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ABSTRACT

TARUMANAGARA UNIVERSITY
FACULTY OF ECONOMIC AND BUSINESS
JAKARTA
GLENN ALFREDO DINATA (115210478)
THE INFLUENCE OF RUPIAH EXCHANGE RATE, WORLD OIL
PRICES, INTEREST RATES, AND INFLATION ON THE COMPOSITE
STOCK PRICE INDEX (IHSG)
XV + 79 pages + 13 tables + 4 pictures + 4 attachments
FINANCIAL MANAGEMENT

Abstract: Both the concept and the practice of investing in stocks are well-
known. Among Indonesia's several stock indexes is the Composite Stock
Price Index (IHSG). Rupiah exchange rates, global oil prices, interest rates,
and inflation are among the macroeconomic elements that might impact the
IHSG's volatility. The objective of this research is to determine how the
IHSG is impacted by changes in the following variables: rupiah exchange
rates, global oil prices, interest rates, and inflation. This study makes use of
secondary sources and time series data spanning 2019-2023. The data is
tested using Ordinary Least Squares (OLS) approach, which incorporates
assumption tests, in SPSS version 29 software. The study findings indicate
that the Composite Stock Price Index (IHSG) is significantly impacted by
the simultaneous effect of the following variables: rupiah exchange rate,
global oil prices, interest rates, and inflation (F-test). A partial analysis (T-
test) shows that the variables that have a significant influence on the IHSG
are: rupiah exchange rate and world oil prices. Apart from that, the
variables that do not have a significant effect are: interest rates and
inflation.

Rupiah Exchange Rate, World Oil Price, Interest Rate, Inflation, Composite
Stock Price Index
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ABSTRAK

UNIVERSITAS TARUMANAGARA
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
JAKARTA

GLENN ALFREDO DINATA (115210478)
PENGARUH KURS RUPIAH, HARGA MINYAK DUNIA, SUKU
BUNGA, DAN INFLASI TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM
GABUNGAN (IHSG)
XV + 79 halaman + 13 tabel + 4 gambar + 4 lampiran
MANAJEMEN KEUANGAN

Abstrak: Baik konsep maupun praktik investasi saham sudah dikenal luas.
Diantara beberapa indeks saham Indonesia adalah Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG). Kurs Rupiah, harga minyak dunia, suku bunga, dan
inflasi merupakan beberapa elemen makroekonomi yang mungkin
berdampak pada volatilitas IHSG. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk
mengetahui bagaimana IHSG dipengaruhi oleh perubahan variabel-variabel
berikut: kurs Rupiah, harga minyak dunia, suku bunga, dan inflasi.
Penelitian ini menggunakan sumber sekunder dan data time series periode
2019-2023. Data diuji dengan pendekatan Ordinary Least Squares (OLS)
yang mencakup uji asumsi pada software SPSS versi 29. Temuan penelitian
menunjukkan bahwa Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dipengaruhi
secara signifikan oleh pengaruh simultan dari variabel-variabel berikut: kurs
Rupiah, harga minyak dunia, suku bunga, dan inflasi (uji F). Analisis parsial
(uji T) menunjukkan bahwa variabel yang mempunyai pengaruh signifikan
terhadap IHSG adalah: kurs Rupiah dan harga minyak dunia. Selain itu
variabel yang tidak mempunyai pengaruh signifikan adalah: suku bunga dan
inflasi.

Kurs Rupiah, Harga Minyak Dunia, Suku Bunga, Inflasi, Indeks Harga
Saham Gabungan
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Investasi saham merupakan sesuatu yang sudah sangat familiar, baik untuk
didengar maupun dilakukan. Di Indonesia, terdapat berbagai jenis saham salah
satunya adalah Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), yang dalam bahasa Inggris
dikenal sebagai Indonesia Composite Index (ICI) atau IDX Composite. Menurut
Natsir, Yusbardini, & Bangun (2019), IHSG merupakan indikator penting yang
perlu diperhatikan saat melakukan investasi dikarenakan IHSG mencerminkan
kinerja keseluruhan dari saham-saham yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Menurut Hartantio & Yusbardini (2020), Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) mencakup seluruh emiten di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan
mencerminkan perubahan harga saham-saham terdaftar. Pergerakan IHSG sering
digunakan untuk menilai kondisi ekonomi dan sentimen pasar. Menurut Silalahi &
Sihombing (2021), jika IHSG mengalami kenaikan, ini menunjukkan adanya
perbaikan dalam kinerja perekonomian negara. Sebaliknya, jika IHSG menurun
maka hal ini dapat mengindikasikan adanya masalah dalam perekonomian negara.
Menurut Raudatullaily & Khasanah (2023), pergerakan harga saham tidak selalu
stabil, sering terjadi fluktuasi harga baik naik maupun turun. Perubahan-perubahan
ini tentunya akan mempengaruhi pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG), fluktuasi di pasar modal berkaitan dengan variabel makroekonomi yang
menyebabkan perubahan.

Menurut Oktarina (2015), faktor-faktor makroekonomi seperti perubahan
kurs rupiah, suku bunga, harga minyak dunia, inflasi, dan harga emas dapat
memainkan peran penting dalam mempengaruhi arah dan kekuatan tren Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG). Adapun selain faktor-faktor makroekonomi
diatas, Gross Domestic Bruto (GDP), pertumbuhan produksi industri dan anggaran
defisit juga mempengaruhi IHSG. Akan tetapi menurut Utomo et al. (2019), faktor

makroekonomi seperti nilai tukar, suku bunga, dan inflasi mempunyai hubungan



langsung dengan harga saham dan kinerja perusahaan. Dan harga minyak dunia
menurut Moebert dalam (Adam et al., 2015), memainkan peran yang penting dalam
suatu perekonomian global.

Menurut Endri (2020), harga saham di Bursa Efek Indonesia dipengaruhi
secara signifikan oleh perubahan variabel makroekonomi maupun dinamika di
bursa saham global. Perubahan pada variabel makroekonomi dapat memengaruhi
fluktuasi harga saham di Indonesia, karena harga saham mencerminkan ekspektasi
investor terhadap laba perusahaan dan dividen, yang sangat dipengaruhi oleh

kondisi ekonomi yang sedang berlangsung.
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Gambar 1.1 Grafik IHSG Periode 2019-2023
Sumber: idx-composite

Berikut merupakan grafik IHSG dengan periode 2019-2023, IHSG
mengalami fluktuasi yang signifikan terutama pada bulan maret 2020 mengalami
penurunan sebesar 23,6%. Seluruh tahun 2020, IHSG mencatatkan penurunan
tahunan sekitar 5,09%. IHSG mulai menunjukkan adanya pemulihan pada tahun
2021 sebesar 10.06%, yang terus meningkat pada tahun 2022 sebesar 4.09% dan
tahun 2023 sebesar 6.18%.

Salah satu indikator penting dalam menilai kekuatan suatu perekonomian
yaitu kurs rupiah. Menurut Utomo et al. (2019), nilai tukar merupakan salah satu
indikator yang paling penting dalam perekonomian terbuka mengingat besar

pengaruhnya terhadap current account balance dan variabel makroekonomi



lainnya. Kurs ini menunjukkan jumlah mata uang domestik yang diperlukan untuk
membeli satu unit mata uang asing tertentu. Menurut Tandelilin dalam (Prahesti &
Paramita, 2020), ketika mata uang Rupiah menguat, kepercayaan investor
meningkat dan mereka cenderung memilih saham. Sebaliknya jika Rupiah
terdepresiasi, biaya impor dan biaya bahan baku meningkat yang dapat menurunkan
pendapatan dan keuntungan perusahaan. Akibatnya, investor kurang tertarik pada
saham perusahaan tersebut. Adapun menurut Purwaningsih (2015), depresiasi
Rupiah dianggap mencerminkan kelemahan fundamental ekonomi Indonesia,
meningkatkan risiko investasi. Investor cenderung menghindari risiko dengan
menjual saham atau menunda investasi, yang menyebabkan penurunan IHSG.

Adapun harga minyak dunia, menurut Basit (2020), fluktuasi harga minyak
dunia dapat mempengaruhi pasar modal suatu negara. Kenaikan harga minyak
menguntungkan sektor tambang karena meningkatkan laba dan menarik minat
investor, sehingga IHSG naik. Sebaliknya, sektor infrastruktur dan konsumsi
mengalami kenaikan biaya operasional, menurunkan laba dan minat investor yang
dapat menyebabkan penurunan IHSG. Adapun menurut Hanoeboen (2017), harga
minyak dunia sebagai indikator utama ekonomi global. Kenaikan harga minyak
dianggap sebagai sinyal pemulihan ekonomi, meningkatkan permintaan komoditas
tambang dan ekspektasi kinerja sektor pertambangan, sehingga mendorong
kenaikan harga saham di sektor tersebut. Menurut Bagchi et al. (2016:48), kenaikan
harga minyak sering kali menandakan adanya tekanan inflasi. Untuk mengatasi
inflasi, bank sentral cenderung menaikkan suku bunga yang secara langsung
memengaruhi tingkat diskonto dalam perhitungan harga ekuitas dan dapat
menyebabkan penurunan harga saham. Dalam jangka panjang, pengaruh harga
minyak dunia terhadap harga saham berlanjut karena dampak harga minyak dunia
diteruskan ke indikator ekonomi makro yang memengaruhi likuiditas pasar.

Suku bunga juga merupakan salah satu yang terpenting dalam
mempengaruhi pasar saham. Oleh karena itu, pemahaman mengenai bagaimana
suku bunga mempengaruhi IHSG sangat penting bagi para investor. Tingkat suku
bunga mempengaruhi daya tarik investasi. Menurut Yusrizal et al. (2023), ketika

suku bunga tinggi, investor cenderung memilih deposito dan Sertifikat Bank



Indonesia daripada saham karena instrumen ini menawarkan imbal hasil yang lebih
stabil. Kenaikan suku bunga juga dapat meningkatkan beban bunga bagi emiten
yang pada gilirannya dapat mengurangi laba mereka dan menekan harga saham,
sehingga berdampak terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Menurut
Wahyudi et al. (2017), suku bunga berpengaruh dominan terhadap IHSG karena
suku bunga di Indonesia tergolong tinggi di negara Asia. Tingginya suku bunga
deposito membuat investor sangat sensitif terhadap perubahan suku bunga,
terutama bila suku bunga cenderung meningkat.

Inflasi merupakan proses kenaikan umum dalam harga barang dan jasa di
suatu negara selama periode waktu tertentu. Menurut Moorcy et al. (2021), inflasi
adalah variabel ekonomi makro yang menunjukkan peningkatan harga barang dan
jasa dalam periode tertentu. Kenaikan tingkat inflasi sering kali berkaitan erat
dengan kondisi ekonomi yang memburuk. Kenaikan harga ini mengurangi daya beli
mata uang sehingga setiap unit mata uang membeli lebih sedikit barang dan jasa
dibandingkan sebelumnya. Menurut Maurina et al. (2015), jika biaya produksi
meningkat lebih pesat dibandingkan dengan pendapatan yang diterima perusahaan,
profitabilitas perusahaan akan menurun. Akibatnya, inflasi dapat mempengaruhi
harga saham, membuat investor cenderung menjual saham mereka karena dividen
yang diperoleh berkurang. Menurut Istiak & Alam (2019) dan Hanoeboen (2017),
ketika inflasi yang diharapkan meningkat, maka suku bunga nominal juga akan
meningkat.

Penelitian sebelumnya terkait pengaruh variabel ekonomi terhadap Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) menunjukkan hasil yang bervariasi. Anggriana &
Paramita (2020) menemukan bahwa nilai tukar Rupiah memiliki pengaruh negatif
dan signifikan terhadap IHSG. Ranto (2019) melaporkan bahwa harga minyak
dunia berdampak positif dan signifikan terhadap IHSG. Sementara itu, Yuliani et
al. (2020) menunjukkan bahwa suku bunga memiliki dampak negatif dan signifikan
terhadap IHSG, dan Ekadjaja & Dianasari (2017) mengungkapkan bahwa inflasi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap IHSG. Sebaliknya, sejumlah penelitian
tidak menemukan pengaruh signifikan. Hidayat et al. (2021) menyatakan bahwa

nilai tukar Rupiah memiliki pengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap



IHSG.

Sartika (2017) mengidentifikasi bahwa harga minyak dunia berdampak

positif tetapi tidak signifikan terhadap IHSG. Ahmad (2021) menyimpulkan bahwa

suku bunga memiliki dampak negatif namun tidak signifikan terhadap IHSG,

sementara Suhadak & Suciany (2020) melaporkan bahwa inflasi berpengaruh

positif tetapi tidak signifikan terhadap IHSG.

Berdasarkan penelitian sebelumnya, dapat dikatakan bahwa terjadi ketidak

konsistenan hasil pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Maka

penelitian ini mengambil judul “Pengaruh Kurs Rupiah, Harga Minyak Dunia, Suku

Bunga,

adalah:

o gk~ w

dan Inflasi Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)”.

Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang maka identifikasi masalah dalam penelitian ini

Kurs Rupiah berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
Harga Minyak Dunia berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG).

Suku Bunga berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
Inflasi berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
Harga Emas berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
Gross Domestic Bruto (GDP) berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG).

Pertumbuhan Produksi Industri berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG).

Anggaran Defisit berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG).

Batasan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah diatas maka diperlukan batasan masalah

agar permasalahan didalam penelitian sesuai dengan yang diharapkan:

1.

Fokus penelitian hanya pada empat variabel utama yaitu kurs Rupiah, harga

minyak dunia, suku bunga, inflasi, dan IHSG. Faktor lain yang



mempengaruhi IHSG seperti harga emas dan makroekonomi lainnya tidak
akan dianalisis dalam penelitian ini.
Penelitian ini dibatasi pada periode 2019-2023.

Rumusan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah dan batasan masalah yang ditetapkan,

maka terdapat rumusan masalah sebagai berikut:

1.

Apakah Kurs Rupiah berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG)?

Apakah Harga Minyak Dunia berpengaruh terhadap Insdeks Harga Saham
Gabungan (IHSG)?

Apakah Suku Bunga berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG)?

Apakah Inflasi berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG)?

Tujuan dan Manfaat Penelitian

Tujuan penelitian

Berdasarkan rumusan masalah diatas maka penelitian ini bertujuan untuk:
Untuk mengetahui pengaruh Kurs Rupiah terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG).

Untuk mengetahui pengaruh Harga Minyak Dunia terhadap Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG).

Untuk mengetahui pengaruh Suku Bunga terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG).

Untuk mengetahui pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG).



Manfaat penelitian

Memberikan wawasan yang lebih dalam tentang faktor-faktor ekonomi
makro khususnya kurs Rupiah, harga minyak dunia, suku bunga, dan inflasi
yang dapat mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
Menambah referensi bagi studi-studi berikutnya yang berkaitan dengan
pasar saham serta membuka peluang untuk penelitian lebih lanjut tentang
faktor-faktor lain yang mungkin mempengaruhi Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG).

Meningkatkan pemahaman mengenai bagaimana fluktuasi kurs Rupiah,
harga minyak dunia, suku bunga, dan inflasi dapat mempengaruhi pasar
saham sehingga dapat membantu dalam membuat keputusan ekonomi yang
lebih baik.

Penelitian ini didasarkan pada beberapa variabel dari penelitian
sebelumnya. Variabel-variabel tersebut disusun untuk memberikan
pandangan yang lebih luas dan komprehensif mengenai faktor-faktor yang

dapat mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
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