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ABSTRAK 

 

PENGARUH PRODUK DOMESTIK BRUTO (PDB), INFLASI, BI RATE 

DAN KURS RUPIAH TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM 

GABUNGAN (IHSG) (STUDI PADA BURSA EFEK INDONESIA 

PERIODE JANUARI 2011 – DESEMBER 2020) 

 

Oleh 

Febriani Laraswati 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh secara parsial dan simultan 

variabel Produk Domestik Bruto (PDB), Inflasi, BI Rate dan Kurs Rupiah 

terhadap variabel Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) pada Bursa Efek 

Indonesia Periode Januari 2011 – Desember 2020. Jenis penelitian yang 

digunakan adalah data kuantitatif  dengan melakukan uji Regresi Linear Berganda 

dengan software Eviews for Windows Versi 10. Sampel dalam penelitian ini 

menggunakan teknik sampel jenuh dengan populasi yaitu IHSG yang terdapat di 

BEI dengan data bulanan selama periode Januari 2011 sampai Desember 2020 

sehingga total terdapat 120 sampel. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

variabel PDB, BI Rate dan kurs rupiah secara parsial berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG. Sedangkan variabel inflasi secara parsial berpengaruh tidak 

signifikan terhadap IHSG. Secara simultan, variabel PDB, inflasi, BI Rate dan 

kurs rupiah berpengaruh signifikan terhadap IHSG. 

 

Kata kunci : Produk Domestik Bruto (PDB), Inflasi, BI Rate, Kurs Rupiah, 

dan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

 



 

ABSTRACT 

 

THE EFFECT OF GROSS DOMESTIC PRODUCT (GDP), INFLATION, BI 

RATE AND INDONESIAN RUPIAH (IDR) RATE IN COMPOSITE STOCK 

PRICE INDEX (CSPI) (STUDY ON THE INDONESIA STOCK EXCHANGE 

FOR THE PERIOD OF JANUARY 2011 – DECEMBER 2020) 

 

By 

Febriani Laraswati 

This study aims to determine the partial and simultaneous effect of the variable 

Gross Domestic Product (GDP), Inflation, BI Rate and Indonesian Rupiah (IDR) 

rate in Composite Stock Price Index (CSPI) variable on the Indonesia Stock 

Exchange for the period of January 2011 – December 2020. The type of research 

used is quantitative data by performing the Multiple Linear Regression test with 

Eviews for Windows Version 10. The sample in this study used a sampling 

technique saturated with the population, namely the CSPI on the IDX with 

monthly data for the period of January 2011 to December 2020 so that a total of 

120 samples. The results of this study indicate that the variables GDP, BI Rate 

and Indonesian Rupiah (IDR) rate partially have a significant effect on the CSPI. 

While the inflation variable partially has no significant effect of CSPI. 

Simultaneously, the variable of GDP, inflation, BI Rate and Indonesian Rupiah 

(IDR) rate have a significant effect on the CSPI. 

 

Keywords : Gross Domestic Product (GDP), Inflation, BI Rate, Indonesian 

Rupiah (IDR) rate, and Composite Stock Price Index (CSPI) 
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I. PENDAHULUAN 

1.1.Latar Belakang 

 

Pasar modal dalam perekonomian suatu negara memiliki peranan yang penting, 

karena dalam pasar modal terdapat kegiatan jual beli yang nantinya tolak ukur 

perekonomian suatu negara dapat diketahui melalui daya beli penanam modal atau 

disebut juga dengan investor. Oleh perusahaan dana yang diperoleh dari pasar 

modal tersebut digunakan untuk pengembangan usaha, ekspansi, penambahan 

modal kerja dan lain sebagainya. Selain berperan penting dalam perekonomian 

negara, pasar modal juga berperan penting bagi masyarakat yaitu sebagai sarana 

dalam berinvestasi pada instrumen keuangan seperti saham, obligasi, reksadana 

dan lain-lain. Investasi melalui pasar modal tidak selalu memberikan hasil namun 

adakalanya juga mengandung resiko. Kondisi makro ekonomi merupakan kondisi 

yang dapat mempengaruhi kegiatan investasi di pasar modal yang tercermin dari 

indikator-indikator moneter diantaranya seperti kurs, inflasi dan tingkat suku 

bunga. Naik turunnya indeks di bursa saham dapat terindikasi melalui faktor-

faktor tersebut.  

 

Untuk mengukur kinerja saham yang diperdagangkan di bursa digunakan suatu 

indeks yaitu Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Menurut Hismendi, 

Hamzah, dan Musnadi (2013) IHSG merupakan angka indeks harga saham yang 

sudah disusun dan dihitung sehingga menghasilkan trend, dimana angka indeks 

adalah angka yang diolah sedemikian rupa sehingga dapat digunakan untuk 

membandingkan kejadian yang dapat berupa perubahan  harga saham dari waktu 

ke waktu. IHSG dijadikan salah satu acuan yang paling banyak digunakan untuk 

mengukur perkembangan kegiatan ekonomi dalam pasar modal. Selain itu IHSG 
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juga digunakan oleh investor sebagai alat ukur pertimbangan untuk melakukan 

investasi, hal tersebut dikarenakan IHSG merupakan ringkasan dari dampak 

simultan dan kompleks atas berbagai macam faktor yang berpengaruh, terutama 

fenomena-fenomena ekonomi. 

 

Tabel 1.1 Data Kinerja IHSG, PDB, Inflasi, BI Rate danKurs Rupiah 

No. Tahun IHSG PDB Inflasi BI Rate Kurs Rupiah 

1 2011 3.821,99 6.17 3.79% 6.00% 9.068 

2 2012 4.316,69 6.03 4.3% 5.75% 9.670 

3 2013 4.274,18 5.56 8.38% 7.50% 12.189 

4 2014 5.226,95 5.01 8.36% 7.75% 12.440 

5 2015 4.593,01 4.88 3.35% 7.50% 13.795 

6 2016 5.296,71 5.03 3.02% 4.75% 13.436 

7 2017 6.355,65 5.07 3.61% 4.25% 13.548 

8 2018 6.194,50 5.17 3.13% 6.00% 14.481 

9 2019 6.299,54 5.02 2.72% 5.00% 13.901 

10 2020 5.979,07 -2.07 1.68% 3.75% 14.105 

Sumber : data diolah (2021) 

 

Pada Tabel 1.1 telah dipaparkan kinerja IHSG sejak 2010 hingga tahun terakhir 

2020, data menunjukkan terjadinya kenaikan yang cukup signifikan hingga untuk 

pertama kalinya IHSG berhasil menutup perdagangan di atas level 5.000 di posisi 

5.137,579 pada 30 September 2014. IHSG terus bergerak menguat pada kisaran 

tersebut hingga pada Juni 2015, kemudian pada 9 Juni 2015 kembali 

melemahdengan menyentuh level kisaran 4.000 lagi yaitu di level 4.899. Pada 

Agustus 2015, IHSG berada di level 4.120,5 dimana level tersebut merupakan 

yang terendah namun kemudian berhasil naik menjadi 4.593,0 pada saat 

penutupan akhir tahun. Setelah itu, pada Juli 2016 IHSG kembali di area 5.000 

yang ditutup dengan level 5.069.  

 

Adapun level IHSG pada tahun 2020 merupakan level terendah sejak 1 Juli 

2016atau sejak empat tahun terakhir yang kala itu berada pada level 4.971,581. 

IHSG mengalami level anjlok yaitu pada akhir Januari 2020 sebesar -36,1. Hal 

tersebut disebabkan oleh merebaknya virus Corona atau Covid-19 yang 

menyebabkan IHSG mengalami fluktuasi atau ketidakseimbangan sepanjang 

2020, yaitu dimulai pada 26 Januari dari level 6.240 dan pada penutupan 23 Maret 

2020 menjadi 3.985. Jika diambil pada level tertinggi IHSG pada tahun 2020 
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terjadi pada 15 Januari 2020 yaitu 6.348, sehingga dapat dikatakan IHSG sudah 

turun sebesar -37,2%. Akibat dari penurunan ini adalah terjadinya kepanikan di 

pasar modal hingga sebagian besar para investor menjual sahamnya, karena 

mereka khawatir harga saham akan turun lagi atau terpaksa menjual karena 

membeli saham dengan pinjaman dari broker sehingga terkena margin cell. 

 

Pergerakan IHSG dapat menggambarkan kondisi pasar pada bursa yaitu apabila 

angka IHSG cukup tinggi, maka kondisi tersebut menunjukkan bahwa pasar 

sedang ramai. Sebaliknya apabila angka IHSG cukup rendah, maka dapat 

dikatakan bahwa pasar sedang dalam keadaan lesu. Dalam era globalisasi saat ini, 

investor dapat dengan mudah untuk berinvestasi, selain itu calon investor dapat 

mempertimbangkan keputusannya untuk berinvestasi dengan memahami 

pengetahuan faktor fundamental baik suku bunga, inflasi maupun indikator di 

bursa atau disebut juga dengan IHSG. Pergerakan IHSG pada umumnya sangatlah 

dipengaruhi oleh beberapa faktor baik itu dalam negeri maupun faktor dari luar 

negeri. Beberapa faktor yang dapat mempengaruhi invetasi diantaranya yaitu 

Produk Domestik Bruto (PDB), tingkat suku bunga (BI Rate), inflasi, dan kurs 

mata uang. 

 

Menurut Badan Pusat Statistik (BPS) PDB pada dasarnya merupakan jumlah nilai 

tambah yang dihasilkan oleh seluruh unit usaha dalam suatu negara tertentu, atau 

merupakan jumlah nilai barang dan jasa akhir yang dihasilkan oleh seluruh unit 

ekonomi. Pada umumnya PDB juga didefinisikan pertumbuhan ekonomi, 

bertujuan untuk memberikan suatu informasi yang baik bagi investor untuk 

menanamkan modalnya. Dengan adanya pertumbuhan ekonomi suatu negara 

diindikasikan akan memberikan stimulus bagi calon investor dan terjadi 

peningkatan perputaran uang yang cepat sehingga ekspektasi investor pada negara 

dengan laju pertumbuhan yang stabil mempunyai daya tarik. Penentu untuk 

datangnya investasi-investasi yang berkelanjutan dan menimbulkan kemakmuran 

bagi penduduknya adalah laju pertumbuhan ekonomi di suatu negara. Kumalasari, 

Hidayat dan Azizah (2016) Apabila dalam kegiatan ekonomi kesejahteraan 

masyarakat meningkat, ditambah dengan stabilitas keamanan negara yang 

terjamin maka akan meningkatkan bursa investasi dalam suatu negara. 
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Berdasarkan data yang disajikan pada Tabel 1.1 bahwa terlihat jelas terjadi 

penurunan laju PDB dari tahun 2011 hingga 2015. Periode tersebut merupakan 

sebuah perlambatan pertumbuhan ekonomi yang memprihatinkan, karena dari 

tahun ke tahun pertumbuhan PDB terus menurun di bawah 5.0% . Kekhawatiran 

yang terjadi dalam kasusnya di Indonesia adalah bahwa pertumbuhan di bawah 

5% per tahun akan gagal untuk menghasilkan peluang kerja yang cukup banyak 

untuk para tenaga kerja.Selain dari hal tersebut, jika Indonesia gagal 

mengamankan percepatan pertumbuhan ekonomi di atas 5% maka yang terjadi 

akan mengalami kesulitan menghindari jebakan pendapatan menengah (middle-

income trap). 

 

Selanjutnya nampak terlihat bahwa pertumbuhan PDB sepanjang tahun 2020 

mengalami kontraksi sebesar minus 2,07%. Keterpurukan tersebut sejalan dengan 

terjadinya fluktuasi angka IHSG. Ketika PDB mengalami minus 2,07%, disaat itu 

juga angka IHSG dari angka 6.299 menjadi 5.979 pada penutupan akhir tahun 2020. 

Maka dapat dikatakan bahwa naik turunnya pertumbuhan PDB akan 

mempengaruhi IHSG.  

 

Inflasi adalah indikator kedua yang dapat mempengaruhi pergerakan IHSG yaitu 

ketika inflasi mengalami peningkatan saat itu juga harga saham yang ditawarkan 

akan ikut meningkat. Pergerakan tingkat inflasi di Indonesia dapat dilihat pada 

Tabel 1.1 dengan data tahunan periode 2011-2020 yang diperoleh dari website 

resmi Bank Indonesia. Dari data tersebut, dapat dikatakan bahwa dari tahun 2011 

hingga tahun 2020 tingkat inflasi di Indonesia terus mengalami penurunan. 

Puncak tertinggi inflasi terjadi pada Agustus tahun 2013 dengan angka 8,79%. 

Penurunan inflasi yang terjadi pada tahun 2011 menurut Institute for Development 

of Economics and Finance  (INDEF), bahwa inflasi rendah lebih banyak 

diakibatkan oleh tekanan harga minyak yang tinggi serta melemahnya permintaan 

komoditas dari Eropa dan Amerika Serikat. 

 

Selanjutnya, pada tahun 2013 inflasi mengalami kenaikan yang sangat tajam yang 

diakibatkan oleh melonjaknya harga BBM bersubsidi pada pemerintahan Presiden 

SBY dimana hal tersebut memicu protes rakyat dan berakibat pada efek putaran 
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kedua berupa pergerakan harga bahan pangan dan kenaikan tarif angkutan umum 

(Indonesia Investments, 2020). Tidak stabilnya angka inflasi akan memunculkan 

keraguan bagi para pelaku ekonomi dalam mengambil suatu keputusan yaitu salah 

satunya adalah keputusan berinvestasi. Naiknya tingkat inflasi pada tahun2013 

tersebut juga diikuti pada penurunan angka IHSG. Inflasi dengan harga saham 

memiliki hubungan yang negatif. Pada umumnya inflasi meningkatkan biaya dan 

pendapatan perusahaan sehingga jika hak tersebut terjadi maka akan 

menyebabkan turunnya profitabilitas perusahaan. Jika perusahaan memperoleh 

profit yang kecil, maka para investor akan enggan untuk berinvestasi pada 

perusahaan tersebut sehingga harga saham akan menurun yang diikuti pula 

dengan melemahnya angka IHSG. 

 

Menurut Karl dan Fair (2001) Suku bunga adalah pembayaran bunga tahunan dari 

suatu pinjaman yang berbentuk presentase dan berasal dari pinjaman diperoleh 

dari jumlah bunga yang diterima setiap tahunnya dibagi dengan jumlah pinjaman. 

Tingkat suku bunga BI Rate memiliki tujuan yang utama yaitu memastikan 

stabilnya nilai rupiah yang langsung dikendalikan oleh Bank Indonesia. 

Berdasarkan data dari Bank Indonesia pada Tabel 1.1 bahwa menunjukkan 

pergerakan BI Rate dari tahun 2011 hingga 2020 mengalami fluktuasi. Puncak 

kenaikan BI Rate terjadi pada tahun 2012-2013, namun setelahnya kenaikan 

tersebut cenderung terus menurun hingga tahun terakhir 2020. Dengan demikian, 

terjadinya fluktuasi tingkat suku bunga BI Rate seringkali dijadikan indikator 

kebijakan pemerintah dalam kaitannya dengan pasar modal. Karena pada dasarnya 

suku bunga dijadikan acuan atau daya tarik bagi investor untuk berminat 

menanamkan modal investasinya dalam bentuk saham.  

 

Menurut Cahyono (2007) Terdapat dua faktor bahwa kenaikan suku bunga dapat 

menyebabkan harga saham akan naik atau turun. Pertama, naiknya tingkat suku 

bunga dapat mengubah peta hasil investasi. Alasan yang kedua yaitu naiknya 

tingkat suku bunga akan memotong laba perusahaan. Karena, naiknya tingkat 

suku bunga mengakibatkan munculnya beban bunga bagi emiten, sehingga laba 

perusahaan dapat terpangkas. Selain hal tersebut, biaya produksi suatu perusahaan 

akan meningkatkan beban bunga emiten ketika terjadi kenaikan suku bunga, 
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sehingga memungkinkan konsumen akan menunda pembeliannya dan memilih 

untuk menyimpan dananya di bank. Akibatnya, terjadi penurunan penjualan 

perusahaan dan laba perusahaan akan menurun sehingga hal tersebut akan 

menekan harga saham.  

 

Rendahnya tingkat suku bunga juga akan mempengaruhi kegiatan investasi di 

pasar modal. Ketika suku bunga rendah, biaya modal bagi kalangan bisnis akan 

menurun sehingga hal tersebut akan memajukan investasi perusahaan yang akan 

merangsang belanja konsumen serta pasar perumahan. Selain hal tersebut, tingkat 

suku bunga yang rendah akan menyebabkan turunnya suku bunga kredit yang 

akan berdampak pada meningkatnya permintaan kredit oleh pelaku bisnis. Dengan 

demikian, dapat dikatakan bahwa suku bunga yang rendah akan merangsang 

investasi dan aktivitas ekonomi sehingga harga saham akan meningkat. Hal ini 

akan menyebabkan terjadinya peningkatan investasi di pasar modalsehingga 

berakibat pada menguatnya angka IHSG di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

 

Pada umumnya BI akan menaikkan suku bunga atau BI Rate ketika inflasi 

kedepannya telah melebihi target yang telah ditetapkan dan sebaliknya, jika inflasi 

diperkirakan berada di bawah target yang telah ditetapkan maka BI akan 

menurunkan BI Rate. Resiko lainnya yang ditimbulkan dari pasar modal yaitu 

ketidakpastian kurs yaitu suatu alat pembayaran yang diakui serta diterima secara 

luas pada pasar internasional. Kurs digunakan sebagai alat transaksi di pasar 

internasional. Nilai suatu mata uang dipengaruhi kuat oleh faktor kegiatan ekspor 

impor dalam suatu negara. Dengan ekspor permintaan mata uang negara eksportir 

akan meningkat, karena biasanya terjadi pertukaran mata uang dengan negara 

tujuan dalam kegiatan ekspor. 

 

Berdasarkan penelitian oleh Asih dan Akbar (2016), bahwa nilai tukar terhadap 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) menunjukkan hasil yang negatif dan 

signifikan hal ini mengidentifikasi apabila nilai tukar meningkat, maka akan 

menurunkan angka IHSG dan sebaliknya apabila nilai tukar mengalami 

penurunan maka akan meningkatkan IHSG. Pasar modal tidak akan memiliki 

daya tarik ketika pasar ekuitas terkena dampak negatif akibat dari melemahnya 
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nilai tukar rupiah terhadap mata uang asing (USD). Sehingga akibatnya investor 

akan lebih memilih ke pasar uang dengan keuntungan lebih besar dari pasar modal 

yang pada akhirnya IHSG akan menurun pada BEI. Pengaruh nilai tukar sangat 

erat kaitannya terhadap harga saham itu sendiri. Apabila nilai tukar menguat, 

maka IHSG akan ikut naik. Sebaliknya apabila nilai tukar melemah maka IHSG 

juga akan ikut turun. Apresiasi rupiah terhadap mata uang asing akan 

menyebabkan naik turunnya permintaan saham di pasar modal oleh investor. Hal 

ini dikarenakan nilai tukar merupakan salah satu indikator yang berpengaruh 

terhadap IHSG. 

 

Berdasarkan data yang tersajikan pada Tabel 1.1 dapat dikatakan bahwa setiap 

tahunnya nilai tukar rupiah terdepresiasi hingga mencapai angka tertinggi yaitu 

Rp16.575 per 1 USD tepatnya pada bulan Maret 2020. Dalam hal ini, Bank 

Indonesia berupaya untuk menjaga nilai tukar rupiah agar tahun berikutnya 

pergerakan rupiah akan stabil dan mencerminkan fundamental yaitu ddengan cara 

mempertahankan suku bunga acuan Bank Indonesia di level 3,75% yang 

dilakukan pada penghujung tahun 2020. 

 

Pelemahan nilai tukar tersebut mengingatkan pada jaman pemerintahan Soeharto 

yaitu pada tahun 1998 mencuat krisis yang merupakan bom waktu dari 

ketidakmampuan Indonesia membayar hutang luar negeri. Pada waktu tersebut 

hingga menjelang presiden Soeharto lengser, nilai tukar rupiah terpuruk hingga 

16.850 per 1 USD (Koyo, Edison Sutan, 2018). Meskipun politik ikut 

berpengaruh terhadap pelemahan rupiah, secara makroekonomi dapat dipastikan 

penyebab utama dari pelemahan rupiah adalah bahwa nilai ekspor lebih tinggi dari 

nilai impor serta adanya pembengkakan hutang luar negeri sehingga hutang 

tersebut tidak mampu lagi dibayarkanmelalui cadangan devisa yang didapat dari 

hasil impor. 

 

Pelemahan nilai tukar rupiah juga berdampak pada pasar modal terutama 

terpengaruhnya pergerakan angka IHSG di BEI. Apabila nilai kurs Dollar 

terhadap rupiah melemah dan diprediksi pada periode yang akan datang akan 

menguat, investor akan lebih memilih untuk menginvestasikan modal yang 
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dimilikinya dalam bentuk dollar yang nantinya diharapkan investor akan 

menjualnya kembali dalam bentuk rupiah ketika rupiah mengalami apresiasi 

terhadap dollar. 

 

Perubahan nilai kurs dapat mempengaruhi kompetitifnya suatu perusahaan. 

Apabila fluktuasi kurs dollar dapat mempengaruhi pendapatan dan biaya 

operasional perusahaan, maka harga saham pada perusahaan tersebut akan ikut 

terpengaruh. Begitu juga untuk suatu negara dengan ketergantungan impornya 

yang tinggi, pelemahan kurs dollar dikhawatirkan akan menimbulkan adanya 

inflasi. Bahan baku impor yang tinggi  akan mengakibatkan produsen menaikkan 

harga barang dan pada akhirnya harga barang akan naik yang berujung pada 

inflasi. Selain itu inflasi juga berdampak pada meningkatnya suku bunga SBI. 

Dengan adanya inflasi, Bank Indonesia akan meningkatkan suku bunga SBI. Hal 

ini akan mengakibatkan banyak investor yang lebih tertarik dan mengalihkan 

investasinya untuk membeli SBI yang lebih bebas dari resiko pada saham. Hal ini 

akan mengakibatkan nilai saham menjadi turun dan akan diikuti pula oleh 

penurunan IHSG (Ilmi, 2017:96). 

 

Menurut Otorima dan Kesuma (2016), berdasarkan penelitian yang dilakukannya 

menghasilkan kesimpulan hasil penelitian bahwa tidak seluruh indikator makro 

ekonomi berpengaruh signifikan terhadap pergerakan IHSG. Indikator yang 

paling berpengaruh positif adalah peningkatan PDB, sedangkan yang berpengaruh 

negatif terhadap IHSG yaitu turunnya jumlah uang beredar serta krisis global.  

 

Sejalan dengan Asih dan Akbar (2016) yang juga menghasilkan penelitian bahwa 

secara simultan inflasi, nilai tukar, suku bunga, dan PDB berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap pergerakan IHSG. Dalam penelitian lain Suranadi (2020), 

Kumalasari, Hidayat, dan Azizah (2016) menemukan fakta bahwa BI 

Ratememiliki pengaruh yang negatif terhadap IHSG dan Ilmi (2017) bahwa kurs 

dan suku bunga SBI berpengaruh negatif signifikan terhadap IHSG, inflasi 

berpengaruh negatif tidak signifikan.  

 

Berdasarkan pemaparan di atas, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian 

yang berbeda dari penelitian sebelumnya yaitu dengan jangka waktu 10 tahun 
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serta menggunakan data bulanan dari setiap variabel yang diambil diantaranya 

variabel PDB, inflasi, BI Rate, nilai tukar dan IHSG. Dengan demikian penulis 

akan meneliti dengan judul “Pengaruh Produk Domestik Bruto (PDB), Inflasi, 

BI Rate dan Kurs Rupiah Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

(Studi Kasus pada Bursa Efek Indonesia Periode Januari 2011 – Desember 

2020)” 

 

1.2 Rumusan Masalah 

 

Berdasarkan latar belakang masalah di atas,maka rumusan masalah yang dapat 

diajukan adalah sebagai berikut: 

1. Apakah PDB berpengaruh terhadap IHSG? 

2. Apakah inflasi berpengaruh terhadap IHSG? 

3. Apakah BI Rate berpengaruh terhadap IHSG? 

4. Apakah kurs rupiah berpengaruh terhadap IHSG? 

5. Apakah PDB, inflasi, BI Rate, dan kurs rupiah secara simultan 

berpengaruh terhadap IHSG? 

 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

 

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Mengetahui pengaruh PDB terhadap IHSG 

2. Mengetahui pengaruh inflasi terhadap IHSG 

3. Mengetahui pengaruh BI Rate terhadap IHSG 

4. Mengetahui pengaruh kurs rupiah terhadap IHSG 

5. Mengetahui pengaruh PDB, inflasi, BI Rate, dan kurs rupiah secara 

simultan berpengaruh terhadap IHSG 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

 

1. Manfaat Teoritis 

Secara teori penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan 

terkait pengaruh PDB, inflasi, BI Rate dan kurs rupiah terhadap IHSG 

pada BEI. Diharapkan pula dapat menjadi sumber informasi dan referensi 
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bagi peneliti selanjutnya pada masa yang akan datang dengan topik yang 

sejenis. 

 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi pihak 

manajemen perusahaan yang dapat digunakan sebagai masukan untuk 

meningkatkan kinerja perusahaan dengan menjaga stabilitas 

keuntungan dan profit perusahaan tidak merosot sehingga harga saham 

perusahaan akan sehat dan begitupun pergerakan IHSG juga akan 

mengalami peningkatan. 

b. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat dan menambah 

wawasan bagi investor sebagai bahan pertimbangan sebelum 

melakukan investasinya dengan mempelajari variabel-variabel apa 

sajakah yang berpengaruh terhadap pergerakan IHSG. 

 

 



 
 

 

 

 

II. TINJAUAN PUSTAKA 

2.1.Teori Ekonomi Keynes 

 

Teori Keynes menunjukkan bahwa perilaku individu ekonomi mikro dapat 

dipengaruhi oleh trend ekonomi makro. Teori ekonomi klasik menyatakan bahwa 

proses ekonomi didasari oleh pengembangan output potensial, berbeda dengan 

teori Keynes yang lebih menekankan pada pentingnya permintaan agregat sebagai 

faktor utama penggerak perekonomian terutama dalam perekonomian yang 

sedang lesu. Keynes berpendapat bahwa untuk meningkatkan permintaan pada 

level makro dapat menggunakan kebijakan pemerintah dengan begitu akan 

mengurangi pengangguran serta deflasi. Jika pemerintah melakukan peningkatan 

pengeluarannya maka uang yang beredar di masyarakat akan bertambah sehingga 

masyarakat akan lebih terdorong untuk berbelanja dan meningkatkan 

permintaannya. Dengan demikian permintaan agregat akan bertambah. Dalam hal 

lain, tabungan juga akan mengalami peningkatan yang dapat digunakan sebagai 

modal investasi sehingga kondisi perekonomian akan kembali normal. 

 

Menurut Keynes dalam Mankiw (2008) Investasi berfluktuasi dalam siklus bisnis 

karena investasi tergantung pada ekonomi dan suku bunga. Teori liquidity 

prefence dikenal sebagai teori penentu tingkat suku bunga oleh Keynes, yang 

menyatakan bahwa tingkat suku bunga semata-mata merupakan fenomena 

moneter yang mana pembentukannya terjadi di pasar uang. Artinya tingkat suku 

bunga dapat ditentukan oleh penawaran dan permintaan akan uang. Maka dapat 

dikatakan, bahwa besar kecilnya investasi dipengaruhi oleh suku bunga, dengan 

begitu investor dapat memilih jenis investasi mana yang akan menghasilkan profit 

bagi mereka. 
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Permintaan untuk spekulasi menurut teori Keynes bahwa permintaan uang tunai 

ditujukan untuk menghasilkan keuntungan. Hal tersebut dilakukan melalui  

spekulasi di pasar saham/obligasi yaitu jual beli surat berharga. Jika harga 

saham/obligasi akan meningkat di masa yang akan datang, masyarakat akan 

membeli saham/obligasi secara tunai pada saat itu juga. Sebaliknya jika harga 

saham/obligasi diperkirakan turun, permintaan uang tunai nantinya meningkat 

karena masyarakat akan menjual saham/obligasinya. 

 

Berdasarkan pemaparan diatas, maka dapat dikatakan pandangan Keynes 

menyatakan bahwa untuk menabung dan berinvestasi tidak hanya ditentukan oleh 

suku bunga. Besarnya tabungan dapat ditentukan oleh tingkat pendapatan rumah 

tangga dan investasi tidak hanya dipengaruhi oleh tingkat bunga. Faktor lainnya 

yang dapat mempengaruhi investasi yaitu kondisi ekonomi, perkiraan ekonomi ke 

depan serta perkembangan teknologi dari waktu ke waktu. 

 

2.2.Pasar Modal 

 

Pasar modal adalah pasar yang dipergunakan untuk berbagai instrumen keuangan 

jangka panjang yang memiliki waktu lebih dari satu tahun dan bisa diperjual 

belikan seperti ekuiti (saham), surat utang (obligasi), reksa dana, serta instrumen 

derivatif maupun instrumen lainnya. Pasar modal umumnya merupakan salah satu 

sarana penting dalam hal pendanaan bagi suatu perusahaan maupun pemerintah, 

dan dijadikan pula sebagai sarana berinvestasi bagi masyarakat. Dengan 

demikian, pasa modal memfasilitasi berbagai sarana dan prasarana jual beli dan 

kegiatan terkait lainnya (Bursa Efek Indonesia, 2021). 

 

Menurut Undang-Undang Pasar Modal No.8 Tahun 1995, pasar modal yaitu 

“kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek, 

perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga 

dan profesi yang bekaitan dengan efek”. Sedangkan pendapat Tandelilin (2017) 

Pasar Modal yaitu pertemuan antara pihak yang memiliki kelebihan dana dengan 

pihak yang membutuhkan dana dengan cara memperjual belikan sekuritas. Pasar 

modal dapat dijelaskan sebagai pasar untuk memperdagangkan surat berharga 
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yang umumnya mempunyai masa manfaat lebih dari satu tahun, seperti saham, 

obligasi, dan reksa dana. 

 

Widoatmodjo (2015) juga berpendapat bahwa pasar modal dijadikan tolak ukur 

kemodernan yang berarti jika pasar modalnya terlihat maju maka barulah bangsa 

tersebut bisa mendapatkan predikat modern. Karena pasar modal memiliki 

kelebihan yang salah satunya yaitu mampu menyediakan modal tanpa batas 

dengan jangka waktu yang panjang. Cocok bagi pengusaha mempergunakan dana 

yang ada di pasar modal untuk mendanai investasi proyek berkelanjutan dan 

tentunya membutuhkan dana yang besar, disamping itu pengusaha bisa 

menggunakan dana yang berasal dari kredit perbankan untuk mendanai investasi 

jangka pendek seperti kebutuhan modal kerja. 

 

Pasar modal berperan utama dalam pertumbuhan ekonomi negara hal tersebut 

dikarenakan pasar modal melaksanakan dua fungsi. Fungsi yang pertama yaitu 

sebagai wadah pembiayaan usaha dan sebagai wadah bagi perusahaan guna 

memperoleh dana dari masyarakat pemodal (investor). Dana dari pasar modal 

tersebut dipergunakan untuk mengembangkan usaha, ekspansi, tambahan modal 

kerja dan lain sebagainya. Kedua, pasar modal merupakan tempat bagi masyarakat 

untuk melakukan investasi pada instrumen-instrumen keuangan yaitu saham, 

obligasi, reksa dana, dan lain sebagainya. Oleh karena itu, masyarakat dapat 

memilih akan menyimpan dana milikinya berdasarkan jenis keuntungan serta 

resiko dari berbagai instrumen. Berdasarkan uraian tersebut dapat disimpulkan 

bahwa pasar modal dapat dikatakan sebagai suatu wadah yang mempertemukan 

antara pihak yang memerlukan dana dengan pihak lainnya yang memiliki dana 

yang dilakukan dengan mengikuti aturan yang telah ditetapkan oleh lembaga dan 

profesi yang berkaitan dengan efek. 

 

Menurut Paskalis (2016) pasar modal memberikan manfaat bagi pihak-pihak yang 

ada di dalamnya. 

1. Bagi Emiten 

Pentingnya pasar modal bagi emiten,diantaranya yaitu: 
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- Akses dana yang dapat dihimpun dalam jumlah besar. Dana ini dapat 

diterima sekaligus diakhir pasar perdana 

- Tidak ada kesepakatan yang memungkinkan manajemen lebih bebas 

megelola dana perusahaan 

- Solvabilitas perusahaan yang tinggi untuk meningkatkan citra perusahaan. 

Ketergantungan emiten pada bank akan berkurang 

2. Bagi Investor 

Pentingnya pasar modal bagi investor meliputi: 

- Nilai investasi berkembang seiring dengan pertumbuhan ekonomi, 

tercermin dari kenaikan harga saham yang mencapai capital gain 

- Mendapatkan dividen bagi mereka yang memiliki/memegang saham dan 

bunga mengambang 

- Pemegang obligasi dapat berinvestasi dalam beberapa alat pengurangan 

resiko secara bersamaan 

 

Terdapat instrumen-instrumen dalam pasar modal yaitu: 

1. Saham 

Saham diartikan sebagai tanda penyertaan modal seorang maupun badan 

usaha dalam perusahaan atau perseroan terbatas. Dengan memasukkan modal, 

para pihak berhak menerimapenghasilan perusahaan, kekayaan perusahaan, 

dan hak mengikuti Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). 

2. Obligasi 

Obligasi yaitu surat utang jangka panjang yang dapat dipindah tangankan yang 

memuat janji penerbit untuk membayar bunga berupa bunga dalam jangka 

waktu tertentu dan membayar pokok obligasi kepada penerbit obligasi pada 

waktu yang telah ditentukan. 

3. Reksa Dana 

Reksa Dana yaitu alternatif investasi bagi investor, terutama investor kecil dan 

investor yang tidak memiliki banyak waktu dan pengalaman untuk 

menghitung resiko investasi. Reksa dana dirancang sebagai teknik 

penggalangan dana dari orang-orang yang memiliki modal dan keinginan 

untuk berinvestasi, tetapi memiliki waktu dan pengetahuan yang terbatas.  
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2.3.Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

 

Indeks Harga Saham Gabungan atau IHSG yang dalam Bahasa Inggris disebut 

juga Indonesia Composite Index (ICI), atau IDX Composite merupakan salah satu 

indeks pasar modal yang digunakan oleh Bursa Efek Indonesia. Pada tanggal 1 

April 1983, merupakan kali pertama diperkenalkannya IHSG sebagai indikator 

pergerakan harga saham di Bursa Efek Jakarta. IHSG bertugas untuk mengukur 

kinerja semua saham yang telah tercatat di papan utama dan papan perkembangan 

BEI. Pada tanggal 10 Agustus 1982 ditetapkan sebagai hari dasar untuk 

perhitungan IHSG, serta ditetapkannya pula indeks dengan nilai dasar 100 dan 

saham tercatat pada waktu itu berjumlah 13 saham. Widoatmodjo (2015) 

menyatakan bahwa IHSG merupakan pintu, merupakan permulaan pertimbangan 

kita untuk melakukan investasi. Karena dari indeks harga saham inilah kita dapat 

mengetahui situasi secara umum. Dikatakan untuk mengetahui situasi secara 

umum, karena IHSG merupakan ringkasan dari dampak simultan dan kompleks 

atas berbagai macam faktor yang berpengaruh, terutama fenomena-fenomena 

ekonomi. 

 

BEI memiliki wewenang baik itu mempublikasikan atau tidak mencantumkan dari 

satu atau lebih perusahaan tercatat dalam perhitungan IHSG, dengan begitu IHSG 

dapat menggambarkan kondisi pasar yang wajar. Dengan didasari pertimbangan 

yang diantaranya yaitu jika jumlah saham publik (free float) dari perusahaan yang 

terdaftar kecil dan nilai pasarnya cukup besar, maka akan berpotensi 

mempengaruhi kewajaran pergerakan IHSG apabila terjadi perubahan harga 

saham perusahaan yang terdaftar. 

 

Dasar dalam perhitungan IHSG adalah total nilai pasar dari total saham yang 

terdaftar pada 10 Agustus 1982. Total nilai pasar adalah total produk dari setiap 

saham yang tercatat, kecuali harga perusahaan yang ikut dalam rencana 

restrukturisasi pada hari BEJ. Rumus perhitungan  IHSG yaitu: 

 

 

IHSG =  
∑ 𝐻𝑡

∑ 𝐻𝑜
𝑥100%..........................................................................................(2.1) 

 



16 
 

 

IHSG = Indeks Harga Saham Gabungan 

∑Ht = Harga penutupan di pasar reguler 

∑Ho = Harga saham pada waktu dasar 

 

Perhitungan indeks memperlihatkan perubahan harga saham di pasar yang terjadi 

melalui sistem perdagangan lelang. Jika modal emiten berfluktuasi, atau jika 

faktor lain yang tidak terikat dengan harga saham terjadi maka nilai aset yang 

mendasari akan disesuaikan dengan cepat. Harga saham yang digunakan untuk 

menghitung IHSG merupakan harga saham pasar reguler berdasarkan harga 

lelang. Perhitungan IHSG dilakukan secara harian, yaitu setelah penutupan 

transaksi harian di pasar modal. 

 

2.4.Produk Domestik Bruto (PDB) 

 

Rahardja dan Manurung (2014) Produk Domestik Bruto (PDB) menghitung hasil 

produksi suatu perekonomian tanpa memperhatikan siapa pemilik faktor produksi 

tersebut. Semua faktor produksi yang berlokasi dalam perekonomian tersebut 

output-nya diperhitungkan dalam PDB. Akibatnya, PDB kurang memberikan 

gambaran tentang berapa sebenarnya output yang dihasilkan oleh faktor-faktor 

produksi milik perekonomian domestik. 

Sedangkan menurut Hasyim (2016) PDB atau GDP (Gross Domestic Product) 

didefinisikan sebagai total pendapatan yang oleh semua orang,termasuk warga 

negara dan orang asing dari semua barang dan jasa di suatu negara. PDB 

mengukur semua nilai total barang dan jasa yang diproduksi oleh suatu negara 

(warga negara) dan tidak membedakan antara properti/kebangsaan dalam periode 

tertentu. 

Menurut Hasyim (2016) Terdapat dua pengukuran PDB, yaitu PDB nominal dan 

PDB riil. Menghitung barang dan jasa akhir yang diproduksi dalam suatu 

perekonomian selama periode waktu tertentu mengikuti harga berlaku merupakan 

PDB nominal. Sedangkan PDB riil mengukur output yang diproduksi dengan 

harga konstan pada waktu tertentu dalam tahun tertentu. Secara singkatnya bahwa 

PDB nominal diukur menurut harga yang berlaku dan PDB riil diukur menurut 
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konstannya harga pada periode tertentu (tahun awal). Adapun rumus cara 

mengukur pertumbuhan ekonomi suatu negara  yaitu sebagai berikut: 

 

𝑅 =
PDBrt – PDBrt−1

𝑃𝐷𝐵𝑟𝑡−1
𝑥100%..............................................................................(2.2) 

 

R     = Laju Pertumbuhan Ekonomi 

PDBrt    = Nilai Produk Domestik Bruto pada periode tertentu 

PDBrt-1    = Nilai Produk Domestik Bruto pada periode sebelumnya 

 

 

2.5.Inflasi 

 

Menurut Rahardja dan Manurung (2014) Inflasi merupakan kenaikan harga 

barang-barang yang bersifat umum dan terus menerus. Untuk mengatakan bahwa 

terjadi inflasitelah terjadi, tiga komponen harus dipenuhi: Pertama, kenaikan 

hargayaitu jika harga suatu komoditi lebih tinggi dari harga periode sebelumnya 

maka harga komoditi tersebut dikatakan kenaikan. Yang kedua bersifat universal, 

jika kenaikan harga bahan mentahtidak menyebabkan kenaikan harga secara 

umum tidak dapat dikatakan bahwa hal tersebut adalah inflasi. Ketiga yaitu terus 

menerus, kecuali kenaikan harga umum jika hanya bersifat sementara maka tidak 

dapat dikatakan inflasi. 

 

Inflasi merupakan kenaikan harga produk secara keseluruhan yang disebabkan 

oleh ketidaksesuaian penjadwalan dalam sistem pembelian produk seperti 

produksi, penetapan harga, dan pencetakan uang pada tingkat pendapatan yang 

dimiliki masyarakat. Dengan memproduksi suatu barang membutuhkan biaya 

produksi yang tinggi maka hal tersebut akan menaikkan harga jual suatu komoditi. 

Dilain sisi tingkat pendapatan masyarakatnya tidak berubah atau tetap, inflasi 

akan menjadi sesuatu yang membahayakan jika berlangsung dalam waktu lama 

dengan ukuran bagian dengan perbandingan terbalik antara tingkat inflasi dengan 

tingkat pendapatan. Adapun rumus cara mengukur inflasi yaitu sebagai berikut: 

 

𝐼𝑛𝑓𝑙𝑎𝑠𝑖 =
𝐼𝐻𝐾𝑛−𝐼𝐻𝐾𝑜

𝐼𝐻𝐾𝑜
𝑥100%.............................................................................(2.3) 

 

IHKn = Indeks Harga Konsumen periode sekarang 

IHKo = Indeks Harga Konsumen periode sebelumnya 
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Rahardja dan Manurung (2014) menjelaskan bahwa terdapat tiga gejala inflasi 

berdasarkan faktor penyebabnya yaitu: 

a) Demand-Pull Inflation (Inflasi Tekanan Permintaan) 

Merupakan inflasi yangdisebabkan oleh tekanan umum terhadap permintaan 

agregat. Ditunjukkan pada diagram Gambar 2.1 dapat dilihat dari tingkat 

harga umum yang lebih tinggi bahwa tekanan permintaan memanifestasikan 

dirinya sebagai kurva AD0 bergeser ke AD1. Tekanan permintaan 

menyebabkan peningkatan output ekonomi dan disertai inflasi dengan inflasi. 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1 Demand-Pull Inflation 

 

b) Cost-Push Inflation (Inflasi Dorongan Biaya) 

Inflasi yang disebabkan oleh kenaikan biaya produksi yang menyebabkan 

penurunan total pasokan. Gambar 2.2 menunjukan bahwa kurva AS0 bergerak 

ke AS1 yang berarti bahwa kenaikan biaya produksi disebabkan oleh kenaikan 

harga input dasar. 

 

 

 

 

 

                                   

                                               Gambar 2.2 Cost-Push Inflation 
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c) Stagflasi 

Stagflasi menjelaskan kombinasi dua kondisi yang tidak diinginkan, yaitu 

stagnasi dan inflasi. Stagnasi mengacu pad keadaaan dimana laju pertumbuhan 

ekonomi sekital 0% pertahun dan volume produksi relatif tidak meningkat 

yang disertai dengan inflasi. Gambar 2.3 menunjukkan bahwa jika total 

demand (AD) meningkat dan total supply (AS) menurun maka akan terjadi 

stagflasi. 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.3 Stagflasi 

 

2.6.BI Rate 

 

Menurut Bank Indonesia, BI Rate adalah suku bunga yang mencerminkan arah 

kebijakan moneter yang ditetapkan dan diumumkan oleh BI. Penetapan BI rate 

dilakukan oleh dewan BI dengan memperhatikan rekomendasi rasio BI yang 

dihasilkan oleh fungsi respon kebijakan dari model bisnis untuk mencapai sasaran 

inflasi.Selain itu, penetapan suku BI juga mempertimbangkan berbagai informasi 

lain seperti leading indikator, survei, informasi anecdot, informasi variabel, 

pendapat pakar, penilaian resiko dan ketidakpastian serta gasil penelitian  

kebijakan ekonomi dan moneter. Penentu utama nilai BI Rate adalah inflasi 

Indonesia. Jika inflasi meningkat, BI Rate juga akan demikian, sebaliknya jika 

inflasi turun maka BI akan menurunkan besaran BI Rate. Dampak perubahan nilai 

BI Rate tidak hanya tercermin pada fluktuasi harga tetapi juga pada pertumbuhan 

ekonomi global. 

 

Penetapan nilai BI Rate juga berdampak besar pada perekonomian sehari-hari 

dalam hubungannya dengan perekonomian masyarakat. Misalnya adalah saat 
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melonjaknya harga bahan pokok dikarenakan sulitnya dan langkanya produk 

dasar sehingga BI Rate akan turun untuk merangsang siklus kredit di masyarakat. 

BI Rate juga berperan sangat penting dalam mencegah inflasi yaitu mengontrol 

peredaran uang di masyarakat. Ketika inflasi naik, perbankan lebih bersedia untuk 

menyimpan dana di BI maka dengan begitu perlahan-lahan uang yang beredar 

akan berkurang. 

 

2.7.Kurs Rupiah 

 

Menurut Rahardja dan Manurung (2014) Nilai Tukar adalah harga mata uang 

suatu negara terhadap mata uang negara lain. Harga menggambarkan jumlah mata 

uang yang harus dipertukarkan untuk mendapatkan unit mata lain. Kurs dianggap 

penting bagi suatu negara karena kurs dapat mempengaruhi harga barang-barang 

produksi luar negeri yang dijual di luar negeri dan biaya pembelian barang-barang 

produksi luar negeri dalam negeri. 

 

Para tokoh ekonomi membagi nilai tukar menjadi dua yaitu nilai tukar riil dan 

nilai tukar nominal. Nilai tukar riil adalah harga relatif barang antara dua negara 

yang mewakili tingkat di mana kita dapat menukar barang dari satu negara dengan 

barang dari negara lain. Sedangkan kurs nominal merupakan harga relatif mata 

uang kedua negara. Jika harga kurs naik dapat dikatakan bahwa kurs akan 

terdepresiasi yang menyebabkan harga mata uang asing akan lebih mahal 

sehingga mengurangi nilai relatif mata uang lokal. Sebaliknya apresiasi terhadap 

nilai tukar ketika terjadi turunnya harga valuta asing. Dengan demikian akan lebih 

murah harga mata uang asing sehingga terjadi peningkatan nilai relatif mata uang 

lokal. 

 

Beberapa faktor yang menjadi penyebab perubahan pada nilai tukar mata uang 

antar negara lain yang terjadi di negara terkaitsalah satunya adalah tingkat inflasi, 

tingkat output, tingkat bunga diskonto intervensi pemerintah dipasar valuta asing, 

ekspektasi pasar tentang nilai mata uang masa depan, atau interaksi faktor-faktor 

tersebut. Rumus perhitungan nilai tukar mata uang yang diukur dengan rata-rata 

nilai tukar BI adalah sebagai berikut: 
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Kurs Tengah  =   
(Kurs Beli + Kurs Jual)

2
.................................................................(2.4) 

 

 

2.8.Penelitian Terdahulu 

 

Beberapa penelitian sebelumnya juga membahas mengenai Produk Domestik 

Bruto (PDB), inflasi, BI Rate serta kurs rupiah dalam mempengaruhi fluktuasi 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Berikut merupakan daftar penelitian 

terdahulu yang dijadikan sebagai acuan, pelengkap dan pembeda dari masalah 

yang penulis bahas saat ini yaitu: 

 

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu 

No. NamaPeneliti Judul Alat 

Analisis 

Hasil 

1 Suranadi 

(2020) 

 

Analisis 

Pengaruh BI 

Rate, Inflasi, 

PDB dan 

Indeks Dow 

Jones 

Terhadap  

IHSG Tahun 

2011 s.d. 2019 

Analisis 

regresi 

liniear 

berganda 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa rasio BI 

terhadap PDB berpengaruh 

negatif terhadap IHSG, inflasi 

tidak berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG, dan IDJ 

berpengaruh positif terhadap 

IHSG.Terdapat pengaruh 

simultan antara semua variabel 

independen yaitu perubahan BI 

rate, inflasi, PDB, dan IDJ 

terhadap IHSG. 

2 I Putu dan 

Anak Agung 

Gede (2018) 

 

Pengaruh 

Variabel 

Makro 

Ekonomi 

Terhadap 

Indeks Harga 

Saham 

Gabungan 

 

 

Analisis 

regresi 

liniear 

berganda 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa suku 

bunga dan jumlah uang 

beredar berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG. Oleh karena 

itu, investor harus 

mempertimbangkan kedua 

variabel tersebut sebelum 

berinvestasi di pasar modal. 

3 Ilmi (2017) Pengaruh 

Kurs/Nilai 

Tukar, Inflasi 

dan Tingkat 

Suku Bunga  

Analisis 

regresi 

liniear 

berganda 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa nilai 

tukar SBI dan suku bunga 

berpengaruh negatif signifikan 

terhadap IHSG, tetapi  
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Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu (Lanjutan) 
No. Nama Peneliti Judul Alat 

Analisis 

Hasil 

  SBI Terhadap 

Indeks Harga 

Saham 

Gabungan LQ-

45 Periode 

Tahun 2009-

2013 

 pengaruh negatif terhadap 

inflasi tidak signifikan. 

Sementara itu, nilai tukar SBI, 

inflasi, dan suku bunga 

berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG 

4 Wijayaningsih, 

Rahayu, dan 

Saifi (2016) 

Pengaruh BI 

Rate, Fed 

Rate,dan Kurs 

Rupiah 

Terhadap 

Indeks Harga 

Saham 

Gabungan 

(IHSG) (Studi 

pada Bursa 

Efek Indonesia 

Periode 2008-

2015) 

Analisis 

regresi 

liniear 

berganda 

Hasil penelitian ini secara 

bersamaan BI Rate, FED Rate 

dan Kurs Rupiah berpengaruh 

signifikan terhadap IHSG di 

BEI. Sebagian nilai tukar BI 

berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG di BEI, 

sedangkan nilai tukar FED 

tidak berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG di BEI, 

sedangkan nilai tukar rupiah 

berpengaruh signifikan. 

 

5 Otorima dan 

Kesuma 

(2016) 

Pengaruh Nilai 

Tukar, Suku 

Bunga, Inflasi, 

Jumlah Uang 

Beredar dan 

PDB Terhadap 

Indeks Harga 

Saham 

Gabungan 

(IHSG) 

Periode 2005-

2015 

Analisis 

regresi 

liniear 

berganda 

Hasil dari penelitian ini adalah 

tidak semua indikator ekonomi 

makro berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG. Kenaikan PDB 

berdampak positif, sedangkan 

depresiasi nilai tukar, 

penurunan PDB, berkurangnya 

jumlah uang beredar dan krisis 

global berdampak negatif 

terhadap IHSG. 

6 Asih dan 

Akbar (2016) 

Analisis 

Pengaruh 

Inflasi, Suku 

Bunga, Nilai 

Tukar (Kurs) 

Dan Produk 

Domestik 

Bruto (PDB) 

Terhadap 

Indeks Harga 

Saham 

Gabungan 

(IHSG) Studi 

Kasus Pada 

Perusahaan 

Properti Yang  

Analisis 

regresi 

liniear 

berganda 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa inflasi 

dan PDB berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap 

pergerakan IHSG Bursa Efek 

Indonesia. Bagian ini juga 

menunjukkan bahwa inflasi 

memiliki dampak positif, 

sedangkan nilai tukar memiliki 

dampak negatif yang 

signifikan terhadap IHSG, dan 

suku bunga dan PDB negatif 

dan dapat diabaikan. Nilai 

tukar berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG. 
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Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu (Lanjutan) 
No. Nama Peneliti Judul Alat 

Analisis 

Hasil 

  Terdaftar Di   

Indonesia. 

  

7 Kusuma dan 

Badjra (2016) 

Pengaruh 

Inflasi, Nilai 

Kurs Dollar 

dan 

Pertumbuhan 

GDP Terhadap 

IHSG di Bursa 

Efek Indonesia 

Analisis 

regresi 

liniear 

berganda 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa inflasi 

dan jumlah uang beredar tidak 

bepengaruh terhadap IHSG. 

Sedangkan nilai kurs dollar 

dan pertumbuhan GDP 

berpengaruh positif signifikan 

terhadap IHSG. 

8 Kumalasari, 

Hidayat, dan 

Azizah (2016) 

Pengaruh nilai 

tukar, BI Rate, 

tingkat inflasi, 

dan 

pertumbuhan 

ekonomi 

terhadap 

Indeks Harga 

Saham 

Gabungan 

(Studi Pada 

Indeks Harga 

Saham 

Gabungan di 

BEI Periode 

Juli 2005-Juni 

2015)  

Analisis 

regresi 

liniear 

berganda 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa inflasi 

dan jumlah uang beredar tidak 

berpengaruh terhadap IHSG. 

Pada saat yang sama, nilai 

tukar dolar dan pertumbuhan 

PDB memiliki dampak positif 

yang signifikan terhadap 

IHSG. 

9 Hismendi, 

Hamzah dan 

Musnadi 

(2013) 

Analisis 

Pengaruh Nilai 

Tukar, SBI, 

Inflasi dan 

Pertumbuhan 

GDP Terhadap 

Pergerakan 

Indeks Harga 

Saham 

Gabungan di 

Bursa Efek 

Indonesia 

Analisis 

regresi 

liniear 

berganda 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa nilai 

tukar, SBI, inflasi, dan 

pertumbuhan PDB secara 

simultan berpengaruh 

signifikan terhadap IHSG. 

Meskipun uji t untuk nilai 

tukar, suku bunga SBI, dan 

pertumbuhan PDB 

berpengaruh signifikan, inflasi 

tidak berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG. 

10 Kewal (2012) Pengaruh 

Inflasi, Suku 

Bunga, Kurs, 

dan 

Pertumbuhan 

PDB Terhadap 

Indeks Harga 

Konsumen 

Analisis 

regresi 

liniear 

berganda 

Hasil penelitian ini 

menemukan bahwa tingkat 

inflasi, suku bunga SBI, dan 

pertumbuhan PDB tidak 

berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG, sedangkan 

nilai tukar rupiah berpengaruh 

negatif signifikan terhadap 

IHSG. 

                                                Sumber: Data diolah (2021) 
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Berdasarkan Tabel 2.1 disajikan kesimpulan dari beberapa penelitian terkait 

faktor-faktor yang mempengaruhi angka IHSG serta terdapat hasil bervariasi dari 

peneliti ke peneliti. Namun, terdapat beberapa hal akan membuat perbedaan 

penelitian terdahulu dengan penelitian ini, antara lain: 

a. Terdapat perbedaan dalam subjek penelitian yang digunakan dalam mengukur 

faktor-faktor yang dapat mempengaruhi IHSG yaitu ada empat indikator yang 

digunakan dalam penelitian ini:PDB, Inflasi, BI Rate, dan Kurs Rupiah. 

b. Terdapat perbedaan data penelitian yang digunakan penelitian ini yaitu 

menggunakan data closing price selama periode Januari 2011 sampai 

Desember 2020. 

 

2.9.Kerangka Berfikir 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh PDB, inflasi, nilai tukar BI, 

dan nilai tukar rupiah terhadap IHSG. Dijelaskan oleh Tandelilin (2010) IHSG 

adalah indeks yang menggunakan seluruh saham yang tercatat sebagai 

perhitungan indeks harga. Perekonomian Indonesia berada dalam siklus membaik 

ataupun sebaliknya ditandai dengan terjadinya peningkatan IHSG. Tentunya trend 

IHSG selalu fluktuatif dari waktu ke waktu. 

 

Menurut penelitian Alwi (2008) Ada dua faktor penyebab fluktuasi IHSG, yaitu 

faktor mikro dan faktor makro. Lingkungan ekonomi mikro adalah lingkungan 

yang lebih berfokus pada pengambilan keputusan individu oleh sektor bisnis dan 

rumah tangga dalam mengalokasikan sumber daya untuk memenuhi permintaan. 

Faktor-faktor mikro ekonomi yang mempengaruhi harga saham perusahaan antara 

lain pendapatan operasional per saham, hubungan antara laba bersih dan ekuitas, 

nilai buku per saham, laba bersih per saham, hubungan antara modal dan utang, 

dan arus kas per saham. 

 

Tandelilin (2010) Lingkungan makro ekonomi adalah lingkungan di luar 

perusahaan yang dapat mempengaruhi operasi keseharian perusahaan. Kinerja 

perusahaan atau kinerja saham akan dipengaruhi langsung oleh lingkungan makro 

ekonomi, antara lain suku bunga, siklus bisnis, inflasi, kebijakan pemerintah 

terkait perusahaan tertentu, nilai tukar, peraturan perpajakan, defisit anggaran, 
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suku bunga pinjaman luar negeri, internasional kondisi ekonomi, pemahaman 

ekonomi, jumlah uang beredar, investasi swasta, perdagangan dan neraca 

pembayaran, PrDB. 

 

Telah dijelaskan sebelumnya, dari dua lingkungan yang digunakan dalam 

penelitian ini yaitu variabel makro makro. Variabel makro yang sangat 

bepengaruh terhadap investasi di suatu negara dan juga berperan penting dalam 

perekonomian nasional yaitu tingkat suku bunga, inflasi, PDB, jumlah uang 

beredar, serta kurs rupiah yang termasuk dalam variabel makro yang berasal dari 

luar negeri. 

 

2.9.1. Pengaruh PDB terhadap IHSG 

 

Asih dan Akbar (2016) PDB merupakan faktor yang berpengaruh terhadap 

perubahan harga saham. Estimasi PDB menjadi penetu berkembangnya suatu 

perekonomian, PDB berasal dari total barang konsumsi dan bukan termasuk 

barang modal. Dengan bertambahnya jumlah barang konsumsi yang mengarah 

padapertumbuhan ekonomi, dan skala volume penjualan perusahaan meningkat, 

karena masyarakatnya berorientasi pada konsumen. Dengan meningkatnya omset 

maka keuntungan perusahaan juga akan meningkat. Peningkatan pendapatan akan 

mendorong harga saham perusahaan naik, yang akan mempengaruhi pergerakan 

IHSG. 

 

2.9.2. Pengaruh Inflasi Terhadap IHSG 

 

Rahardja & Manurung (2005) Telah dicatat bahwa “inflasi adalah gejala dari 

kenaikan komoditas yang meluasdan berkelanjutan”. Jika kenaikan harga 

komoditas dapat memicu kenaikanharga komoditas secara umum dan dalam artian 

terus menerus naik dan tidak hanya sesaat, maka dapat diakatakan bahwa 

kenaikan harga komoditas premium merupakan pertanda terjadinya inflasi. Jika 

kenaikan biaya produksi lebih besar dari kenaikan harga yang dapat dinikmati 

perusahaan maka profitabilitas perusahaan akan turun. Selain itu, meningkatnya 

inflasi telah menyebabkan penurunan daya beli rupiah untuk diinvestasikan. Oleh 

karena itu, risiko inflasi juga dapat disebut sebagai risiko daya beli. Jika inflasi 
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naik, investor seringkali menuntut tambahan premi inflasi untuk mengimbangi 

penurunan daya beli yang mereka alami. 

 

2.9.3. Pengaruh BI Rate Terhadap IHSG 

 

Wijayaningsih, Rahayu, dan Saifi (2016) BI Rate merupakan suku bunga yang 

dapat dipertimbangkan investor ketika berinvestasi di saham BEI. Jika BI Rate 

naik maka akan berdampak pada peningkatan biaya transaksi perusahaan dalam 

proyek investasi, dalam hal ini yang menarik kelebihan dana adalah investor yang 

mengalihkan dana tersebut ke alat investasi lain yang lebih aman, seperti sukuk, 

deposito, dan negara, Obligasi dan lain-lain. Oleh karena itu, jika BI Rate tinggi 

dan sebagian besar investor memilih untuk berinvestasi pada instrumen lain, maka 

harga saham BEI akan turun, yang tercermin dari IHSG. 

 

2.9.4. Pengaruh Kurs Rupiah Terhadap IHSG 

 

Asih dan Akbar (2016) Nilai Tukar merupakan variabel makroekonomi yang juga 

mempengaruhi fluktuasi harga saham. Devaluasi mata uang domestik akan 

meningkatkan ekspor. Jika permintaan pasar internasional cukup elastis, hal ini 

akan meningkatkan arus kas perusahaan domestik, yang pada gilirannya akan 

mendongkrak harga saham yang dicerminkan oleh IHSG. Sebaliknya, jika emiten 

membeli produk dalam negeri dan memiliki utang dalam bentuk dolar AS, maka 

harga saham akan turun. Dalam perekonomian yang mengalami inflasi, depresiasi 

nilai tukar (exchange rate) yang dicerminkan oleh IHSG akan menaikkan harga 

saham. 

 

2.9.5. Pengaruh PDB, Inflasi, BI Rate, dan Kurs Rupiah Secara Simultan 

Terhadap IHSG 

 

Penelitian ini menggunakan faktor ekonomi makro untuk mengetahui penyebab 

terjadinya fluktuasi IHSG dari waktu ke waktu. Ekonomi makro adalah 

lingkungan eksternal perusahaan yang dapat mempengaruhi operasional 

perusahaan sehari-hari Variabel yang digunakan untuk mengukur angka IHSG 

yaitu Produk Domestik Bruto (PDB), inflasi, BI Rate dan kurs rupiah . 
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PDB merupakan faktor yang mempengaruhi perubahan harga saham. Perkiraan 

PDB akan menentukan perkembangan ekonomi, dan PDB berasal dari jumlah 

barang konsumsi yang tidak termasuk dalam barang modal. Dengan terus 

bertambahnya jumlah barang konsumsi, perekonomian tumbuh dan skala 

penjualan perusahaan juga meningkat karena masyarakat bersifat konsumtif. 

Dengan meningkatnya penjualan maka keuntungan perusahaan juga akan 

meningkat. Peningkatan pendapatan juga akan menyebabkan harga saham 

perusahaan naik, yang akan berdampak pada tren IHSG. 

 

Inflasi adalah gejala kenaikan harga komoditas secara umum dan berkelanjutan. 

Jika kenaikan harga komoditas dapat memicu kenaikan harga komoditas secara 

umum, dan dalam artian terus meningkat, tidak hanya sesaat, maka dapat 

dikatakan bahwa kenaikan harga komoditas premium merupakan pertanda 

terjadinya inflasi. Jika kenaikan biaya produksi lebih besar dari kenaikan harga 

yang dapat dinikmati perusahaan, maka profitabilitas perusahaan akan menurun. 

Lebih jauh lagi, kenaikan inflasi telah menurunkan daya beli rupiah Indonesia 

untuk investasi. Oleh karena itu, risiko inflasi juga dapat disebut sebagai risiko 

daya beli. Jika inflasi naik, investor biasanya akan menuntut tambahan premi 

inflasi untuk menebus penurunan daya beli yang mereka alami. 

 

BI Rate merupakan suku bunga yang dapat dipertimbangkan investor saat 

berinvestasi di saham BEI. Jika BI Rate dinaikkan maka akan berdampak pada 

peningkatan biaya transaksi perusahaan dalam proyek investasi, dalam hal ini 

yang menarik kelebihan dana adalah investor yang mengalihkan dana tersebut ke 

alat investasi lain yang lebih aman, seperti sukuk, deposito, dan obligasi nasional, 

dan lainnya. Oleh karena itu, jika BI Rate tinggi dan sebagian besar investor 

memilih untuk berinvestasi pada instrumen lain, maka harga saham BEI akan 

turun, yang tercermin dari IHSG. 

 

Nilai tukar merupakan variabel makro ekonomi yang juga mempengaruhi 

fluktuasi harga saham. Depresiasi mata uang lokal akan meningkatkan ekspor. 

Jika permintaan pasar internasional cukup fleksibel, hal ini akan meningkatkan 

arus kas perusahaan domestik, yang pada gilirannya akan meningkatkan harga 
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saham yang tercermin dari IHSG. Sebaliknya, jika emiten membeli produk dalam 

negeri dan berutang dalam dolar AS, harga saham akan turun. Dalam 

perekonomian yang mengalami inflasi, depresiasi nilai tukar (kurs) yang 

dicerminkan oleh IHSG akan menaikkan harga saham. Untuk memudahkan 

pemahaman tentang penelitian yang dilakukan, disajikan kerangka berfikir 

sebagai berikut: 

 

 

 

 

     

 

 

 

 

Sumber: Data diolah (2021) 

Gahmbar 2.4 Kerangka Berfikir 

 

2.10. Pengembangan Hipotesis 

 

H1 : PDB berpengaruh signifikan terhadap IHSG 

H2 : Inflasi berpengaruh signifikan terhadap IHSG 

H3 : BI Rate berpengaruh signifikan terhadap IHSG 

H4 : Kurs Rupiah berpengaruh signifikan terhadap IHSG 

H5 : PDB, Inflasi, BI Rate dan Kurs Rupiah secara simultan berpengaruh   

              signifikan terhadap IHSG

Inflasi 

BI Rate 

 

Kurs Rupiah 

 

Indeks Harga 

Saham Gabungan 

(IHSG) 

Produk Domestik 

Bruto (PDB) 



 
 

 

 

III. METODE PENELITIAN 

3.1.Jenis Penelitian 

 

Jenis penelitian ini merupakan penelitian penjelasan (explanatory research) 

karena penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai 

pengaruh Porduk Domestik Bruto (PDB), inflasi, BI Rate, dan kurs rupiah secara 

parsial maupun simultan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 

Metode penelitian dirancang dari langkah-langkah penelitian operasional variabel, 

menentukan jenis dan sumber data, metode pengumpulan data, dan diakhiri 

dengan perancangan pengujian hipotesis dan statistik.  

 

3.2.Jenis dan Sumber Data 

 

3.2.1. Jenis Data 

 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang 

mendukung variabel penelitian. Data sekunder adalah data yang diperoleh secara 

tidak langsung dari institusi yang terkait dengan topik penelitian. 

 

3.2.2. Sumber Data 

 

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini bersumber dari website IDX 

berupa data Indeks Harga Saham Gabungan, kemudian dari website BPS berupa 

data PDB dan inflasi, serta dari website BI berupa data BI Rate dan nilai tukar 

kurs. 
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3.3. Populasi dan Sampel 

 

3.3.1. Populasi  

 

Populasi adalah wilayah yang digeneralisasi, yang meliputi: mengidentifikasi 

objek/topik dengan kualitas dan karakteristik tertentu untuk penelitian, kemudian 

menarik kesimpulan(Sugiyono, 2016:80). Tujuan dari penelitian ini yaitu untuk 

menguji pengaruh PDB, inflasi, nilai tukar BI, dan nilai tukar rupiah terhadap 

IHSG. Sehingga populasi dalam penelitian ini adalah data closing price IHSG 

setiap bulannya yang tercatat pada BEI selama Januari 2010 sampai Desember 

2020 yaitu sebanyak 120 populasi (10 tahun x 12 bulan) pervariabel. 

 

3.3.2. Sampel 

 

Sugiyono (2016) Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang 

dimiliki oleh populasi tersebut. Jenis sampel yang digunakan dalam penelitian ini 

ditentukan dengan teknik sampling jenuh, yaitu teknik penentuan sampel apabila 

semua anggota populasi dijadikan sampel. Sampel yang digunakan dalam 

penelitian ini yaitu IHSG yang terdapat di BEI dengan data bulanan selama 

periode Januari 2011 sampai Desember 2020 sehingga total terdapat 120 sampel 

(10 tahun x 12 bulan) pervariabel. 

 

3.4.Teknik Pengumpulan Data 

 

Sugiyono (2015) Menyatakan bahwa teknik pengumpulan data merupakan tahap 

penelitian yang paling strategis, karena tujuan penelitian adalah untuk 

memperoleh data. Penelitian ini menggunakan metode dokumenter, yaitu suatu 

metode pengumpulan kepustakaan dengan mengumpulkan data sekunder berupa 

data yang dipublikasikan dari website BEI, BPS, dan BI. 

 

 

3.5.Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 

 

Berdasarkan pokok masalah dan hipotesis yang diuji maka variabel yang akan 

dianalisis dalam penelitian ini adalah: 
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1. Variabel Terikat (Dependent Variabel) (Y) 

Sering disebut sebagai variabel output, kriteria, konsekuen. Dalam bahasa 

Indonesia sering disebut sebagai variabel terikat. Sugiyono (2016) Variabel 

terikat merupakan variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat, 

karena adanya variabel bebas. Variabel terikat yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah IHSG. Indeks ini mencakup pergerakan harga saham 

baik saham biasa maupun saham preferen yang terdaftar di BEI. Data yang 

digunakan adalah data bulanan pergerakan IHSG yang didapatkan dari 

website resmi BEI periode 2011-2020. 

 

2. Variabel Bebas (Independent Variabel) 

Sugiyono (2016) Variabel ini sering disebut sebagai variabel stimulus, 

prediktor, antecedent. Dalam bahasa Indonesia sering disebut variabel bebas, 

yaitu variabel yang mempengaruhi atau yang menjadi sebab perubahannya 

atau timbulnya variabel dependen (terikat). Variabel-variabel bebas yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah: 

a. Produk Domestik Bruto (PDB) (X1) 

Pertumbuhan perekonomian dapat disebabkan dengan estimasi PDB yang 

berasal dari barang konsumsi. Jadi jika jumlah barang konsumsi 

meningkat maka perekonomian akan tumbuh dan penjualan perusahaan 

juga akan meningkat. Dengan begitu, pendapatan perusahaan juga akan 

meningkat, sehingga harga saham perusahaan juga akan naik, yang akan 

berpengaruh pada IHSG. Dalam melakukan perhitungan PDB, penulis 

menggunakan data yang didapatkan dari website resmi BPS yaitu 

www.bps.go.id dengan periode waktu 2011-2020. 

b. Inflasi (X2) 

Mengestimasikan tingkat inflasi dapat dilakukan dengan melakukan 

pengukuran terhadap presentase perubahan dalm indeks harga konsumen. 

Pada penelitian ini, mengukur inflasi berupa presentase data bulanan 

dalam periode waktu 2011-2020, yang diperoleh dari website resmi BI 

yaitu www.bi.go.id. 

 

http://www.bi.go.id/
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c. BI Rate (X3) 

BI Rate atausuku bunga adalah sebagian besar faktor yang mempengaruhi 

kinerja sahamyang akan berdampak pula pada IHSG. Tingkat suku bunga 

BI biasanya selalu disajikan secara tahunan, sehingga dalam penelitian ini 

analisi bulanan dilakukan dengan membagi suku bunga tahunan menjadi 

12. Data mengenai BI Rate dalam penelitian ini dinyatakan dalam satuan 

persentase yang diperoleh dari website resmi BI yaitu www.bi.go.id 

dengan periode waktu 2011-2020. 

d. Nilai Tukar (Kurs) (X4) 

Kurs mata uang diukur dari Kurs Tengah BI yang merupakan nilai tukar 

rupiah terhadap dollar AS. Nilai tukar mata uang diukur berdasarkan nilai 

tukar rata-rata BI, yaitu nilai tukar rupiah terhadap dolar AS. Karena nilai 

tukar yang dikeluarkan oleh BI merupakan acuan atau standar pengukuran 

untuk semua kebijakan yang dikeluarkan oleh dunia usaha. Dalam 

penelitian ini kurs mata uang disajikan dalam bentuk presentase dengan 

data yang diperoleh dari website resmi www.bi.go.id dengan periode 

waktu 2011-2020. 

 

3.6.Teknik Analisis Data 

  

Dalam penelitian kuantitatif, analisis data adalah kegiatan setelah mengumpulkan 

semua data dari responden atau sumber data lainnya. Kegiatan dalam analisis data 

adalah mengelompokkan data berdasarkan variabel dan jenis responden, 

mentabulasi data berdasarkan variabel dari seluruh responden, menyajikan data 

tiap variabel yang diteliti, melakukan perhitungan untuk menjawab rumusan 

masalah, dan melakukan perhitungan untuk menguji hipotesis yang telah diajukan 

(Sugiyono, 2016:147). Berikut merupakan beberapa teknik analisis data yang 

digunakan: 

 

3.6.1. Analisis Statistik Deskriptif 

 

Menurut Sugiyono (2016) Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan 

untuk menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data 

yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan 

http://www.bi.go.id/
http://www.bi.go.id/
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yang berlaku untuk umum atau generalisasi. Analisis statistik deskriptif 

menggunakan analisis regresi linier berganda. Eviews merupakan alat yang 

digunakan untuk mengelola data dalam penelitian ini. Analisis ini bertujuan 

memperoleh informasi yang sesuai untuk menyelesaikan masalah terkait pengaruh 

PDB, inflasi, BI Rate dan kurs rupiah terhadap IHSG. 

 

3.6.2. Regresi Linier Berganda 

 

Uji Regresi Linier Berganda`adalah uji yang digunakan untuk mengetahui ada 

atau tidaknya pengaruh antara variabel bebas terhadap variabel terkait. Ketepatan 

fungsi regresi sampel dalam menafsir nilai aktual dapat diukur dari goodness of fit 

nya. Secara statistik, setidaknya ini dapat diukur dari nilai koefisien determinasi, 

nilai statistik F dan nilai statistik t (Kumalasari, dkk : 2016-134). 

 

Dengan demikian analisis ini digunakan untuk mendeteksi bagaimana regresi 

linear berganda dirumuskan sebagai berikut: 

 

Y = a + b1X1 +b2X2 + b3X3.................................................................................(3.1) 

 

Keterangan: 

Y = IHSG 

X1 = PDB 

X2 = Inflasi 

X3 = BI Rate 

X4 = Kurs 

a = Nilai Y jika X = 0 (konstanta) 

b = koefisien regresi linier berganda 

 

3.6.3. Uji Asumsi Klasik 

 

Uji asumsi klasik merupakan hipotesis dasar yang harus dipenuhi dalam model 

regresi. Sebelum dilakukan pengujian dengan analisis regresi linier berganda, 

perlu dilakukan pengujian hipotesis klasik. Hal ini dilakukan agar model regresi 

linier berganda merupakan model analisis yang representatif. Uji asumsi klasik 

dalam penelitian ini menggunakan uji normalitas data, uji multikolinearitas, uji 

heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. 
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a. Uji Normalitas 

Tujuan dari uji normalitas adalah untuk menguji apakah variabel dependen 

dan independen dalam regresi mengikuti distribusi normal. Untuk melakukan 

uji normalitas ini, metode yang digunakan adalah uji statistik Jarquebera (JB). 

Uji normalitas memiliki ketentuan yaitu apabila nilai probabilitas JB lebih 

besar dari tingkat signifikansi a = 0,05, maka data residual terdistribusi normal 

dan sebaliknya apabila nilai probabilitas JB lebih kecil dari tingkat 

signifikansi a = 0,05 maka data residual tidak terdistribusi secara normal 

(Gujarati, 2010). Karena model regresi yang baik yaitu model regresi yang 

data residualnya berdistribusi normal. Adapun rumus JB adalah sebagai 

berikut: 

 

𝐽𝐵 =  
𝑛

6
 . (𝑆2 +  

(𝐾−3)2

4
.................................................................................(3.2) 

 

𝐾 =  
�̂�4

�̂�4
=  

1

𝑛
∑ (𝑥𝑖−𝑥)4𝑛

𝑖=1

(
1

𝑛
∑ (𝑥𝑖−𝑥)2𝑛

𝑖=1 )
2.....................................................................(3.3) 

 

𝑆 =  
�̂�3

�̂�3
=  

1

𝑛
∑ (𝑥𝑖−𝑥)3𝑛

𝑖=1

(
1

𝑛
∑ (𝑥𝑖−𝑥)2𝑛

𝑖=1 )

3
2

.......................................................................(3.4) 

 

Keterangan: 

JB  = Jarque-bera 

n = Jumlah sampel 

S = Ecxpected Skewness 

K = Expected Excess Kurtosis 

 

b. Uji Multikolinearitas 

Ghozali (2011) Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah pada 

model regresi ditemukan adanya korelasi antar variablel independen. Untuk 

mengetahui ada atau tidaknya multikoleniaritas pada model regresi, maka 
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dalam uji ini digunakan metode Variance Inflation Factors (VIF) dengan 

rumus sebagai berikut: 

 

𝑉𝐼𝐹 =  
1

1−𝑅2𝑋𝑖
...............................................................................................(3.5) 

 

Dengan Rule of Thumb sebagai berikut: 

Coef: <1 = sangat rendah 

1-5 = rendah 

5-10 = sedang 

>10 = tinggi 

 

c. Uji Autokorelasi 

Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui ada tidaknya hubungan antara nilai 

variabel dependen dengan nilai variabel itu sendiri, apakah itu nilai periode 

sebelumnya atau nilai periode berikutnya. Dengan demikian, salah satu ukuran 

yang digunakan adalah uji Breusch Godfrey LM untuk menentukan apakah 

ada masalah autokorelasi. Uji ini membandingkan antara probabilias Chi-

Square atau probabilitas F dengan alpha dalam penelitian ini. Uji autokorelasi 

juga dapat dilakukan dengan menghitung nilai Durbin-Watson (DW) dengan 

ketentuannya yaitu: 

1) Apabila DW < -2  = Terjadi autkorelasi positif 

2) Apabila -2 ≤ DW ≤ +2 = Tidak terjadi autokorelasi 

3) Apabila DW > +2   = Terjadi autokorelasi negatif 

 

d. Uji Heterokedastisitas 

Ghozali (2009) Uji heterokedastisitas bertujuan untuk menguji apakah ada 

model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan 

ke pengamatan lain. Model regresi yang baik memiliki homoskedastisitas atau 

tidak heteroskedastisitas. Penggunaan Eviews untuk mendeteksi adanya 

heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan menampilkan grafik, uji glejser, 

uji park, uji korelasi Spearman, uji Goldfelt-Quandt, uji Bruesch-Pagan-

Godfrey dan uji white. 
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Kelemahan dari pengujian ini adalah jika jumlah data dalam pengamatan 

relatif sedikit, maka hasil grafik plot nantinya sulit untuk diinterpretasikan. 

Oleh karena itu, diperlukan uji statistik lain yang lebih akurat untuk 

mendeteksi heteroskedastisitas yaitu uji glejser. Dasar penggunaan Eviews 

untuk mengambil keputusan pada hasil uji gletser adalah jika parameter beta 

signifikan secara statistik, data regresi memiliki heteroskedastisitas. Demikian 

pula, jika parameter beta tidak signifikan secara statistik, tidak akan terjadi 

heteroskedastisitas. 

 

3.7.Pengujian Hipotesis 

 

1. Uji t (Parsial) 

Ghozali (2011) Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh 

pengaruh satu variabel penjelas/independen secara individual dalam 

menerangkan variasi variabel dependen. Uji ini dilakukan dengan 

membandingkan t hitung atau t statistk dengan t-tabel. Uji t dapat dilakukan 

dengan melihat nilai signifikansi t pada tingkat yang digunakan (yaitu, 0,05). 

 

Jika nilainya signifikan, maka t < 0,05 sehingga variabel independen 

berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Dalam menentukan 

daerah kritis pada t-tabel dapat menggunakan rumus sebagai berikut: 

 

Df = n – k – 1................................................................................................(3.6) 

 

Keterangan: 

DF = Degree of Freedom (derajat bebas) 

n = banyaknya observasi dalam kurun waktu data 

k = banyaknya variabel bebas dan variabel terikat 

 

2. Uji F (Simultan) 

Menurut Ghozali (2011) Uji F digunakan untuk menunjukkan apakah semua 

variabel independen atau bebas yang dimasukkan dalam model berpengaruh 

secara bersama-sama terhadap variabel dependen/terikat. Rumus uji F sebagai 

berikut: 
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𝐹𝑟𝑒𝑔 =  
𝑅2(𝑁−𝑚−1)

𝑚 (1−𝑅2)
 ..........................................................................................(3.7) 

 

Keterangan: 

Freg   = Harga F 

N   = banyak sampel 

M    = banyak prediktor 

R   = koefisien korelasi antara kriteria dengan prediktor 

 

Kumalasari (2016) Rumus untukuji F adalah sebagai berikut: 

- Jika signifikan Fhitung ≥ Ftabel, maka Ho ditolak, yaitu variabel bebas 

berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat secara simultan. 

- Jika signifikan Fhitung< Ftabel, maka Ho diterima, yaitu variabel bebas secara 

bersama-sama tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat. 

 

3.8.Uji Koefisien Determinasi (R2) 

 

Koefisien Determinasi (R2) merupakan salah satu nilai yang menggambarkan 

seberapa besar perubahan atau variasi variabel terikat dapat dijelaskan oleh 

perubahan atau variasi variabel terikat. Ghozali (2011) pada intinya koefisien 

determinasi mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan 

variasi variabel dependen. Nilai berkisar antara 0-1. Nilai yang kecil menjelaskan 

berarti kemampuan variabel bebas untuk menjelaskan variabel terikat sangat 

terbatas. Nilai yang mendekati 1 berarti bahwa variabel bebas menyediakan 

hampir semua informasi yang diperlukan untuk memprediksi perubahan variabel 

terikat. Uji ini dapat dirumuskan sebagai berikut: 

 

𝑅2 = 1 −
𝑆𝑆 𝐸𝑟𝑜𝑟

𝑆𝑆 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙
 = 1 −  

∑(𝑦𝑖−�̂�𝑖)2

∑(𝑦𝑖−𝑦)2 ...................................................................(3.8) 

 

Keterangan: 

yi = observasi respon ke-i 

ŷi = ramalan respon ke-i 

y = rata-rata 

 



 
 

 

 

V.KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1.Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah peneliti uraikan pada bab 

sebelumnya, maka peneliti menarik kesimpulan sebagai berikut: 

1. Produk Domestik Bruto (PDB) berpengaruh positif dan signifikan secara 

parsial terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 

2. Inflasi berpengaruh negatif dan tidak signifikan secara parsial terhadap Indeks 

Harga Saham Gabungan (IHSG). 

3. BI Rateberpengaruh negatif dan signifikan secara parsial terhadap Indeks 

Harga Saham Gabungan (IHSG). 

4. Kurs Rupiah berpengaruh positif dan signifikan secara parsial terhadap Indeks 

Harga Saham Gabungan (IHSG). 

5. Produk Domestik Bruto (PDB), Inflasi, BI Ratedan Kurs Rupiah secara 

simultan berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 

 

5.2.Saran 

Beberapa saran dan pendapat yang disampaikan peneliti berdasarkan penelitian ini 

antara lain: 

1. Penelitian ini menyarankan bahwa investor harus mempertimbangkan faktor 

makroekonomi dalam penelitian ini yaitu Produk Domestik Bruto (PDB), 

inflasi, BI Rate dan Kurs Rupiah. Investor juga harus memperhatikan faktor 

makroekonomi dan mikroekonomilainnya ketika membuat keputusan untuk 

berinvestasi. 
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2. Disarankan agar pihak lain tidak hanya mempelajari Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) dalam penelitian ini, tetapi juga mempelajari sumber 

lainyang lebih lengkap dan akurat seperti buku atau website keuangan. 

3. Jika kedepannya dilakukan penelitian kembali terkait Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG), diharapkan peneliti selanjutnya dapat menambahkan 

variabel lain yang diduga berpengaruh signifikan terhadap IHSG. 
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