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ABSTRACT

UNIVERSITAS TARUMANAGARA
FACULTY OF ECONOMICS AND

BUSINESS

JAKARTA
VALENTINO CHANDRAWINATA (115180376)
THE IMPACT OF INTEREST RATES, DOW JONES INDUSTRIAL
AVERAGE, AND HANG SENG INDUSTRIAL AVERAGE TO THE
MOVEMENT OF JAKARTA COMPOSITE INDEX IN INDONESIA
STOCK EXCHANGE DURING PERIOD 2016 — 2020.
xviii + 70 pages, 10 tables, 4 pictures, 7 attachments.
FINANCIAL MANAGEMENT
Abstract: This research aims to explain the effect of Bl Rate, Dow Jones
Industrial Average (DJIA) and Hang Seng Industrial Average (HSIA) on the
Jakarta Composite Index (JCI) companies listed on the Indonesian Stock
Exchange from 2016 to 2020. There are 60 samples used in this research,
which was determined by using the purposive sampling method. The data
were analyzed using the multiple linear regression and processed with the
assistance of Microsoft Excel 365 and EViews 10. The result of this research
shows that the effect of Bl rate (SBI) and Hang Seng Industrial Average
(HSIA) on the Jakarta Composite Index (IHSG) are positive and significant.
Meanwhile, the Dow Jones Industrial Average (DJIA) on the Jakarta

Composite Index (IHSG) is positive and non-significant.

Keywords: Bl rate, Dow Jones Industrial Average, Hang Seng Industrial
Average, Jakarta Composite Index
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ABSTRAK

UNIVERSITAS TARUMANAGARA

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS

JAKARTA
VALENTINO CHANDRAWINATA (115180376)
PENGARUH SUKU BUNGA, INDEKS SAHAM DOW JONES, DAN
INDEKS SAHAM HANG SENG TERHADAP PERGERAKAN INDEKS
HARGA SAHAM GABUNGAN YANG TERCATAT DI BURSA EFEK
INDONESIA PERIODE 2016 — 2020.
xviii + 70 halaman, 10 tabel, 4 gambar, 7 lampiran.
MANAJEMEN KEUANGAN
Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menjelaskan pengaruh suku bunga,
indeks saham Dow Jones, dan Indeks Saham Hang Seng terhadap pergerakan
Indeks Harga Saham Gabungan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama periode 2016-2020. Jumlah sampel dalam penelitian ini adalah
sebanyak 60 bulan, yang ditentukan dengan menggunakan metode purposive
sampling. Data dianalisis dengan model regresi linear berganda dan diolah
dengan bantuan dari perangkat lunak Microsoft Excel 365 dan EViews 10.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa suku bunga (SBI) dan indeks saham
Hang Seng (HSIA) berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap
pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Sedangkan, indeks
saham Dow Jones berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap

pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).

Kata Kunci : Suku Bunga, Indeks Saham Dow Jones, Indeks Saham Hang
Seng, Indeks Harga Saham Gabungan.
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saham tersebut diperoleh melalui laman daring investing.com serta data

mengenai suku bunga Bank Indonesia (SBI) diperoleh dari laman resmi Bank

Indonesia pada www.bi.go.id.

Metode yang digunakan guna memperoleh data yang dibutuhkan kemudian
selanjutnya akan diolah pada penelitian ini, antara lain:

1. Studi kepustakan yang dilaksanakan dengan mencari sumber bacaan atau
literatur yang tersedia, seperti publikasi pada penelitian terdahulu yang
relevan dengan penelitian maupun melalui buku fisik sebagai landasan teori
yang digunakan dalam penelitian.

2. Studi observasi, yakni studi yang dilakukan dengan cara mengumpulkan
informasi serta data yang relevan atas topik yang ingin diteliti, yakni
pergerakan harga saham yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama
periode 5 tahun, yakni tahun 2016 hingga 2020. Data pergerakan Indeks

Harga Saham diperoleh melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia.

Operasionalisasi Variabel dan Instrumen

Penelitian ini menggunakan dua jenis variabel, yakni variabel dependen dan
variabel independen. Variabel independen yang digunakan pada penelitian ini
ialah inflasi, suku bunga, indeks saham Dow Jones, dan indeks saham Hang
Seng. Sedangkan, variabel dependen yang dipakai pada penelitian ini ialah
Indeks Harga Saham Gabungan atau IHSG. Berikut tergambar operasionalisasi

dari variabel-variabel yang digunakan pada penelitian ini.

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)

IHSG merupakan indeks yang terdiri dari gabungan seluruh perusahaan
yang melakukan listing dan pencatatan di Bursa Efek Indonesia. IHSG selalu
menjadi pertimbangan utama bagi investor, baik perorangan maupun instutisi
yang berasal dari dalam maupun luar negeri dalam mengambil keputusan
berinvestasi di pasar modal Indonesia. Hal tersebut membuat IHSG menjadi
salah satu representasi dalam membuat keputusan investasi di Indonesia dan

melihat kondisi perekonomian di Indonesia.
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Suku Bunga Bank Indonesia (SBI)

Suku bunga yang digunakan pada penelitian ini merupakan suku bunga
Sertifikat Bank Indonesia (SBI) atau yang dikenal dengan Bl rate. SBI
merupakan suku bunga yang diinformasikan setiap satu bulan sekali, dan besar
nilainya berdasarkan hasil pertimbangan oleh para dewan gubernur Bank
Indonesia, salah satunya adalah inflasi.

Indeks Saham Dow Jones

Indeks Dow Jones merupakan indeks acuan yang digunakan sebagai dasar
dalam mengukur Kinerja industri secara keseluruhan di Amerika Serikat.
Indeks ini mencatatkan 30 perusahaan terbesar di Amerika Serikat yang sudah
go-public dan kehadirannya dijadikan cerminan perekonomian negara tersebut

bahkan perekenomian secara global.

Indeks Saham Hang Seng

Indeks Hang Seng merupakan salah satu indeks yang terkemuka dan
menjadi acuan untuk negara-negara di Asia. Indeks ini terkenal sebagai tempat
bagi saham-saham bluechip di Hongkong dan perusahaannya cenderung ada di
hampir seluruh negara-negara di Asia, seperti cathay pacific, dan bank of china
pun terdaftar dalam indeks ini.

Tabel 3.1 Operasionalisasi Variabel

Variabel Ukuran Skala
Indeks Harga
Saham Gabungan IHSG = % Rasio
(Y)
Suku Bunga Ketetapan atau regulasi dari bank _
(X1) sentral (Bank Indonesia). Rasio
Indeks Saham
Dow Jones DJIA = n_diioﬁ Rasio
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(X2)
Indeks Saham

_X(PxQ Rasio
Hang Seng Hseng = T x 100
(X3)

Sumber : Hasil Olahan Penulis

D. Analisis Data
Penelitian kuantitatif yang menggunakan data time series yang
disampaikan dalam bentuk angka-angka yang didasarkan pada rentang waktu
secara bulanan. Data time series merupakan data yang disusun atas rangkaian
waktu yang runtut atas periode tertentu, misalnya harian, bulanan, tahunan,
atau kuartalan kemudian disusun secara runtut untuk kemuadian diolah secara
statistik. Selanjutnya, dalam proses pengolahan data akan menggunakan
aplikasi Eviews 10. Pengunaan perangkat lunak Eviews 10 untuk melakukan
pengolahan data dianggap paling relevan dan terbaik untuk mengolah data
yang bersifat time series maupun data panel dibanding SPSS. Adapun teknik-
teknik yang akan digunakan untuk analisis data yang telah dikumpulkan pada
penelitian ini, sebagai berikut:
1. Analisis Statistik Deskriptif
Menurut Sugiyono (2010:129), statistik deskriptif merupakan metode
dalam melakukan analisa data dengan mendapatkan, mengelompokkan, serta
melakukan analisis agar mendapatkan informasi mengenai akar permasalahan
yang dimiliki, namun dengan tidak membuat konklusi yang bersifat
generalisasi. Adapun perhitungan statistik yang digunakan pada analisis
deskriptif, antara lain: mean, median, maksimal, minimal, standar deviasi, dan

kemiringan (skewness).

2. Uji Asumsi Klasik
Dalam suatu penelitian, sebelum melakukan pengujian yang lebih lanjut,
maka penting untuk dilakukan uji asumsi klasik terlebih dahulu. Uji asumsi

klasik bertujuan untuk menghindari masalah-masalah yang berpotensi dapat
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terjadi dalam pengolahan data statistik. Sehingga, suatu data yang siap diolah
lebih lanjut, terutama analisis regresi harus memenuhi syarat-syarat asumsi
Klasik terlebih dahulu. Berdasarkan Ghozali (2011:105) terdapat empat jenis
pengujian asumsi klasik yang harus dilakukan pada suatu penelitian, antara
lain:

a. Uji Normalitas

Uji normalitas merupakan pengujian statistik yang berfungsi untuk
menguji apakah variabel terikat dan variabel bebas dari suatu penelitian
terdistribusi secara normal atau tidak (Basuki dan Prawoto, 2015). Regresi
yang dapat dikatakan baik apabila terdistribusi secara normal atau
mendekati normal. Terdapat teknik yang digunakan untuk mengetahui
adanya distribusi normal, yakni dengan menggunakan nilai probabilita
Jarque-Bera. Adapun syarat dari uji normalitas untuk menentukan
distribusi normal atau tidak, antara lain:

- Apabila Sig > a (0,05) artinya sampel terdistribusi normal.
- Apabila Sig < a (0,05) artinya sampel tidak terdistribusi normal.

Dalam suatu uji normalitas, apabila besarnya probabilita yang
menggunakan uji Jarque-Bera lebih besar dari 0,05 maka hal ini
mengindikasikan Ho diterima dan mengindikasikan bahwa data terdistribusi
secara normal dan tidak terdapat masalah dengan uji normalitas. Sedangkan,
apabila nilai probabilita Jarque-Bera lebih kecil dari 0,05 maka hal ini
mengindikasikan data sampel terdistribusi tidak normal (Winarno, 2009).

b. Uji Multikoliniearitas

Ghozali (2018) mengatakan bahwa uji multikolinieritas berfungsi untuk
menguji adanya korelasi antar variabel independen dari suatu model
regresi. Suatu penelitian yang dikatakan baik apabila tidak terjadi gejala
multikolinearitas atau tidak ditemukan adanya korelasi antar variabel
independen. Hasil dari pengujian multikolinearitas dapat diukur atas nilai
tolerance dan VIF (Variance Inflation Factor) atas data statistik yang
dilakukan pengujian. Multikolinearitas dapat diketahui terjadi atau tidak

dilihat dengan syarat sebagai berikut:
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- Apabila nilai tolerance < 0,90 dan nilai VIF > 10, menandakan tidak
terjadinya multikolinearitas.
- Apabila nilai tolerance > 0,90 dan nilai VIF < 10, menandakan
terjadinya multikolinearitas.
c. Uji Heteroskedastisitas
Pengujian Heteroskedastisitas berguna untuk mencari tahu apakah pada
satu model regresi terdapat perbedaan varians dari residual satu pengamatan
terhadap pengamatan yang lain. Suatu regresi dikatakan baik apabila tidak
terjadi heteroskedastisitas, berarti nilai varians atas residual satu
pengamatan  terhadap  pengamatan  lainnya  bernilai  tetap.
Heteroskedastisitas dapat diuji dengan statistik Glejser. Indikasi atas suatu
regresi yang bersifat heteroskedastisitas apabila variabel independen
bersifat signifikan dan mempengaruhi variabel dependen. Adapun syarat
atas pengujian ini, antara lain:
- Apabila Sig < a (0,05) mengindikasikan terjadinya heteroskedastisitas.
- Apabila Sig > a (0,05) mengindikasikan tidak terjadinya
heteroskedastisitas.
d. Uji Autokorelasi
Pengujian autokorelasi berguna untuk menguji keberadaan korelasi
antar residual pada rentang waktu tertentu dengan residual pada rentang
waktu sebelum periode yang telah ditetapkan. Apabila ditemukan korelasi,
maka hal tersebut mengindikasikan bahwa terjadinya autokorelasi pada
suatu model regresi. Suatu model regresi dikatakan baik apabila tidak terjadi
autokorelasi pada model regresi tersebut. Autokorelasi dapat diuji
menggunakan LM Test (Lagrance Multiplier Test). Adapun syarat atas
pengujian autokorelasi, antara lain:
- Apabila Sig < a (0,05) mengindikasikan terjadinya autokorelasi.
- Apabila Sig > a (0,05) mengindikasikan tidak terjadinya autokorelasi.

3. Analisis Regresi Linear Berganda
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Analisis regresi linear berganda merupakan analisis mengenai hubungan
secara linear untuk lebih dari satu variabel, dapat berupa dua atau lebih variabel
independen dengan satu variabel dependen. Analisis ini bertujuan untuk
mendapatkan hasil mengenai arah pengaruh antara variabel terikat dan variabel
bebas untuk mendapatkan nilai dari variabel tersebut apakah mengalami
peningkatan maupun penurunan. Adapun bentuk formula dari regresi linear

berganda, sebagai berikut:

Y =a+hbXi+boXo+bsXs+e

Keterangan:
Y = Indeks Harga Saham Gabungan
X1 =  Variabel independen (suku bunga)
X2 =  Variabel independen (indeks Dow Jones)
X3 =  Variabel independen (indeks Hang Seng)
A =  Konstanta
b1 =  Koefisien regresi 1
b2 =  Koefisien regresi 2
bs = Kaoefisien regresi 3
E =  Standar error

4. Pengujian Hipotesis
a. UjiF
Uji F berfungsi untuk mengukur besar pengaruh serta memberikan
informasi mengenai variabel independen yang mempengaruhi variabel
dependen dalam suatu model regresi secara simultan atau bersama-sama.

Uji F yang digunakan untuk perumusan hipotesis digambarkan sebagai

berikut:

Ho = Variabel independen tidak mempengaruhi variabel dependen
secara simultan.

Ha = Variabel independen mempengaruhi variabel dependen secara

simultan.

Pada uji F terdapat beberapa syarat yang berlaku, antara lain:
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- Apabila F-statistic (probability) > o (0,05) maka Ho diterima. Hal ini
mengindikasikan bahwa tidak adanya pengaruh variabel independen
dan variabel dependen secara simultan.

- Apabila F-statistic (probability) < o (0,05) maka Hg ditolak. Hal ini
mengindikasikan bahwa terdapat pengaruh variabel independen dan
variabel dependen secara simultan.

b. Ujit
Uji t berfungsi untuk mengukur besar pengaruh serta memberikan
gambaran mengenai pengaruh atas variabel independen terhadap variabel
dependen secara parsial. Uji t yang digunakan untuk perumusan hipotesis
digambarkan sebagai berikut:

Ho = Variabel independen tidak mempengaruhi variabel dependen
secara parsial.

Ha = Variabel independen mempengaruhi variabel dependen secara
parsial.

Pada uji t terdapat beberapa syarat yang berlaku, antara lain:

- Apabila nilai Sig > o (0,05) maka Ho diterima. Hal ini mengindikasikan
tidak adanya pengaruh antara variabel independen dan variabel
dependen secara parsial.

- Apabila nilai Sig < a (0,05) maka Ho ditolak. Hal ini mengindikasikan
terdapat pengaruh antara variabel independen dan variabel dependen
secara parsial.

c. Uji R-square atau Uji Koefisien Determinasi
Uji R-square atau koefisien determinasi berfungsi untuk mengukur
kemampuan dari regresi yang telah diformulasikan dapat menerangkan

variasi antar variabel dependen. Hasil yang diperoleh dari pengujian R-

square dapat memperlihatkan kekuatan variabel independen untuk

menerangkan variabel dependen. Rentang nilai pada pengukuran R-square
berada pada angka O dan 1. Apabila hasil dari pengujian R-square

mendekati nilai 1, hal ini mengindikasikan semakin besar kemampuan
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variabel independen dalam menggambarkan variasi dari variabel dependen.
Hal tersebut berlaku pula jika nilainya mendekati 0, mengindikasikan bahwa
terbatasnya kemampuan variabel independen dalam menggambarkan

variasi variabel dependen.
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BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
A. Deskripsi Subyek Penelitian

Penelitian ini dilakukan bertujuan untuk mengetahui pengaruh dari suku
bunga, pergerakan indeks saham Dow Jones, dan pergerakan indeks saham
Hang Seng terhadap pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
Penelitian ini menggunakan data pergerakan harga IHSG yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016 hingga 2020 sebagai subyek dalam
penelitian ini. Data yang digunakan seluruhnya menggunakan harga penutupan
perdagangan indeks di hari terakhir bursa pada setiap bulannya selama periode
2016 — 2020. Data pergerakan harga saham diperoleh dari laman resmi Bursa
Efek Indonesia  (idx.co.id) dan melalui situs Yahoo Finance
(yahoofinance.com). Pengambilan sampel menggunakan Teknik purposive
sampling, yakni mengambil sampel atas dasar kriteria tertentu yang telah
ditetapkan sebelumnya.

Tabel 4.1 Seleksi Sampel

Kriteria Sampel Jumlah
Jumlah bulan perdagangan aktif Indeks Harga Saham 519
Gabungan di Bursa Efek Indonesia sejak awal berdiri hingga
Oktober 2021.
Jumlah bulan perdagangan Indeks Harga Saham Gabungan di 60

Bursa Efek Indonesia selama periode 2016 — 2020.

Total Observasi (dengan metode time series) 60

Sumber : Situs Bursa Efek Indonesia (idx.co.id), diolah.

B. Deskripsi Obyek Penelitian
Deskripsi pada obyek dari suatu penelitian dapat dilihat berdasarkan
perolehan hasil pengolahan analisis statistik deskriptif. Pengujian statistik
deskriptif dilakukan agar tergambar informasi mengenai distribusi dan

penyebaran data secara lengkap dan terperinci sehingga data yang digunakan
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dapat dengan mudah dipahami. Pengolahan data dengan statistik deskriptif
terdiri dari beberapa hal, antara lain: mean, median, max, min, deviasi standar,
hingga jumlah observasi dari data yang digunakan dan diproses pada proses
penelitian. Obyek dalam penelitian ini, yakni suku bunga Bank Indonesia

(SBI), indeks saham Dow Jones, dan indeks saham Hang Seng.

Tabel 4.2 Tabulasi Data Penelitian

Periode | SBI(X1) | DJIA (X2) HSIA (X3) IHSG (V)
01/16 7.25% 16,466.30 19,683.11 4,615.16
02/16 7.00 % 16,516.50 19,111.93 4,770.96
03/16 6.75 % 17,685.09 20,776.70 4,845.37
04/16 6.75 % 17,773.64 21,067.05 483858
05/16 6.75 % 17,787.20 20,815.09 4,796.87
06/16 6.50 % 17,929.99 20,794.37 5,016.65
07/16 6.50 % 18,432.24 21,891.37 5,215.99
06/16 5.25 % 18,400.88 22,976.88 5,386.08
09/16 5.00 % 18,308.15 23,297.15 5,364.80
10/16 4.75% 18,142.42 22,934.54 5,422.54
11/16 4.75% 19,123.58 22,789.77 5,148.91
12/16 4.75% 19,762.60 22,000.56 5,296.71
01/17 4.75% 19,864.09 23,360.78 5,294.10
02/17 4.75% 20,812.24 23,740.73 5,386.69
03/17 4.75% 20,663.22 24,111.59 5,568.11
04/17 4.75% 20,940.51 24,615.13 5,685.30
05/17 4.75% 21,008.65 25,660.65 5,738.15
06/17 4.75% 21,349.63 25,764.58 5,829.71
07/17 4.75% 21,891.12 27,323.99 5,840.94
08/17 450 % 21,948.10 27,970.30 5,864.06
07/17 4.25% 22,405.09 27,554.30 5,900.85
10/17 4.25% 23,377.24 28,245.54 6,005.78
11/17 4.25% 24,272.35 29,177.35 5,952.14
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12/17 4.25 % 24,719.22 29,919.15 6,355.65
01/18 3.75% 26,149.39 32,887.27 6,605.63
02/18 3.75% 25,029.20 30,844.72 6,597.22
03/18 4.00 % 24,103.11 30,093.38 6,188.99
04/18 4.00 % 24,163.15 30,808.45 5,994.60
05/18 4.00 % 24,415.84 30,468.56 5,983.59
06/18 4.00 % 24,271.41 28,955.11 5,799.24
07/18 4.25 % 25,415.19 28,583.01 5,936.44
08/18 4.50 % 25,964.82 27,888.55 6,018.46
09/18 4.50 % 26,458.31 27,788.52 5,976.55
10/18 4.50 % 25,115.76 24,979.69 5,831.65
11/18 4.75 % 25,538.46 26,506.75 6,056.12
12/18 5.00 % 23,327.46 25,845.70 6,194.50
01/19 5.00 % 24,999.67 217,942.47 6,532.97
02/19 5.00 % 25,916.00 28,633.18 6,443.35
03/19 5.00 % 25,928.68 29,051.36 6,468.75
04/19 5.25% 26,592.91 29,699.11 6,455.35
05/19 5.50 % 24,815.04 26,901.09 6,209.12
06/19 5.75 % 26,599.96 28,542.62 6,358.63
07/19 6.00 % 26,864.27 27,777.75 6,390.50
08/19 6.00 % 26,403.28 25,724.73 6,328.47
09/19 6.00 % 26,916.83 26,092.27 6,169.10
10/19 6.00 % 27,046.23 26,906.72 6,228.32
11/19 6.00 % 28,051.41 26,346.49 6,011.83
12/19 6.00 % 28,538.44 28,189.75 6,299.54
01/20 6.00 % 28,256.03 26,312.63 5,940.05
02/20 6.00 % 25,409.36 26,129.93 5,452.70
03/20 5.75 % 21,917.16 23,603.48 4,538.93
04/20 5.75 % 24,345.72 24,643.59 4,716.40
05/20 5.50 % 25,383.11 22,961.47 4,753.61
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06/20 5.25% 25,812.88 24,427.19 4,905.39
07/20 5.25 % 26,428.32 24,595.35 5,149.63
08/20 4.75 % 28,430.05 25,177.05 5,238.49
09/20 4.50 % 27,781.70 23,459.05 4,870.04
10/20 4.25 % 26,501.60 24,107.42 5,128.23
11/20 4.25 % 29,638.64 26,341.49 5,612.42
12/20 4.25 % 30,606.48 27,231.13 5,979.07

Sumber : Hasil Olahan Penulis.

Pada penelitian ini, data yang telah diperoleh selanjutnya dikumpulkan
kedalam file perangkat linak Microsoft Excel, sebelum dilakukan pengujian
data dengan menggunakan perangkat lunak Eviews 10 untuk memperoleh
gambaran data deskriptif yang telah dikumpulkan dan dijadikan sampel
sebelumnya. Berikut pada Tabel 4.3. adalah hasil dari statistik desktiptif dari

variabel-variabel yang digunakan pada penelitian.

Tabel 4.3

Statistik Deskriptif Obyek Penelitian

IHSG SBI DJIA HSIA
Mean 5691.733 5.108333 23645.27 25867.16
Median 5836.295 4,750000 24567.53 26111.10
Maximum 6605.630 7.250000 30606.48 32887.27
Minimum 4538.930 3.750000 16466.30 19111.93
Std. Dev. 581.1051 0.887014 3613.853 3067.358
Skewness -0.325233 0.593740 -0.391852 -0.139348
Kurtosis 1.956550 2.428668 2.134577 2.446476
Jarque-Bera 3.779734 4.341318 3.407877 0.960151
Probability 0.151092 0.114102 0.181965 0.618737
Sum 341504.0 306.5000 1418716. 1552030.
Sum Sqg. Dev. 19923305 46.42083 7.71E+08 5.55E+08
Observations 60 60 60 60

Sumber : Eviews versi 10, diolah.

Berdasarkan hasil pengujian statistik deskriptif yang telah dilakukan pada
obyek penelitian dapat dijelaskan sebagai berikut:
- Variabel IHSG pada periode 2016 hingga 2020 memiliki nilai mean sebesar

5.691,733 dengan nilai maksimum sebesar 6.605,630 dan minimum sebesar
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4.538,930. Sedangkan, untuk nilai tengah dan deviasi standar pada periode
tersebut masing-masing sebesar 5.836,295 dan 581,1051.

- Variabel SBI pada periode tercatat, yakni selama 2016 sampai 2020
memiliki nilai mean sebesar 5,108333% atau 5,11% dengan nilai
maksimum dan minimum masing-masing sebesar 7,25% dan 3,25% pada
nilai tengah dan deviasi standar sebesar 4,75% dan 0,887014.

- Variabel DJIA pada rentang waktu 5 tahun terhitung pada 2016 hingga 2020
tergambar memiliki nilai mean sebesar 23.654,67 dengan berada pada
rentang nilai maksimum 30.606,48 dan nilai minimum 16.466,30. Sedangkan,
untuk deviasi standar sebesar 3.613,853 dan nilai tengah atau median
senilai 24.567,53.

- Variabel HSIA periode observasi 60 bulan terhitung dari periode 2016
hingga 2020 berada pada nilai maksimum, minimum, dan nilai tengah
masing-masing sebesar 32.887,27, 19.111,93, dan 26.111,10. Sedangkan,
untuk nilai tengah dan deviasi standar berada pada nilai 3.067,358
dan 26.111,10.

C. Hasil Uji Asumsi Analisis Data

1.

Hasil Uji Asumsi Klasik
Pengujian asumsi klasik merupakan suatu pengujian statistik yang
digunakan untuk menghindari probabilitas terjadinya masalah statistik yang
dapat menjadi hambatan dalam proses penelitian. Penelitian ini menggunakan
beberapa uji asumsi Klasik, antara lain: uji normalitas, uji multikolinearitas, uji
heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi.
a. Uji Normalitas
Uji normalitas merupakan pengujian yang bertujuan untuk melihat
apakah data yang telah diperoleh terdistribusi secara normal atau tidak.
Hasil pengujian data yang terdistribusi secara normal menjadi salah satu
syarat untuk melakukan pengujian lebih lanjut. Hasil dari uji normalitas
yang dilakukan dengan perangkat Eviews 12 dapat ditunjukkan pada
gambar 4.1, sebagai berikut:
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Gambar 4.1

Hasil Uji Normalitas

Series: Residuals
6 _ _ Sample 2016M01 2020M12
Observations 60

Mean -1.30e-12
4| . Median 25.17089
Maximum 545.9995
3 ] | Minimum -650.4026
Std. Dev. 264.1311
2 I - Skewness -0.395700
Kurtosis 2.601559

1]
H Jarque-Bera  1.962676
0 Probability 0.374809

600 -400 -200 0 200 w00
Sumber : Eviews versi 10, diolah.

Berdasarkan hasil uji normalitas yang tergambar pada gambar
diatas, hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai probabilita Jarque-Bera
sebesar 0,374809. Sehingga, nilai yang diperoleh lebih besar dari 0,05.
Sehingga, dinyatakan bahwa Ho diterima dan hasil yang diperoleh bahwa data
telah terdistribusi secara normal.

b. Uji Multikolinearitas
Pengujian multikolinearitas merupakan pengujian yang bertujuan
untuk melihat apakah terdapat korelasi antar variabel independen pada model
regresi. Suatu model regresi dapat dikatakan baik apabila tidak terdeksi
terjadi multikolinearitas. Berikut hasil uji multikolinearitas yang telah
dilakukan dengan bantuan Eviews 10.
Tabel 4.4

Hasil Pengujian Multikolinearitas
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Varnance Inflation Factors

Date: 120121 Time: 14:52
Sample: 2016001 2020012

Included observations: G0

Coefiicient Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF
C 229903.8 187.6698 MA
SEI 2002_ 997 43.93149 1.264999
DJ1A 0000173 297100 1.863017
HS1A 0000233 1292778 1. 763161

Sumber : Eviews versi 10, diolah.
Berdasarkan hasil uji multikolinearitas, terlihat bahwa nilai Centered VIF
antara variabel independen, sebagai berikut:
- Besar nilai centered VIF variabel SBI sebesar 1,264999
- Besar nilai centered VIF variabel DJIA sebesar 1,863017
- Besar nilai centered VIF variabel HSIA sebesar 1,763161
Secara keseluruhan nilai centered VIF, tidak ada besar nilai centered VIF
yang lebih besar dari 10, sehingga gejala multikolinearitas tidak terjadi antar
variabel independen dalam penelitian ini.
c. Uji Heteroskedastisitas
Pengujian Heteroskedastisitas berfungsi untuk menguji sebuah model
regresi apakah terdapat perbedaan varians dan bersifat residual antar satu
pengamatan dengan pengamatan yang lain. Suatu analisis regresi dikatakan
baik apabila tidak terjadi gejala heteroskedasitisitas. Berikut hasil pengujian
heteroskedastisitas dengan menggunakan perangkat lunak Eviews 10.
Tabel 4.5

Hasil Pengujian Heteroskedastisitas
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Date: 12/01/21 Time: 14:41
Sample: 2016M01 2020012
Included observations: 60

Variable Coeflicient Std. Error t-Statistic Prob.

C 610.8727 265.2148 2303313 0.0250

SEI -30.30568 24 75511 -1.224219 0.2260

DJIA 0000300 0007374 0.040711 0.9677

HSIA -0.008554 0008451 -1.130454 0.2631
R-squared 0043167 Mean dependent var 216.0248
Adjusted R-squared 0008052  5.D. dependent var 149 3572
S.E. of regression 1499603 Akaike info criterion 12.92296
Sum squared resid 1259333,  Schwarz criterion 13.06258
Log likelihood -383.6887 Hannan-Quinn criter. 12.97757

Sumber: Eviews versi 10, diolah.

Berdasarkan hasil pengujian heteroskedastisitas, variabel SBI,
DJIA, dan HSIA masing-masing memiliki nilai prob lebih besar dari 0,05,
yakni sebesar 0.2260, 0.9677, dan 0.2631 sehingga mengindikasikan bahwa
tidak terjadi gejala heteroskedastisitas.
Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi merupakan pengujian yang bertujuan untuk menguji
mengenai ada atau tidaknya korelasi pada sesama residual pada rentang waktu
tertentu dengan residual yang ada pada waktu sebelum periode yang telah di
tetapkan dan ditentukan sebelumnya. Suatu model regresi yang dikatakan
baik apabila tidak terjadi autokorelasi pada regresi yang akan dilakukan
pengujian. Berikut hasil pengujian autokorelasi menggunakan perangkat

lunak Eviews versi 10.

Tabel 4.6
Hasil Pengujian Autokorelasi
Breusch=Go !"r-e_. Sarial Comelafion LW Tes]
F-stabstic 0.786053 Prob. F(2.53) 0. 4E08
bs " H-sguantd 1. 032004 FTO0D, LANE-oguarg|Lh D.A42TE

Sumber : Eviews versi 10, diolah.
Berdasarkan hasil uji autokorelasi, terlihat bahwa besarnya nilai

Prob Chi-Square(2) menghasilkan nilai sebesar 0,4275 yang
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mengindikasikan bahwa nilai tersebut lebih besar dari 0,05. Sehingga, dapat

disimpulkan bahwa tidak terjadi gejala autokorelasi.

Hasil Uji Regresi Linear Berganda

Pada pengujian Regresi linear berganda pada data time series yang
bertujuan untuk mengukur dan menemukan hasil mengenai arah pengaruh
antara variabel yang terikat dan variabel bebas. Formula untuk pengukuran

regresi linear berganda pada penelitian ini, sebagai berikut:

Y= -121.1431+ 201.6730SBI + 0.013186DJIA + 0.172840HSIA
Formulasi tersebut diperoleh dengan pengujian regresi linear berganda,
diperoleh dari pengolahan data menggunakan perangkat lunak data statistik

Eviews versi 10. Berikut hasil perolehan data uji regresi linear berganda :

Tabel 4.7

Hasil Uji Regresi Linear Berganda

Dependent Variable: IHSG
Method: Least Squares
Date: 12/01/21 Time: 14:29
Sample: 2016M01 2020M12
Included observations: 60

Variable Coeflicient Sitd. Error t-Statistic Frob.

C 121143 4794828 -0.252654 0.8015

SBI 201.6730 44 7485 4 506171 0.0000

DJIA 0.013186 0013331 0.839105 0.3269

HSIA 0.172840 0015279 11.31195 0.0000

R-squared 0.793400 Mean dependent var hiG91.733

Adjusted R-squared 0.782332 35.D. dependent var h81.1051

5.E. of regression 2711137 Akaike info criterion 1410729

Sum squared resid 4116149,  Schwarz criterion 14.24682

Log likelihood -419.2188 Hannan-Quinn criter. 14.16191

F-stafistic 71.68520 Durbin-Watson stat 0.565218
Probi{F-statistic) 0000000

Sumber : Eviews versi 10, diolah.

Adapun interpretasi yang ditemukan berdasarkan persamaan yang

ditemukan, antara lain:
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Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) sebagai variabel dependen.
Berdasarkan persamaan regresi linear berganda yang diperoleh, besarnya
nilai konstanta adalah -121.1431. Hal ini dapat diartikan apabila seluruh
variabel independen yang terdiri dari: suku bunga (SBI), indeks saham
Dow Jones (DJIA), dan indeks saham Hang Seng (HSIA) diasumsikan
bernilai statis, maka IHSG akan bernilai konstan, yakni -121.1431.

Suku bunga (SBI) sebagai variabel independen.

Indikator yang digunakan untuk mengukur suku bunga acuan dalam negeri
sebagai salah satu pertimbangan dalam melakukan investasi ialah suku
bunga acuan Bank Indonesia (SBI). Koefisien regresi SBI sebesar
201.6730 yang berarti apabila SBI mengalami peningkatan sebesar 1%
maka IHSG akan mengalami peningkatan sebesar 201.6730 poin dan
berlaku sebaliknya namun dengan asumsi variabel independen lainnya
bernilai konstan.

Indeks Saham Dow Jones (DJIA) sebagai variabel independen

Indikator yang digunakan untuk mengukur indeks saham dari luar negeri
sebagai salah satu pertimbangan faktor eksternal dalam melakukan
keputusan investasi dalam negeri adalah indeks saham Dow Jones (DJIA).
Besarnya koefisien regresi DJIA sebesar 0.013186 yang mengindikasikan
bahwa apabila terjadi peningkatan DJIA sebesar 1% maka IHSG akan
mengalami peningkatan sebesar 0.013186 poin dan begitu pula sebaliknya
namun dengan asumsi bahwa variabel independen lainnya bernilai tetap.
Indeks Saham Hang Seng (HSIA) sebagai variabel independen

Indikator yang digunakan untuk mengukur saham dari negara asing yang
berada dalam satu wilayah Asia sebagai satu faktor pertimbangan eksternal
dalam melakukan keputusan investasi dalam negeri adalah indeks saham
Hang Seng (HSIA). Besar koefisien regresi HSIA adalah 0.172840 yang
berarti apabila terjadi peningkatan HSIA sebesar 1% maka IHSG akan
mengalami peningkatan sebesar 0.172840 poin dan begitu pula sebaliknya

dengan asumsi variabel independen lainnya bersifat konstan.
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Uji Hipotesis
Uji F

Uji F berfungsi untuk mendapatkan informasi apakah variabel
independen yang digunakan pada penelitian memiliki pengaruh secara
simultan atau bersama-sama secara signifikan. Uji F dapat dilakukan dengan
cara membandingkan besarnya nilai probabilita (F-statistic) dengan taraf
signifikansi (a) penelitian yang bernilai 0,05. Apabila nilai probabilita (F-
statistic) lebih kecil dari taraf signifikansi atau F-statistic < a maka hal ini
mengindikasikan Ho ditolak, namun sebaliknya apabila nilai probabilita (F-
statistic) lebih besar dari taraf signifikansi atau F-statistic > o maka Ho
diterima. Adapun hipotesis yang digunakan pada uji F penelitian ini adalah
sebagai berikut:

- Ho : Variabel suku bunga (SBI), indeks saham Dow Jones (DJIA),
dan indeks saham Hang Seng (HSIA) secara simultan tidak
mempengaruhi pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).

- Ha : Variabel suku bunga (SBI), indeks saham Dow Jones (DJIA),
dan indeks saham Hang Seng (HSIA) secara simultan
mempengaruhi pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
Pengukuran besar nilai probabilita (F-statistic) telah dilaksanakan

dengan menggunakan perangkat lunak Eviews 10, dan ditemukan hasil yang

terlihat pada Tabel 4.7. Berdasarkan hasil pengujian yang dilakukan,
ditemukan bahwa besarnya nilai probabilita (F-statistic) ialah 0,0000 yang
berarti nilai tersebut lebih kecil dari pada 0,05. Sehingga, hal ini
mengindikasikan bahwa Ho ditolak. Sehingga, berdasarkan hasil tersebut
dapat disimpulkan bahwa variabel suku bunga (SBI), indeks saham Dow

Jones (DJIA), dan indeks saham Hang Seng (HSIA) secara simultan atau

bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap pergerakan Indeks Harga

Saham Gabungan (IHSG).

Uji t
Uji t dilakukan guna mengukur seberapa besar serta mengetahui

bagaimana pengaruh dari variabel-variabel independen terhadap variabel
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dependen secara parsial. Uji t dapat dilaksanakan melalui perbandingan nilai

t-statistic dengan t tabel dengan tingkat signifikansi (o)) sebesar 5%. Apabila

hasil yang diperoleh ditemukan nilai t-statistic lebih besar dari t tabel ( t-

statistic > t tabel ) dan nilai probability < o maka hal ini diartikan sebagai Ho

ditolak. Namun, apabila ditemukan hasil nilai t-statistic lebih kecil dari t tabel

(t-statistic <ttabel ) dan nilai probability > a maka berarti Ho diterima. Maka,

hipotesis yang berlaku pada uji t adalah sebagai berikut:

- Ho : Variabel suku bunga (SBI), indeks saham Dow Jones (DJIA),
dan indeks saham Hang Seng (HSIA) secara parsial tidak
mempengaruhi variabel Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).

- Ha : Variabel suku bunga (SBI), indeks saham Dow Jones (DJIA),
dan indeks saham Hang Seng (HSIA) secara parsial mempengaruhi
variabel Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).

Sebelum mendapatkan hasil akhir dari penelitian, sebaiknya besar
nilai t tabel ditentukan terlebih dahulu. Kalkulasi t tabel yang digunakan
berdasarkan jumlah observasi yang dilakukan, yakni sebanyak 60 dan total
variabel yang digunakan, yakni 4 variabel yang terdiri atas variabel
independen dan dependen. Sehingga, nilai t tabel dalam penelitian
dirumuskan :

ttabel = ta/2m-k)
= 10,025 (55)
= 2,00404

Berdasarkan hasil pengujian yang tertuang pada tabel 4.6 yang telah
dilakukan menggunakan Eviews 10, maka hasil uji t yang didapatkan antara
lain:

- SBI memiliki nilai t-statistic sebesar 4,506171 dengan besaran
probability sebesar 0,0000. Hal ini mengindikasikan bahwa nilai t-
statistic lebih besar dari t-tabel (4,506171 > 2,00404) dengan nilai
probability sebesar 0,0000 atau kurang dari 0,05. Sehingga hal ini

menandakan Ho ditolak dengan koefisien regresi sebesar 201,6730.
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Sehingga, dapat didapatkan hasil bahwa variabel SBI secara parsial

berpengaruh positif dan signifikan terhadap IHSG.

- DJIA memiliki nilai t-statistic sebesar 0,989105 dengan nilai
probability sebesar 0,3269. Hal ini menandakan bahwa nilai t-
statistic lebih kecil dari nilai t-tabel (0,989105 < 2,00404) dengan
nilai probability sebesar 0,3269 atau lebih besar dari 0,05. Sehingga,
berdasarkan penemuan tersebut menandakan Ho diterima. Dengan
demikian, dapat diperoleh hasil bahwa variabel DJIA secara parsial
tidak berpengaruh signifikan terhadap IHSG.

- HSIA memiliki nilai t-statistic sebesar 11,31195 dengan nilai
probability sebesar 0,0000. Hal tersebut menunjukkan bahwa nilai t-
statistic lebih besar dari nilai t-tabel (11,31195 > 2,00404) dengan
besar probability sebesar 0,0000 atau lebih kecil dari 0,05. Sehingga,
diperoleh hasil bahwa variabel HSIA secara parsial berpengaruh
positif dan signifikan terhadap IHSG.

c. Uji Koefisien Determinasi

Uji koefisien determinasi bertujuan untuk memperoleh informasi
mengenai sejauh mana variabel-variabel independen yang dilakukan
penelitian dapat menjelaskan variabel dependen ketika mengestimasi
persamaan regresi. Berdasarkan hasil pengujian regresi linear berganda yang
dilakukan pada Tabel 4.7, diperoleh besar nilai koefisien determinasi atau
yang tertulis (adjusted R-squrared) pada model regresi yang dipakai pada
penelitian ialah sebesar 0,793400.

Berdasarkan hasil tersebut, besar kontribusi variabel independen
yang terdiri dari suku bunga Bank Indonesia (SBI), indeks saham Dow Jones
(DJIA), dan indeks saham Hang Seng (HSIA) dalam menjelaskan variabel
dependen, yakni Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) ialah sebesar
79,34%. Sedangkan, 20,66% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak

dilakukan pada penelitian ini.

D. Pembahasan
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Berdasarkan hasil analisis data yang telah diperolen pada sub-bab

sebelumnya, pada sub-bab ini akan dilanjutkan dengan kesimpulan serta

rangkuman dari hasil pengujian hipotesis yang telah dilakukan secara

keseluruhan:

Tabel 4.8

Rangkuman Hasil Pengujian Hipotesis

t-statistic
) ) Koefisien Probability )
Hipotesis | (t-tabel = Kesimpulan
Regresi (a.=0,05)
2,00404)
Hai: suku bunga Bank
Indonesia  berpengaruh
secara positif ~ dan Ha1
o 201,6730 | 4,506171 0,0000 o
signifikan terhadap Diterima.
pergerakan Indeks Harga
Saham Gabungan
Haz: indeks saham Dow
Jones berpengaruh positif H
dan signifikan terhadap | 0,013186 | 0,989105 0,3269 _ a2
Ditolak.
pergerakan Indeks Harga
Saham Gabungan.
Haz: indeks saham Hang
Seng berpengaruh positif H
dan signifikan terhadap | 0,172840 | 11,31195 0,0000 _ a_3
Diterima.

pergerakan Indeks Harga

Saham Gabungan.

Sumber : Hasil olahan penulis

Berdasarkan rangkuman serta kesimpulan yang diperoleh dari Tabel 4.8,

maka pembahasan dari setiap hipotesis dijelaskan sebagai berikut:

1. Pengaruh suku bunga terhadap pergerakan Indeks Harga Saham

Gabungan
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Variabel suku bunga pada penelitian ini diukur dengan pergerakan
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) memperoleh nilai koefisien regresi
untuk IHSG adalah sebesar 201,6730 dengan nilai t-statistic sebesar 4,506171
dan probability 0,0000. Nilai koefisien yang diperoleh positif yang
mengindikasikan ketika suku bunga SBI meningkat akan mengakibatkan
meningkat pula IHSG dan apabila terjadi penurunan suku bunga SBI maka
akan terjadi penurunan IHSG. Sehingga, dapat disimpulkan bahwa SBI
berpengaruh secara positif dan signifikan ternadap pergerakan IHSG dan H;
pada hipotesis penelitian dapat diterima.

Temuan ini sejalan dengan teori sinyal (signalling theory), yang
menyatakan bahwa dengan adanya suatu informasi makro pada suatu negara,
maka akan mempengaruhi pergerakan nilai fluktuasi dari indeks harga saham
dalam suatu negara. Peningkatan suku bunga acuan Bank Indonesia atau
dikenal pula SBI mengindikasikan bahwa perekonomian sedang dalam kondisi
yang semakin membaik dan inflasi dapat dikendalikan maka pergerakan IHSG
pun akan meningkat serta berlaku bagi sebaliknya.

Perubahan tingkat suku bunga acuan yang dikeluarkan oleh Bank
Indonesia atau SBI yang secara berkala terus dilakukan evaluasi dan perubahan
dapat mempengaruhi perubahan indeks harga saham. Hal ini dikarenakan
perubahan suku bunga acuan Bank Indonesia akan mempengaruhi keputusan
investasi yang dilakukan oleh investor. Sehingga, peran SBI dalam hal
pergerakan IHSG sangat menjadi perhatian. Hasil yang diperoleh dari
penelitian ini pun sejalan dengan hasil terdahulu yang dilakukan oleh Arsiyanto
(2019), yang sebelumnya juga telah menemukan bahwa adanya hubungan

positif dan signifikan antara SBI dan IHSG.

Pengaruh pergerakan indeks saham Dow Jones terhadap pergerakan
Indeks Harga Saham Gabungan

Variabel indeks saham Dow Jones pada penelitian ini diukur dengan
pergerakan Dow Jones Industrial Average (DJIA). Besar koefisien regresi
untuk DJIA sebesar 0,013186 dengan nilai probability sebesar 0,3269 serta
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besar t-statistic yakni 0,989105. Berdasarkan hasil yang diperoleh, koefisien
regresi bernilai positif yang berarti meningkatnya DJIA akan membuat IHSG
pun meningkat, dan hal tersebut berlaku sebaliknya. Sehingga, dapat
dirangkum bahwa perubahan harga indeks Dow Jones berpengaruh positif
namun tidak signifikan terhadap pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan,
sehingga H2 dalam hipotesis penelitian ditolak.

Berdasarkan teori efek penalaran atau contagion effect theory, terdapat
hubugan yang positif antara perubahan indeks harga saham di satu wilayah
dapat mempengaruhi perubahan indeks di wilayah lainnya, baik dalam satu
kawasan maupun lintas kawasan karena saling terkoneksi dan teringrasi satu
sama lain.

Berdasarkan hasil yang diperoleh, pergerakan DJIA dengan IHSG
berpengaruh tidak signifikan meskipun masih berhubungan positif karena
alasan wilayah yang terpaut cukup jauh, hingga berbeda benua. Temuan ini
sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Ardana dan Irfani (2018)

bahwa DJIA berpengaruh tidak signifikan terhadap pergerakan IHSG.

Pengaruh pergerakan indeks saham Hang Seng terhadap pergerakan
Indeks Harga Saham Gabungan

Variabel indeks saham Hang Seng pada penelitian ini diukur dengan
pergerakan Hang Seng Industrial Average (HSIA) memperoleh nilai koefisien
regresi untuk IHSG adalah sebesar 0,172840 dengan nilai t-statistic sebesar
11,31195 dan probability 0,0000. Nilai koefisien yang diperoleh positif yang
mengindikasikan ketika indeks saham Hang Seng meningkat akan
mengakibatkan meningkat pula IHSG dan apabila terjadi penurunan indeks
saham Hang Seng maka akan terjadi penurunan IHSG. Sehingga, dapat
disimpulkan bahwa indeks saham Hang Seng berpengaruh secara positif dan
signifikan terhadap pergerakan IHSG dan Hs pada hipotesis penelitian dapat
diterima.

Hasil yang diperoleh sejalan dengan teori efek penalaran atau

contagion effect theory, terdapat hubugan yang positif antara perubahan indeks
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harga saham di satu wilayah dapat mempengaruhi perubahan indeks di wilayah
lainnya, baik dalam satu kawasan maupun lintas kawasan karena saling

terkoneksi dan teringrasi satu sama lain.
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BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN
A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian yang telah digunakan dengan mengamati
perubahan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) selama periode 60 bulan
terhitung dari Januari 2016 hingga Desember 2020, sehingga pengaruh suku
bunga Bank Indonesia, indeks saham Dow Jones, dan indeks saham Hang Seng
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan sehingga konklusi atau hasil akhir
yang diperoleh adalah sebagai berikut:

1. Suku bunga Bank Indonesia (SBI) berpengaruh secara positif dan signifikan
sebesar 201,6730 dan nilai prob sebesar 0,0000 terhadap pergerakan Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG). Hal ini dikarenakan hal ini sejalan dengan
Signalling Theory yang menegaskan bahwa faktor makroekonomi
mempengaruhi pergerakan indeks saham karena dapat menjadi salah satu
faktor pertimbangan investor dalam membuat keputuasan berinvestasi. Selain
itu, besarnya pengaruh suku bunga terhadap perekonomian secara makro,
karena berhubungan dengan inflasi, dan return dari instrumen investasi lainnya
membuat suku bunga bersifat signifikan.

2. Indeks saham Dow Jones (DJIA) berpengaruh secara positif dan tidak
signifikan sebesar 0,013186 dan nilai prob sebesar 0,3269 terhadap perubahan
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Hal ini sejalan dengan contagion
effect theory yang menegaskan bahwa perubahan indeks saham di suatu negara
dapat mempengaruhi pergerakan indeks saham yang ada di negara lain.
Namun, dikarenakan posisi DJIA yang berada di Amerika Serikat dan berada
jauh dari Indonesia, sehingga DJIA berpengaruh tidak signifikan terhadap
IHSG.

3. Indeks saham Hang Seng (HSIA) berpengaruh secara positif dan signifikan
sebesar 0,172840 dan nilai prob sebesar 0,0000 terhadap perubahan Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG). Hal ini berhubungan dengan teori efek
penalaran yang telah dikemukakan sebelumnya yang menyatakan bahwa

perubahan indeks saham di negara lain yang masih berada pada satu kawasan
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dapat mempengaruhi pergerakan indeks saham pada negara lain. Hal ini
diperkuat bahwa indeks Hong Kong menjadi salah satu indeks terkuat di Asia

membuat

Keterbatasan dan Saran
Keterbatasan

Penelitian yang dilakukan memiliki keterbatasan dan belum dapat
dikatakan sempurna seutuhnya. Terdapat beberapa hal yang menyebabkan
terjadinya keterbatasan pada penelitian ini, salah satunya waktu dan data yang
dapat diperoleh oleh peneliti. Berikut beberapa keterbatasan yang pada
penelitian ini, antara lain:

a. Penelitian ini hanya menggunakan rentang waktu secara bulanan selama
periode 5 tahun terakhir, terhitung dari Januari 2016 hingga Desember
2020.

b.  Penelitian ini hanya menguji 3 variabel independen, yang terdiri dari 1
variabel berasal dari faktor internal dan 2 variabel lain berasal dari faktor

eksternal.

Saran

Berdasarkan studi empiris yang telah dilakukan pada penelitian ini, berikut
terdapat beberapa hal yang menjadi saran dari peneliti guna kepentingan pihak-
pihak terkait, antara lain:

a. Bagi Calon Investor dan Investor dalam membuat keputusan investasi
untuk memperoleh hasil yang maksimal dan sesuai dengan ekspektasi,
disarankan bagi calon investor dan investor yang telah berinvestasi untuk
memperhitungkan mengenai kondisi makro yang terjadi baik di dalam
maupun luar negeri.

b. Bagi peneliti selanjutnya dapat memperluas cakupan variabel yang
digunakan pada penelitian baik dari sisi faktor makroekonomi yang

terjadi di dalam negeri maupun faktor eksternal yang berasal dari luar
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negeri sehingga hal-hal yang mempengaruhi pergerakan IHSG dapat
diprediksikan dengan lebih baik.

Peneliti selanjutnya dapat menggunakan variabel lain selain suku bunga
agar ketajaman mengenai faktor makro yang berasal dari dalam negeri
terhadap pergerakan IHSG dapat semakin terlihat.

Peneliti yang akan datang dapat memakai nilai tukar/kurs, atau harga
komoditas, seperti emas dan tambang batubara sebagai salah satu variabel
yang melihat pergerakan IHSG.
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DAFTAR LAMPIRAN

Lampiran 1. Data Indeks Harga Saham Gabungan Tahun 2016 — 2020

Periode 2016 2017 2018 2019 2020
(Bulan/Tahun)

Januari 4,615.16 | 5,294.10 | 6,605.63 | 6,532.97 | 5,940.05
Februari 4,770.96 | 5,386.69 | 6,597.22 | 6,443.35 | 5,452.70
Maret 4,845.37 | 5568.11 | 6,188.99 | 6,468.75 | 4,538.93
April 4,838.58 | 5,685.30 | 5,994.60 | 6,455.35 | 4,716.40
Mei 4,796.87 | 5,738.15 | 598359 | 6,209.12 | 4,753.61
Juni 5,016.65 | 5,829.71 | 5,799.24 | 6,358.63 | 4,905.39
Juli 5,215.99 | 5,840.94 | 5936.44 | 6,390.50 | 5,149.63
Agustus 5,386.08 | 5,864.06 | 6,018.46 | 6,328.47 | 5,238.49
September 5,364.80 | 5,900.85 | 5,976.55 | 6,169.10 | 4,870.04
Oktober 5,422.54 | 6,005.78 | 5,831.65 | 6,228.32 | 5,128.23
November 5,148.91 | 5,952.14 | 6,056.12 | 6,011.83 | 5,612.42
Desember 5,296.71 | 6,355.65 | 6,194.50 | 6,299.54 | 5,979.07
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Lampiran 2. Data Suku Bunga Bank Indonesia Tahun 2016 - 2020

Periode 2016 2017 2018 2019
(Bulan/Tahun)

Januari 7.25 % 4.75 % 3.75% 5.00 %
Februari 7.00 % 4.75 % 3.75% 5.00 %
Maret 6.75 % 4.75 % 4.00 % 5.00 %
April 6.75 % 4.75 % 4.00 % 5.25 %
Mei 6.75 % 4.75 % 4.00 % 5.50 %
Juni 6.50 % 4.75 % 4.00 % 5.75 %
Juli 6.50 % 4.75 % 4.25 % 6.00 %
Agustus 5.25 % 4.50 % 4.50 % 6.00 %
September 5.00 % 4.25 % 4.50 % 6.00 %
Oktober 4.75 % 4.25 % 4.50 % 6.00 %
November 4.75 % 4.25 % 4.75 % 6.00 %
Desember 4.75 % 4.25 % 5.00 % 6.00 %
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Lampiran 3. Data Indeks saham Dow Jones Tahun 2016 - 2020

Periode 2016 2017 2018 2019 2020
(Bulan/Tahun)

Januari 16,466.30 | 19,864.09 | 26,149.39 | 24,999.67 | 28,256.03
Februari 16,516.50 | 20,812.24 | 25,029.20 | 25,916.00 | 25,409.36
Maret 17,685.09 | 20,663.22 | 24,103.11 | 25,928.68 | 21,917.16
April 17,773.64 | 20,940.51 | 24,163.15 | 26,592.91 | 24,345.72
Mei 17,787.20 | 21,008.65 | 24,415.84 | 24,815.04 | 25,383.11
Juni 17,929.99 | 21,349.63 | 24,271.41 | 26,599.96 | 25,812.88
Juli 18,432.24 | 21,891.12 | 25,415.19 | 26,864.27 | 26,428.32
Agustus 18,400.88 | 21,948.10 | 25,964.82 | 26,403.28 | 28,430.05
September 18,308.15 | 22,405.09 | 26,458.31 | 26,916.83 | 27,781.70
Oktober 18,142.42 | 23,377.24 | 25,115.76 | 27,046.23 | 26,501.60
November 19,123.58 | 24,272.35 | 25,538.46 | 28,051.41 | 29,638.64
Desember 19,762.60 | 24,719.22 | 23,327.46 | 28,538.44 | 30,606.48
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Lampiran 4. Data Indeks Saham Hang Seng Tahun 2016 — 2020

Periode 2016 2017 2018 2019 2020
(Bulan/Tahun)

Januari 19,683.11 | 23,360.78 | 32,887.27 | 27,942.47 | 26,312.63
Februari 19,111.93 | 23,740.73 | 30,844.72 | 28,633.18 | 26,129.93
Maret 20,776.70 | 24,111.59 | 30,093.38 | 29,051.36 | 23,603.48
April 21,067.05 | 24,615.13 | 30,808.45 | 29,699.11 | 24,643.59
Mei 20,815.09 | 25,660.65 | 30,468.56 | 26,901.09 | 22,961.47
Juni 20,794.37 | 25,764.58 | 28,955.11 | 28,542.62 | 24,427.19
Juli 21,891.37 | 27,323.99 | 28,583.01 | 27,777.75 | 24,595.35
Agustus 22,976.88 | 27,970.30 | 27,888.55 | 25,724.73 | 25,177.05
September 23,297.15 | 27,554.30 | 27,788.52 | 26,092.27 | 23,459.05
Oktober 22,934.54 | 28,245.54 | 24,979.69 | 26,906.72 | 24,107.42
November 22,789.77 | 29,177.35 | 26,506.75 | 26,346.49 | 26,341.49
Desember 22,000.56 | 29,919.15 | 25,845.70 | 28,189.75 | 27,231.13
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Lampiran 5. Hasil Pengujian Data Statistik Deskriptif

IHSG SBI DJIA HSIA

Mean 5691.733 5.108333 23645.27 25867.16
Median 5836.295 4.750000 24567.53 26111.10
Maximum 6605.630 7.250000 30606.48 32887.27
Minimum 4538.930 3.750000 16466.30 19111.93
Std. Dev. 581.1051 0.887014 3613.853 3067.358
Skewness -0.325233 0.593740 -0.391852 -0.139348
Kurtosis 1.956550 2.428668 2.134577 2.446476
Jarque-Bera 3.779734 4341318 3.407877 0.960151
Probability 0.151092 0.114102 0.181965 0.618737
Sum 341504.0 306.5000 1418716. 1552030.
Sum Sq. Dev. 19923305 46.42083 7.71E+08 5.55E+08
Observations 60 60 60 60
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Lampiran 6. Hasil Pengujian Asumsi Klasik

1. Hasil Uji Normalitas

Series: Residuals
6| - - Sample 2016M01 2020M12
Observations 60
5]
Mean -1.30e-12
4 o Median 25.17089
Maximum 545.9995
3 ] | Minimum -650.4026
Std. Dev. 264.1311
2 | . L Skewness -0.395700
Kurtosis 2.601559
1
H Jarque-Bera  1.962676
0 : |l | Probability ~ 0.374809
-600 -400 -200 0 200 400
2. Hasil Uji Multikolinearitas
Variance Inflation Factors
Date: 12/01/21 Time: 14:52
Sample: 2016M01 20200412
Included ocbservations: 60
Coefiicient Uncentered Centered
Wariable Variance WIF VIF
C 2299038 187 6698 MNA
SEBI 2002 997 43 931449 1.264999
DJlA 0000173 8297100 1.863017
HS1A 0000233 129 2778 1.763161
3. Hasil Uji Heteroskedastisitas
Date: 12/01/21 Time: 14:41
Sample: 2016M01 2020M12
Included observations: 60
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Frob.
C 610.8727 265 2148 2303313 0.0250
SBI -30.30568 24 75511 -1.224219 0.2260
DJIA 0000300 0007374 0040711 0.9677
HSIA -0.008554 0008451 -1.130454 0.2631
R-squared 0.043167 Mean dependent var 216.0248
Adjusted R-squared -0.008092 5.D. dependent var 148 3572
5.E. of regression 149 9603 Akaike info criterion 12.92296
Sum squared resid 1259333, Schwarz criterion 13.06258
Log likelihood -383.6887 Hannan-Quinn criter. 12.97757
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4. Hasil Uji Autokorelasi

Breusch=-Godirey Sarial ComelaSon LW Tesl
F-stabsiic O FTEEnG3 Prob F[:-" 0533 0d509
Dos " H-guarntd 1.635664 Frob, CGhe-5Sgquarg:L)h D42FE
Lampiran 7. Hasil Pengujian Linear Berganda
Dependent Varable: |IHSG
Method: Least Squares
Date: 12/01/21 Time: 14:29
Sample: 2016M01 2020012
Included observations: 60
Variable Coeflicient Sitd. Error t-Statistic Frob.
C 1211431 479 4828 -0.252654 0.8015
SBI 201.6730 44 7485 4 506171 0.0000
DJlA 0.013186 0013331 0.989105 0.3269
HSI1A 0.172240 0015278 11.21195 0.0000
R-squarad 0793400 Mean dependent var 5691.733
Adjusted R-squared 0.782332 5.0 dependent var 531.1051
5. E. of regression 2711137 Akaike info criterion 1410729
Sum squared resid 4116149,  Schwarz criterion 14 24582
Log likelihood -419 2188 Hannan-Quinn criter. 1416191
F-statisiic 71.68520 Durbin-Watson stat 0.565218
Prob(F-statistic) 0.000000
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merupakan harga rata-rata keseluruhan dari seluruh saham yang melantal di Bursa Efek Indonesia
(BEI). Menurut Tandelllin {2010:86), [HSG atay compos(be stock orice indes atau disebut juga lakarta
Composite Index (JCI) adalah gabungan dar seluruh unit harga saham yang tergabung dalam indeks.
Hingga pertengahan tahun 2021, sudah terdapat lebih dari 700 perusahaan yang berada di Bursa Efek
Indenesia dan menjadi perusahaan terbuka (Thik). Hal inl tentu merupakan sesuatu yang positf
mengingat salah saty indikator suatu negara dikatakan maju apabila memiliki perdagangan bursa yang
likuid dan banyak perusahaan yang berkontribusi didalamnya. IHSG pun selama puluhan tahun ditopang
oleh banyak sektor yang mendongkrak pergerakah harga indeks saham di Indonesia. Menurut data yang
diperoleh dar https://www.|dx.co.id/ terdapat banyak indeks yang memenuhl lantal Bursa Efelc
Indonesia, yang terkenal diantaranya indeks LO45, I0K30, 10X HIGH DIVIDEN 20, 10X BUMN 20, 1DX
SMC LIQUID, Jakarta Islamic Index (J11), Jakarta Islamic Index 70 (J1170), dan masih banyak indeks
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