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ABSTRACT

THE INFLUENCE OF FUNDAMENTAL EXTERNAL FACTORS ON
STOCK PRICESIN MINING COMPANIESWHICH ARE LISTED IN
INDONESIAN STOCK EXCHANGE IN 2012-2015 PERIOD

By
Annisa Efri M.S

This research was aimed to investigate the influence of crude oil price, Yuan
exchange rates, inflation rates, and interest rates (fundamental external factors)
either ssimultaneous or partial to the stock price at mining companies which are
listed in the Indonesia Stock Exchange. The samples of this research are 18
companies, the sample criteria was the companies that listed consistently in
Indonesian Sock Exhange in 2012-2015 period. The data which was applied in
this research is the mining company’s stock price, of crude oil price, Yuan
exchange rates, inflation rates, and interest rates from 2012-2015. The multiple
linear regressions were applied as the analysis technique by carrying out F-test
and t-test. Based on the F-test it is found that simultaneously the of crude oil
price, Yuan exchange rates, inflation rates, and interest rates have significant
influence to the stock price. Based on the t-test, it was found that partially the
crude oil price, Yuan exchange rates, inflation rates have significant influence
to stock price and interest rates have insignificant influence on stock price.

Keywords: crude oil price, inflation rates, interest rates, stock price, Yuan
exchange rates



ABSTRAK

PENGARUH FAKTOR FUNDAMENTAL EKSTERNAL TERHADAP
HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN SEKTOR PERTAMBANGAN
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2012-2015

Oleh
Annisa Efri M.S

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh harga minyak dunia, kurs
Y uan, tingkat inflasi, dan tingkat suku bunga baik secara simultan maupun parsial
terhadap harga saham pada perusahaan pertambangan yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia. Sampel dalam penelitian ini adalah 18 perusahaan pertambangan di
Bursa Efek Indonesia dengan kriteria sampel perusahaan pertambangan yang
konsisten terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2015. Data yang
digunakan adalah harga saham perusahaan pertambangan, harga minyak dunia,
kurs Y uan, tingkat inflasi, dan tingkat suku bunga dari tahun 2012-2015. Teknik
analisis yang digunakan analisis regresi linear berganda yang diujidengan uji-F
dan uji-t. Berdasarkan hasil uji F diketahui bahwa harga minyak dunia, kurs Y uan,
tingkat inflasi, dan tingkat suku bunga secara simultan berpengaruh terhadap
harga saham. Berdasarkan hasil uji-t diketahui bahwa harga minyak dunia, kurs
Y uan, tingkat inflasi secara parsial berpengaruh terhadap harga saham, sedangkan
tingkat suku bunga secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham.

Kata Kunci: harga minyak dunia, harga saham, kurs Yuan, tingkat inflasi,
tingkat suku bunga.
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pasar modal merupakan salah satu sektor yang penting untuk perekonomian suatu
negara. Pasar modal adalah representasi dari keadaan perusahaan-perusahaan
yang ada pada suatu negara. Dalam pasar modal tentunya akan ada investor (pihak
yang melakukan investas) dan emiten (pihak yang membutuhkan dana dari
ainvestor). Dengan adanya pasar modal membuat investor bisa mencari informasi
sebanyak-banyaknya, dan dengan adanya informasi yang tersgji dengan lengkap
investor dapat dengan mudah mengambil keputusan dengan tepat berdasarkan

keterangan-keterangan atau informasi yang ada di pasar modal.

Investasi adalah kegiatan investor untuk mendapatkan hasil atau keuntungan di
masa depan. Investasi yang memberikan pengembalian yang tinggi tentu akan
memiliki risko yang tinggi pula. Tinggi rendahnya risiko suatu instrumen
terutama yang ada di pasar moda Indonesia sangat dipengaruhi oleh faktor
ekonomi dan politik suatu negara serta kondisi perusahaan itu sendiri. Maka
sebelum mengambil keputusan investor harus melakukan analisis terlebih dahulu

mengenai instrumen investasi yang mungkin akan diambil.



Menurut Sholihah (2014), risiko yang dihadapi dalam melakukan investasi dapat berupa
risiko sistematis (systematic risk) dan risiko yang tidak sistematis (unsystematic risk).
Risiko sistematis tidak mungkin bisa dihindari karena risiko ini merupakan bentuk dari
perubahan perekonomian yang tidak bisa dikendalikan oleh perusahaan, sedangkan
risiko yang tidak sistematis bisa kita minimumkan dengan melakukan diversifikasi.
Melakukan investasi dalam bentuk saham memiliki tingkat ketidakpastian yang tinggi
sehingga risikonya juga tinggi. Anaisis yang harus dilakukan oleh para investor
meliputi analisis fundamental dan analisis teknikal. Dalam melakukan analisis
fundamental, investor perlu melihat kondisi perusahaan itu sendiri, maupun kondisi
perekonomian dimana perusahaan tersebut beroperasi. Sedangkan untuk analisis
teknikal, para investor bisa melihat tren dari harga saham yang akan dipilih. Faktor
internal yang mempengaruhi diantaranya kondisi atau kinerja perusahaan seperti
kebijakan internal dan keadaan internal perusahaan (keadaan keuangan, strategi
pemasaran, dsb). Sedangkan faktor eksternal diantaranya adalah kebijakan ekonomi
pemerintah(suku bunga), kondisi ekonomi, kondisi politik dan nila tukar atau kurs

valuta asing.

Menurut Permana dan Sularto dalam Lira (2013), faktor yang dapat mempengaruhi
ekspektas harga saham yang biasanya dipertimbangkan oleh investor yaitu adalah
kinerja fundamental keuangan perusahaan untuk menghasilkan laba, pergerakan bunga

bank, tingkat inflasi, kurs nilai tukar mata uang, serta kondisi sosia politik suatu negara.

Informasi  faktor internal perusahaan didapatkan dari laporan keuangan. Menurut

Mamduh dan Abdul (2009), analisis terhadap laporan keuangan suatu perusahaan pada



dasarnya karena ingin mengetahui tingkat profitabilitas (keuntungan) dan tingkat risiko
atau kesehatan suatu perusahaan. Ada beberapa tujuan analisis keuangan salah satunya
adalah investas pada saham, Mamduh dan Abdul (2009) juga menjelaskan bahwa
investor atau calon investor akan tertarik pada tingkat keuntungan (return) yang
diharapkan untuk masa-masa mendatang relatif terhadap risiko perusahaan tersebut,
yang paling menarik tentu saja adalah perusahaan yang mempunyai tingkat keuntungan
tinggi, tetapi mempunyai tingkat risiko yang rendah. Apabila tingkat keuntungan tinggi,
tetapi rissko perusahaan juga naik, maka perusahaan tidak akan menarik lagi.
Perusahaan akan tetap menarik apabila tambahan keuntungan tersebut bisa
mengkompensasi  tambahan risko yang muncul. Secara umum biasanya investor
mempunyai sifat tidak menyukai risiko.

Investor saham akan memperoleh tingkat keuntungan dari dividen yang dibagikan,
ditambah perbedaan nilai perusahaan pada waktu pertama kali berinvestasi dengan nilai
pada beberapa waktu kemudian (capital gain). Apabila perusahaan tersebut go public
(menjua sahamnya di pasar modal), maka capital gain adalah selisih harga jua saham
dengan harga beli saham. Apabila selisih tersebut negatif disebut dengan capital loss.
Tingkat keuntungan yang tinggi berkaitan dengan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan tingkat keuntungan tersebut. Tingkat keuntungan masa lau (past
performance) bisa dipakal untuk menila kemampuan perusshaan sekaligus

memproyeksi kan kemampuan perusahaan pada masa-masa mendatang.

Tidak cukup hanya menganalisis faktor internal perusahaan, karena terkadang meskipun

keadaan internal perusahaan bailk namun apabila keadaan eksterna yaitu keadaan



ekonomi makro seperti tingkat inflasi, nilai tukar Rupiah dan harga minyak bumi tidak

mendukung makaini juga harus mempengaruhi pergerakan harga saham perusahaan.

Inflasi adalah keadaan dimana harga barang secara umum mengalami kenaikan dan
Rupiah beredar sangat banyak di masyarakat. Pada saat inflasi pemerintah cenderung
menaikkan tingkat suku bunga agar masyarakat mau menabung dan mengurangi jumlah
uang yang beredar. Dengan naiknya tingkat suku bunga masyarakat akan cenderung
berinvestas dalam bentuk deposito, tabungan dll yang risiko nya lebih rendah
dibandingkan harus berinvestasi di pasar modal. Inflasi dan tingkat suku bunga yang
merupakan faktor makroekonomi ini kadang sulit untuk diprediksi membuat performa
saham semakin menurun. Salah satu yang mempengaruhi performa saham adalah harga
saham. Jika kebijakan inflasi berbicara mengenai jumlah uang yang beredar, maka lain
halnya apabila keadaan nilai tukar Rupiah terhadap mata uang asing melemah, kebijakan
Amerika Serikat untuk mengurangi jumlah penawaran mata uangnya membuat mata
uang Rupiah harus menaikkan harga untuk mendapatkan Dollar. Hal ini karena jumlah
Dollar di pasaran ditarik sebagian dan menjadi sedikit, sedangkan jumlah uang seperti
Rupiah, Ringgit, Dollar Singapura, dil masih tetap. Hal inilah yang membuat harga
Dollar naik, sehingga nilai tukar Rupiah sampai ke angka Rp14.000,00. Tidak hanya
Amerika Serikat yang mengalami krisis ekonomi, beberapa tahun terakhir ini Chinajuga
mengalami krisis  ekonomi sehingga Bank  Sentra China  harus
mendeval uasi(melemahkan mata uang dalam negeri terhadap mata uang luar negeri)
mata uangnya demi mengurangi impor dan meningkatkan ekspor besar-besaran. Dilansir
dari VOA Indonesia Dana Moneter Internasiona (IMF) memperkirakan ekonomi China

akan tumbuh 6,8 persen, yang merupakan nilai terendah segak 1990. Tujuan



didevaluasinya Y uan adalah meningkatkan ekspor dan mengurangi jumlah impor, hal ini
tentunya membuat Indonesia harus lebih cermat lagi karenaini berarti ekspor Indonesia
ke China berkurang, padahal China adalah pabrik terbesar dunia, mereka banyak sekali
mengimpor bahan setengah jadi atau bahan mentah untuk diolah di negara mereka
Sekarang China sudah menjadi Special Drawing Rights (SDR) bersama empat mata
uang global lainnya yakni dolar AS, Euro, Yen, dan Poundsterling. Yuan akan resmi
bergabung pada bulan Oktober 2016 dan akan menjadi mata uang globa yang bebas
dipakai dalam perdagangan dunia. Bahkan sebelum Y uan menjadi SDR, Indonesia dan
China sudah bertransaks dengan mata uang Yuan. Maka ketika Yuan melemah
Indonesia juga akan terkena dampaknya. Berikut adalah tabel devaluasi Yuan dan

pelemahan nilai Rupiah.

Tabd 1.1 Nilai Tukar Yuan ke Dollar

Tahun Yuan ke Dollar
2012 0,16
2013 0,16
2014 0,17
2015 0,16
2016 0,15

Sumber: google finance (data diolah)
Tabel 1.2 Nilai Tukar Rupiah ke Yuan

Tahun Yuan Rupiah
2012 1 1537,46
2013 1 1999,22
2014 1 2033,01
2015 1 2124, 40

Sumber: www.bi.go.id (data diolah)

Melemahnya nilai rupiah saat ini mungkin bisa saja disebabkan karena pelemahan mata

uang Yuan, sebabnya adalah China merupakan salah satu negara dengan kekuatan



ekonomi terbesar di dunia, bahkan apabila dibandingkan dengan negara maju seperti
Amerika Serikat. Sehingga apabila China menerapkan suatu kebijakan maka negara-
negara yang memiliki kerja sama seperti Indonesia juga akan terkena dampaknya.
Meskipun dalam beberapa tahun ini China sedang mengalami kelesuan ekonomi, namun
pertumbuhan ekonominya masih tinggi, berikut adalah tabel pertumbuhan produk

domestik bruto (PDB) China dan Amerika Serikat

Tabel 1.3 Pertumbuhan PDB Amerika Serikat dan China

Periode Per sentase Per sentase
Pertumbuhan PDB Pertumbuhan PDB
Amerika Serikat China

Januari 2014 7.4 2,7

Juli 2014 7.5 24
Januari 2015 7,2 25

Juli 2015 7 3
Januari 2016 6,8 1,9

Juli 2016 6,7 1,3

Sumber: trading economics dan world bank (data diolah)

jika dilihat dampak yang dirasakan tidak hanya mengenai ekspor dan impor dalam
negeri, tetapi menurunnya harga minyak dunia secara drastis juga merupakan salah satu
pelemahan ekonomi dunia, padahal pada dasarnya Indonesia merupakan negara yang
kaya dengan sumber daya alamnya, salah satu sumber daya alam yang melimpah di
Indonesia adalah barang-barang tambang. Hal ini dibuktikan bahwa pada tahun Februari
2016 ini Indonesia merupakan negara penghasil emas terbesar ke duabelas di dunia
yang mampu memproduksi emas 65 ton/ tahun (worldatlas.com). selain emas Indonesia

jugamemiliki kekayaan sumber dayalain yaitu minyak bumi.

Pada tahun 2015 Indonesia memiliki tujuh propins penghasil minyak bumi terbesar dan

menjadikan Indonesia sebagal negara dengan kapasitas produksi migas tertinggi Asia



Tenggara. Kenyataan tersebut membuat kegiatan bisnis migas di negara ini terus
mengalami peningkatan tiap tahunnya, diperkirakan jumlah minyak bumi yang di keruk

dari dalam perut bumi di berbagai wilayah Indonesia mencapai 915.798 barel/hari.

Naik turunnya harga dan produksi minyak tiap waktunya mungkin akan mempengaruhi

beberapa harga saham yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Berikut adalah harga minyak duniatahun 2012-2015

Tabel 1.4 Harga Minyak Duniatahun 2012-2015

Tahun Harga Penutupan (dalam US
Dollar)
2012 101,17
2013 105,49
2014 60,55
2015 36,56

Sumber: indexmundi (data diolah)

Turun drastisnya harga minyak dunia hingga ke angka 36,56 ini tentunya akan
berdampak ke berbagai sektor migas termasuk sektor investasi saham sektor
pertambangan. Turunnya harga minyak bumi ini selanjutnya akan diteliti apakah ada

pengaruh yang signifikan terhadap harga saham khususnya sektor pertambangan.

Berdasarkan latar belakang di atas pendliti tertarik untuk melakukan penelitian tentang
faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham. Penelitian ini berjudul *“Pengaruh
Faktor Fundamental Eksternal terhadap Harga Saham pada Perusahaan Sektor

Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-2015



1.2 Rumusan M asalah

Berdasarkan pada uraian latar belakang di atas, maka yang menjadi rumusan masalah

dalam penelitian ini adalah:

1.

2.

Apakah harga minyak dunia, kurs Y uan, tingkat inflasi, dan tingkat suku bunga
secara parsial berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-20157?

Apakah harga minyak dunia, kurs Yuan, tingkat inflasi, dan tingkat suku bunga
secara simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2012-20157?

1.3 Tujuan Pen€litian

Berdasarkan rumusan masalah di atas maka tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian

ini adalah:

1.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh signifikan harga minyak dunia,
kurs Yuan, tingkat inflasi, dan tingkat suku bunga secara parsia terhadap harga
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2012-2015

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh signifikan harga minyak dunia,
kurs Yuan, tingkat inflasi, dan tingkat suku bunga secara simultan terhadap
harga saham perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia tahun 2012-2015



1.4 Manfaat Pendlitian

1.4.1 Manfaat Praktis

Bagi investor, hasil penelitian ini akan menjadi bahan masukan dan membantu
menganalisis apa sgja faktor eksternal seperti ekonomi makro yang harus

dipertimbangkan sebelum memutuskan untuk melakukan investasi.

142 Manfaat Teoritis

1. Bagi penditi, akan menjadi sarana dadam memahami, menambah dan
mengaplikasikan pengetahuan teoritis yang telah dipelgari dan dapat
dijadikan sebagai referensi atau bahan rujukan untuk penelitian selanjutnya.

2. Bagi akademisi, akan menjadi menambah wawasan dan pengetahuan
sehubungan dengan keadaan fundamental eksternal perusahaan pada
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

tahun 2012-2015.

15 Batasan Masalah Penelitian
1. Penditian ini hanya akan membahas pengaruh keadaan fundamental
eksternal dikarenakan penelitian tentang faktor fundamental internal seperti
ROA, ROE, EPS, dll sudah banyak dilakukan dan tidak ada perbedaan hasil
yang signifikan.
2. Andisis fundamental eksternal yang dilakukan peneliti mencakup dan
membahas ekonomi makro seperti harga minyak dunia, kurs Y uan, tingkat

inflasi, dan tingkat suku bunga. Peneliti memilih variabel faktor eksternal
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ekonomi makro dikarenakan harga minyak dunia sedang mengalami
penurunan harga dalam beberapa tahun terakhir, serta kurs Yuan yang
didevaluasi oleh bank sentral China menyebabkan keadaan ekonomi dunia
ikut terguncang termasuk Indonesia, diproyeksikan dengan didevaluasinya
Yuan tingkat inflasi juga akan mengalami perubahan, begitupula dengan
tingkat suku bunga.

. Saham yang diteliti dalam penelitian ini adalah saham biasa atau common
stock. Lebih lanjut harga saham yang diteliti dalam penelitian ini adalah

harga saham yang ada di pasar sekunder.



BAB ||

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Teori Permintaan dan Penawaran

Daam penditiannya Suherwin (2012) menjelaskan tentang teori yang diusung
oleh Alfred Marshall yaitu bahwa permintaan dan penawaran secara simultan
menentukan harga. Marshall percaya bahwa permintaan dan penawaran secara
bersama-sama menentukan harga (P) dan kuantitas keseimbangan suatu barang
Q).

Menurut Marshall bekerjanya kedua kekuatan, yakni permintaan dan penawaran
ibarat bekerjanya dua mata gunting. Dengan demikian, analisis ongkos produksi
merupakan pendukung sisi penawaran dan teori kepuasan marginal sebagai inti
pembahasan permintaan. Untuk memudahkan pembahasan keseimbangan parsial,
maka digunakannya asumsi ceteris paribus, sedangkan untuk memperhitungkan
unsur waktu ke dalam analisisnya, maka pasar diklasifikasikan ke dalam jangka
sangat pendek, jangka pendek, dan jangka panjang. Menurut kaum klasik harga
barang di tentukan oleh besarnya pengorbanan untuk menghasilkan barang
tersebut. Jadi menurut kaum klasik hal-hal yang menentukan harga adalah sis

penawaran atau supply vyatu dari pihak produsen bukan konsumen.
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Namun pendapat klasik tersebut di tentang oleh Jevons, Menger dan Walras
(tokoh-tokoh neoklasik). Mereka sepakat bahwa yang menentukan harga adalah
kondisi permintaan, atau kaum marginalis melihatnya dari sisi konsumen, yaitu
dari kepuasan marginal (marginal utility) pengkonsumsian satu unit barang
terakhir.

Dalam pembahasan sisi permintaan, Marshall telah menghitung koefisien barang
yang diminta akibat terjadinya perubahan harga secara relatif. Nilai koefisien ini
dapat sama dengan satu, lebih besar dan lebih kecil dari satu. Tetapi, ada dua
masalah yang belum mendapat penyelesaian dalam hal sis permintaan, yakni
aspek barang-barang pengganti dan efek pendapatan.

Berkenaan dengan pendapat kedua aliran tersebut, Marshall tidak menyalahkan
kedua konsep di atas, melainkan menggabungkannya. Menurut Marshall, selain
oleh biaya-biaya, harga juga dipengaruhi oleh unsur subjektif lainnya, baik dari
pihak konsumen maupun pihak produsen. Unsur subjektif pihak konsumen adalah
pendapatan (daya beli) dan unsure subjektif pihak produsen adalah keadaan
keuangan perusahaan.

Jika keuangan perusahaan dalam keadaan sulit, misalnya mungkin perusahaan
mau menerima harga yang rendah tetapi kalau keadaan keuangan cukup kuat,
mereka juga akan lebih berani dalam mempertahankan harga. Jadi teori harga
menurut Alfred Marshall adalah sebagai berikut: “Harga terbentuk sebagai
integrasi dua kekuatan pasar: penawaran dari pihak produsen dan permintaan dari
pihak konsumen”. Semakin tinggi pendapatan nasiona (keseahteraan suatu
negara), semakin tinggi permintaan uang untuk tujuan transaksi, dan sebaliknya.

Selain dipengaruhi oleh faktor penawaran dan permintaan domestik, harga
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komoditas juga dapat dipengaruhi oleh harga komoditas di pasar internasional.
Pada rezim perdagangan bebas, harga komoditas domestik akan bergerak
mengikuti harga internasional, termasuk harga minyak. Karakteristik penawaran
dan permintaan untuk komoditas minyak memang ‘unik’ karena cenderung
bersifat inelastic terhadap perubahan harga, karena mau tidak mau masyarakat
akan tetap menggunakan bahan bakar. Konsumen juga tidak bisa mengurangi
permintaannya ketika harga meningkat karena komoditas minyak bumi tersebut
menjadi kebutuhan pokok.

Jika dikaitkan dengan harga saham tentu menurut teori pembentuk harga, harga
saham juga dibentuk dari permintaan dan penawaran menurut Jogiyanto dalam
Yuni (2013) juga berpendapat bahwa pasar bisa menjadi efisien karena adanya
beberapa peristiwa, yaitu :

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

2. Informas tersedia secara luas kepada semua pelaku pasar pada saat yang
bersamaan dan harga untuk memperoleh informasi tersebut murah;

3. Informas dihasilkan secara acak, dan tiap-tiap pengumuman bersifat acak satu
dengan lainnya sehingga investor tidak bisa memperkirakan kapan emiten akan

mengumumkan informasi baru;

Sunariyah (2011) menjelaskan bahwa sebelum membuat keputusan untuk
membeli dan memiliki sebuah aset, tidak hanya harga saham yang menjadi faktor
seseorang ingin berinvestasi tetapi investor akan memperhatikan faktor-faktor
seperti kekayaan, tingkat keuntungan yang diharapkan (expected return), tingkat

risiko atau ketidakpastian (unexpected return), dan tingkat likuiditas.
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2.2 Teori-Teori Nilai Tukar

Madura dalam lka (2016) mendefinisikan arbitrase internasional adalah
pemanfaatan perbedaan kurs melalui keuntungan bebas risiko. Terdapat tiga
bentuk umum yang dapat dilakukan pada valuta asing dan pasar internasional
antara lain: @ Arbitrase lokal (locational arbitrage) ketika kurs nilai tukar
berbeda antar lokasi, para partisipan pada pasar valuta asing dapat memanfaatkan
perbedaan ini. Secara khusus dapat dilakukan arbitrase lokas, yang proses
pembelian mata uang di lokas tertentu dimana barangnya murah dan dengan
harga yang menjual mata uang pada lokasi lain dengan harga yang lebih tinggi. b)
Arbitrase segitiga (triangular arbitrage) kurs lintas mata uang (cross exchange
rate) mencerminkan hubungan antar dua mata uang yang berbeda dengan satu
mata uang dasar. Di Amerika Serikat istilah kurs kurs lintas mata uang mengacu
pada hubungan antar dua mata uang selain Dollar. ) Arbitrase perlindungan suku
bunga (covered interest arbitrage) merupakan proses untuk memanfaatkan
perbedaan suku bunga antar dua negara untuk melindungi dari risiko kurs nilai
tukar.

Selain arbitrase internasional, teori nilai tukar lainnya diusung oleh Kogid, Ching
dan Jusoh dalam Ika (2016) menyatakan teori contagion (contagion theory)
bahwa teori penularan (contagion theory) menunjukkan bahwatidak ada negara di
satu wilayah yang dapat menangkis efek penularan dari sebuah krisis ekonomi
tersebut dan akibat yang ditimbulkan yaitu masalah mata uang (currency).
Sementara itu Trihadmini dalam lka (2016) juga menyatakan hal yang serupa
tentang teori contagion (contagion theory) menyatakan bahwa contagion theory

menunjukkan bahwa tidak ada satu negarapun dalam suatu kawasan dapat
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mengelak dari efek penularan. Contagion effect memiliki dua penafsiran yaitu
pertama, contagion effect dapat disebabkan karena adanya hubungan saling
ketergantungan seperti kesamaan ekonomi makro dan hubungan perdagangan
antar negara.

Kedua, lebih menekankan pada perilaku investor yang berasal dari adanya
asimetris informasi, perilaku secara kolektif dan hilangnya kepercayaan tanpa
kinerja makro negara yang bersangkutan, sedangkan teori yang ketiga adalah
Passthrough Effect Sugeng dalam lka (2016) mengungkapkan nilai tukar dapat
mempengaruhi harga melalui berbagai jalur, beberapa diantaranya adalah

a) Direct Passthrough menjelaskan perubahan nilai tukar mempengaruhi harga
impor barang (dalam mata uang domestik) yang tercermin pada indeks harga
impor.

b) Indirect Passthrough menjelaskan perubahan orientasi pemasaran dari pasar
domestik menjadi pasar internasional. Depresiasi menjadikan harga barang ekspor

menjadi lebih murah sehingga mendorong ekspor.

2.3 Teori-Teori Inflas

Boediono (1998), menyebutkan bahwa secara garis besar ada tiga teori mengenai
inflasi, masing-masing menyoroti aspek-aspek tertentu dari proses inflasi. Untuk
menerapkannya sebaiknya harus ditentukan aspek-aspek mana yang dalam
kenyataannya penting di dalam prosesinflasi di suatu negara.

1. Teori Kuantitas

Teori Kuantitas adalah teori yang paling tua mengenai inflasi, namun teori ini

masih sangat berguna untuk menerangkan proses inflasi di zaman modern ini,
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terutama di negara-negara yang sendang berkembang. Teori ini menyoroti

peranan dalam inflasi dari (a) jumlah uang beredar, dan (b) ekspektasi

(harapan) masyarakat mengenai kenaikan harga-harga. Inti dari teori ini

adal ah sebagai berikut:

a

Inflasi hanya bisa terjadi jika ada penambahan volume uang yang beredar
(apakah berupa penambahan uang kartal atau penambahan uang giral tidak
menjadi soal). Tanpa ada kenaikan jumlah uang yang beredar, kejadian
seperti misalnya, kegagalan panen hanya akan menaikan harga-harga
untuk sementara waktu saja. Penambahan jumlah uang ibarat “bahan
bakar” bagi inflasi. Bila jumlah uang tidak ditambah, inflasi akan berhenti

dengan sendirinya, walau apapun sebab awal kenaikan harga tersebut.

Lau inflasi ditentukan oleh lgu pertambahan oleh jumlah uang yang
beredar dan oleh ekspektas (hargpan) masyarakat mengenai kenaikan
harga-harga di masa mendatang. Ada 3 kemungkinan keadaan. Keadaan
pertama adalah bila masyarakat tidak (atau belum) mengharapakan harga-
harga untuk nalk pada bulan-bulan mendatang. Dalam hal ini, sebagian
besar dari penambahan jumlah uang yang beredar akan diterima oleh
masyarakat untuk menambah likuiditasnya. Ini berarti bahwa sebagian
besar dari kenailkan jumlah uang tersebut tidak dibelanjakan untuk
pembelian barang. Selanjutnya, ini berarti bahwa tidak ada kenaikan
permintaan yang berarti akan barang-barang, jadi tidak ada kenaikan harga
barang-barang (atau harga-harga mungkin naik sedikit sekali). Dalam
keadaan seperti ini, kenaikan jumlah uang yang beredar sebesar 10%

diikuti oleh kenaikan harga-haraga sebesar, misa 1%. Keadaan ini
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biasanya dijumpai pada waktu inflass masih baru mulai dan masyarakat
masih belum sadar bahwa inflas sedang berlangsung. Keadaan yang
kedua adalah dimana masyarakat (atas dasar pengalaman dibulan-bulan
sebelumnya) mula sadar bahwa ada inflasi. Orang-orang mulai
mengharapkan kenaikan harga. Penambahan jumlah uang yang beredar
tidak lagi diterima oleh masyarakat untuk menambah pos kasnya, tetapi
akan digunakan untuk membeli barang-barang. Hal ini dilakukan karena
orang-orang berusaha untuk menghindari kerugian yang timbul seandainya
mereka memegang uang kas. Kenaikan harga (inflasi) tidak lain adalah
suatu “pajak” atas saldo kas yang dipegang masyarakat, karena uang
semakin tidak berharga. Akibat selanjutnya adalah naiknya harga barang-
barang tersebut. Bila masyarakat mengharapkan harga-harga untuk naik
dimasa mendatang sebesar lgju inflas di bulan-bulan yang lalu, maka
kenailkan jumlah uang beredar akan sepenuhnya diterjemahkan menjadi
kenailkan permintaan akan barang-barang, dalam hal ini kenaikan jumlah
uang sebesar misalnya, 10%, akan diikuti dengan kenaikan harga barang-
barang sebesear 10% pula. Keadaan seperti ini biasanya dijumpal pada
waktu inflasi sudah berjalan cukup lama, dan orang-orang mempunyai
cukup waktu untuk menyesuaikan sikapnya terhadapa situasi yang baru.
Keadaan yang ketiga terjadi padatahap inflasi yang lebih parah yaitu tahap
hiper inflasi.

Samuelson dan Nordhaus (2001), mengatakan bahwa dalam keadaan ini orang-

orang sudah kehilangan kepercayaannya terhadapa nilai mata uang. Keenganan

untuk memegang uang kas dan keinginan membelanjankan untuk membeli barang
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seperti uang kas tersebut diterima ditangan menjadi semakin meluas di kalangan
masyarakat. Orang-orang cenderung mengharapkan keadaan semakin memburuk;
lgju inflasi untuk bulan-bulan mendatang diharapkan menjadi semakin besar
dibandingkan dengan lgju inflasi dibulan-bulan sebelumnya. Keadaan ini ditandai
oleh makin cepatnya peredaran uang (velocity of circulation yang naik).

. Teori Keynes mengenai inflasi didasarkan atas teori makronya. Teori ini
menyoroti aspek lain dari inflasi. Menurut teori ini, inflasi terjadi karena suatu
masyarakat ingin hidup diluar batas kemampuan ekonominya. Proses inflasi
menurut pandangan ini tidak lain adalah proses perebutan bagian rezeki diantara
kelompok-kelompok sosial yang menginginkan bagian yang lebih besar dari pada
yang bisa disediakan oleh masyarakat tersebut. Proses perebutan ini akhirnya
diterjemahkan menjadi keadaan dimana permintaan masyarakat akan barang-
barang selalu melebihi jumlah barang-barang yang tersedia (timbulah apa yang
disebut dengan inflationary gap). Inflationary gap ini timbul karena golongan-
golongan masyarakat tersebut berhasil menterjemahkan aspirasi mereka menjadi
permintan yang efektif akan barang-barang. Dengan kata lain, mereka berhasil
memperoleh dana untuk mengubah aspirasinya menjadi rencana pembelian
barang-barang yang didukung dengan dana.

Boediono (1998), berpendapat bahwa tentunya tidak semua golongan tersebut
berhasil memperoleh tambahan dana yang diinginkan. Golongan yang bisa
memperoleh dana yang lebih banyak bisa memperoleh bagian dari output yang
lebih banyak. Mereka yang tidak bisa memperoleh dana akan mendapat bagian
output yang lebih sedikit, yang termasuk golongan yang “kalah" dalam proses

perebutan ini adalah golongan-golongan yang berpenghasilan tetap atau yang
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penghasilannya tidak naik secepat lgju inflasi (golongan-golongan ini antara lain
termasuk kaum pensiunan, pegawai negeri, para petani yang harus menjual
hasilnya pada harga yang dikenakan stabilitas harga, para karyawan perusahaan
yang tidak mempunyai serikat buruh atau tidak mempunyai saluran yang efektif
untuk memperjuangkan perbaikan nasib mereka). Proses inflas akan terus
berlangsung selama jumlah permintaan efektif dari semua golongan masyarakat
melebihi jumlah output yang bisa dihasilkan masyarakat. Inflasi akan berhenti bila
permintaan efektif total tidak melebihi pada harga-harga yang berlaku dan jumlah

output yang tersedia.

3. Teori Strukturalis
Teori mengenai inflasi yang didasarkan atas pengalaman di negara-negara
Amerika latin. Teori ini memberikan tekanan pada ketegaran (rigidities) dari
struktur perekonomian negara — negara yang sedang berkembang. Menurut
Boediono (1998), karena inflasi dikaitkan dengan faktor — faktor struktural
dari perekonomian (yang menurut definisi, faktor— faktor ini hanya bisa
berubah secara gradual dan dalam jangka panjang) makateori ini bisa disebut
teori inflasi jangka panjang. Mengenai teori strukturalis ini ada 3 hal yang
perlu ditekankan :
a. Teori ini menerangkan prosesinflas jangka panjang di negara—
negara yang sedang berkembang.
b. Ada asums bahwa jumlah uang beredar bertambah dan secara pasif
mengikuti dan menampung kenaikan harga — harga tersebut. Dengan kata

lain, proses inflasi tersebut bisa berlangsung terus hanya apabila jumlah
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uang beredar juga bertambah terus. Tanpa kenaikan jumlah uang proses
tersebut akan berhenti dengan sendirinya.

Faktor — faktor struktural yang dikatakan sebagai sebab musabab yang
paling dasar dari proses inflasi tersebut bukan 100 % struktural. Sering
dijumpa bahwa keterangan — keterangan tersebut disebabkan oleh
kebijakan harga atau moneter pemerintah sendiri.

. Daam penédlitian ini teori yang akan digunakan adalah kombinasi
ketiganya yaitu bagaimana teori klasik yang berpendapat bahwa akan ada
banyak uang yang beredar di masyarakat, seperti yang sudah dibahas
sebelumnya melemahnya nilai Rupiah menyebabkan masyarakat harus
mengeluarkan uang yang lebih banyak untuk mendapatkan atau membeli
sesuatu, maka inflasi dapat terjadi dengan hal ini, dikarenakan adanya
harapan dari masyarakat akan naiknya harga barang-barang(berdasarkan
bulan-bulan sebelumnya) dan mereka akan mengurangi simpanan kasnya
dan membelanjakan uang yang mereka punya, dengan hal ini nilai Rupiah
akan semakin menurun. Teori yang kedua yaitu teori Keynes, dimana
Keynes mencoba menjelaskan bahwa masyarakat memiliki sifat yang
konsumtif, masyarakat ingin hidup diluar batas kemampuannya. Ketika
masyarakat memiliki keinginan tersebut maka keadaan yang terjadi adalah
keadaan dimana permintaan masyarakat akan barang-barang selalu
melebihi jumlah barang-barang yang tersedia. Hal ini jugaterjadi di masa
sekarang dimana banyak sekali masyarakat Indonesia yang konsumtif,
sehingga menyebabkan inflasi. Teori yang ketiga yaitu teori strukturalis,

teori ini mencoba menjelaskan proses inflas jangka panjang di negara —
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negara yang sedang berkembang, sebenarnya hanya memiliki perbedaan
sedikit dengan teori kuantitas yang membedakan adalah teori strukturalis
mencoba menerangkan negara berkembang dan dalam jangka panjang.
Membahas mengenai teori tentunya akan mengarah pada keadaan ekonomi
suatu negara, khususnya Indonesia. Ketikatingkat inflasi tinggi maka uang
di masyarakat akan semakin banyak dan Rupiah semakin tidak berharga,
ketika ini terjadi maka keadaan ekonomi akan lesu, ketika keadaan

ekonomi lemah maka akan berdampak pada hal-hal seperti investasi, dll.

2.4 Teori Keynes

Maria (2009) menjelaskan bahwa pada pandangan klasik tingkat bunga
merupakan hasil interaksi antaratabungan (S) dan investas (1). Teori Klasik atau
Teori Keynes menyatakan bahwa tabungan adalah fungsi dari tingkat bunga.
Makin tinggi tingkat bunga, makin tinggi pula keinginan masyarakat untuk
menabung. Artinya, pada tingkat bunga yang lebih tinggi, masyarakat akan lebih
terdorong untuk mengorbankan/mengurangi pengeluaran unuk konsumsi guna
menambah tabungan. Investasi juga merupakan fungsi dari tingkat bunga. Makin
tinggi tingkat bunga, keinginan untuk melakukan investasi juga makin kecil.
Sebaliknya, makin rendah tingkat bunga, keinginan untuk melakukan investas
juga makin besar (Nopirin, 1992).

Menurut Keynes Tingkat bunga merupakan suatu fenomena moneter. Artinya,
tingkat bunga ditentukan oleh penawaran dan permintaan akan uang(ditentukan
dalam pasar uang). Uang akan mempengaruhi tingkat ekonomi(GNP), sepanjang

uang ini akan mempengaruhi tingkat bunga. Perubahan tingkat bunga selanjutnya
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akan mempengaruhi keinginan untuk mengadakan investas dan demikian akan
mempengaruhi GNP (Nopirin, 1996).

Teori Keynes khususnya menekankan adanya hubungan langsung antara
kesediaan orang membayar harga uang tersebut (tingkat bunga) dengan
unsurpermintaan akan uang unuk tujuan spekulasi: permintaan besar apabila
tingkatbunga rendah, dan permintaan kecil apabila tingkat bunga tinggi. Untuk
berspekulas di pasar surat berharga seperti yang digambarkan oleh teori Keynes
orang perlu memegang uang tunai, dan karena kegiatan spekulasi tersebut bisa
menghasilkan keuntungan, maka orang bersedia membayar harga tertentu untuk
memegang uang tunai untuk tujuan tersebut. Kemungkinan keuntungan tersebut
timbul karena adanya ketidakpastian mengenai perkembangan tingkat bunga atau

harga obligas di masa depan.

2.5 Pengertian Pasar Modal

Menurut Sunariyah (2011), pasar modal secara umum adalah suatu sistem
keuangan yang terorganisasi, termasuk di dalamnya adalah bank-bank komersial
dan semua lembaga perantara di bidang keuangan, serta keseluruhan surat-surat
berharga yang beredar. Dalam arti sempit, pasar modal adalah suatu pasar (tempat
berupa gedung) yang disiapkan guna memperdagangkan saham-saham, obligasi-
obligasi, dan jenis surat berharga lainnya dengan memaka jasa para perantara

pedagang efek.

Menurut Kasmir (2008), pasar modal secara umum merupakan suatu tempat
bertemunya para penjual dan pembeli untuk melakukan transaksi dalam rangka

memperoleh modal. Penjual dalam pasar modal merupakan perusahaan yang
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membutuhkan modal (emiten), sehingga mereka berusaha untuk menjual efek-
efek di pasar modal. Sedangkan pembeli (investor) adalah pihak yang ingin

membeli modal di perusahaan yang menurut mereka menguntungkan.

Menurut Bursa Efek Indonesia (2016) pasar modal merupakan sarana pendanaan
bagi perusahaan maupun institus lain (misalnya pemerintah), dan sebagai sarana
bagi kegiatan berinvestasi. Dengan demikian, pasar modal memfasilitasi berbagai

sarana dan prasarana kegiatan jual beli dan kegiatan terkait lainnya.

2.5.1 Fungs Pasar Modal

Menurut Bursa Efek (2016), pasar modal memiliki peran besar bagi
perekonomian suatu negara karena pasar modal menjalankan duafungsi sekaligus,

fungsi ekonomi dan fungsi keuangan

a. Fungs ekonomi karena pasar menyediakan fasilitas atau wahana yang
mempertemukan dua kepentingan yaitu pihak yang memiliki kelebihan
dana (investor) dan pihak yang memerlukan dana (issuer)

b. Fungs keuangan karena pasar modal memberikan kemungkinan dan
kesempatan memperoleh imbalan (return) bagi pemilik dana, sesuai
dengan karakteristik investasi yang dipilih. Menurut Jeff (2015), pihak-

pihak yang berperan dalam perdagangan efek antaralain:

1. Emiten
Emiten adalah pihak yang menua surat-surat berharga atau
melakukan emis di bursa. Dalam melakukan penjualan surat

berharga, emiten bisa memilih dua macam instrumen pasar modal,
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yakni bersifat kepemilikan (saham) atau utang (obligasi). Mudahnya,
orang mengena emiten sebagai perusahaan yang menjual saham atau

obligasi di bursa efek.

. Investor

Investor adalah pemodal yang akan membeli atau menanamkan
modalnya di perusahaan yang akan melakukan penjualan surat-surat
berharga. Sebelum membeli atau menanamkan modalnya, investor
melakukan analisis terhadap perusahaan (emiten) tersebut, prospek
emiten, dan lain-lainnya. Investor bisa berasal dari dalam dan luar

negeri.

. Penjamin Emisi (Underwriter)
penjamin emisi merupakan lembaga yang menjamin terjualnya saham

atau obligasi sampal batas waktu tertentu.

. Perantara Perdagangan Efek (Broker)

Broker atau pialang merupakan perantara antara penjual dengan
pembeli surat-surat berharga. Tugas pialang adalah memberikan
informasi  tentang emiten dan melakukan penjualan surat-surat

berharga kepada para investor.

. Manger Investasi
Mangjer investas adalah pihak yang kegiatan usahanya mengelola

saham untuk para nasabah.
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2.6 Pengertian Saham

Menurut Bursa Efek Indonesia (2016), saham merupakan bukti penyertaan atau
kepemilikan dalam suatu perusahaan yang memberikan hasil investasi bersifat
variabel tergantung dari kemampuan investor dalam mengelolanya. Karakteristik

yuridis bagi pemegang saham adalah

a. Limited Risk (pemegang saham hanya bertanggung jawab terhadap
sgiumlah dana yang disetorkan dalam perusahaan)

b. Ultimate Control (pemegang saham, secara kolektif, akan menentukan
arah dan tujuan perusahaan)

c. Residual Claim (sebaga pihak terakhir yang memperoleh pembagian hasil
usaha perusahaan dan sisa aset dalam proses likuidasi perusahaan, setelah

kreditur)

Menurut Kasmir (2008), saham adalah surat berharga yang bersifat kepemilikan.
Artinya s pemilik saham merupakan pemilik perusahaan, semakin besar saham

yang dimilikinya, maka semakin besar pula kekuasaannya di perusahaan tersebut.

Menurut Jeff (2015), saham adalah surat berharga yang menunjukkan kepemilikan
atas suatu perusshaan. Wujud saham adalah selembar kertas. Jeff juga
menjelaskan ada dua jenis saham berdasarkan kemampuan hak tagih atau klaim

yaitu saham biasa dan saham preferen.

a. Saham Biasa (Common Stock)
Sebagian besar saham yang beredar di bursa adalah ssham umum atau
common stock. Saham biasa mewakili klam kepemilikan pada

penghasilan dan aktiva yang dimiliki perusahaaan. Para pemegang saham
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biasa akan menerima dividen jika perusahaan memperoleh laba dan pada
Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) setuju mengenai pembagian
dividen tersebut. Pemegang saham biasa memiliki tanggung jawab
terbatas. Jika perusahaan bangkrut, kerugian maksimum yang ditanggung
oleh pemegang saham hanya sebesar investas pada saham tersebut.
Mereka akan menerima hak atas sisa aset perusahaan paling akhir, setelah
semua kewajiban dan utang emiten pada pihak lain telah dilunasi.
b. Saham Preferen (Preferred Stock)

Jenis saham ini memberi dividen kepada pemegang sahamnya secara pasti.
Jika suatu saat perusashaan dilikuidasi atau bangkrut, para pemegang
saham preferen ini akan menerima hak atas sisa aset perushaaan sebelum
pemegang saham biasa. Umumnya besarnya dividen yang dibagikan
kepada pemegang shaam preferen ini sudah ditetapkan. Seperti saham
biasa, saham ini mewakili kepemilikan ekuitas, diterbitkan tanpa tanggal
jatuh tempo yang tertulis di atas lembaran saham tersebut, serta

membayarkan dividen.
2.7 Pengertian Pasar Valuta Asing

Menurut Faisal (2001), pasar valas/ Devisa merupakan mekanisme di mana suatu
negara dapat memperdagangkan satu mata uang dengan mata uang lainnya. Pasar
valas/devisa membentuk inti dari sistem keuangan internasiona. Pasar devisa
memfasilitass konverss mata uang domestik ke mata uang domestik dan
sebaliknya (pembelian dan penjualan valas). Para eksportir, importir, investor
portofolio, dan bank sentral serta wisatawan secara khusus tergantung pada

fasilitas-fasilitas pasar devisa.



27

2.8 Pengertian Kurs

Menurut Faisal (2001), kurs (exchange rate) adalah harga satu mata uang (yang
diekspresikan) terhadap mata uang lainnya. Kurs dapat diekspresikan sebagai
sgjumlah mata uang loka yang dibutuhkan untuk membeli satu unit mata uang
asing (direct quote) atau sebaliknya sejumlah mata uang asing yang dibutuhkan

untuk membeli satu unit mata uang lokal (indirect quotes)

Menurut Kuncoro (1996), ada beberapa sistem kurs mata uang yang berlaku di
perekonomian internasional, yaitu:

1. Sistem Kurs Mengambang (Floating Exchange Rate)

Sistem kurs ini ditentukan oleh mekanisme pasar dengan atau tanpa upaya
stabilisasi oleh otoritas moneter.

a. Di daam sistem kurs mengambang dikenal dua macam kurs
mengambang, yaitu: Mengambang bebas (murni) dimana kurs mata
uang ditentukan sepenuhnya oleh mekanisme pasar tanpa ada campur
tangan pemerintah. Sistem ini sering disebut clean floating exchange
rate, di dalam sistem ini cadangan devisa tidak diperlukan karena
otoritas moneter tidak berupaya untuk menetapkan atau memanipulasi
kurs.

b. Mengambang terkendali (managed or dirty floating exchange rate)
dimana otoritas moneter berperan aktif dalam menstabilkan kurs pada
tingkat tertentu. Oleh karena itu, cadangan devisa biasanya dibutuhkan
karena otoritas moneter perlu membeli atau menjua vaas untuk

mempengaruhi pergerakan kurs.
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2. Sistem Kurs Tertambat (Peged Exchange Rate)

Dalam sistem ini, suatu Negara mengkaitkan nilai mata uangnya dengan suatu
mata uang negara lain atau sekelompok mata uang, yang biasanya merupakan
mata uang negara partner dagang yang utama menambatkan ke suatu mata uang
berarti nilai mata uang tersebut bergerak mengikuti mata uang yang menjadi
tambatannya. Jadi sebenarnya mata uang yang ditambatkan tidak mengalami
fluktuasi tetapi hanya berfluktuasi terhadap mata uang lain mengikuti mata uang

yang menjadi tambatannya.

3. Sistem Kurs Tertambat Merangkak (Crawling Pegs)

Dalam sistem ini, suatu negara melakukan sedikit perubahan dalam nilai mata
uangnya secara periodic dengan tujuan untuk bergerak menuju nilai tertentu pada
rentang waktu tertentu. Keuntungan utama sistem ini adalah suatu negara dapat
mengatur penyesuaian kursnya dalam periode yang lebih lama dibanding sistem
kurs tertambat. Oleh karena itu, sistem ini dapat menghindari kejutan-kejutan

terhadap perekonomian akibat revaluasi atau devaluas yang tiba-tiba dan tajam.

4. Sistem Sekeranjang Mata Uang (Basket Of Currencies)

Banyak negara terutama negara sedang berkembang menetapkan nila mata
uangnya berdasarkan sekeranjang mata uang. Keuntungan dari sistem ini adalah
menawarkan stabilitas mata uang suatu negara karena pergerakan mata uang
disebar dalam sekeranjang mata uang. Seleksi mata uang yang dimasukkan dalam
“keranjang“ umumnya ditentukan oleh peranannya dalam membiayai

perdagangan negara tertentu. Mata uang yang berlainan diberi bobot yang berbeda
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tergantung peran relatifnya terhadap negara tersebut. Jadi sekeranjang mata uang
bagi suatu negara dapat terdiri dari beberapa mata uang yang berbeda dengan
bobot yang berbeda.

5. Sistem Kurs Tetap (Fixed Exchange Rate)

Dalam sistem ini, suatu Negara mengumumkan suatu kurs tertentu atas nama
uangnya dan menjaga kurs ini dengan menyetujui untuk menjual atau membeli
valas dalam jumlah tidak terbatas pada kurs tersebut. Kurs biasanya tetap atau
diperbolehkan berfluktuasi dalam batas yang sangat sempit.

2.9 Pengertian Devaluasi

Devaluas mata uang adalah suatu tindakan penyesuaian nilai tukar mata uang
terhadap mata uang asing lainnya yang dilakukan oleh Bank Sentral atau Otoritas
Moneter yang mengadopsi sistem nilai tukar tetap. Devaluasi tersebut biasanya
dilakukan apabila rezim yang mengadops sistem nilai tukar tetap tersebut menilai
bahwa harga mata uangnya dinilai terlalu tinggi dibandingkan nilai mata uang
negara lain dimana nilai mata uang tersebut tidak didukung oleh kekuatan
ekonomi negera yang bersangkutan. Mata uang suatu negara dikatakan mengalami
kelebihan nilai dapat dilihat dari perbedaan inflas kedua negara. Negara yang
inflasinya tinggi seharusnya akan segera mengalami penurunan nilai namun dalam
sistem nilal tukar tetap proses penyesuaian tersebut tidak berlaku secara otomatis
karena penyesuaian nilai tukar tersebut harus melalui penetapan pemerintah.
Tanda-tanda suatu mata uang yang mengalami kenaikan nilai antara lain ekspor
yang terus menurun dan industri manufaktur mulai mengalami penurunan kinerja.

(wikipedia.org, diakses pada 2 Desember 2016)
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2.10 Pengertian Inflasi

Menurut Prathama dan Manurung (2008), Inflasi adalah kenaikan harga barang-
barang yang bersifaa umum dan terus-menerus. Dari definisi ini, ada tiga
komponen yang harus dipenuhi agar dapat dikatakan telah terjadi inflasi yaitu

kenaikan harga, bersifat umum, dan berlangsung terus-menerus.

Menurut Restyani (2012), inflas dibagi menjadi dua berdasarkan sebab
terjadinya, yaitu demand pull inflation dan cost push inflation. Demand pull
inflation yang merupakan pendapat klasik, mengatakan bahwa inflasi disebabkan
karena adanya kenaikan permintaan kenaikan permintaan agregat sedangkan
produksi berada pada kesempatan kerja penuh. Kenaikan ini akan menyebabkan
kenaikan peningkatan keseimbangan permintaan agregat. Jika keseimbangan baru
melebihi keseimbangan awal maka akan tercipta inflationary gap. Inflationary
gap inilah yang akan menyebabkan inflasi. Sedangkan cost push inflation ditandai
dengan naiknya harga dan turunnya produksi. Keadaan ini dimulai dengan
perubahan negatif pada penawaran agregat karena kenaikan harga produksi.
Kenaikan harga produks dapat timbul karena beberapa faktor antara lain:

kenaikan upah pekerja atau kenaikan harga bahan baku atau input produks.

Sedangkan menurut Putong dalam Akbar (2013), inflasi dibedakan menjadi tiga

menurut sifatnya yaitu

1. Inflasi rendah (creeping inflation), yaitu inflasi yang kurang dari 10%.
2. Inflas menengah (galloping inflation), yaitu inflasi yang besarnya antara

10-30% per tahun. Inflasi ini biasanya ditandai oleh naiknya harga-harga
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secara cepat dan relatif besar. Angka inflas pada kondisi ini biasanya
disebut inflasi dua digit.

3. Inflas berat (high inflation), yaitu inflasi yang besarnya antara 30-100%
per tahun. Dalam kondisi ini harga-harga secara umum naik dan berubah.

4. Inflasi sangat tinggi (hyper inflation), yaitu inflasi yang ditandai oleh
naiknya harga secara drastis hingga mencapai empat digit (di atas 100%).
Pada kondisi ini masyarakat tidak ingin lagi menyimpan uang karena
nilainya merosot sangat tgjam, sehingga lebih baik ditukarkan dengan

barang.

2.11Pengertian dan Fungs Tingkat Suku Bunga

Pengertian suku bunga menurut Sunariyah (2011) adalah harga dari pinjaman.
Suku bunga dinyatakan sebagal persentase uang pokok per unit waktu. Bunga
merupakan suatu ukuran harga sumber daya yang digunakan oleh debitur yang
harus dibayarkan kepada kreditur. Adapun fungs suku bunga menurut Sunariyah

(2011) adalah :

a. Sebagai daya tarik bagi para penabung yang mempunyai dana lebih untuk

diinvestasikan.

b. Suku bunga dapat digunakan sebagai aa moneter dalam rangka
mengendalikan penawaran dan permintaan uang yang beredar dalam suatu
perekonomian. Misalnya, pemerintah mendukung pertumbuhan suatu sektor
industri tertentu apabila perusahaan-perusahaan dari industri tersebut akan
meminjam dana. Maka pemerintah memberi tingkat bunga yang lebih rendah

dibandingkan sektor lain.
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c. Pemerintah dapat memanfaatkan suku bunga untuk mengontrol jumlah uang
beredar. Ini berarti, pemerintah dapat mengatur sirkulass uang dalam suatu
perekonomian. Suku bunga itu sendiri ditentukan oleh dua kekuatan, yaitu :
penawaran tabungan dan permintaan investasi modal (terutama dari sektor bisnis).
Tabungan adalah selisih antara pendapatan dan konsumsi. Bunga pada dasarnya
berperan sebagai pendorong utama agar masyarakat bersedia menabung. Jumlah
tabungan akan ditentukan oleh tinggi rendahnya tingkat bunga. Semakin tinggi
suku bunga, akan semakin tinggi pula minat masyarakat untuk menabung, dan
sebaliknya. Tinggi rendahnya penawaran dana investas ditentukan oleh tinggi

rendahnya suku bunga tabungan masyarakat.

2.12 Analisis Teknikal dan Fundamental

Menurut Jefferson (2015), ada dua jenis analisis yang dilakukan investor untuk

memilih saham, yaitu:

a Analisis Teknikal

Analisis Teknikal adalah teknik memprediks tren harga saham di masa
yang akan datang dengan memperhatikan pergerakan harga dan volume
saham. Analisis teknikal dapat menggunakan beberapa metode, misalnya
dengan metode indeks kekuatan relatif, indeks pergerakan rata-rata,
regresi, korelas antarpasar dan intrapasar, siklus, maupun dengan cara
klasik yakni menganalisis pola grafik. Dasar utama dari analisis teknikal
adalah harga saham dan harga saham biasanya terbagi atas empat

komponen, yakni:
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1. Harga Open
Harga Open atau harga pembukaan adalah harga pertamakali transaksi
dilakukan pada hari itu. Harga pembukaan mencerminkan semua
infformasi pasar yang ada, yang terjadi atau muncul diantara harga
penutupan sehari sebelumnya dan ketika saat-saat terakhir investor
boleh melakukan order transaksi.

2. HargaHigh (tertinggi) dan Harga Low (terendah)
Hargatertinngi dan harga terendah merupaka kisaran harga pergerakan
harian saham tersebut. Jika mendapatkan informasi harga tengah
melambung, investor bisa sgja melakukan aksi beli, begitu juga
sebaliknya. Bisa sga harga tertinggi dan terendah terjadi pada harga
yang sama (hargatidak bergerak)

3. Harga Close atau Harga Penutupan
Harga penutupan adalah hari ditutupnya transaksi saham pada hari itu.
Di antara harga open, high, dan low, harga penutupan merupakan
harga terpenting dalam melakukan analisis teknikal. Sebab, harga
penutupan mencerminkan semua informas yang ada pada pelaku pasar
pada saat perdagangan saham berakhir.

b. Analisis Fundamental

Sesuai namanya, metode anadisis fundamental didasarkan pada

fundamental ekonomi perusahaan. Analisis ini menitikberatkan pada rasio

finansiad dan kegadian-kgadian yang secara langsung maupun tidak

langsung memengaruhi  kinerja keuangan perusahaan. Andlisis

fundamental cenderung melihat apa yang akan terjadi depan. Bisa



dikatakan analisis ini untuk menjawab pertanyaan “apa?”. Berbeda dengan
analisis teknikal yang cenderung melihat histori atau kejadian masa lalu
sebagai acuan memprediksi perilaku masa depan. Sebagian pakar
berpendapat teknik analisis fundamental lebih cocok untuk membuat
keputusan dalam memilih saham perusahaan mana yang dibeli untuk
jangka panjang. Analisis fundamental dibagi dalam tiga tahapan analisis
yaitu analisis ekonomi, analisis industri, dan analisis perusahaan.
1. Analisis Ekonomi
Anadisi ekonomi dilakukan dengan melihat berita-berita di media
massa. Berita tersebut biasanya tentang keadaan makro dari suatu
keadaan ekonomi. Unsur-unsur makroekonomi yang bisa dijadikan
bahan analisis ekonomi antara lain soa tingkat bunga, inflasi,
pendapatan nasional, tingkat pengangguran, cutomer confident index,
kurs nila tukar, kebijakan moneter, dan kebijakan fiskal yang
diterapkan sebuah negara. Alasan mengapa harus melakukan analisis
ekonomi adalah karena kebijakan ekonomi sebuah negara akan
memengaruhi  kegiatan perekonomian negara tersebut secara
keseluruhan, yang pada akhirnya berpengaruh pada jumlah uang yang
beredar. Kalau uang yang beredar makin banyak maka perusahaan kan
mendapatkan suplal dana lebih besar dan operasional perusahaan yang
bersifat profit oriented akan meningkat, yang pada akhirnya akan
meningkatkan laba perusshaan. Jika laba perusahaan meningkat,

return saham juga akan meningkat.
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2. AnalisisIndustri

Analisis industri dilakukan dengan melihat berita ekonomi dan bisnis
yang ada di media massa atau melihat langsung harga yang ada di
pasar. Sebagai contoh perusahaan consumer goods yang memproduksi
bahan-bahan pokok akan terus dibeli masyarakat atau bisa juga dengan
melihat jalanan-jalanan ibu kota yang makin macet, berarti ada banyak
mobil yang terjual. Dari dua contoh tersebut analisis industri untuk
consumer goods dan otomotif bisa dilakukan.

Daam memilih saham, analisis industri sangat penting. Sebab, jika
kita memilih industri yang salah, maka kinerja investasi tidak akan
bagus. Analisis industri bisa dilihat dari siklus hidup industri tersebut,
apakah sedang dalam tahap merintis (pioneering), ekspansi, stabilisasi
(maturity), atau justru menurun (declining).

3. Analisis Perusahaan

Setelah melakukan analisis industri dan menemukan industri mana sgja
yang berprospek bagus untuk investasi, analisis selanjutnya yang bisa
dilakukan adalah analisis perusahaan. Untuk melakukan analisis
perusahaan dengan memantau berita ekonomi dan bisnis bisa dengan
membaca laporan keuangan perusahaan yang dipublikasikan di harian
nasiona atau dari situs resmi perusahaan. Idealnya laporan keuangan
bisa digunakan untuk memprediksi pertumbuhan perusahaan di masa
mendatang. Namun terkadang bisa sgja dalam praktiknya, manaemen
menyajikan laporan yang “indah” dengan trik atau perlakuan khusus

untuk keperluan prestasi. Dalam dunia saham, hal ini dikenal sebagai
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financial report make up atau financial engineering. Jadi praktik
menyulap laporan keuangan menjadi bagus dengan meningkatkan
harga saham atau keperluan perusahaan dalam melakukan corporate
action.

2.13 Pendlitian Terdahulu

1. Penelitian mengenai Return saham telah dilakukan oleh peneliti
sebelumnya. Penelitian ini dilakukan oleh Akbar Faoriko (2013) yang
berjudul “ Pengaruh Inflasi, Suku Bunga Dan Nila Tukar Rupiah
Terhadap Return Saham Di Bursa Efek Indonesia. Dalam penelitian ini
menggunakan variabel independen Inflasi, suku bunga dan nilai tukar
Rupiah, sedangkan variabel dependennya adalah return saham. Hasil dari
penelitian ini menunjukkan adanya pengaruh parsia dan simultan. Semua
variabel secara parsial menunjukkan pengaruh negatif terhadap return
saham. Sedangkan secara simultan 17,5% Return Saham dipengaruhi oleh
Inflasi, Suku Bunga dan Nilai Tukar Rupiah.

2. Pendlitian mengenai inflasi terhadap harga saham dilakukan oleh pendliti
dari India. Herpreet (2015) meneliti tentang “Study Impact Of Inflation On
National Stock Index. Hasll dari penelitian ini menunjukkan adanya
pengaruh negatif inflasi terhadap harga saham.

3. Penditian tentang keadaan ekonomi makro terhadap harga saham
dilakukan oleh Satria (2012) yang berjudul “Pengaruh Nilai Tukar, Suku
Bunga Sertifikat Bank Indonesia, dan Indeks Saham Dow Jones terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan Indonesia. Hasil penelitian menunjukkan

adanya pengaruh positif nilai tukar dan indeks ssham Dow Jones secara



4.

37

parsial terhadap harga saham. Sedangkan untuk variabel suku bunga
Sertifikat Bank Indonesia memiliki hubungan yang negatif terhadap

Indeks Harga Saham Gabungan Indonesia.

Andisis Makro lain diteliti oleh Yuni Appa (2014) yang berjudul
“Pengaruh Inflasi Dan Kurs Rupiah/Dolar Amerika Terhadap Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) Di Bursa Efek Indonesia (BEI)”. Variabel
inflas diambil dari data inflas yang digunakan inflas indeks harga
konsumen(IHK), menggunakan data bulanan periode Januari 2011 —
Desember 2013. Data kurs dalam penelitian ini menggunakan kurs tengah
Rp/US$ yang dihitung berdasarkan kurs jual dan kurs yang beli pada data
closing price setap akhir bulan periode Januari 2011 - Desember 2013.
Data IHSG yang digunakan adalah data closing price yang diambil secara
bulanan selama periode Januari 2011- Desember 2013. Hasil penelitian ini
adalah Inflasi IHK dan kurs rupiah/dollar Amerika secara simultan
berpengaruh secara signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di
Bursa Efek Indonesia. Secara parsid, inflas Indeks Harga Konsumen
(IHK) berpengaruh negative dan tidak signifikan terhadap Indeks Harga
Saham Gabungan di lantai bursa efek Indonesia. Sedangkan kurs
rupiah/dolar Amerika berpengaruh positif dan signifikan terhadap indeks
harga saham gabungan (IHSG). Kurs rupiah/dolar Amerika yang paling
dominan berpengaruh terhadap IHSG di Bursa Efek Indonesia.

Penelitian tentang inflasi dilakukan oleh Dr Ahmed Uwubanmwen dan
Igbinovia L. Eghosa (2011), penelitian ini berjuul “Inflation Rate and

Stock Returns: Evidence from the Nigerian Stock Market”. Hasil dari
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penelitian ini adalah, ada pengaruh negatif inflasi terhadap return saham,

namun memiliki pengaruh yang cukup lemah, dan bukan menjadi

pengaruh utama terhadap naik tidaknya return saham di Nigeria tahun

1995-2010.

. Pengaruh harga minyak dunia ditdliti

oleh Anisa Iswandari

dan

Nazaruddin Malik (2009) yang berjudul “Pengaruh Harga Minyak Dunia

Dan Suku Bunga Bl Terhadap Harga Saham Pertambangan Periode 2006-

Juli 2008”. Hasil dari penelitian ini adalah variabel harga minyak dunia

memiliki

pengaruh positif yang signifikan terhadap harga saham

sedangkan variabel tingkat suku bunga memiliki pengaruh yang tidak

signifikan dan negatif terhadap harga saham.

Perbedaan pendlitian terdahulu dan penelitian ini adalah dari variabel x

yang dipilih, di dalam penelitian sebelumnya belum ada yang pernah

membahas kurs Y uan, selain itu belum banyak peneliti yang menggunakan

variabel harga minyak dikaitkan dengan harga saham. Selain itu time

series yang digunakan juga berbeda, peneliti mencoba menggunakan 4

tahun terakhir yaitu 2012, 2013, 2014, dan 2015.

Tabel 2.1 Ringkasan Pendlitian Terdahulu

No Peneliti Judul Variabel Variabel Hasil Pendlitian
Independen | Dependen
1. | Akbar Pengaruh Inflasi, Suku | Return Secara parsia
Faoriko Inflasi, Suku | Bunga  Dan | Saham menunjukkan pengaruh
(2013) Bunga Dan | Nila  Tukar negatif terhadap return
Nilai Tukar | Rupiah saham. Sedangkan secara
Rupiah simultan 17,5% Return
Terhadap Saham dipengaruhi oleh
Return  Saham Inflasi, Suku Bunga dan
Di Bursa Efek Nilai Tukar Rupiah.
Indonesia
2. | Herpreet Study Impact Of | Inflasi Indeks Adanya pengaruh negatif
Kaur Inflation On Harga inflasi  terhadap harga
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(2015) National Sock Saham saham.
Index Nasional
India
Satria Pengaruh Nilai | Nilai  Tukar, | Indeks adanya pengaruh positif
Wibowo Tukar, Suku | Suku  Bunga | Harga nilai tukar dan indeks
(2012) Bunga Sertifikat | Sertifikat Saham saham Dow Jones secara
Bank Indonesia, | Bank Gabungan | parsial terhadap harga
dan Indeks | Indonesia, dan | Indonesia | saham. Sedangkan untuk
Saham Dow | Indeks Saham variabel  suku  bunga
Jones terhadap | Dow Jones Sertifikat Bank Indonesia
Indeks  Harga memiliki hubungan yang
Saham negatif terhadap Indeks
Gabungan Harga Saham Gabungan
Indonesia Indonesia.
Yuni Appa | Pengaruh Inflasi | Inflasi dan Indeks Inflasi IHK dan kurs
(2013) Dan Kurs | Kurs Harga rupiah/dollar Amerika
Rupiah/Dolar Rupiah/Dolar | Saham secara simultan
Amerika Amerika Gabungan | berpengaruh secara
Terhadap Indeks (IHSG) signifikan terhadap IHSG
Harga  Saham di Bursa Efek Indonesia.
Gabungan Secaraparsid, inflasi
(IHSG) Di Indeks Harga Konsumen
Bursa Efek (IHK) berpengaruh negatif
Indonesia (BEI) dan tidak signifikan
terhadap IHSG di Bursa
Efek Indonesia. Sedangkan
kurs Rupiah/Dolar
Amerika berpengaruh
positif dan signifikan
terhadap indeks harga
saham gabungan (IHSG).
Kurs rupiah/dolar Amerika
yang paling dominan
berpengaruh terhadap
IHSG di Bursa Efek
Indonesia.
Ahmed Inflation  Rate | Tingkat inflas | Return ada pengaruh  negatif
Uwubanm | and Sock Saham inflasi  terhadap  return
wen dan | Returns: saham, namun memiliki
Igbinovia | Evidence from pengaruh  yang  cukup
Eghosa the Nigerian lemah, dan bukan menjadi
(2011) Sock Market pengaruh utama terhadap
naik tidaknya return saham
di Nigeria tahun 1995-
2010
Anisa Pengaruh Harga | Harga Minyak | Harga variabel harga minyak
| swandari Minyak Dunia | Dunia dan | Saham dunia memiliki pengaruh
dan Dan Suku | Tingkat Suku positif yang signifikan
Nazaruddi | Bunga Bl | Bunga terhadap harga saham
n Malik | Terhadap Harga sedangkan variabel tingkat
(2009) Saham suku  bunga memiliki
Pertambangan pengaruh  yang  tidak
Periode  2006- signifikan dan negatif
Juli 2008 terhadap harga saham.




40

2.14 Kerangka Pemikiran

1. Pengaruh harga minyak duniaterhadap harga saham
Semakin tinggi harga minyak dunia maka akan menyebabkan kenaikan
harga saham sektor pertambangan, begitu sebaliknya semakin anjloknya
harga minyak akan menyebabkan harga saham sektor pertambangan juga
akan anjlok. Maka dalam hal ini semakin tinggi harga minyak duniaakan
berpengaruh positif terhadap harga saham sektor pertambangan
2. Pengaruh kurs Y uan terhadap harga saham

China adalah salah satu negara yang memiliki pengaruh besar terhadap
perekonomian di dunia. China merupakan pabrik terbesar dunia, China
banyak membeli bahan mentah dan bahan setengah jadi dari negara lain.
Melemahnya ekonomi China enam tahun terakhir membuat China harus
mengurangi produksi dan mengurangi jumlah impor. Karena keadaan
ekonomi yang semakin melemah China memutuskan untuk mendeval uasi
mata uangnya di tahun 2011. Devaluasi adalah penurunan nilai mata uang
dalam negeri terhadap mata uang luar negeri.

Penurunan Yuan diperkirakan dapat menyebabkan penurunan daya saing
barang-barang impor terhadap produk domestik China sendiri. Penurunan
Yuan membuat potensi pertumbuhan ekspor Indonesia ke China menjadi
semakin kecil. Inflas yang terjadi di China membuat China harus
membuat kebijakan mengurangi jumlah mata uang beredar di pasaran.
Sehingga ketika China mengurangi impor dari negara seperti Indonesia,
jumlah ekspor negara penyedia bahan mentah dan bahan setengah jadi

seperti Indonesia juga akan menurun. Karena ekspor adalah sumber utama
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penerimaan mata uang asing, maka ketika biaya impor dari transaksi
Indonesia dan China dibayar dengan Yuan tentunya kebijakan Bank
Central China untuk mendevaluasi Y uannya akan mempengaruhi keadaan

Rupiah juga. Impor digunakan untuk perumpamaan permintaan Y uan.

Jika misalkan ekspor turun, maka penawaran Y uan akan turun dan harga
Yuan akan naik. Ketika harga Yuan naik dan Rupiah menurun maka hal
yang akan terjadi adalah melemahnya nilai Rupiah di Indonesia. Keadaan
ekonomi yang semakin melemah seperti ini akan berdampak ke semua
sektor termasuk sektor saham atau investas dikarenakan kita bertransaksi
menggunakan mata uang Rupiah. Penurunan nilai mata uang Rupiah inilah
yang menyebabkan penawaran saham tinggi sedangkan permintaan
menurun, adanya permintaan dan penawaran ini menjadi aasan turunnya
harga saham. Hal ini dimanfaatkan para investor untuk membeli saham
sebanyak-banyaknya dan menjualnya di masa yang akan datang.

. Pengaruh tingkat inflasi terhadap harga saham.

Semakin tinggi tingkat inflasi maka akan menyebabkan semakin tinggi
pulatingkat suku bunga yang bertujuan agar masyarakat mau menabung di
bank. Bunga yang tinggi ini tentu akan berdampak pada alokasi dana
investor pasar modal. Investor cenderung akan menarik investasi pada
saham kemudian memindahkan pada investas tabungan atau deposito
yang bebas risiko. Apabila hal tersebut dilakukan oleh para investor maka
akan menyebabkan turunnya harga saham karena akan ada kelebihan

penawaran dan tidak ada permintaan dari investor. Jadi dapat disimpulkan
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bahwa tingginya tingkat inflasi akan membawa pengaruh negatif terhadap

harga saham.

. Pengaruh Tingkat suku bunga terhadap harga saham.

Suku bunga adalah alat yang digunakan oleh Bank Indonesia (Bl) untuk
mencapai  pertumbuhan ekonomi yang stabil. Ketika Bl melakukan
perubahan suku bunga, hal ini akan mempengaruhi kinerja perekonomian,
termasuk kinerja pasar saham. Seperti yang kita tahu bahwa investor dapat
memilih untuk berinvestasi di saham atau obligasi, dengan pilihan
investass umumnya didasarkan pada hasil yang diharapkan dari setiap
investasi. Misalnya, Bl memutuskan menurunkan suku bunga. Ketika suku
bunga diturunkan, obligasi diterbitkan dengan tingkat bunga yang lebih
rendah.Akibatnya, investor menyadari mereka bisa mendapatkan lebih
banyak uang dengan berinvestas di saham, sehingga saham menjadi
semakin diburu. Ketika banyak orang memilih berinvestasi di saham,
harga saham mulai naik. Sebaliknya, ketika Bl memutuskan menaikkan
suku bunga, obligasi akan diterbitkan dengan tingkat bunga yang lebih
tinggi. Hal ini akan mendorong investor untuk membeli obligasi, dan
karena investor menjual saham mereka, harga sasham akan jatuh. Oleh
karena itu, dalam penelitian ini peneliti akan menguji pengaruh harga
minyak dunia, kurs Yuan, tingkat inflasi dan tingkat suku bunga terhadap
harga harga sasham perusahaan sehingga dapat digambarkan kerangka

pemikiran secara sistematis sebagal berikut :
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Faktor Fundamental Eksterna

l ] l

Harga Minyak Kurs Yuan (X2) Tingkat Inflasi (X3) Tingkat Suku
Dunia (X1) Bunga (X4)
[
Harga Saham Sektor
Pertambangan (YY)

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran

2.15 Hipotesis

Menurut Kinney dalam Jogiyanto (2013), hipotesis adalah prediks tentang
fenomena. Sedangkan proposisi adalah pernyataan tentang konsep yang dapat
dinilai benar atau salah jika dihubungkan dengan fenomena yang diobservasi.
Proposis dimaksudkan untuk tidak diuji kebenarannya. Jika proposisi
dimaksudkan untuk diuji dan dihubungkan dengan pengujian empiris maka

disebut dengan hipotesis.

Berdasarkan gambar 2.1 maka diperoleh beberapa hipotesis sebagai berikut:

Hol : Tidak terdapat pengaruh signifikan harga minyak dunia terhadap harga
saham pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI).

Hal : Terdapat pengaruh signifikan harga minyak dunia terhadap harga saham
pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

(BEI).



Ho2 : Tidak terdapat pengaruh signifikan kurs Y uan terhadap harga saham pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

Ha2: Terdapat pengaruh yang signifikan kurs Y uan terhadap harga saham pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

Ho3: Tidak terdapat pengaruh signifikan tingkat inflasi terhadap harga saham
pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI)

Ha3: Terdapat pengaruh yang signifikan tingkat inflasi terhadap harga saham pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

Ho4: Tidak terdapat pengaruh signifikan tingkat suku bunga terhadap harga saham
pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI)

Had: Terdapat pengaruh yang signifikan tingkat suku bunga terhadap harga saham
pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI)

Ho5: Tidak terdapat pengaruh yang signifikan harga minyak dunia, kurs Yuan,
tingkat inflasi, dan tingkat suku bunga secara simultan terhadap harga saham
pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI)

Hab: Terdapat pengaruh yang signifikan harga minyak dunia, kurs Y uan, tingkat
inflasi, dan tingkat suku bunga secara simultan terhadap harga saham pada

perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
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METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Pendlitian

Jenis penelitian ini adalah penelitian penjelasan (explanatory research). Menurut
Jogiyanto (2015) penelitian penjelasan (explanatory research) adalah riset yang
mencoba menjelaskan fenomena yang ada. Penelitian ini menguji teori guna
memperkuat atau menolak teori atau hipotesis dari penelitian sebelumnya. Dengan
pertimbangan data yang telah tersedia, maka penelitian ini juga termasuk dalam
studi empiris pada perusahaan pertambangan go public yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) dimana perusahaan tersebut telah mengumumkan laporan
keuangannya pada tahun 2012, 2013, 2014, dan 2015. Penelitian ini merupakan
penelitian kuantitatif. Menurut Muhamad (2008) penelitian kuantitatif adalah
penelitian yang berkenaan dengan data kuantitatif berupa angka yang dapat

digunakan dengan operasi matematika.

3.2 Populasi dan Sampel

3.2.1 Populasi

Menurut Sugiyono (2009) populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri dari
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objek atau subjek yang mempunya kuantitas dan karakterisk tertentu yang
ditetapkan oleh pendliti untuk dipelgari dan kemudian ditarik kesimpulannya.
Populas yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2012-2015.

3.2.2 Sampel

Menurut Sugiyono (2009), sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik
yang dimiliki oleh populas tersebut. Jadi sampel merupakan sebagian dari
populasi yang diambil untuk keperluan penelitian. Pengambilan sampel penelitian
dilakukan dengan metode purposive sampling, yaitu metode pengambilan sampel
berdasarkan kriteria-kriteria dan pertimbangan tertentu.
Kriteria penentuan sampel:
1. Perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di BEI (Bursa Efek
Indonesia)
2. Perusahaan yang konsisten listing di Bursa Efek Indonesia selama periode
2012-2015.
Berdasarkan kriteria tersebut, perusahaan pertambangan yang memenuhi
persyaratan sebagal sampel penelitian yaitu berjumlah 18 perusahaan. Adapun

sampel perusahaan yang dipilih dalam penetitian adalah sebagai berikut:
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Tabel 3.1 Daftar Sampel Penelitian

No Nama Perusahaan Kode
1. | Adaro Energy Thk ADRO
2. | Atlas Resources Tbhk ARII
3. | BaraJayalnternationa Thk ATPK
4. | Berau Coral Energy Tbk BRAU
5. | Bayan Resources Thk BYAN
6. | Daman Herwa Thk DEWA
7. | DeltaDunia Makmur Tbk DOID
8. | Ratu Prabu Energy Tbk ARTI
9. | Benakat Integra Tbk BIPI
10. | Elnusa Thk ELSA
11. | Energi Mega Persada ENRG
12. | Radiant Utama Interisco Thk RUIS
13. | Harum Energy Thk HRUM
14. | Indo Tambang Raya Megah Tbk ITMG
15. | Resource Alam Indonesia Tbhk KKGI
16. | Samindo Resources Thk MYOH
17. | Perdana Karya Perkasa Thk PKPK
18. | Tambang Batu Bara Bukit Asam PTBA

Sumber : idx.co.id (data diolah)

3.3 Jenis Data dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah:
1. Data yang digunakan adalah data-data yang bersifat kuantitatif, data ini
menunjukkan nilai terhadap variabel yang diwakilinya
2. Data bersifat time series, data merupakan hasil pengamatan suatu periode
tertentu.

3. Data bersifat sekunder karena berasal dari data yang mengalami
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pengolahan kembali.
Sumber data sekunder yang dipergunakan adalah harga saham dari perusahaan
pertambangan yang telah dipublikasikan oleh yahoo finance, website world bank
untuk harga minyak dunia dan kurs Yuan, dan dari www.bi.go.id untuk tingkat

suku bunga dan inflasi.

3.4 Teknik Pengumpulan Data

Untuk teknik pengumpulan data yang dilakukan dalam penelitian ini adalah
sebagai berikut
1. Pendlitian Kepustakaan (Library research)
Teknik penelitian ini berguna dalam mendapatkan landasan teoritis yang
berhubungan dengan judul penelitian. Penelitian ini dilakukan dengan cara
menelaah atau membaca buku literatur yang berhubungan dengan judul
penelitian
2. Pendlitian Historis
Penelitian ini dilakukan dengan cara mengumpulkan data-data mengenai
saham dan keadaan ekonomi makro pada waktu tertentu, yang nantinya

dataini digunakan sebagai input terhadap analisis pengaruh harga saham.

3.5 Definisi Konseptual Variabel

Definisi konseptual adalah penjelasan suatu konsep dengan menggunakan kata-
kata lagi. Menurut Safitri (2016), definis konseptual menjelaskan pengertian
konsep dari masing-masing variabel dan hubungan antara variabel independen

dan dependennya.
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Secara konseptual, definisi dari variabel-variabel dalam penelitian ini adalah:

a. HargaMinyak Dunia(X)
Menurut Simamora (2001), harga adalah sgjumlah nila  yang
dipertukarkan untuk memperoleh suatu produk. Harga juga dapat
diartikan sebagai sejumlah yang akan dibayar oleh pembeli suatu barang
atau jasa. Hal ini dapat merupakan nilai yang diminta oleh seorang penjual
untuk barang yang ditawarkan untuk dijual. Dengan demikian harga suatu
barang atau jasa merupakan penentu bagi permintaan pasarnya.
Maka dari beberapa definis di atas dapat dismpulkan bahwa harga
minyak dunia adalah nilai minyak dunia yang dibebankan pada konsumen
atau pembeli. Dimana harga ini akan merupakan hasil dari penawaran dan
permintaan yang ada di pasar.

b. KursYuan (X5)
Menurut Faisal (2001), kurs (exchange rate) adalah harga satu mata uang
(yang diekspresikan) terhadap mata uang lainnya. Kurs dapat
diekspresikan sebagai sejumlah mata uang lokal yang dibutuhkan untuk
membeli satu unit mata uang asing (direct quote) atau sebaiknya
sgiumlah mata uang asing yang dibutuhkan untuk membeli satu unit mata
uang lokal (indirect quotes).
Yuan adalah mata uang negara Republik Rakyat China. Sehingga dapat
dissimpulkan bahwa kurs Y uan adalah harga satu Y uan terhadap mata uang
lainnya, yang dalam konteks ini adalah Rupiah, Yuan dapat berfungsi

sebagai mata uang lokal yang dibutuhkan untuk membeli satu unit mata
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uang Rupiah atau sgjumlah Rupiah yang dibutuhkan untuk membeli
sejumlah mata uang Y uan.

c. Tingkat Inflasi (X3)
Menurut Prathama (2008), Inflasi adalah kenaikan harga barang-barang
yang bersifat umum dan terus-menerus. Dari definis ini, ada tiga
komponen yang harus dipenuhi agar dapat dikatakan telah terjadi inflasi
yaitu kenaikan harga, bersifat umum, dan berlangsung terus-menerus.

d. Tingkat Suku Bunga (X4)
Pengertian suku bunga menurut Sunariyah (2011) adalah harga dari
pinjaman. Suku bunga dinyatakan sebagai persentase uang pokok per unit
waktu. Bunga merupakan suatu ukuran harga sumber daya yang digunakan
oleh debitur yang harus dibayarkan kepada kreditur

e. Harga Saham (Y)
Menurut Martono (2007), harga saham merupakan refleksi dari keputusan-
keputusan investasi, pendanaan (termasuk kebijakan dividen), dan
pengelolaan aset. Sedangkan menurut Sawidji Widiatmodjo (2005), harga
saham adalah harga jual dari investor yang satu kepada investor yang lain

setel ah saham tersebut dicantumkan di bursa

3.6 Definisi Operasional Variabel
Variabel penelitian adalah batasan pengertian tentang variabel yang didalamnya
sudah mencerminkan indikator — indikator yang akan digunakan untuk mengukur

variabel yang bersangkutan. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah:
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3.6.1 Variabe Dependen (Terikat)
Menurut Sugiyono (2012), variabel penelitian pada dasarnya dalah segala sesuatu
yang berbentuk apa sgja yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelgari sehingga
diperoleh informas tentang hal tersebut, kemudian ditarik kesimpulannya.
Variabel dependen atau terikat merupakan variabel yang dipengaruhi atau yang
menjadi akibat karena adanya variabel bebas (independen). Dalam pendlitian ini
yang merupakan variabel dependen adalah harga saham sektor pertambangan.
Variabel dependen yaitu harga saham didapatkan dari harga terakhir dalam
transaksi jual-beli di Bursa Efek pada saat penutupan (closing price) per bulan.
3.6.2 Variabel Independen (Bebas)
Variabel Independen atau bebas merupakan variabel yang mempengaruhi atau yang
menjadi sebab perubahan atau timbulnya variabd terikat (dependen). Dalam penelitian ini
yang merupakan variabel independennya adal ah:
a Harga Minyak Dunia menggunakan indikator harga minyak dunia riil
yaitu harga nominal minyak dunia dibagi dengan indeks harga konsumen.
b. KursYuan
Kurs Yuan yang digunakan adalah kurs tengah mata uang Y uan terhadap
Rupiah yang dihitung atas kurs jual dan kurs beli yang ditetapkan oleh
Bank Indonesia. Kurs dinyatakan dalam bentuk Rupiah. Data yang diambil
adalah kurs tengah Yuan terhadap Rupiah periode Januari 2012 sampai
Desember 2015.
c. Tingkat inflasi dapat diketahui dengan menghitung selisih Indeks Harga
Konsumen (IHK) tahun sekarang dengan tahun sebelumnya dibagi dengan

IHK tahun sebelumnya, kemudian dikalikan 100%. IHK diperoleh dari
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perhitungan dan perbandingan antara harga dengan suatu paket komoditas
dari suatu kelompok barang atau jasa (market basket) pada suatu periode
waktu terhadap harganya pada periode waktu yang telah ditentukan (tahun
dasar). Data inflasi yang digunakan adalah data inflasi tahunan periode

2012-2015.

. Suku bunga yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan
menggunakan Suku Bunga Bank Indonesia yaitu Suku Bunga Sertifikat
Bank Indonesia (SBI) atau Bl rate dalam jangka waktu satu bulanan yang
dikeluarkan (akan dibagi 12 untuk pertahun) dan dipublikasikan oleh Bank

Sentral Republik Indonesia.
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Tabd 3.2 Ringkasan Variabel Pendlitian dan Definisi Operasional

Variabel Definis Indikator Item Skala
Operasion
al
Harga Harga (Goverment Sale | Rasio
Minyak minyak Harga Nominal Minyak Dunia | Price), Agreed
Dunia duniariil IHK selling price,
yaitu harga Indonesian crude
nominal price hargarata-
minyak rata dari barang
dunia dan jasayang
dibagi dikonsumsi oleh
dengan rumah tangga
indeks (household),
harga
konsumen.
KursYuan | Kurs Closing price Rupiah/ Y uan
tengah Kurs Jual + Kurs Beli kursjual dan beli,
Yuan 2 hargajual mata
terhadap uang valutaasing
Rupiah oleh bank, harga
periode beli valutaasing
Januari jika ditukarkan
2012 dengan rupiah
sampai
Desember
2015.
Tingkat IHK tahun Jumlah seluruh Rasio
Inflasi sekarang harga berbagai
dengan barang dan jasa
tahun Inflasi = 2XHMENTL 00y | | dalam satu tahun
sebel umny IHKn-1
a dibagi
dengan
IHK tahun
sebelumny
a,
kemudian
dikalikan
100%.
Tingkat Suku Inflasi, suku Rasio
Suku Bunga bunga Pasar uang
Bunga perbulan Rata- Rata Tingkat Suku Bunga | antar
dan SBI/ tahun Bank Overnight
diambil
rata-rata

pertahun




Variabel Definis Indikator Item Skala
Operasion
al
Harga Harga Harga Saham Penutupan Harga offer atau Rupiah/Dollar
Saham terakhir (Closing Price) harga penawaran
dalam pasar,
transaksi Harga bid merupa
jual-beli di kan harga
Bursa Efek permintaan pasar,
pada saat Harga nominal
penutupan saham,

3.7 Teknik Analisa Data
3.7.1 Analisis Statistik Deskriptif

Menurut Ghozali (2009) statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi
masing-masing variabel yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi,
varian, maksimum, minumun, sum, range, kurtosis dan skewness. Standar deviasi,
varian, maksimum dan minimum menunjukan hasil analisis terhadap disters

variabdl.

3.7.2 Penentuan K oefisien Regresi Untuk Setiap Perusahaan

Data rata-rata harga minyak dunia, kurs Yuan, tingkat inflasi dan tingkat suku
bunga hanya akan ada satu per tahun, maka regresi yang dilakukan menjadi dua
kali. Regres pertama dilakukan dengan meregres tingkat harga minyak dunia,
kurs Yuan, tingkat inflas dan tingkat suku bunga dan harga sasham per bulan
selama empat tahun, regresi ini dilakukan untuk setiap perusahaan yang diteliti,
karena untuk seperti yang kita tahu bahwa respons perusahaan untuk keadaan
setigp keadaan ekonomi makro berbeda. Regresi yang kedua adalah dengan
melakukan regresi setiap hasil koefisien regres dengan rata-rata harga saham

dalam empat periode yaitu 2012-2015.
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3.7.3 Uji Asumsi Klasik
Untuk mengetahui apakah estimasi regresi yang dilakukan terbebas dari adanya
ggaa multikolinearitas, ggala autokorelas dan gegaa heterokedatisitas perlu
dilakukan uji asums klasik. Pengujian asums klask yang dilakukan dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut :
a Uji Normalitas
Pengujian distribus data bertujuan untuk pengujian suatu data penelitian apakah
dalam mode! statistik, variabel terikat dan variabel bebas berdistribusi normal atau
berdistribusi  tidak normal. Distribus data norma menggunakan statistik
parametrik sebagal aat pengujian.
Sedangkan distribusi tidak normal digunakan untuk analisis pengujian statistik
non parametrik. Untuk mengetahui distribusi data suatu penelitian, salah satu alat
yang digunakan adalah menggunakan uji Kolmogorov Smirnov. Menurut Santoso
dalam Donna (2001), bahwa distribusi data dapat dilihat dengan membandingkan
Z hitung dengan Z tabel dengan
kriteria sebagai berikut :

1. JkaZ hitung (colmogorov smimov) < Z tabel (1,96), atau angka signifikans > taraf

signifikans (« ) 0,05; makadistribusi data dikatakan normal
2. Jika Z hitung (xolmogorov smimov) > Z tabel (1,96), atau angka signifikans < taraf
signifikans () 0,05 distribusi data dikatakan tidak normal.

Di samping menggunakan angka statistik dengan uji Kolmogorov Smirnov dapat
pula dilakukan dengan menggunakan gambar histogram dan grafik normal p-plot.

Caranya adalah dengan melihat normal probability plot yang membandingkan
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distribusi kumulatif dari distribusi normal. Distribusi norma akan membentuk
satu garis lurus diagonal. Jika distribus data adalah normal

maka garis yang menggambarkan data sesungguhnya akan mengikuti garis
diagona. Adapun cara andisis yang dilakukan adalah dengan menggunakan
grafik normal plot, dimana:

1. Jika data menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis
diagona atau grafik histogramnya menunjukkan pola distrubusi normal,
maka pola data berdistribusi normal.

2. Jika data menyebar jauh dari garis diagonal dan tidak mengikuti arah garis
diagona atau grafik histogramnya tidak menunjukkan pola distrubusi
normal, maka pola data distribusi tidak normal. (Ghozali, 2009)

b. Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regres
ditemukan adanya korelasi antara variabel independen. Dalam model regresi yang
baik seharusnya tidak terjadi korelas diantara variabel independen. Berdasarkan
hasil analisis ,jika variabel-variabel independen memiliki nilai tolerance lebih dari
10% dan memiliki nilai variance inflation factor (VIF) kurang dari 10, maka
model regresi tersebut bebas dari masalah multikoleniaritas (Ghozali, 2011).

c. Uji Autokorelasi

Uji ini bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model regresi linier ada
korelas antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan-kesalahan
pada periode t-1 (sebelumnya). Untuk menguji ada tidaknya autokorelasi, dalam
penelitian ini menggunakan uji Durbin -Watson (DW Test). Penelitian bebas

autokorelasi apabila nilainya berada pada -2 dan 2.
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d. Uji Heteroskedastisitas

Uji ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regres terjadi
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain,
model regres yang baik adalah tidak terjadi heteroskedastisitas. Untuk
mengetahui adanya heteroskedastisitas digunakan grafik scatter plot yaitu dengan
melihat pola-pola tertentu pada grafik, dimana sumbu X adalah Y yang telah
diprediksi dan sumbu X adalah residual. Dasar pengambilan keputusan : (Ghozali,
2009).

1. Jika ada pola tertentu seperti titik-titik (point-point) yang ada membentuk
suatu pola tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian
menyempit). Makatelah terjadi heteroskedastisitas.

2. Jikatidak ada polayang jelas serta titik-titik menyebar diatas dan dibawah
angkanol pada sumbu Y makatidak terjadi heteroskedastisitas.

3.7.4 Pengujian Statistik
Untuk menganalisis pengaruh variabel-variabel independen (X) kepada variabel
dependen (Y), maka dilakukan uji regresi model multiple yang terdiri dari:
a Ujit
Menurut Imam (2009), uji t digunakan untuk menunjukkan seberapa
jauh pengaruh satu variabel penjelas / independen secara parsial dalam
menerangkan variabel dependen. Hipotesis yang digunakan adal ah:
Ho=bi=0, artinya secara parsia ada pengaruh yang tidak signifikan dari
variabel independen terhadap variabel dependen.

Ho=bi#z0, artinya secara parsial ada pengaruh yang signifikan dari
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variabel independen terhadap variabel dependen.
Nilal statistik t dapat dicari dengan rumus:

koefisien regresi bi

t hitung =
& standar deviasi bi

kriteria penerimaan Hy adalah sebagai berikut
1. Perbandingan t statistik dengan t tabel ditentukan dengan tingkat
signifikans 5% dengan dergjat kebebasan df = (n-k), dimana n
adalah jumlah observasi (elemen sampel), dan k adalah banyaknya
perkiraan yang harus dibuat atau banyaknya variabel yang tercakup,
dengan kriteria uji adalah:
a. Jkat hitung > t tabel ( a/2, n-k), maka Hg ditolak
b. Jikat hitung <t tabel ( a/2, n-k), maka Ho diterima
Atau berdasarkan probabilitas
a. Jikaprobabilitas (p-vaue) > 0,05, maka Hy diterima
b. Jikaprobabilitas (p-value) <0,05, maka Hy ditolak
b. UjiF
Uji statistik F digunakan untuk menguji pengaruh dari seluruh variabel
bebas secara bersama-sama terhadap variabel terikat. Hipotesis uji F
yaitu:
Ho= by, by, bs, b4, bs, bs = 0, artinya secara bersama-sama ada pengaruh
yang tidak signifikan dari variabel independen terhadap variabel
dependen.
Ho= by, by, bs, bs, bs, b # 0, artinya secara bersama-sama ada pengaruh
yang signifikan dari variabel independen terhadap variabel dependen.

Untuk menentukan nilai F tabel dengan tingkat signifikansi sebesar 5%,
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dengan dergjat kebebasan (degree of freedom) df = (k-1) dan (n-k),
dimana n adalah jumlah observasi, dan k adalah jumlah variabel dengan
kriteria uji yang digunakan adalah:

JikaF hitung > F tabel (k-1; n-k), maka Hg ditolak

Jika F hitung < F tabel (k-1; n-k), maka Ho diterima

Atau

Jika probabilitas (p-value) > 0,05, maka Hy diterima

Jika probabilitas (p-value) <0,05, maka Hy ditolak

Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (R?) digunakan untuk melihat kontribusi
kemampuan menjelaskan dari variabel independen secara bersama-sama
terhadap variabel terikat, dimana nilai koefisiennya terletak antara 0 <x
<1l

Nilai (R?) yang semakin besar mendekati nilai 1 merupakan indikator
yang menunjukkan semakin kuatnya variabel independen menjelaskan
perubahan variabel dependen. Nilai adjusted R sgquare adalah suatu
indikator yang digunakan untuk mengetahui pengaruh penambahan
suatu variabel independen ke dalam suatu regresi. Nilai adjusted R?
telah dibebaskan dari dergat kebebasan (degree of freedom).

. Persamaan Multiple Regression

Penelitian dengan regres data panel ini digunakan untuk melihat
pengaruh variabel independen dan variabel dependen. Hubungan harga
saham sektor pertambangan, harga minyak dunia, kurs Yuan, dan

keadaan fundamental perusahaan diformulasikan sebagai berikut:



Yi= Boi + B1Xait + P2Xait + B3Xai + PAX4it + €t
Boi = konstanta model regresi pada unit observasi ke-i
Bi1- B4= koefisien regresi
Yit =Hargasaham padaunit ke-i dan waktu ke-t
Xiit = Hargaminyak dunia pada unit ke-i dan waktu ke-t
Xait = kurs Yuan pada unit ke-i dan waktu ke-t
Xsit = tingkat inflasi pada unit ke-i dan waktu ke-t
X4it = Tingkat Suku Bunga pada unit ke-i dan waktu ke-t

eir = Komponen error pada unit ke-i dan waktu ke-t
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BABV

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kessmpulan

Pada penelitian yang dilakukan dan menghasilkan analisis data dan pengujian
hipotesis tentang pengaruh harga minyak dunia, kurs Yuan, tingkat inflasi, dan
tingkat suku bunga terhadap harga saham pada perusahaan sektor pertambangan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2015, maka dapat

diambil kesimpulan sebagai berikut:

1. Secara parsid diketahui harga minyak duniakurs Yuan, dan tingkat inflasi
berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan pertambangan.

2. Secara parsia diketahui variabel tingkat suku bunga berpengaruh tidak
signifikan terhadap harga saham perusahaan pertambangan

3. Secara simultan faktor fundamental eksternal (harga minyak dunia, kurs
Yuan, tingkat inflasi, dan tingkat suku bunga) memiliki pengaruh yang

signifikan  terhadap harga saham  perusahasan  pertambangan.
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5.2 Saran

Berdasarkan pada hasil analisis serta kesimpulan yang telah diuraikan, saran-saran
yang dapat diberikan adalah sebagai berikut:

5.2.1 Investor

Sebaiknya lebih memperhatikan faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham
seperti ekonomi makro seperti pergerakan harga minyak dunia dalam beberapa
tahun terkahir dikarenakan harga saham sektor pertambangan sangat berhubungan
dengan harga minyak dunia, keadaan ekonomi internasional seperti kurs Y uan,
tingkat inflasi di Indonesia dan tingkat suku bunga Bl agar dapat mendapatkan
keputusan yang rasional untuk menanamkan sahamnya.

5.2.2 Emiten

Sebaiknya memperhatikan faktor-faktor yang dapat mempengaruhi harga saham
secara fundamental baik internal seperti ROA, ROE, ROI, dan hal internal lain
ataupun eksternal. Untuk keadaan internal sebaiknya perusahaan meningkatkan
Kinerjanya untuk bisa meminimalisir risiko yang ditimbulkan dari keadaan
eksternal, karena dalam penditian yang dilakukan, semua variabel yang

digunakan memiliki pengaruh terhadap harga saham secara simultan.

5.2.3 Pendlitian Mendatang

Penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan sampel yang lebih banyak
dengan karakteristik yang lebih beragam dari berbaga variabel dependen yang

termasuk kedalam fundamental eksternal dan interna yang berpengaruh terhadap



m

harga saham sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang

kemudian dapat menyempurnakan hasil penelitianini.
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