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ABSTRACT

The share price of state-owned companies in 2019-2021 is not constant. Based on the findings of the
study, different observations were made about the company's stock price. Quantitative research models
are used in research. IDX-BUMNZ20, which was listed on the Indonesia Stock Exchange from 2019 to
2021, became the study population. Using subjective sampling techniques 240 pieces of data were
collected from the monthly coverage of companies using a sample of 20 companies. With the help of E-
views 10, panel data regression is an analysis technique carried out using three estimates. The test
results recommend using Fixed Effect Model (FEM) estimates based on these estimates to find that stock
prices are not affected by inflation and interest rates. While stock prices are affected by exchange
rates.Keywords: Stock price index, interest rate, currency rate, and inflation

ABSTRAK

Harga saham perusahaan BUMN20 tahun 2019-2021 tidak konstan. Berlandaskan temuan kajian lebih
dulu ditemukan pengamatan yang berbeda terhadap harga saham perusahaan. Model penelitian
kuantitatif digunakan dalam penelitian. IDX-BUMN20 yang tercatat di Bursa Efek Indonesia tahun 2019
sampai dengan 2021 menjadi populasi penelitian. Menggunakan teknik pengambilan sampel subjektif
sampling. 240 data dikumpulkan dari liputan bulanan perusahaan, menggunakan sampel 20 perusahaan.
Dengan bantuan E-views 10, regresi data panel merupakan teknik analisis yang dilakukan menggunakan
3 estimasi. Hasil pengujian merekomendasikan menggunakan estimasi Fixed Effect Model (FEM)
berdasarkan estimasi tersebut menemukan harga saham tidak terpengaruh oleh inflasi dan suku bunga.
Sedangkan harga saham dipengaruhi oleh nilai tukar.

Kata kunci : Indeks harga saham, suku bunga, kurs mata uang, dan inflasi

1. Pendahuluan

Menghadapi pertumbuhan ekonomi global, banyak negara memantau secara ketat
pasar modal sebagai respons terhadap ledakan ekonomi global. Baik investor yang
menanamkan dana maupun perusahaan yang membutuhkan dana. Untuk tetap tumbuh di
pasar modal perusahaan menerbitkan saham untuk mengumpulkan dana, dan investor
meminjamkan dana kepada perusahaan dengan membeli sekuritas mereka atau melalui reksa
dana dipasar modal.

Lembaga pasar modal hadir di Indonesia meningkatkan keinginan masyarakat untuk
menginvestasikan kekayaan beriringan dengan pesatnya ekspansi pasar modal peraturan dan
insentif. Kesehatan perekonomian suatu negara tercermin dari pasar modalnya. Akibatnya,
negara mengejar berbagai strategi untuk meningkatkan pasar modal. Bursa Efek Indonesia
(BEI), menggunakan indikator Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), untuk memantau
pertumbuhan pasar modal di Indonesia.

Karena indikator pergerakan saham vyang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
menggunakan seluruh emiten yang terdaftar sebagai komponen indeks, maka Indeks Harga
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Saham Gabungan (IHSG) merupakan ukuran statistik yang digunakan investor saham dipasar
saham sebagai acuan. IHSG digunakan untuk menilai pasar saham global yang naik turun untuk
investasi.

Menurut (Tandelilin, 2010), menyebutkan Produk Domestik Bruto (PDB), defisit
anggaran, investasi swasta, neraca perdagangan dan pembayaran, suku bunga SBI, dan nilai
tukar rupiah sebagai variabel makroekonomi yang harus diperhatikan investor. Ekonomi yang
stabil biasanya menghasilkan pasar bull market karena faktor bisnis telah berkembang,
sebaliknya pasar bear market dihasilkan dari ekonomi yang stagnan.

Untuk menyederhanakan ekonomi makro, penulis membaginya menjadi tiga variabel:
inflasi, suku bunga, dan nilai tukar. Menurut (Sakirno,2016), kenaikan harga suatu produk tidak
dianggap inflasi jika tidak diikuti kenaikan harga barang lain. Dinamakan inflasi ketika harga
barang meluas menyebabkan kenaikan. Dampaknya harga saham meningkat secara umum
ketika inflasi mengalami kenaikan, sebaliknya pertumbuhan ekonomi bergerak lambat.
Peningkatan harga saham biasanya memengaruhi biaya modal perusahaan, menciptakan
persaingan diantara investor. Menurut (Diyah Ratna Dari,2019), yang berpendapat bahwa
inflasi memiliki dampak yang cukup besar terhadap ekuitas.

Menurut (Boediono,1994), tingkat bunga merupakan tanda apakah seseorang
menyimpan atau menginvestasikan uangnya. Harga saham dipengaruhi secara negatif oleh
suku bunga (Syachna et al. 2019) hal ini terlihat dari fakta bahwa jatuhnya harga saham akibat
investor menjual saham lalu memindahkan ke dalam depasito untuk mendapatkan
pengembalian yang lebih tinggi dan risiko yang lebih aman. Sementara itu, ketika suku bunga
turun, harga saham naik, yang mendorong investor untuk membeli saham dalam upaya
meningkatkan keuntungan mereka.

Depresiasi nilai tukar mata uang domestik dibandingkan uang asing, yang
mengakibatkan peningkatan volume ekspor, dianggap sebagai harga mata uang negara lain di
berbagai negara yang sama (Mahyus Ekananda,2014). Dengan cara ini, jika permintaan pasar
global elastis, peningkatan profitabilitas perusahaan akan berdampak pada pengembalian
investor.

Berdasarkan permasalahan tersebut Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengkaji
dampak inflasi, suku bunga, dan nilai tukar mata uang terhadap harga saham BEI-BUMN20
tahun 2019 sampai dengan tahun 2021.

2. Tinjauan Pustaka
Harga Saham

harga saham menurut (Darmadji dan Fakhurddin,2012), adalah biaya yang ada di bursa
pada saat tertentu. Nilai saham dapat berfluktuasi tajam dalam hitungan detik,menit atau jam.
Penawaran dan permintaan saham antara pembeli dan penjual menentukan fluktuasi harga
saham.

Menurut (Widoatmodjo,2012), jenis sekuritas dibagi menjadi beberapa kategori antara
lain: taksiran nominal, taksiran awal, taksiran pasar, taksiran pembukaan, taksiran penutupan,
taksiran terendah, dan taksiran rata-rata.

Harga saham menurut (R. Agus Sartono,2017), adalah nilai sekarang yang diprediksikan
di masa depan. Sebaliknya, harga saham tidak dapat diprediksi karena mengikuti pola tertentu
yang berfluktuasi secara acak sehingga investor harus puas dengan pengembaliannya.

Infllasi



Inflasi Menurut (Iskandar Putong,2013), mendefinisikan inflasi sebagai kenaikan harga
komoditas yang meluas akibat program askinkron dari sistem pengadaaan komoditas
(produksi, penetapan harga, percetakan nilai tukar).

Menurut (Sukirno,2013), penyebab inflasi yaitu Demand Pull Inflation yaitu tidak
seimbangnya antara permintaan yang tinggi dengan penawaran yang tetap dan Cost Push
Inflation yaitu peningkatan biaya produksi dipicu dengan kenaikan biaya faktor produksi.

Menurut (Blanchard dan Johnson,2016), kenaikan harga produk dan jasa secara
perlahan yang menurunkan nilai mata uang.

Suku Bunga

Suku bunga Menurut (Mishkin,2008), suku bunga adalah biaya presentase per tahun
untuk meminjam uang, biasa dikenal dengan biayam meminjam uang.

Menurut (Kasmir,2014), mengklaim bahwa bunga bank dibayarkan kepada klien yang
membeli atau menjual barang mereka berdasarkan standar tradisional. Dan harus dibayarkan
ke bank oleh nasabah.

Nilai Tukar

nilai tukar Menurut (Dornbusch, et.al. 2008), adalah biaya mata uang asing. Ketika nilai
tukar mata uang domestik naik, proses ini dikenal sebagai apresiasi mata uang, ketika jatuh
proses ini dikenal sebagai depresiasi mata uang.

Terdapat tiga sistem nilai tukar yang berbeda, menurut (Mahyus Ekananda,2014):
sistem nilai tukar bebas (floating), tetap (fixed) dan sistem nilai tukar terkendali (controlled).

Nilai tukar menurut (Sadono Sukirno, 2011), mengklaim ada empat kategori nilai tukar
mata uang yang berbeda : kurs tetap, kurs beli, kurs tengah, dan kurs jual.

3. Metode dan Penelitian
Waktu

Lembaga keuangan yang digunakan dalam penelitian ini terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI), www.idx.co.id, menjadi sumber data
penelitian ini website BPS www.bps.go.id. www.bi.go.id, situs resmi bank Indonesia. Dalam
rangka mengumpulkan informasi yang memberikan gambaran umum mengenai dampak
Inflasi, suku bunga, dan nilai tukar terhadap harga saham dilndonesia, penelitian ini dilakukan
pada bulan Januari hingga April 2023 tahun pengamatan dimulai dari tahun 2019 sampai
dengan 2021.

Populasi & Sampel

Populasi Menurut (Sugiyono,207), menegaskan bahwa populasi adalah wilayah
generalisasi untuk hal-hal atau subjek -subjek yang memiliki ciri-ciri dan keistimewaan yang
telah dipilih peneliti untuk diselidiki dan dari situ ditarik kesimpulan. Sampel adalah salah satu
dari beberapa fitur yang dimiliki populasi dan digunakan untuk penelitian, menurut
(Surjaweni,2019), data infllasi, suku bunga, nilai tukar mata uang, dan harga saham Indonesia
tahun 2019-2021 digunakan sebagai populasi dan sampel dalam penelitian ini.

Metode
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Berikut teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini :

e Metode kepustakaan yaitu mempelajari berbagai buku referensi dari penelitian serupa
sebelumnya, berguna untuk memperoleh landasan teori dari masalah yang diteliti.

e Metode dokumentasi memperoleh data dan informasi berupa buku, arsip, catatan, angka
tertulis, dan gambar dalam bentuk laporan informasi yang dapat mendukung kajian
tersebut. Data bulanan dari tahun 2019-2021 berupa data skunder yang telah diolah akan
diolah dan diteliti dalam proyek ini.

4.Hasil & Pembahasan
Gambar 1 Hasil Uji Normalitas
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Sumber : data olahan

Gambar 1 yaitu kuantitas probability selaras dengan 0,436 dan nilainya > 5%. hal ini
diartikan data berdistribusi secara teratur (normal). Sementara itu nilai Jarque-Bera adalah
1,51 dimana nilai tersebut diartikan < 0,02. Dapat dikatan bahwa data berdistribusi secara
teratur (normal). Sebaliknya untuk (tabel 1) Uji Multikolinearitas menunjukan nilai koefisien
korelasi antar variabel independen <0,08 yang mempunyai arti tidak terjadi masalah

multikolinearitas.

tabel 1 uji multikolinearitas

INFLASI Bl RATE NILAI_TUKAR




INFLASI 1.000000 0.599886 0.183470
Bl RATE 0.599886 1.000000 0.245188
NILAI_TUKAR 0.183470 0.245188 1.000000

Sumber : data olahan

tabel 2 uji heteroskedastisitas

F_statstic 6.833101 Prob, F(4,126) 0,3908
Obs*R_squard 8.792151 Prob,Chi_square(4) 0,2977
Sacled explaind SS 13.67629 Prob,Chi_square(4) 0,3742

Sumber : data olahan

Berdasarkan tabel 2 heteroskedastisitas, nilai Probability Chi-Square sebesar 0,2977
mendominasi dari 0,05. Dengan makna lain Probability Chi-Square > 0,05 menunjukan tidak
adanya gejala heteroskedastisitas. Untuk tabel 3 uji autokorelasi diamati dari nilai Durbin-
Watson sebesar, 1,9811, atau angka Durbin-Watson antara -2 dan +2 disimpulkan variabel
yang dipakai dalam penelitian ini dapat dikatakan tidak mengalami autokorelasi.

tabel 3 Uji autokorelasi

R_squared 0.390251 Mean dpenden varr 8.792151
Adjsted R-squard 0.235245 S,D. dpenden varr 13.67629
S.E, of rgression 65.35188 Akaike Info criiterion 6.381770
Sum squard resd 3194.108 Schwarz criteriion 6.485977
Log likelhood -315.0885 Hanan-Quinncriter. 6.423944
F_statstic 6.83332125 Durbin-Watsonstat 1.981125
Prob,(F-statistc) 0.000000

Sumber : Data olahan

tabel 4 uji F
R_squard 0.704912 Mean dependenvar 0.581436
Adjusted R-squard 0.333333 S.D, dependenvar 13.67629
S.E, ofregression 1.632558 Akaike infocriterion 3.745540
Sum squardresid 255.4605 Schwarz criiterion 3.525742
Log likeliihood -284.9303 Hanan-Quinncriter 3.777317
F-statistc 72.33189 Durbin-watsonstat 2.112387

Prob, (F-statistic) 0.000000
Sumber : Daata olahan

Tabel 4 menunjukan bahwa nilai prob (F-statistik) model regresi adalah 0,0000 atau
lebih rendah dari nilai krusialnya, yaitu 5%. Hal ini menunjukan bahwa variabel dependen yaitu
harga saham dipengaruhi oleh ketiga variabel independen yaitu inflasi, suku bunga, suku
bunga, dan nilai tukar. Oleh karena itu penelitian ini dianggap tepat. Untuk tabel 5 koefisien
determinasi (R?) sebesar 0,333333, seperti terlihat pada tabel 5. Ditetapkan bahwa variabel
inflasi, suku bunga, dan nilai tukar menjelaskan 33,33% variabel dependen harga saham
sedangkan variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini bertanggung jawab sebesar
66,67% dari variasi.



tabel 5 uji R?

R-squareed 0.704912 Mean dependenvar 0.581436
AdjustedR-squard 0.333333 S.D, dependenvar 13.67629
S,E. ofregression 1.632558 Akaike infocriiterion 3.745540
Sum squardresd 255.4605 Schwarz-criiterion 3.525742
Log liikelihood -284.9303 Hanan-Quinncriter 3.777317
F-statistik 72.33189 Durbin-watsonsttat 2.112387
Prob,(F-statistik) 0.000000
Sumber : data olahaan
tabel 6 uji t
Variabel Coeflicient Std.Eror t-Statistik Prob
C 15429.828 4243.077 3.636 001
INFLASI 185.374 308.888 600 553
Bl_RATE 143.766 253.100 568 574
NILAI_TUKAR -952.370 283.530 -3.347 002

Sumber : data olahan
Tabel 6 Uji t disederhanakan menjadi :

1. infllasi terhadap harga saham. dari temuan t pada variabel inflasi menunjukkan
probabilitas sebesar 553 > 0,05. Dari temuan ini menunjukan bahwa harga saham
secara statistik tidak signifikan dipengaruhi oleh inflasi.

2. Tingkat bunga mempengaruhi nilai saham. temuan t pada variabel suku bunga
menunjukkan probabilitas sebesar 574 > 0,05. Temuan ini menunjukkan bahwa suku
bunga secara statistik tidak signifikan mempengaruhi harga saham.

3. Nilai tukar terhadap harga saham. probabilitas dari tamuan t untuk variabel nilai tukar
adalah 002<0,05. Temuan ini menunjukkan bahwa nilai tukar secara statistik
mempengaruhi harga saham secara negatif.

5. Penutup

Temuan penelitian ini menunjukkan bahwa : 1)variabel penelitian ini yaitu infllasi tidak
berpengaruh signifikan atau negatif trhadap harga saham; 2) variabel suku bunga tidak
berpengaruh atau negatif terhdap harga saham; 3) variabel nilai tukar berpengaruh negtif
terhadap harga saham, mempengaruhi harga saham.
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