vang dilakukan terhadap model regresi menunjukkan
bahwa maodel represi sudah memenuhi semua asumsi klasik, sehingga persamaan
dinvatakan tefah memenubi asumsi BLUE. Penjelasan dari model regresi di atas

dapal dijabarkan sebagai berikut:

1. Koeflisien regresi dari nilai kurs US § {Xi) diperolech scbesar -1,706. Hal ini
menunjukkan apabila nilai kurs US 8 {Xi} naik sebesar | kall dengan asumsi

variabel lain nilainya telag, maka aken ditkuti oleh penurunan Renen Indeks
Harga Saham [.0-45 sebesar 1,706 kali.

2. Koefisien regresi dari TingRat Inflast {Xz} diperoleh sebesar 0,000, Hal in

menunjukkan apabila Tingkat Inflasi naik sebesar 1 kali dengan asumsi
variabel lain nilainya tetap, maka akan diikuti oleh kenaikan Rerwen Indeks
Harga Saham 1.Q-45 sebesar 0,006 kali.

3. Koefisien regresi dari Fingkat Suke Bunga Deposito {X}} diperoleh sebesar -

0,845, Hal ini menunjukkan apabils Tingkat Suku Bunga I[kposite nak
sebesar | kali dengan asumsi variabel lain nilainya fetap, maka akan ditkuti

oleh penurunan Refurn Tndeks Harga LQ-45 sebesar 0,045 kali.
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4. Koefisien regresi darl Tingkat Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia (Xj)

diperoleh sebesar 0,008 Hal ini menunjukken apabila Tingkat Svku Bunga
Sertifikat Bank Indonesia natk sebesar | kali denpan asumsi variabel lain
nilainya tefap, maka akan ditkuli oleh penurunan Refurn Indeks Harga Saham

LQ-A45.

2
4.4.5. Koefisien Determinasi (R )

Besamya koefisien determinasi (ﬁﬁ) menunjukkan sampai seberapa besar
proporsi perubahan variabel independen mampu menjelaskan variasi perubahan
variabel dependen. Semakin besar nilai koefisien determingsi menunjukkan bahwa
variabel independen vung digunakan sebapat predikior nilal variabel dependen
memiliki ketepatan predikst yang semakin finggi. Berdasarkan hasil uji regresi
pada Tabel 4.8 di atas, diperoleh nilai koefisien determinasi sebesar 0,307, Hal ini

menunjukkan bahwa vaviabel independen  pilai kurs US 5, Tingkat Inflasi,

Tingkat Suku Bonga Deposite dan Tingkat Suka Bunga Sertifikat Bank

Indonesia} mampu menjelaskan varissi perubshan variabel dependen (Renrw
Indeks Harga Sabham LQ-45)F sehesar 30,7%, sedangkan sisunya sebesar 69,3%

dijelaskan oleh variabel lain di luar variabel yang digunakan dalam penelitian ini.
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Tabel 4.9

Uji Signifikansi
Indeks IH5G Indeks LQ-45
Variabel | thitung | ttabel | Keterasugan | thitung | t-tabel | Keterangan
Kurs 2,684 | 16445 | Significan -1.634 | 1.6443 ;%gig%kan
Inflasi 2,692 | 1.6445 | Signifikan 0.792 | 1.6445 ;g?;ﬁkan
Deposite G450 | 16445 { Signifikan -2,276 ) 16445 | Signifikan
581 1,772 | 16445 | Signifian -0.346 | 1.6445 ggi;xga

Sumber; Hasil Olal SP3S
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BABV

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1, Kesimpulan

Dari analisis yang telah dilakukan peneliti mengenai pengaruh nilai tukar

US Doliar, tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito dan  tingkat suka bunga

SBI terhadap Return Indeks Harga Ssham Gabungan dan Retwrs Indeks Harga

Saham 145, maka kesimpulan dapst diambil sehagai berikut:

1.

Yariabel nilail tukar US Dollar menunjukkan pengaruh negatif terhadap
Return Indeks Harga Saham Gabungan. Dengan kata lain jika tingkat nilai
tukar US Dollar meningkat akan menysbabkan penurunan Redwrn Indeks
Harga Saham Gabungan dan sehaliknya,

Variabe! tingkat inflasi menunjukkan pesgaruh positif tethadap Retwrn
Indeks Harga Saham Gsbungan, Dengan kata lain jika tingkat inflasi
meningkat akan menyebabkan peningkatan Refurn Indeks Harga Saham
Gabungan dan sehaliknya,

Variabel tingkat suku bunga deposito menunjukkan pesgarsh negatif
terhadap Refirn Indeks Harga Saham Gabungan. Dengan kats lain jika
tingkat suku bunga deposito meningkat akan menyebabkan penvrunan
Return Indeks Harga Saham Gabungan dan sel:;aliknya.

Variabel tingkat suku bunga SBI menunjukkan pengaruh positif terhadap
Return ludeks Harga Saham Gabungan. Dengan kata Jain jika tingkat suku

bunga SB{ meningkat akan wmenyebabkan peningkatan Henon Indeks
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Harga Saham Gabungan dan sebaliknya. Hal ini kurang rasional karena
vang terjadi di pasar biasanya SBI memiliki pengaruh yang positif
terhadap Return THSG,

. Hasil uji secara simultan menunjukkan bahwa nilai tukar US Dollar,
tingkat inflasi, tingkat suke bunga deposito dan  tingkat suku bunga SBI
mempunyai peagaruh sccara bersama-sama terhadap Retwr Indeks Harga '-
Saham Gabungen, hal ini ditunjukkan dengan nilai Fypg » dant nilai F
tabel

. Berdasarkan hasil uji regresi, diperoleh wilai standarfzed coefficienis beta
Tingkat Suku Bunga Deposito paling dominan mempengaruhi Heturn
Indeks Harga S8aham Gabungan. Hal ini sangat jelas terlibat dalam kondisi
yang ada di pasar, jika suku bunga deposito turun, maka investor banyak
vang berafih ke pasar modal untuk memaksimalkan keuntungan.

. Variabel nilat tuker US Dollar menunjukkan pengaruh negatif dan tidak
signifikan torhadap Rerrn Indeks Harpa Saham LG-45. Dengan kala lain
iika tingkat nilai tuker US Daollar meningkat akan menyebabkan penurunan
Rerarn indeks Harga Saham L(Q-45 dan sebaliknya.

. Variabel tingkat inflasi menunjukkan penganih positif dan tidak signifikan
terhadap Return Indeks Harga Saham LQ-45. Dengan kata lain jika tingkat
inflasi meningkat akan menyebabkan peningkatan Refurn Indeke Harpa
Saham LQ-45 dan sebaliknya.

. Variabel tingkat suku bunga deposito menunjukkan pengaruh nezatif dan

signifikan terhadap Returs Indeks Harga Saham LQ-43. Dengan kaw lain
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jika tingkat tingkat suku bunga deposito meningkat akan menyebabkan
penurunan Return Indeks Harga Saham LQ-45 dan sehaliknya Hal ini
sangat jelas terlihat dalam kondisi yang ada di pasar, jika suku bunga
depostio turun, maka investor bunyak yang beralih ke pasar modal untuk
miemaksimaikan Keuntungan.

10. Variabel tingkat suku bunga SBI menunjukkan pengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap Reswrwr Indeks Harga Saham L(Q-43. Dengan kata bain
dika tingkat suku bunga SBl moningkat akan menvebabkan penurunan
Return Indoks Harga Saham L42-45 dan sebaliknya.

11, Hasil uji secara simulan menunjukkan bahwa nilai tukar US Doilar,
tingkat inflasi, tingkat suku bunga deposito dan tingkat suku bunga SQI '
mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap Refurn Indeks Harga
Sahaw LO-45, hal ini ditunjukkan deagan nilai Fyun, > dani nHlal F e

12. Berdasarkan hastl ujl regrest, diporoleh aflal standarized cosfficients beta
Tingkat Suka Bunga Deposito paling domsinan mempengaruhi Refrom

Indeks Harga Saham LQ-45.

3.2, Keterbatasan Penclitian
1. Penclitian ini mengabaikan faktor — faktor lain yaitu indeks indeks lain
sepertt indeks mining, indeks property, dan indeks lainnya dan ?zanya_
terbatas pada refirn THSG dan refurn LQ 45, Hal ini akan menjadi
hambatan dalam penelitian ini schingga sulit untuk mengambil keputusan

yang tepat untuk berinvestasi di Bursa Efek Indonesia,

8a

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



2. Penelitian ini kurang memperhatikan kondisi — kondisi yang terjadi di
fuar kondisi yang terjadi di Indonesia. Dengan kata lain, kurang
mempertimbangkan adanya pengaruh dari luar negeri, dalam hal ini dari
Amerika yang momiliki pongaruh yang sangat besar terhadap gojolsk yang
akan terjadi di Indonesia.

3. Penclitian ini juga sebaikoya lebih difokuskan kepada faktor ekonomi

makro yang ada di Indonesia.

5.3. Saran

Berdasar hasil kesimpulan, maka penulis memberikan saran sebagai

bertkut

i

Saran untuk penclitian selanjuinya, untuk ket membandingkan indcks
harga saham yang ada di Bursa Efek Indonesia seperii, indeks mining,
indeks property, indeks muongfacturing, indeks finance, indeks trade and
services, indeks imfrastrucore, indeks consumer goods, indeks
miscellanzous industry, indeks agriculfture, indeks basic indusiry dan
Jakarta Islanric Indeks.

Investor Indonesia sebaiknya mengpunakan informasi di Juar kinerja
perusahaan  untuk  mengiovestasiken  modalayva,  Informasi  mengenal
tingkat bunga, dan nilai tzz%(az; mata vang akan dapat digunakan dalam

raengambil keputusan dalum berinvestast.

g1
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3. Penclitian yang selanjutmya sebaiknya juga turut serta membandingkan

dengan bursa yang ada di regional seperti Sinagapore Exchange, X1, Stock

exchange, dli.
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Dependent Variable: Return IHSG
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Dependent Variable: Return IHSG
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