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ABSTRAK

Dalam berinvestasi khususnya dipasar modal, sebagai kegiatan sosial bisa
dosoroti ataupun diperhatikan dari beberapa faktor makro ekonomi, seperti
inflasi, kurs, jumlah uang beredar, suku bunga, dan masih banyak lagi. Ada
baiknya jika kita mulai dengan mempelajari beberapa resiko yang akan dihadapi.
Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: bagaimana pengaruh inflasi, suku
bunga, kurs dan harga emas dunia seacara parsial terhadap harga saham PT
Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk, dan bagaimana pengaruh inflasi, suku
bunga, kurs dan harga emas dunia seacara simultan terhadap harga saham PT
Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. Metode penelitian yang digunakan
dalam penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Data dianalisis dengan
menggunakan metode regresi berganda dan menggunakan software SPSS. Hasil
penelitian ini secara parsial menunjukkan bahwa inflasi berpengaruh negatif
tidak signifikan terhadap harga saham PT Telekomunikasi Indonesia (Persero)
Tbk dengan nilai koefisien -93,704, sedangkan suku bunga berpengaruh negatif
signifikan terhadap harga saham PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk
dengan nilai koefisien -377,732, dan kurs berpengaruh positif signifikan
terhadap harga saham PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk dengan nilai
koefisien 1204,461 serta harga emas dunia berpengaruh negatif tidak signifikan
terhadap harga saham PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk dengan nilai
koefisien -941,027. Secara simultan variabel inflasi, suku bunga, kurs dan harga
emas dunia berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham PT
Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk pada taraf kepercayaan 95%. Nilai R?
adalah 0,753 dengan demikian variabel inflasi, suku bunga, kurs dan harga emas
dunia menjelaskan 75,3 variasi pada harga saham PT Telekomunikasi Indonesia
(Persero) Thk.



ABSTRACT

In investing specifically in the capital market, as a social activity can be
highlighted or noticed from several macroeconomic factors, such as inflation,
exchange rates, money supply, interest rates, and much more. It's good if we start
by learning some of the risks that will be faced. The formulation of the problem in
this study is: how the influence of inflation, interest rates, exchange rates and
world gold prices as partial as the stock price of PT Telekomunikasi Indonesia
(Persero) Tbk, and how the influence of inflation, interest rates, exchange rates
and world gold prices simultaneously at the stock price PT Telekomunikasi
Indonesia (Persero) Thk. The research method used in this study is quantitative
research. Data were analyzed using multiple regression methods and using SPSS
software. The results of this study partially show that inflation has no significant
negative effect on the share price of PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk
with a coefficient value of -93.704, while interest rates have a significant negative
effect on the share price of PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbhk with a
coefficient value of -377,732, and the exchange rate has a significant positive
effect on the stock price of PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk with a
coefficient value of 1204,461 and the world gold price which has a significant
negative effect on the stock price of PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbhk
with a coefficient value of -941,027. Simultaneously the variable inflation, interest
rates, exchange rates and world gold prices have a significant positive effect on
the share price of PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk at the 95%
confidence level. The value of R2 is 0.753 so the variable inflation, interest rates,
exchange rates and world gold prices explain 75.3 variations on the stock price of
PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk.
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1. Konsonan

Fonem konsonan bahasa Arab yang dalam sistem tulisan Arab
dilambangkan dengan huruf, dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan
dengan huruf dan sebagian dilambangkan dengan tanda, dan sebagian lain lagi
dengan huruf dan tanda sekaligus. Di bawah ini daftar huruf Arab itu dan

TRANSLITERASI

transliterasinya dengan huruf latin :

Huruf Arab| Nama Huruf Latin Nama

\ Alif  |Tidak Dilambangkan Tidak Dilambangkan
< Ba B Be

< Ta T Te

& Sa S Es (dengan titik diatas)
z Jim J Je

z Ha H Ha (dengan titik dibawah)
z Kha Kh Ka dan Ha

3 Dal D De

3 Zal Vi Zet (dengan titik diatas)
B Ra R Er

) Zai Z Zet

o Sin S Es

By Syin Sy Es dan Ye
o= Sad S Es (dengan titik dibawah)
o= Dad D De (dengan titik dibawah)
L Ta T Te (dengan titik dibaah)
L Za Z Zet (dengan titik dibawah)
& ‘Ain ‘ Koma terbalik (diatas)
¢ Gain G Ge

- Fa F Ef

S Qaf Q Ki

& Kaf K Ka

J Lam L El

N Mim M Em

g Nun N En

S Wau W We

> Ha H Ha

e Hamzah ’ Apostrop

< Ya Y Ye




2. Vokal
Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri dari vokal
tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong.
a. Vokal Tunggal
Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau harakat,
transliterasinya sebagai berikut:

Tanda Nama Huruf Latin Nama
= Fathah A A
— Kasrah | | I
- Dammah U U

b. Vokal Rangkap
Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan antara
harakat dan huruf, transliterasinya berupa gabungan huruf, yaitu:

Tanda Nama Gabungan Huruf Nama
= fathah dan ya Ai adani
F fathah dan wau Au adan u
Contoh:

Kataba = X

Fa‘ala = Ued

Zakira = )SJ

Yazhabu = Ay

Suila =

Kaifa = &S

Haula = U

3. Maddah

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat dan huruf,
transliterasinya berupa huruf dan tanda, yaitu:

Harakat dan Nama Huruf dan Nama
Harakat Tanda
— 1 = fathah dan alif A A dan garis di atas
— kasrah dan ya I | dan garis di atas
— dammah dan wau U U dan garis di atas
Contoh:

Qala = Jué

Rama = =y

Qila = Ja

Yagqiilu = Us%

4. Ta Marbutah
Transliterasi ta marbutah ada dua:
a. Ta marbutah hidup
Ta marbutah yang hidup atau mendapat harakat fathah, kasrah dan
dammah, transliterasinya adalah /t/.



b. Ta marbutah mati
Ta marbutah yang mati atau mendapat harakat sukun, transliterasinya
adalah /h/.

c. Kalau pada kata yang terakhir dengan ta marbutah diikuti oleh kata yang
menggunakan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu terpisah maka ta
marbutah itu ditransliterasikan dengan ha (h).

Contoh: o
Raudah al-Atfal =  JubYliljs)
Raudhatul atfal )
al-Madinah al-Munawwarah = 80 53l aiaal
al-Madtnatul-Munawwarah )
Talhah = dalk

5. Syaddah (Tasydid)

Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan
sebuah tanda, tanda syaddah atau tanda tasydid dalam transliterasi ini tanda
syaddah tersebut dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang sama dengan
huruf yang diberi tanda syaddabh itu.

Contoh:
Rabbana = 5
Nazzala = J5
al-Birr = g
al-Hajj =
Nu'imma = Zal

6. Kata Sandang
Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan huruf,
namun dalam transliterasi ini kata sandang itu dibedakan atas kata sandang yang
diikuti oleh huruf syamsiah dan kata sandang yang diikuti huruf gamariah.
a. Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiah ditransliterasikan sesuai
dengan bunyinya, yaitu huruf /J/ diganti dengan huruf yang sama dengan
huruf yang langsung mengikuti kata sandang itu.
b. Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariah.
Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariah ditransliterasikan sesuai
aturan yang digariskan di depan dan sesuai dengan bunyinya.

Contoh:
ar-Rajulu = BE
as-Sayyidatu = 3
asy-Syamsu = (eed
al-Qalamu = Alal)
al-Badi’u = ol
al-Jalalu = J3al
7. Hamzah

Dinyatakan di depan bahwa hamzah ditransliterasikan dengan apostrop.
Namun, itu hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan di akhir kata.

Xi



Bila hamzah itu terletak di awal kata, ia dilambangkan, karena dalam tulisan Arab

berupa alif.
Contoh: .
Ta’khuzina = 30
an-Nau’ = & 5l
Syai’un = Ps
Inna = &)
Umirtu = &l
Akala = i

8. Penulisan Kata
Pada dasarnya setiap kata, baik fi’il, isim maupun harf ditulis terpisah.
Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim
dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf atau harkat yang dihilangkan
sehingga dalam transliterasi, penulisan kata tersebut dirangkaikan juga dengan
kata lain yang mengikutinya.
Contoh: /
RSB SANIIE
Wa innallaha lahuwa khair ar-raziqin
Wa innallaha lahuwa khairurraziqin )
305 00 13436
Fa aufu al-kaila wa al-mizan
Fa auful- kaila wa-mizan
QU2 Zial
Ibrahim al-Khalil
Ibrahimul-Khalil
WLl a5 b 3 il aly
Bismillahi majreha wa mursaha ) ) ’
Sl adl) g Uil o ol ges Gl e i
Walillahi ‘alan-nasi hijju al-baiti manistata‘a ilaihi sabila
Walillahi ‘alan-nasi hijjul-baiti manistata‘a ilaihi sabila

9. Huruf Kapital
Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal, dalam
transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan huruf kapital seperti
apa yang berlaku dalam EYD, diantaranya: huruf kapital digunakan untuk
menuliskan huruf awal nama diri dan permulaan kalimat. Bilamana nama dari itu
didahului oleh kata sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap huruf
awal nama diri tersebut, bukan huruf awal kata sandangnya.
Contoh: )
5) Y1 824 G5
Wa ma Muhammadun illa rasal ) I )
IS5e 485 oAl Gl gy s 0351 )
Inna awwala baitin wudi’a linnasi lallazi biBakkata mubarakan
oD a3 05 il sy ek
Syahru Ramadan al-lazi unzila fih al-Qur’an
Syahru Ramadanal-lazi unzila fihil-Qur’an
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il 8L 3 s
Wa laqad raahu bi al-ufuq al-mubin
Wa laqgad raahu bil-ufugil-mubin o ]
el &5 a8
Alhamdu lillahi rabb al-‘alamin
Alhamdu lillahi rabbil-‘alamin

Penggunaan huruf awal kapital untuk Allah hanya berlaku bila dalam
tulisan Arab-nya memang lengkap demikian dan kalau penulisan itu disatukan
dengan kata lain sehingga ada huruf atau harkat yang dihilangkan, huruf kapital
tidak dipergunakan.

Contoh:
oA iy ) (e Hlal
Nasrun minallahi wa fathun qarib )
Lillahi al-amru jami‘an
Lillaahil-amru jami‘an
Wallahu bikulli syaiin ‘alim
10. Tajwid

Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, pedoman

transliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan dengan Ilmu

Tajwid.Karena itu peresmian pedoman transliterasi iniperlu disertai dengan
pedoman tajwid.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Pasar modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu negara
karena pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu pertama sebagai sarana bagi
pendanaan usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan untuk mendapatkan dana
dari masyarakat pemodal (investor). Dana yang diperoleh dari pasar modal dapat
digunakan untuk pengembangan usaha, ekspansi, penambahan modal kerja dan
lain-lain. Kedua pasar modal menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi
pada instrumen keuangan seperti saham, obligasi, reksa dana dan lain-lain.
Dengan demikian, masyarakat dapat menempatkan dana yang dimiliknya sesuai
dengan karakteristik keuntungan dan risiko masing-masing instrumen.*

Kenaikan harga saham merupakan sebuah kabar gembira bagi pemegang
saham tersebut, kenaikan harga saham menunjukkan kenaikan nilai investasi
setidaknya begitulah pandangan sebagian besar para investor dipasar modal,
kenaikan ataupun penurunan nilai saham tersebut ternyata dipengaruhi oleh faktor
internal dan external, faktor internal dan external perusahaan merupakan faktor
fundamental yang sering dijadikan acuan dalam mengambil keputusan

investasinya, faktor fundamental makro (external) dan faktor fundamental mikro

! Bama Pradika, “Pengaruh Inflasi, BI Rate, Nilai Tukar Rupiah, dan Harga Emas Dunia
Terhadap Jakarta Islamic Index Periode 2014-2017” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis UIN
Syarif Hidayatullah Jakarta, 2018), h.1.



(internal), faktor fundamental makro dalam istilah analisis pasar modal disebut
dengan faktor fundamental negara.?

Faktor makroekonomi merupakan faktor yang paling banyak mendapatkan
perhatian dari para pelaku pasar modal. Inflasi, tingkat suku bunga, kurs memiliki
kecenderungan untuk mempengaruhi pasar modal secara langsung. Dimana
perubahan-perubahan inflasi, tingkat bunga, kurs dan harga emas dunia akan
direspon langsung oleh pasar modal, sehingga faktor-faktor tersebut sangat
berpotensi untuk meningkatkan atau menurunkan risiko.?

Grafik: 1.1. Harga Saham Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk.
Periode 2014 - 2018.
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Sumber: Bursa Efek Indonesia

2 Early Ridho Kismawadi, “Pengaruh Variabel Makro Ekonomi Terhadap Jakarta Islamic
Index” (Tesis, Program Pascasarjana IAIN Sumatera Utara, 2013), h. 1.

® Bambang Sudiyatno dan Cahyani Nuswandhari, Peran Beberapa Indikator Ekonomi
Dalam Mempengaruhi Risiko Sistematis Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia Jakarta,
(Semarang:Universitas Stikubank, 2009), h. 66. Dalam Early Ridho Kismawadi, “Pengaruh
Variabel Makro Ekonomi Terhadap Jakarta Islamic Index” (Tesis, Program Pascasarjana 1AIN
Sumatera Utara, 2013), h. 1.



Grafik: 1.2. Inflasi Periode 2014 - 2018.
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Sumber: Bank Indonesia

Secara umum inflasi berarti kenaikan tingkat harga secara umum dari
barang/komoditas dan jasa selama suatu periode waktu tertentu. Inflasi dapat
dianggap sebagai fenomena moneter karena terjadinya penurunan nilai unit
perhitungan moneter terhadap suatu komoditas.* Dalam penelitian Early Ridho
Kismawadi, Jika inflasi naik, Bank Sentral (Bank Indonesia) akan menaikkan
suku bunga sehingga masyarakat lebih memilih untuk mendepositokan dananya
ke Bank dan terjadi penjualan saham yang akan menyebabkan harga saham naik.
Sebaliknya, jika inflasi turun Bank Sentral (Bank Indonesia) akan menurunkan
suku bunga sehingga masyarakat lebih memilih berinvestasi pada pembelian
saham dan menyebabkan harga saham turun.”

Dapat kita lihat pada grafik diatas (TLKM & Inflasi) secara keseluruhan
harga saham TLKM mengalami tren kenaikan dan tingkat inflasi mengalami tren

penurunan. Seharusnya penurunan tingkat inflasi dapat membuat harga saham

* Adiwarman A. Karim, Ekonomi Makro Islam, (Jakarta: PT Raja Grafindo Persada,
2015), h. 135.

® Early Ridho Kismawadi, “Pengaruh Variabel Makro Ekonomi Terhadap Jakarta Islamic
Index” (Tesis, Program Pascasarjana IAIN Sumatera Utara, 2013), h. 2.



menjadi turun. Nayatanya, pada grafik diatas dapat kita lihat seperti pada tahun
2014 triwulan Il inflasi turun sebesar 6,70% dari triwulan sebelumnya 7,32%
tetapi harga saham TLKM naik menjadi Rp2.465 dari triwulan sebelumnya
Rp2.215. Hal ini juga terjadi pada tahun yang sama triwulan Il inflasi turun
4,53% dari triwulan sebelumnya sebesar 6,70% tetapi harga saham TLKM naik
sebesar Rp2.915 dari triwulan sebelumnya yang hanya Rp2.465.

Grafik: 1.3. Suku Bunga Periode 2014 - 2018.
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Sumber: Bank Indonesia

Suku bunga menggambarkan tingkat keuntungan investasi dan
menggambarkan ukuran biaya modal yang harus dikeluarkan. Suku bunga
merupakan instrumen yang digunakan oleh Bank Sentral (Bank Indonesia) untuk
mengendalikan inflasi. Dalam penelitian Early Ridho Kismawadi, jika suku bunga
naik masyarakat lebih memilih untuk mendepositokan dananya ke bank, dan
terjadi penjualan saham yang akan menyebabkan harga saham turun. Sebaliknya,
jika suku bunga turun masyarakat akan lebih memilih berinvestasi pada

pembelian saham sehingga harga saham menjadi naik.®

® Ibid, 6.



Dapat kita lihat pada grafik diatas (TLKM & Suku Bunga) secara
keseluruhan harga saham TLKM mengalami tren kenaikan dan tingkat suku
bunga mengalami tren penurunan. Seharusnya penurunan tingkat suku bunga
dapat membuat harga saham menjadi meningkat. =~ Nyatanya pada grafik diatas
dapat kita lihat seperti pada tahun 2016 triwulan ke IV suku bunga mengalami
penurunan sebesar 4,75% dibandingkan triwulan sebelumnya sebesar 5,00%,
tetapi harga saham TLKM turun menjadi Rp3.980 dibandingkan triwulan
sebelumnya sebesar Rp4.130. Hal ini juga terjadi pada tahun 2018 triwulan ke 1l
dimana ketika suku bunga naik sebesar 5,25% dibandingkan triwulan sebelumnya
yang hanya 4,25%, tetapi pada triulan Il harga sasham TLKM ikut mengalami
kenaikan sebesar Rp3.750 dibandingkan triwulan sebelumnya.

Grafik: 1.4. Kurs Periode 2014 - 2018.
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Sumber: Bank Indonesia
Nilai tukar rupiah merupakan faktor makro ekonomi yang mempengaruhi
pasar modal. Nilai tukar adalah nilai tukar satuan suatu negara terhadap negara
lain. Nilai tukar atau kurs merupakan salah satu indikator yang mempengaruhi
aktivitas di pasar saham maupun pasar uang karena investor cenderung berhati-

hati dalam melakukan investasi. Dalam penelitian Irna Parmawati Gultom



penguatan kurs rupiah terhadap mata uang asing merupakan sinyal positif bagi
investor. Dimana ketika kurs rupiah terhadap mata uang asing mengalami
penguatan maka akan banyak investor berinvestasi pada saham.’

Dapat kita lihat pada grafik diatas (TLKM &Kurs) secara keseluruhan
harga saham TLKM mengalami tren kenaikan dan kurs mengalami tren kenaikan.
Seharusnya kenaikan kurs dapat membuat harga saham TLKM meningkat.
Nyatanya pada tahun 2014 triwulan 1V kurs naik sebesar Rp12.440 dibandingkan
triwulan sebelumnya yang hanya Rp12.212, tetapi pada triwulan tersebut harga
saham TLKM mengalami penurunan sebesar Rp2.865 dari triwulan sebelumnya
yang sebesar Rp 2.915. Hal ini juga terjadi pada tahun 2015 triwulan ke IV kurs
mengalami penurunan sebesar Rp 13.795 dibandingkan triwulan sebelumnya
sebesar Rp13.840, tetapi harga saham TLKM pada triwulan IV mengalami
peningkatan sebesar Rp3.150.

Grafik: 1.5. Harga Emas Dunia periode 2014 - 2018.
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Sumber: www.sahamok.com

Investasi dalam bentuk emas dipercaya sebagai salah satu komoditi yang

menguntungkan disebabkan selain harganya yang cenderung mengalami

7 Irna Parmawati Gultom, “Analisis Pengaruh Tingkat Inflasi, Suku Bunga SBI, Jumlah
Uang Beredar, dan Nilai Tukar Terhadap Indeks Saham LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Periode
2009-2013” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Manajemen Institut Pertanian Bogor, 2014), h. 2.


http://www.sahamok.com/

peningkatan, emas juga merupakan bentuk investasi yang sangat liquid karena
dapat diterima diwilayah atau di negara mana pun. Ketika potensi imbalan
(return) berinvestasi dalam saham atau obligasi tidak lagi menarik dan dianggap
tidak mampu mengompensasi risiko yang ada, maka investor akan mengalihkan
dananya kedalam bentuk aset riil seperti logam mulia (emas).?

Hal ini mengungkapkan bahwa saham dapat dipengaruhi oleh harga emas.
Kenaikan harga emas akan mendorong investor untuk memilih berinvestasi di
emas daripada di pasar modal. Sebab emas dapat memberikan imbal balik yang
baik dengan kenaikan harganya. Dalam penelitian Bama Pradika ketika banyak
investor yang mengalihkan portofolionya investasi kedalam bentuk emas, hal ini
akan mengakibatkan turunnya indeks harga saham di negara yang bersangkutan
karena aksi jual yang dilakukan investor.®

Dapat kita lihat pada grafik diatas (TLKM &Harga Emas Dunia) secara
keseluruhan harga saham TLKM mengalami tren kenaikan dan harga emas dunia
mengalami tren kenaikan. Seharusnya kenaikan harga emas dunia membuat harga
saham TLKM menurun. Nyatanya pada tahun 2014 triwulan 1V harga emas dunia
turun sebesar $1.200,62 dibandingkan triwulan sebelumnya sebesar $1.236,55,
tetapi harga saham TLKM juga ikut mengalami penurunan sebesaar Rp2.865
dibandingkan triwulan sebelumnya yang hanya Rp2.915. Hal ini juga terjadi pada

tahun 2016 triwulan Il harga emas dunia naik sebesar $1.276,40 dibandingkan

& Bama Pradika, “Pengaruh Inflasi, BI Rate, Nilai Tukar Rupiah, dan Harga Emas Dunia
Terhadap Jakarta Islamic Index Periode 2014-2017” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis UIN
Syarif Hidayatullah Jakarta, 2018), h. 4.

° Inas, “Analisis Pengaruh Harga Emas Dunia, Harga Minyak Dunia, Jumlah Uang
Beredar, Inflasi, Kurs Rupiah Terhadap Jakarta Islamic Index (JIl) Periode 2011-1015" (Skripsi,
Fakultas Ekonomi dan Bisnis UIN Syarif Hidayatullah Jakarta, 2016), h. 7.



triwulan sebelumnya sebesar $1.245,14, dan harga saham TLKM juga naik
sebesar Rp3.980 dibandingkan triwulan sebelumnya yang hanya Rp3.325.
1.2 ldentifikasi Masalah

Permasalahan penelitian yang penulis ajukan ini dapat diidentifikasi
permasalahannya sebagai berikut:
a. Inflasi yang tinggi akan menyebabkan turunnya minat masyarakat untuk
berinvestasi di pasar modal.
b. Fluktuasi nilai kurs yang tidak terkendali dapat memicu melemahnya
pergerakan indeks harga saham.
c. Penurunan tingkat suku bunga akan menyebabkan orang lebih memilih
membeli saham daripada menyimpan uang di deposito.
d. Kemungkinan banyak investor yang mulai mengalihkan portofolio
investasinya kedalam bentuk emas, hal ini akan mengakibatkan turunnya
indeks harga saham di negara yang bersangkutan karena aksi jual yang
dilakukan investor.™
1.3  Batasan Masalah

Pembatasan masalah dimaksudkan untuk memperoleh pemahaman yang
sesuai dengan tujuan yang ditetapkan agar masalah yang akan di teliti tidak terlalu
meluas. Adapun batasan masalah dalam penelitian ini adalah:

a. Variabel bebas yang digunakan adalah Inflasi, Suku Bunga, Kurs dan

Harga Emas Dunia.

10 Bama Pradika, “Pengaruh Inflasi, Bl Rate, Nilai Tukar Rupiah, dan Harga Emas Dunia
Terhadap Jakarta Islamic Index Periode 2014-2017” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis UIN
Syarif Hidayatullah Jakarta, 2018), h. 5.



1.4

Variabel terikat yang digunakan adalah harga saham PT. Telekomunikasi
Indonesia (Persero) Thk.

Periode penelitian dimulai dari tahun 2014 sampai dengan 2018.

Objek penelitian adalah PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk.

Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya, maka

dalam penyusunan penelitian ini penulis merumuskan masalah sebagai dasar

kajian penelitian yang dilakukan, yaitu:

a.

Bagaimana pengaruh inflasi secara parsial terhadap harga saham PT.
Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk. pada periode 2014-2018?
Bagaimana pengaruh suku bunga secara parsial terhadap harga saham PT.
Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk. pada periode 2014-2018?
Bagaimana pengaruh kurs secara parsial terhadap harga saham PT.
Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk. pada periode 2014-2018?
Bagaimana pengaruh harga emas dunia secara parsial terhadap harga
saham PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. pada periode 2014-
2018?

Bagaimana pengaruh Inflasi, suku bunga, kurs dan harga emas dunia
secara simultan terhadap harga saham PT. Telekomunikasi Indonesia

(Persero) Tbk. pada periode 2014-2018?

1.5 Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk:
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a. Untuk mengetahui pengaruh inflasi secara parsial terhadap harga saham
PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. pada periode 2014-2018.

b. Untuk mengetahui pengaruh suku bunga secara parsial terhadap harga
saham PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. pada periode 2014-
2018.

c. Untuk mengetahui pengaruh Kkurs secara parsial terhadap harga saham PT.
Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk. pada periode 2014-2018.

d. Untuk mengetahui pengaruh harga emas dunia secara parsial terhadap
harga saham PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk. pada periode
2014-2018.

e. Untuk mengetahui pengaruh Inflasi, suku bunga, kurs dan harga emas
dunia secara simultan terhadap harga saham PT. Telekomunikasi
Indonesia (Persero) Thk. pada periode 2017-2018.

1.6 Manfaat Penelitian
Penelitian ini bermanfaat bagi pihak-pihak yang berkepentingan terutama
investor sebagai bahan pertimbangan yang bermanfaat untuk pengambilan
keputusan investasi di pasar modal. Secara terperinci manfaat penelitian dapat
dijabarkan sebagai berikut:**
a. Manfaat akademis
Bagi pengembangan ilmu pengetahuan, hasil dari penelitian ini

dapat menambah wawasan baru bahwa faktor-faktor ekonomi makro juga

1 Irna Parmawati Gultom, “Analisis Pengaruh Tingkat Inflasi, Suku Bunga SBI, Jumlah
Uang Beredar, dan Nilai Tukar Terhadap Indeks Saham LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Periode
2009-2013” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Manajemen Institut Pertanian Bogor, 2014), h.4.
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berpotensi mempengaruhi kinerja bursa saham, jadi tidak hanya faktor-

faktor internal bursa itu sendiri saja.

b. Manfaat praktis

1) Bagi Investor dan Emiten
Bagi investor dan emiten yang tercatat di BEI, hasil dari
penelitian ini dapat membantu mereka dalam menentukan
apakah akan menjual, membeli ataukah menahan saham yang
mereka miliki berkenaan dengan fluktuasi nilai Rupiah terhadap
dolar AS dan tingkat suku bunga . Karena kesalahan dalam
menentukan dan menerapkan strategi perdagangan di pasar
modal, akan berakibat buruk bagi perusahaan atau investor
sehingga dapat mengalami kerugian bila kurs rupiah dan tingkat
suku bunga berpengaruh terhadap Harga Saham PT.
Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. pada periode 2014-
2018.
2) Pemerintah

Dengan diketahuinya dampak inflasi, tingkat suku bunga ,kurs
terhadap Harga Saham PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero)
Tbk., maka pemerintah dapat membuat kebijakan yang
berkenaan dengan kurs rupiah dan tingkat suku bunga sehingga
pengaruh yang telah atau akan terjadi dapat diantisipasi,

ditangani dengan sebaik-baiknya.
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3) Bagi Pihak Lain
Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan dan
wawasan terutama bagi pihak yang ingin mengadakan penelitian
lebih lanjut.
1.7  Penjelasan Istilah
a. Pengaruh
Menurut Kamus Besar Bahasa Indonesia (KBBI), arti kata pengaruh
adalah daya yang ada atau yang timbul dari sesuatu (orang, benda) yang
ikut membentuk watak, kepercayaan atau perbuatan seseorang.
b. Makro Ekonomi
Menurut Kamus Besar Bahasa Indonesia (KBBI), arti makro
ekonomi adalah bagian dari teori ekonomi yang mendalami hubungan
antara kumpulan besaran ekonomi, seperti pembelanjaan, penanaman
modal, pendapatan nasional serta impor ekspor.*®
C. Harga Saham
Harga saham adalah harga saham di bursa saham pada saat tertentu
yang ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan
dipasar modal.'* Secara makroekonomi negara harga saham bisa menjadi
indikasi ekonomi negara bersangkutan juga kondisi industri yang di geluti.
d. PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk.
PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. merupakan Badan

Usaha Milik Negara (“BUMN?”) yang bergerak di bidang layanan jasa dan

'2 Kamus Besar Bahasa Indonesia, kbbi.web.id/pengaruh.
13 Kamus Besar Bahasa Indonesia, kbbi.web.id/makroekonomi.
14 Kamus Besar Bahasa Indonesia, kbbi.web.id/hargasaham.
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jaringan telekomunikasi terintegrasi di Indonesia. Pemegang saham

mayoritas Perseroan terdiri dari Pemerintah Republik Indonesia sebesar

52,55% dan 47,45% dimiliki oleh publik. Saham Perseroan

diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan kode TLKM dan di

New York Stock Exchange (NYSE) dengan kode TLK.™

1.8 Sistematika Pembahasan

Sistematika pembahasan dibuat untuk memudahkan pemahaman dan

memberikan gambaran kepada pembaca tentang penelitian yang diuraikan oleh

penulis:

BAB |

BAB II

BAB |11

: PENDAHULUAN

Bab satu berisi pendahuluan yang menjelaskan tentang latar belakang
masalah yang mendasari diadakannya penelitian, identifikasi masalah,
batasan masalah, rumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian, dan

sistematika pembahasan.

: KAJIAN TEORITIS

Bab dua berisi tinjauan pustaka yang menjelaskan tentang landasan
teori yang menjadi dasar dan bahan acuan dalam penelitian ini,

penelitian terdahulu, kerangka teoritis dan hipotesa.

: METODE PENELITIAN

Bab tiga berisi metode penelitian yang terdiri dari pendekatan

penelitian, lokasi dan waktu penelitian yang meliputi populasi dan

1> Laporan Tahunan PT Telekomunikasi Indonesia, h. 39.



BAB IV

BAB V

14

sampel, data penelitian, teknik pengumpulan data, definisi operasional

dan teknik analisa data.

: PEMBAHASAN

Bab empat terdiri dari hasil dan pembahasan yang menjelaskan

deskripsi objek penelitian, analisis data dan interprestasi data.

: PENUTUP

Bab lima berisi penutup yang terdiri dari kesimpulan dari hasil
penelitian dan saran yang berupa tindakan-tindakan yang sebaiknya

dilakukan



BAB II

KAJIAN TEORITIS

2.1  Pasar Modal Syariah

Pasar modal syariah (Islamic Stock Exchange) adalah kegiatan yang
berhubungan dengan perdagangan efek syariah perusahaan public yang berkaitan
dengannya, dimana semua produk dan mekanisme operasionalnya tidak
bertentangan dengan hukum muamalat islamiyah. Pasar modal syariah dapat juga
diartikan adalah pasar modal yang menerapkan prinsip-prinsip syariah. Sistem
mekanisme pasar modal konvensional yang mengandung riba, maysir dan gharar
selama ini telah menimbulkan keraguan dikalangan umat Islam.*

Pasar modal syariah dikembangkan dalam rangka mengakomodir
kebutuhan umat Islam di Indonesia yang ingin melakukan investasi di pasar
modal sesuai dengan prinsip syariah. Hal ini berkenaan dengan anggapan
dikalangan sebagian umat Islam sendiri bahwa berinvestasi di pasar modal di satu
sisi merupakan sesuatu yang tidak diperbolehkan (diharamkan) berdasarkan ajaran
Islam sementara disisi lain Indonesia perlu memperhatikan dan menarik minat
investor mancanegara untuk berinvestasi di pasar modal Indonesia, terutama
investor dari negara-negara Timur Tengah yang diyakini merupakan investor

potensial.*’

16 Bama Pradika, “Pengaruh Inflasi, Bl Rate, Nilai Tukar Rupiah, dan Harga Emas Dunia
Terhadap Jakarta Islamic Index Periode 2014-2017” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis UIN
Syarif Hidayatullah Jakarta, 2018), h.16.

" Ibid, 17.
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Inflasi
a.  Pengertian Inflasi

Inflasi adalah kecenderungan naiknya harga barang dan jasa pada
umumnya yang berlangsung secara terus menerus. Jika harga barang dan
jasa di dalam negeri meningkat, maka inflasi mengalami kenaikan.
Naiknya harga barang dan jasa tersebut menyebabkan turunnya nilai uang.
Dengan demikian, inflasi dapat juga diartikan sebagai penurunan nilai
uang terhadap nilai barang dan jasa secara umum.®

Secara umum inflasi berarti kenaikan tingkat harga secara umum
dari barang/komoditas dan jasa selama suatu periode waktu tertentu.
Inflasi dapat dianggap sebagai fenomena moneter karena terjadinya
penurunan nilai unit perhitungan moneter terhadap suatu komoditas.
Definisi inflasi oleh para ekonom modern adalah kenaikan yang
menyeluruh dari jumlah uang yang harus dibayarkan (nilai unit
perhitungan moneter) terhadap barang-barang/komoditas dan jasa.™
Definisi lain inflasi adalah gejala kenaikan harga barang-barang yang
bersifat umum dan terus menerus. Naiknya harga suatu barang dapat
dikatakan sebagai gejala inflasi jika kenaikan harga barang tersebut dapat
memicu kenaikan harga barang secara umum dan terus menerus dalam
artian bukan hanya sesaat. Jika peningkatan biaya produksi lebih tinggi

dari peningkatan harga yang dapat dinikmati oleh perusahaan maka

'8 www.bps.go.id. Diakses pada 07 November 2018.
1% Douglas Greenwald, ed. Encyclopedia of Economic (New York: McGraw-Hill. Inc.,

1982), him 510. Dalam Adiwarman A. Karim, Ekonomi Makro Islam, (Jakarta: PT Raja Grafindo
Persada, 2015), h. 135.


http://www.bps.go.id/
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profitabilitas perusahaan akan turun. Selain itu, inflasi yang meningkat
menyebabkan penurunan daya beli rupiah yang telah diinvestasikan. Oleh
karenanya, risiko inflasi juga bisa disebut sebagai risiko daya beli. Jika
inflasi mengalami peningkatan, investor biasanya menuntut tambahan
premium inflasi untuk mengkompensasikan penurunan daya beli yang
dialaminya.?

Inflasi memberikan dampak tergantung tingkat inflasi itu sendiri.
Inflasi yang yang ringan memberikan dorongan terhadap perekonomian
untuk menjadi lebih baik. Meningkatkan pendapatan nasional membuat
masyarakat bersemangat untuk menabung dan berinvestasi. Sedangkan
inflasi yang parah atau tidak terkendali menyebabkan perekonomian
menjadi lesu. Harga yang meningkat secara cepat menyebabkan turunnya
daya beli masyarakat, menyebabkan orang tidak bersemangat bekerja dan
berinvestasi. Masyarakat enggan untuk menabung karena nilai mata uang
menurun begitu cepat.”*

b.  Macam-Macam Inflasi
Macam-macam inflasi sebagai berikut, antara lain:

1. Berdasarkan Ukuran Inflasi®?

2 |rna Parmawati Gultom, “Analisis Pengaruh Tingkat Inflasi, Suku Bunga SBI, Jumlah
Uang Beredar, dan Nilai Tukar Terhadap Indeks Saham LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Periode
2009-2013” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Manajemen Institut Pertanian Bogor, 2014), h.6.

2! Harya Buntala Koostanto, “Pengaruh Inflasi, Suku Bunga, Nilai tukar dan PDB
Terhadap Perubahan Tingkat Pengembalian Saham Perusahaan yang Terdaftar Pada Bursa Efek
Indonesia” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Manajemen Institut Pertanian Bogor, 2013), h. 11.

22 paul A. Samuelson, Economic (14" ed., New York: McGraw-Hill, Inc., 1992), him.
592. Dalam Adiwarman A. Karim, Ekonomi Makro Islam, (Jakarta: PT Raja Grafindo Persada,
2015), h. 137.
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a. Moderate Inflation: karakteristiknya adalah kenaikan tingkat
harga yang lambat. Umumnya disebut sebagai inflasi satu digit.
Pada tingkat inflasi seperti ini orang-orang masih mau untuk
memegang uang dan menyimpan kekayaannya dalam bentuk
uang daripada dalam bentuk aset riil.

b. Galloping Inflation: inflasi pada tingkat ini terjadi pada
tingkt]atan 29% sampai dengan 200% pertahun. Pada tingkatan
inflasi seperti ini orang hanya mau memegang uang seperlunya
saja, sedangkan kekayaan disimpan dalam bentuk aset-aset riil.

c. Hyper Inflation: inflasi jenis ini terjadi pada tingkatan yang
sangat tingi yaitu jutaan sampai truliyunan persen pertahun.

2. Berdasarkan Sebabnya

Jenis Inflasi berdasarkan sebabnya adalah sebagai berikut:?®

a. Natural Inflation dan Human Error Inflation. Sesuai dengan
namanya Natural Inflation adalah inflasi yang terjadi karena
sebab-sebab alamiyah yang manusia tidak mempunyai
kekuasaan dalam mencegahnya. Human Error Inflation adalah
inflasi yang terjadi karena kesalahan-kesalahan yang dilakukan
oleh manusia sendiri.

b. Actual/Anticipated/Expected Inflation dan Unanticipated/
Unexpected Inflation. Pada Expected Inflation tingkat suku

bunga pinjaman riil akan sama dengan tingkat suku bunga

2 Adiwarman A. Karim, Ekonomi Makro Islam, (Jakarta: PT Raja Grafindo Persada,
2015), h. 138.
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pinjaman nominal dikurangi inflasi atau secara notasi, r°,=R-n%;
Sedangkan pada Unexpected Inflation tingkat suku bunga
pinjaman nominal belum atau tidak merefleksikan kompensasi
terhadap efek inflasi.

Demand Pull dan Cost Push Inflation. Demand Pull Inflation
diakibatkan oleh perubahan-perubahan yang terjadi pada sisi
Permintaan Agregatif (AD) dari barang dan jasa pada suatu
perekonomian. Cost Push Inflation adalah inflasi yang terjadi
karena adanya perubahan-perubahan pada sisi Penawaran
Agregatif (AS) dari barang dan jasa pada suatu perekonomian.
Spiralling Inflation. Inflasi jenis ini adalah inflasi yang
diakibatkan oleh inflasi yang terjadi sebelumnya yang mana
inflasi sebelumnya itu terjadi sebagai akibat dari inflasi yang
terjadi sebelumnyalagi dan begitu seterusnya.

Imported Inflation dan Domestic Inflation. Imported Inflation
bisa dikatakan adalah inflasi di negara lain yang ikut dialami
oleh suatu negara karena harus menjadi price taker dalam pasar
perdagangan internasional. Domestik Inflation bisa dikatakan
inflasi yang hanya terjadi di dalam negeri suatu negara yang

tidak begitu mempengaruhi negara-negara lainnya.
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c.  Teori Inflasi Islam
Menurut para ekonom Islam, inflasi berakibat sangat buruk bagi
perekonomian karena:**

1. Menimbulkan gangguan terhadap fungsi uang, terutama terhadap
fungsi tabungan (nilai simpan), fungsi dari pembayaran di muka, dan
fungsi drai unit penghitungan. Orang harus melepaskan diri dari
uang dan aset keuangan akibat dari beban inflasi tersebut. Inflasi
juga telah mengakibatkan terjadinya inflasi kembali, atau dengan
kata lain ‘self feeding inflation’.

2. Melemahkan semangat menabung dan sikap terhadap menabung dari
masyarakat (turunnya Marginal Propensity to Save).

3. Meningkatkan kecenderungan untuk berbelanja terutama untuk non-
primer dan barang-barang mewah (naiknya Marginal Propensity ti
Consume).

4. Mengarahkan investasi pada hal-hal yang non-produktif yaitu
penumpukan kekayaan (hoarding) seperti tanah, bangunan, logam
mulia, mata uang asing dengan mengorbankan investasi ke arah
produktif seperti pertanian, industrial, perdagangan, transportasi dan
lainnya.

Selain itu, inflasi juga mengakibatkan masalah-masalah yang

berhubungan dengan akuntansi seperti:®

2% Rafiq al-Misri;a paper submitted in the Second Workshop on Inflation: Inflation and Its
Impact on Societies — The Islamic Solution; Kuala Lumpur 1996. Dalam Adiwarman A. Karim,
Ekonomi Makro Islam, (Jakarta: PT Raja Grafindo Persada, 2015), h. 139.
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1. Apakah penilaian terhadap aset tetap dan aset lancar dilakukan
dengan metode biaya historis atau metode biaya aktual.

2. Pemeliharaan modal ril dengan melakukan isolasi keuntungan
inflasioner.

3. Inflasi menyebabkan dibutuhkannya koreksi dan rekonsiliasi operasi
(index) untuk mendapatkan kebutuhan perbandingan waktu dan
tempat.

2.3  Suku Bunga

a.  Pengertian Suku Bunga

Suku bunga adalah persentase pendapatan yang diterima oleh
kreditur dari pihak debitur selama interval waktu tertentu. Perubahan
tingkat suku bunga selanjutnya akan mempengaruhi keinginan untuk
mengadakan investasi, misalnya pada surat berharga, dimana harga dapat
naik atau turun tergantung pada tingkat bunga (bila tingkat bunga naik
maka surat berharga turun dan sebaliknya), sehingga ada kemungkinan
pemegang surat berharga akan menderita capital loss atau capital gain.
Tingkat bunga yang rendah dapat menurunkan biaya modal bagi kalangan
bisnis, yang kemudian mendorong investasi perusahaan dan akan
merangsang belanja konsumen serta pasar perumahan.”®

Menurut Bank Indonesia Bl Rate adalah suku bunga kebijakan yang

mencerminkan sikap kebijakan moneter yang ditetapkan oleh Bank

%5 Rafiq al-Misri; ibid. Dalam Adiwarman A. Karim, Ekonomi Makro Islam, (Jakarta: PT
Raja Grafindo Persada, 2015), h. 139.

% |rna Parmawati Gultom, “Analisis Pengaruh Tingkat Inflasi, Suku Bunga SBI, Jumlah
Uang Beredar, dan Nilai Tukar Terhadap Indeks Saham LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Periode
2009-2013” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Manajemen Institut Pertanian Bogor, 2014), h.7.
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Indonesia dan diumumkan kepada publik. Bl Rate merupakan indikasi
suku bunga jangka pendek yang diinginkan Bank Indonesia dala upaya
mencapai target inflasi. Bl Rate digunakan sebagai acuan dalam operasi
moneter untuk mengarahkan agar Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia
(SBI) 1 bulan hasil lelang operasi pasar terbuka di sekitar Bl Rate.*’

Suku bunga menggambarkan tingkat keuntungan investasi dan
menggambarkan ukuran biaya modal yang harus dikeluarkan. Ketika
pemberi pinjaman menyepakati tingkat bunga nominan, mereka tidak tahu
berapa tingkat inflasi atas kesepakatan pinjaman itu, karena itu kita harus
membedakan antara dua konsep tingkat bunga rill :tingkat bunga rill yang
diharapkan pemberi pinjaman dan peminjam ketika kesepakatan dibuat,
disebut tingkat bunga rill ex ante, dan tingkat bunga rill yang terealisasi
secara nyata, disebut tingkat bunga rill ex post.?

Kenaikan tingkat bunga pinjaman memiliki dampak negatif terhadap
setiap emiten, karena akan meningkatkan beban bunga kredit dan
menurunkan laba bersih. Penurunan laba bersih akan mengakibatkan laba
per saham juga menurun dan akhirnya akan berakibat turunnya harga
saham di pasar. Di sisi lain, naiknya suku bunga deposito akan mendorong
investor untuk menjual saham dan kemudian menabung hasil penjualan itu

dalam deposito. Penjualan saham secara besar-besaran akan menjatuhkan

2T ywww.bi.go.id diakses pada 07 November 2018.

28 Eduardus Tandelilin, Portofolio dan Investasi Teori dan Aplikasi (Yogyakarta: Penerbit
Kanisius, 2010), h. 103. Dalam Early Ridho Kismawadi, “Pengaruh Variabel Makro Ekonomi
Terhadap Jakarta Islamic Index” (Tesis, Program Pascasarjana IAIN Sumatera Utara, 2013), h.40.


http://www.bi.go.id/
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harga saham di pasar. Oleh karena itu kenaikan suku bunga pinjaman atau
suku bunga deposito akan mengakibatkan turunnya harga saham. %

Di Indonesia dalam menentukan suku bunga pada awalnya melalui
kebijakan Bl Rate yaitu suku bunga kebijakan yang mencerminkan sikap
atau stance kebijakan moneter yang ditetapkan oleh bank Indonesia dan
diumumkan kepada publik. Bl Rate diumumkan oleh Dewan Gubernur
Bank Indonesia setiap Rapat Dewan Gubernur bulanan dan
diimplementasikan pada operasi moneter yang dilakukan Bank Indonesia
melalui pengelolaan likuiditas (liquidity management) di pasar uang untuk
mencapai sasaran operasional kebijakan moneter. Sasaran operasional
kebijakan moneter dicerminkan pada perkembangan suku bunga Pasar
Uang Antar Bank Overnight (PUAB O/N). Pergerakan di suku bunga
PUAB ini diharapkan akan diikuti oleh perkembangan di suku bunga
deposito, dan pada gilirannya suku bunga kredit perbankan. Dengan
mempertimbangkan pula faktor-faktor lain dalam perekonomian, Bank
Indonesia pada umumnya akan menaikkan Bl Rate apabila inflasi ke depan
diperkirakan melampaui sasaran yang telah ditetapkan, sebaliknya Bank
Indonesia akan menurunkan Bl Rate apabila inflasi ke depan diperkirakan
berada di bawah sasaran yang telah ditetapkan.®

Bank Indonesia melakukan penguatan kerangka operasi moneter

dengan mengimplementasikan suku bunga acuan atau suku bunga

# Azhari Akmal Tarigan, dkk, Dasar-dasar Ekonomi Islam, (Bandung, CitaPustaka
Media, 2006), h. 191. Dalam Early Ridho Kismawadi, “Pengaruh Variabel Makro Ekonomi
Terhadap Jakarta Islamic Index” (Tesis, Program Pascasarjana IAIN Sumatera Utara, 2013), h.41.
%0 \www.bi.go.id diakses pada tanggal 8 November 2018.
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kebijakan baru yaitu Bl 7-day (Reverse) Repo Rate, yang berlaku efektif
sejak 19 Agustus 2016, menggantikan Bl Rate. Penguatan kerangka
operasi moneter ini merupakan hal yang lazim dilakukan di berbagai bank
sentral dan merupakan best practice internasional dalam pelaksanaan
operasi moneter. Kerangka operasi moneter senantiasa disempurnakan
untuk memperkuat efektivitas kebijakan dalam mencapai sasaran inflasi
yang ditetapkan. Instrumen Bl 7-day (Reverse) Repo Rate digunakan
sebagai suku bunga kebijakan baru karena dapat secara cepat
memengaruhi pasar uang, perbankan dan sektor riil. Instrumen Bl 7-day
Repo Rate sebagai acuan yang baru memiliki hubungan yang lebih kuat ke
suku bunga pasar uang, sifatnya transaksional atau diperdagangkan di
pasar, dan mendorong pendalaman pasar keuangan, khususnya
penggunaan instrumen repo. Dengan penggunaan instrumen Bl 7-day
(Reverse) Repo Rate sebagai suku bunga kebijakan baru, terdapat tiga
dampak utama yang diharapkan. Pertama, menguatnya sinyal kebijakan
moneter dengan suku bunga (Reverse) Repo Rate 7 hari sebagai acuan
utama di pasar keuangan. Kedua, meningkatnya efektivitas transmisi
kebijakan moneter melalui pengaruhnya pada pergerakan suku bunga pasar
uang dan suku bunga perbankan. Ketiga, terbentuknya pasar keuangan
yang lebih dalam, khususnya transaksi dan pembentukan struktur suku

bunga di Pasar Uang Antar Bank (PUAB) untuk tenor 3-12 bulan.*

31 1bid.
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Karena adanya perubahan kebijakan tersebut, sehingga penulis harus
menggunakan data dari keduanya. Pada triwulan pertama tahun 2014
sampai triwulan kedua tahun 2016 penulis menggunakan data Bl Rate,
sedangkan pada triwulan ketiga tahun 2016 sampai triwulan keempat
tahun 2018 penulis menggunakan data Bl 7-day (Reserve) Repo Rate.

b.  Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Suku Bunga

Faktor-faktor yang mempengaruhi besarnya suku bunga antara
lain:*

1. Kebutuhan Dana

Besarnya suku bunga dapat dipengaruhi oleh kebutuhan dana bagi

pihak yang memerlukannya.

2. Keharusan

Merupakan kebutuhan dana yang mendesak yang tidak mungkin

ditunda. Apabila pihak yang membutuhkan dana tersebut pada

kondisi sangat memerlukannya, maka akan berpengaruh pada tingkat
suku bunga dan pihak kreditor dapat meminjamkan dananyadengan
bunga yang lebih tinggi dibanding market rate.

3. Kebutuhan

Merupakan kebutuhan dana yang harus ada akan tetapi

kebutuhannyamasih bisa ditunda untuk beberapa waktu. Sifat

kebutuhannya tidak mendesak, maka suku bunga yang diperoleh

akan sama dengan market rate.

%2 Bama Pradika, “Pengaruh Inflasi, Bl Rate, Nilai Tukar Rupiah, dan Harga Emas Dunia
Terhadap Jakarta Islamic Index Periode 2014-2017” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis UIN
Syarif Hidayatullah Jakarta, 2018), h.33.



26

4. Keinginan

Merupakan kebutuhan dana yang tidak harus ada tetapi merupakan

tambahan dana untuk memperluas usaha nasabah. Sifatnya tidak

mendesak dan bisa diabaikan, oleh karena itu pihak debitur bisa

memperoleh tingkat bunga yang lebih rendah dibanding suku bunga

dipasar.

a)

b)

Persaingan AntarBank

Bank tidak dapat menentukan suku bunga sesuai dengan
keinginan bank saja akan tetapi, ada faktor lain yang
diperhatikan yaitu, suku bungan yang diberikan oleh pesaing.
Pada umumnya bank akan membeli dan menjual bunga tidak
jauh berbeda dengan tingkat suku unga dipasar. Bank akan
menyalurkan kredit dengan suku bunga sesuai dengan suku
bunga dipasar.

Jangka Waktu

Faktor jangka waktu merupakan faktor yang penting dalam
menetapkan suku bunga. Semakin lama jangka waktu yang
diperjanjikan akan semakin besar kemungkinan adanya fluktuasi
bunga dalam market rate, sehingga semakin lama jangka
waktunya akan semakin besar tingkat bunganya.

Kualitas Jaminan

Dalam menentukan besarnya bunga kredit yang akan diberikan

kepada debitur, bank juga melihat jaminannya. Terdapat
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Kurs
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beberapa kekayaan yang dapat digunakan  sebagai
agunan/jaminan. Apabila agunan tersebut marketable, mudah
diperjualbelikan, serta nilai agunan tersebut stabil atau
meningkat maka bank dapat memberikan bungan kredit yang
lebih rendah, karena resiko tidak tertagihnya kredit debitur dapat
ditutup dengan adanya agunan yang layak.

Reputasi Nasabah

Bank akan lebih aman dalam memberikan kredit kepada
nasabah yang mempunyai reputasi usaha, karena jaminan
pembayaran atas kredit yang diberikan akan lebin besar.
Biasanya bank akan memperebutkan debitur yang mempunyai
reputasi usaha yang baik. Oleh karena itu, bank sebagai kreditur
tidak dapat membebankan bunga sesuai dengan pasar, akan

tetapi lebih rendah dengan bunga dipasar.

Pengertian Kurs

Kurs merupakan harga atau nilai tukar mata uang lokal terhadap

mata uang asing. Para pelaku dalam pasar internasional amat peduli

terhadap penentuan nilai tukar valuta asing (valas), karena nilai tukar valas

akan mempengaruhi biaya dan manfaat ”bermain” dalam perdagangan

barang, jasa dan surat berharga. Nilai tukar mata uang asing (the exchange

rate) atau nilai kurs menyatakan hubungan nilai diantara satu kesatuan

mata uang asing dan kesatuan mata uang dalam negeri. Kurs adalah jumlah
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uang domestik yang dibutuhkan, yaitu banyaknya rupiah yang dibutuhkan,
untuk memperoleh satu unit mata uang asing.*
Exchange Rate (nilai tukar uang) atau yang lebih populer dikenal
dengan sebutan kurs mata uang adalah catatan (quotation) harga dari pasar
mata uang asing (foreign currency) dalam harga mata uang domestik
(domestic currency) atau resiprokalnya, yaitu harga mata uang domestik
dalam mata uang asing. Nilai tukar uang merepresentasikan tingkat harga
pertukaran dari satu mata uang ke mata uang lainnya dan digunakan dalam
bernagai transaksi, antara lain transaksi perdagangan internasional,
turisme, investasi internasional, ataupun aliran uang jangka pendek
antarnegara, yang melewati batas-batas geografis ataupun batas-batas
hukum.*
2.5 Harga Emas Dunia

Sejak tahun 1968, harga emas yang dijadikan patokan seluruh dunia
adalah harga emas berdasarkan standar pasar emas London. Sistem ini dinamakan
London Gold Fixing. London Gold Fixing adalah prosedur di mana harga emas
ditentukan dua kali sehari setiap hari kerja di pasar London oleh lima anggota
Pasar London Gold Fixing Ltd. Kelima anggota tersebut adalah:*

1. Bank of Nova Scottia

* Irna Parmawati Gultom, “Analisis Pengaruh Tingkat Inflasi, Suku Bunga SBI, Jumlah
Uang Beredar, dan Nilai Tukar Terhadap Indeks Saham LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Periode
2009-2013" (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Manajemen Institut Pertanian Bogor, 2014), h.8.

% Adiwarman A. Karim, Ekonomi Makro Islam, (Jakarta: PT Raja Grafindo Persada,
2015), h. 157.

% Sambodo Rio Sasongko, “Penentuan Hedge Ratio Harga Emas Dunia Menggunakan
Opsi Tipe Eropa” (Skripsi, Fakultas Matematika dan Ilmu Pengetahuan Alam Institut Pertanian
Bogor, 2015), h. 3.
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2. Barclays Capital

3. Deutsche Bank

4. HSBC

5. Societe Generale

Proses penentuan harga adalah melalui lelang diantara kelima anggota
tersebut. Pada setiap awal periode perdagangan, Presiden London Gold Fixing
Ltd. akan mengumumkan suatu harga tertentu. Kemudian kelima anggota tersebut
akan mengumumkan harga tersebut kepada agen. Agen inilah yang berhubungan
langsung dengan para pembeli sebenarnya dari emas yang diperdagangkan
tersebut. Posisi akhir harga yang ditawarkan oleh setiap agen kepada anggota
Gold London Fixing merupakan posisi bersih dari hasil akumulasi permintaan dan
penawaran klien mereka. Dari sinilah harga emas akan terbentuk. Apabila
permintaan lebih banyak dari penawaran, secara otomatis harga akan naik,
demikian pula sebaliknya. Penentuan harga yang pasti menunggu hingga
tercapainya titik keseimbangan.
Proses penentuan harga emas dilakukan dua kali sehari, yaitu pada pukul

10.30 (harga emas Gold a.m.) dan pukul 15.00 (harga emas Gold p.m.). Harga
emas ditentukan dalam mata uang Dollar Amerika Serikat, Poundsterling Inggris,
dan Euro. Pada umumnya Gold p.m. dianggap sebagai harga penutupan pada hari
perdagangan dan sering digunakan sebagai patokan nilai kontrak emas di seluruh
dunia. Dalam standar dunia ukuran perhitungan berat emas menggunakan troy

ounce (Oz) yang setara dengan 31,1034 gram.*’

% bid.
37 Ibid.
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Emas mempunyai standar nilai internasional yang mudah dipantau, emas
sangat liquid (mudah diuangkan). Emas sebagai salah satu bentuk invstasi yang
tidak ikut berpengaruh oleh inflasi dan aman terhadap depresiasi nilai tukar. Emas
di dunia ini berasal dari dalam bumi berupa bongkahan campuran batu dan emas,
yang harus melalui proses pemurnian atau refinery untuk dijadikan emas murni 24
karat atau 99,9%. Emas murni 24 K umumnya berwujud dalam bentuk batangan
(gold bar), koine emas dan perhiasan.®®
2.6 Saham

Saham merupakan tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau
badan dalam suatu perusahaan. Wujud saham adalah selembar kertas yang
menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah pemilik sebagian perusahaan
yang menerbitkan surat berharga tersebut. Besar atau kecilnya kepemilikan
ditentukan oleh seberapa besar penyertaan yang ditanamkan di perusahaan
tersebut.®® Saham juga sebagai tanda bukti kepemilikan modal atau dana suatu
perusahaan yang terbagi atas dua jenis yaitu saham biasa (common stock) dan
saham istimewa (preferred stock). Common stock memiliki potensi keuntungan
yang lebih tinggi, hal tersebut sesuai dengan tingginya risiko yang harus
ditanggung oleh investor.*

Harga saham merupakan acuan bagi investor dalam mengambil keputusan

membeli atau keputusan menjual saham. Apabila harga suatu saham naik maka

% Bama Pradika, “Pengaruh Inflasi, Bl Rate, Nilai Tukar Rupiah, dan Harga Emas Dunia
Terhadap Jakarta Islamic Index Periode 2014-2017” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis UIN
Syarif Hidayatullah Jakarta, 2018), h. 35.

** Early Ridho Kismawadi, “Pengaruh Variabel Makro Ekonomi Terhadap Jakarta Islamic
Index” (Tesis, Program Pascasarjana IAIN Sumatera Utara, 2013), h. 13.

* Syukriari, “Pengaruh Variabel Makro Ekonomi terhadap harga Saham Perusahaan
Subsektor Perkebunan” (Skripsi, Institut Pertanian Bogor, 2015), h. 4.
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banyak investor akan mengambil keputusan membeli saham sebelum harga akan
naik lebih tajam. Namun adapula investor yang mengambil keputusan untuk
melakukan aksi profit taking, karena investor menilai harga saham akan kembali
menurun setelah mencapai klimaks kenaikan harga sahamnya. Dengan demikian,
hal ini merupakan saat yang tepat bagi investor untuk mengkonversikan sahamnya
dengan menjual sahamnya disaat harga saham naik. Sebaliknya, apabila harga
suatu saham turun maka banyak investor yang akan mengambil keputusan untuk
menjual saham sebelum harga saham akan turun merosot lebih tajam. Adapula
investor yang mengambil keputusan untuk masuk ke pasar saham dan membeli
saham karena menilai harga saham akan naik kembali.**
2.7 Penelitian Sebelumnya
1. Nur Kardina Massijaya pada tahun 2015 dalam penelitiannya menguji
“pengaruh Variabel Makroekonomi terhadap Harga Saham Perusahaan
Sektor Consumer Goods pada Indeks LQ-45". Variabel dependen yang
digunakan adalah “Harga Saham Perusahaan Sektor Consumer Goods
pada Indeks LQ-45". Sedangkan variabel independen yang digunakan
antara lain: jumlah uang beredar, Bl rate, produk domestik bruto, inflasi
dan nilai tukar rupiah”. Dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi.
Dimana hasil penelitiannya menunjukkan tingkat inflasi dan BI rate
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham, sedangkan nilai
tukar rupiah terhadap USD secara parsial tidak berpengaruh terhadap

pergerakan harga saham perusahaan-perusahaan Consumer Goods yang

! Kemala Hayati, “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Perubahan Harga Saham
dalam Keputusan Berinvestasi pada Perusahaan Sektor Pertanian” (Skripsi, Institut Pertanian
Bogor, 2011), h. 11.
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terdaftar di indeks saham LQ-45 pada periode 2008-2013. Jumlah uang
beredar dan produk domestik bruto secara parsial berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham.

. Syukriati pada tahun 2015 dalam penelitiannya menguji “Pengaruh
Variabel Makroekonomi terhadap Harga Saham Perusahaan Subsektor
Perkebunan”. Variabel dependen yang digunakan adalah “Harga Saham
Perusahaan Subsektor Perkebunan”. Sedangkan variabel independen yang
digunakan antara lain: suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI), suku
bunga Federal Reserve System (The Fed), tingkat Inflasi, kurs dan Jumlah
uang beredar. Dalam penelitian ini menggunakan analaisis regresi linear
berganda, model ARCH-GARCH dan Error Correction Model (ECM).
Dimana hasil penelitiannya kurs dan suku bunga SBI memiliki pengaruh
yang positif terhadap harga saham, sedangkan inflasi memiliki pengaruh
yang neagtif terhadap harga saham. Suku bunga the Fed disisi lain tidak
memiliki pengaruh terhadap harga saham subsektor perkebunan yang
terdaftar dalam kompas100 periode Februari 2014-Januari 2015.

Kemala Hayati pada tahun 2011 dalam penelitiannya menguji “Analisis
Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Perubahan Harga Saham dalam
Keputusan Berinvestasi pada Perusahaan Sektor Pertanian”. Variabel
dependen yang digunakan adalah “Harga Saham dalam Keputusan
Berinvestasi pada Perusahaan Sektor Pertanian”. Sedangkan variabel
independennya antara lain: suku bunga, inflasi dan kurs US Dolar. Dalam

penelitian ini menggunakan regresi linear berganda. Dimana hasil
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penelitiannya variabel perubahan suku bunga Bl Rate, tingkat inflasi dan
kurs berpengaruh signifikan terhadap perbahan harga saham.

Rahmat Kurniadi pada tahun 2013 dalam penelitiannya menguji “Analisis
Pengaruh Nilai Tukar, Suku Bunga (SBI) dan Jumlah Uang Beredar (JUB)
terhadap Nilai Harga Saham Sektor Properti di Bursa Efek Indonesia (BEI)
(Periode 2006-2011)”. Variabel dependen yang digunakan adalah “Nilai
Harga Saham Sektor Properti di Bursa Efek Indonesia (BEI) (Periode
2006-2011)". Sedangkan variabel independennya yang digunakan adalah
antara lain: Nilai Tukar, Suku Bunga (SBI) dan Jumlah Uang Beredar
(JUB). Dalam penelitian ini menggunakan regresi linear berganda. Dimana
hasil penelitiannya nilai tukar berpengaruh signifikan dan negatif terhadap
pertumbuhan nilai harga saham, sedangkan suku bunga SBI berpengaruh
signifikan dan negatif terhadap pertumbuhan nilai harga saham sektor
properti.

. Sela Oktaria pada tahun 2011 dalam penelitiannya yang menguji “Analisis
Pengaruh Harga Emas Dunia, Variabel Makroekonomi, Indeks Dow Jones
(DJIA) terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek
Indonesia (BEI)”. Variabel dependen yang digunakan adalah “Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI)”.
Sedangkan variabel independennya antara lain: Harga Emas Dunia, Inflasi,
Kurs, Bl Rate, dan Indeks Dow Jones (DJIA). Dalam penelitian ini
menggunakan metode analisis ARCH/GARCH dan pengujian Best Fit

Model. Dimana hasil penelitiannya variabel harga emas dunia, kurs, Bl
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rate mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap indeks harga saham

gabungan sedangkan variabel inflasi memiliki pengaruh yang tidak

LQ-45

Independen: jumlah
uang beredar, Bl rate,
produk domestik

bruto, inflasi dan

nilai tukar rupiah.

signifikan.
Tabel 2.1
Ringkasan Penelitian Terdahulu
No | Identitas Variabel Metode Hasil Penelitian
Peneliti Penelitian
1. Nur Dependen: Harga | Analisis tingkat inflasi dan Bl rate
Kardina Saham  Perusahaan | Regresi berpengaruh negatif dan
Massijaya, | Sektor Consumer | Berganda | signifikan terhadap harga
2015 Goods pada Indeks saham, sedangkan nilai

tukar rupiah terhadap
USD secara parsial tidak
berpengaruh terhadap
pergerakan harga saham
perusahaan-perusahaan

Consumer Goods yang
terdaftar di indeks saham
LQ-45 periode
2008-2013. Jumlah uang

beredar

pada
dan  produk
domestik bruto secara
parsial berpengaruh

positif dan signifikan

terhadap harga saham.
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Syukriati, | Dependen: Harga | Regresi kurs dan suku bunga SBI

2015 Saham  Perusahaan | Linear memiliki pengaruh yang
Subsektor Berganda, | positif terhadap harga
Perkebunan. Model saham, sedangkan inflasi
Independen: suku | ARCH- memiliki pengaruh yang
bunga Sertifikat | GARCH, | negatif terhadap harga
Bank Indonesia | dan Error | saham. Suku bunga the
(SBI), suku bunga| Correction | Fed disisi lain tidak
Federal Reserve | Model memiliki pengaruh
System (The Fed), | (ECM) terhadap harga saham
tingkat Inflasi, kurs subsektor  perkebunan
dan Jumlah uang yang terdaftar dalam
beredar. kompas100 periode

Februari  2014-Januari
2015.

Kemala Dependen: Harga | Analisis variabel perubahan suku

Hayati, Saham dalam | Regresi bunga Bl Rate, tingkat

2011 Keputusan Berganda | inflasi dan kurs
Berinvestasi pada berpengaruh  signifikan
Perusahaan  Sektor terhadap perbahan harga
Pertanian. saham.
Independen: suku
bunga, inflasi dan
kurs US Dolar.

Rahmat Dependen: Nilai | Analisis Hasil penelitiannya nilai

Kurniadi, | Harga Saham Sektor | regresi tukar berpengaruh

2013 Properti di Bursa| linear signifikan dan negatif
Efek Indonesia (BEI) | berganda. |terhadap  pertumbuhan
(Periode 2006-2011). nilai harga  saham,
Independen:  Nilai sedangkan suku bunga
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Tukar, Suku Bunga SBI berpengaruh
(SBI) dan Jumlah signifikan dan negatif
Uang Beredar (JUB). terhadap  pertumbuhan

nilai harga saham sektor

properti.
Sela Dependen:  Indeks | Analisis Hasil pengujian model
Oktaria, Harga Saham | TARCH TARCH  menunjukkan
2011 Gabungan (IHSG) di variabel independen
Bursa Efek harga emas dunia, Kkurs,
Indonesia (BEI). Bl Rate mempunyai
Independen:  harga pengaruh yang signifikan

emas dunia, inflasi,
kurs, Bl Rate, dan
Indeks Dow Jones
(DJIA).

terhadap IHSG sedangka
variabel inflasi memiliki
pengaruh  yang tidak

signifikan.

a. Persamaan dan Perbedaan
Berdasarkan penelitian terdahulu maka persamaan dan perbedaan
penelitian ini dari penelitian terdahulu adalah sebagai berikut:

1. Nur Kardina Massijaya pada tahun 2015, perbedaannya adalah pada

variabel independennya dimana pada penelitian Nur Kardian

Massijaya tidak menguji harga emas dunia terhadap harga saham pada

indeks saham LQ-45, namun mempunyai kesamaan pada penggunaan
variabel inflasi, Bl rate dan nilai tukar rupiah terhadap harga saham.

2. Syukriati pada tahun 2015, perbedaannya adalah pada variabel

independennya dimana pada penelitian Syukriati

menggunakan

variabel suku bunga Federal Reserve System (the Fed) dan jumlah
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uang beredar sedangkan pada penelitian ini tidak menggunakan
variabel suku bunga Federal Reserve System (the Fed) dan jumlah
uang beredar, namun mempunyai kesamaan pada variabel independen
lainnya seperti suku bunga dan inflasi.

Kemala Hayati pada tahun 2011, perbedaannya adalah pada variabel
independennya dimana pada penelitian Kemala Hayati tidak menguiji
harga emas dunia dan suku bunga terhadap harga saham, namun
mempunyai kesamaan pada variabel independen lainnya seperti suku
bunga, inflasi dan kurs.

Rahmat Kurniadi pada tahun 2013, perbedaannya adalah pada variabel
independennya dimana pada penelitian rahmat kurniadi menggunakan
variabel jumlah uang beredar, namun mempunyai kesamaan pada

variabel independen lainnya seperti nilai tukar rupiah dan suku bunga.

. Sela Oktaria pada tahun 2011, perbedaannya adalah pada variabel

independennya dimana pada penelitian Sela Oktaria menguji variabel
Indeks Dow Jones Industrial Avarage (DJIA), namun mempunyai
kesamaan pada variabel independen lainnya yaitu inflasi, suku bunga,

kurs dan harga emas.

Kerangka Teoritis

Inflasi Harga Saham
Bl Rate Telekomunikasi
Indonesia
Kurs (Persero) Thk.

Harga Emas Dunia
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2.9  Perumusan Hipotesis

Hipotesis dapat diartikan sebagai suatu jawaban yang bersifat sementara
terhadap permasalahan penelitian, sampai terbukti melalui data yang terkumpul.
Dalam kerangka berfikir ilmiah, hipotesis diajukan adalah sebagai jawaban
sementara yang belum tentu benar dan perlu dibuktikan kebenarannya melalui
penelitian.*?

Untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh serta hubungan yang positif
antara dua variabel atau lebih perlu dirumuskan suatu hipotesis. Adapun hipotesis
yang akan diuji dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:*

1. Ho; = Tidak terdapat pengaruh yang signifikan variabel makro ekonomi
(Inflasi) terhadap harga saham telekomunikasi indonesia (persero) tbk.
pada periode 2014-2018.

2. Ha1 = Terdapat pengaruh yang signifikan variabel makro ekonomi (Inflasi)
terhadap harga saham telekomunikasi indonesia (persero) tbk. pada
periode 2014-2018.

3. Hgz = Tidak terdapat pengaruh yang signifikan variabel makro ekonomi

(Suku Bunga) terhadap harga saham telekomunikasi indonesia (persero)

tbk. pada periode 2014-2018.

4. Hy, = Terdapat pengaruh yang signifikan variabel makro ekonomi (Suku

Bunga) terhadap harga saham telekomunikasi indonesia (persero) tbk.

pada periode 2014-2018.

%2 Bama Pradika, “Pengaruh Inflasi, BI Rate, Nilai Tukar Rupiah, dan Harga Emas Dunia
Terhadap Jakarta Islamic Index Periode 2014-2017” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis UIN
Syarif Hidayatullah Jakarta, 2018), h.40.

“|bid,
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5. Hos = Tidak terdapat pengaruh yang signifikan variabel makro ekonomi
(Kurs) terhadap harga saham telekomunikasi indonesia (persero) tbk.
pada periode 2014-2018.

6. Has = Terdapat pengaruh yang signifikan variabel makro ekonomi (Kurs)
terhadap harga saham telekomunikasi indonesia (persero) tbk. pada
periode 2014-2018.

7. Hos = Tidak terdapat pengaruh yang signifikan variabel makro ekonomi
(Harga Emas Dunia) terhadap harga saham telekomunikasi indonesia
(persero) tbk. pada periode 2014-2018.

8. Has = Terdapat pengaruh yang signifikan variabel makro ekonomi (Harga
Emas Dunia) terhadap harga saham telekomunikasi indonesia (persero)

tbk. pada periode 2014-2018.
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METODE PENELITIAN

3.1  Pendekatan Penelitian

Dalam penelitian yang penulis teliti adalah penelitian kuantitatif.
Penelitian kuantitatif adalah penelitian ilmiah yang sistematis menelaah bagian-
bagian dan fenomena serta hubungan-hubungannya. Tujuan penelitian kuantitatif
adalah mengembangkan dan menggunakan model-model matematis, teori-teori
dan hipotesis yang berkaitan dengan fenomena alam. Bentuknya sangat banyak
seperti survei, eksperimen, korelasi dan regresi.**
3.2  Waktu Dan Tempat Penelitian

Penelitian ini dilakukan pada Desember 2018 sampai dengan Februari
2019, dan jenis data yang digunakan adalah jenis data triwulanan. Data-data yang
dibutuhkan dalam penelitian diperoleh dari website resmi Bursa Efek Indonesia,
Bank Indonesia dan website www.saham.ok.
3.3  Populasi Dan Sampel

Populasi yang yang digunakan dalam penelitian ini sebagai data adalah
Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. pada periode 2014-2018, Inflasi, Suku
Bunga, Kurs, dan Harga Emas Dunia. Metode pemilihan sampel yang digunakan
adalah purposive sampling, yaitu metode pengambilan sampel berdasarkan pada
tujuan dan pertimbangan tertentu, dalam hal ini sampel yang data yang diperoleh

dari Bank Indonesia(Inflasi, Suku Bunga dan Kurs), Statistik Bursa Efek

** Buku panduan penulisan skripsi, (Langsa: Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam, 2017),
h. 24.

40
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Indonesia Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk. pada periode 2014-2018%
dan Harga Emas Dunia pada saham.ok.
3.4 Jenis Penelitian
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitaif dengan menggunakan data
sekunder yang diperoleh dari laporan harga saham Telekomunikasi Indonesia
(Persero) Tbk. pada periode 2014-2018
3.5  Sumber Data
Pengumpulan data diperoleh dari data statistik dan data yang dipublikasi
secara umum. Data yang dikumpulkan adalah sebagai berikut:*®
a. Data statistik Inflasi, Suku Bunga, Kurs periode 2014-2018
bersumber dari Bank Indonesia(Bl).
b.  Data statistik Harga Emas Dunia periode 2014-2018 bersumber dari
website saham.ok.
c.  Data statistik harga saham Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk.
pada periode 2014-2018 bersumber dari website resmi Bursa Efek
Indonesia.
3.6 Operasional Variabel Penelitian
Operasional variabel penelitian merupakan spesifikasi kegiatan peneliti
dalam mengukur suatu variabel. Spesifikasi tersebut menunjukkan pada dimensi-
dimensi dari variabel penelitian yang diperoleh pengamatan dan penelitian

terdahulu.

** Early Ridho Kismawadi, “Pengaruh Variabel Makro Ekonomi Terhadap Jakarta Islamic
Index” (Tesis, Program Pascasarjana |AIN Sumatera Utara, 2013), h. 69.

%6 Bama Pradika, “Pengaruh Inflasi, BI Rate, Nilai Tukar Rupiah, dan Harga Emas Dunia
Terhadap Jakarta Islamic Index Periode 2014-2017” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis UIN
Syarif Hidayatullah Jakarta, 2018), h. 43.
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a.  Variabel Terikat (Variabel Dependen)

Variabel dependen adalah variabel yang dipengaruhi oleh variabel
independen.  Variabel dependen dalam penelitian ini adalah
Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. pada periode 2017-2018*

b.  Variabel Bebas (Variabel Independen)

Variabel independen adalah variabel yang mempengaruhi variabel
dependen. Variabel yang menjadi variabel independen dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:

1) Inflasi (X1)

Inflasi adalah kenaikan harga barang-barang yang bersifat umum dan

terus menerus.®

2) Suku Bunga (X2)

Suku bunga adalah persentase pendapatan yang diterima oleh

kreditur dari pihak debitur selama interval waktu tertentu.*®

3) Nilai Tukar Rupiah (X3)

Kurs (exchange rate) antara dua negara adalah tingkat harga yang

disepakati penduduk kedua negara untuk saling melakukan

perdagangan.”®

*"Bama Pradika, “Pengaruh Inflasi, Bl Rate, Nilai Tukar Rupiah, dan Harga Emas Dunia
Terhadap Jakarta Islamic Index Periode 2014-2017” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis UIN
Syarif Hidayatullah Jakarta, 2018), h. 48.

* Ibid, 23.

* Irna Parmawati Gultom, “Analisis Pengaruh Tingkat Inflasi, Suku Bunga SBI, Jumlah
Uang Beredar, dan Nilai Tukar Terhadap Indeks Saham LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Periode
2009-2013” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Manajemen Institut Pertanian Bogor, 2014), h. 7.

* Harya Buntala Koostanto, “Pengaruh Inflasi, Suku Bunga, Nilai tukar dan PDB
Terhadap Perubahan Tingkat Pengembalian Saham Perusahaan yang Terdaftar Pada Bursa Efek
Indonesia” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Manajemen Institut Pertanian Bogor, 2013), h.15.
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4) Harga Emas Dunia(X4)

Harga emas dunia merupakan harga spot yang terbentuk berdasarkan

akumulasi supply and demand di London (pasar emas London).>*
Teknik Pengumpulan Data

Adapun teknik pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan dengan

teknik studi dokumentasi, merupakan cara dalam pengumpulan data yang

diperoleh dari dokumen-dokumen, dalam hal penelitian ini data yang diperoleh

dari Bank Indonesia (Inflasi, Suku Bunga dan Kurs),>* Statistik Bursa Efek

Indonesia (harga saham PT. Telekomunikasi indonesia (persero) tbk. pada

periode 2014-2018) dan Harga Emas Dunia dari saham.ok.

3.8

Teknik Analisa Data

a.  Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif merupakan alat statistik yang berfungsi

mendeskripsikan atau memberi gambaran terhadap objek yang diteliti
melalui data sampel atau populasi sebagaimana adanya, tanpa melakukan
analisis dan membuat kesimpulan yang berlaku umum dari data tersebut.
Statistik deskriptif digunakan untuk mendeskripsi suatu data yang dilihat

dari mean, median, deviasi standar, nilai minimum, dan nilai maksimum.

*! Bama Pradika, “Pengaruh Inflasi, Bl Rate, Nilai Tukar Rupiah, dan Harga Emas Dunia

Terhadap Jakarta Islamic Index Periode 2014-2017” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis UIN
Syarif Hidayatullah Jakarta, 2018), h. 50

*2 Early Ridho Kismawadi, “Pengaruh Variabel Makro Ekonomi Terhadap Jakarta Islamic

Index” (Tesis, Program Pascasarjana |AIN Sumatera Utara, 2013), h. 70.
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Pengujian ini dilakukan mempermudah dalam memahami variabel-
variabel yang digunakan dalam penelitian.*®
b.  Uji Asumsi Klasik
Mengingat data penilitian yang digunakan adalah data sekunder,
maka untuk memenuhi syarat yang ditentukan sebelum dilakukan uiji
hipotesis melalui uji-t dan uji-f serta untuk menentukan ketepatan model
maka perlu dilakukan pengujian atas beberapa asumsi klasik yang
digunakan yaitu: uji normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas dan
autokorelasi yang secara rinci dapat dijelaskan sebagai berikut:**
1) Uji Normalitas
Pengujian normalitas data dilakukan adalah untuk
mengetahui apakah distribusi sebuah data mengikuti atau mendekati
distribusi normal, yakni distribusi data dengan bentuk lonceng (bell
shaped). Data yang ‘baik’ adalah data yang mempunyai pola seperti
distribusi ormal, yakni distribusidata tersebut tidan menceng ke Kiri
atau menceng ke kanan.*®
Uji normalitas pada multivariat sebenarnya sangat kompleks,
karena harus dilakukan pada seluruh variabel secara bersama-sama.
Namun, uji ini bisa juga dilakukan pada setiap variabel, dengan

logika bahwa jika secara individual masing-masing variabel

*3Jatismara, “Analisis Pengaruh TATO, DER, Devidend, Sales, dan Curent Ratio
Terhadap Return On Asset (Studi pada Perusahaan Manufaktur yang Listed di Bursa Efek
Indinesiasferiode Tahun 2008-2010) (Skripsi, Fakultas Ekonomi Universitas Diponegoro). h. 30

ibid, h. 58

*® Singgih Santoso, Statistik Multivariat, (Jakarta: PT Elex Media Komputindo, 2010), h.

43,
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memenuhi asumsi normalitas, maka secara bersama-sama
(multivariat) variabel-variabel tersebut juga bisa dianggap memenuhi
asumsi normalitas.”
2) Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas dilakukan untuk menguji apakah dalam
sebuah model regresi terdapat korelasi yang kuat antara variabel
independen yang digunakan dalam penelitian. Model regresi linier
yang baik adalah yang tidak terjadi korelasi antara variabel
independennya (non-multikolinearitas). Cara yang digunakan untuk
menilainya adalah dengan melihat nilai faktor inflasi varian
(Variance Inflasi Factor/VIF), yang tidak melebihi 4 atau 5.

3) Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam
sebuah model regresi linear ada Kkorelasi antara kesalahan
pengganggu dalam periode ke t dengan kesalahan pada periode ke-t
(sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan dalam problem
autokorelasi. Model regresi yang baik adalah model yang bebas dari
autokorelasi. Salah satu cara mengidentifikasinya adalah dengan
melihat nilai Durbin Watson (D-W):*®

1. Jika nilai D-W dibawah -2 berarti ada autokorelasi positif.

56 H
Ibid , h. 44,
" Azwar Juliandi dan Irfan, Metodologi Penelitian Bisnis, (Bandung: Citapustaka Media
Perintis, 2013), h.170.
**Ibid, h. 173
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2. Jika nilai D-W diantara -2 sampai +2 berarti tidak ada
autokorelasi.

3. Jika nilai D-W diatas +2 berarti ada autokorelasi negatif.
4) Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah
terjadi ketidaksamaan varian dari satu pengamatan ke pengamatan
yang lain dalam model regresi. Sesuatu yang menjadi dasar
pengambilan keputusan dari uji heteroskedastisitas adalah:

- Jika pada grafik scatterplot terdapat titik-titik yang
membentuk suatu pola seperti gelombang atau menyebar
kemudian menyempit, maka telah terjadi heteroskedastisitas.

- Jika titik-titik menyebar dan tidak membentuk suatu pola
tertentu maka tidak terjadi heteroskedastisitas.

c.  Analisis Regresi Berganda
Analisis regresi digunakan untuk melihat pengaruh variabel bebas

terhadap variabel terikat serta memprediksi nilai variabel terikat dengan
menggunakan variabel bebas, analisis regresi digunakan terutama untuk
tujuan peramalan dalam model tersebut ada sebuah variabel dependen dan
berapa variabel independen.®

Adapun persamaan yang sering digunakan adalah:

Y =a+bi X+ byXo+b3yXz+hsXst+e

59 -
Ibid, 171.
% Early Ridho Kismawadi, “Pengaruh Variabel Makro Ekonomi Terhadap Jakarta Islamic
Index” (Tesis, Program Pascasarjana |AIN Sumatera Utara, 2013), h. 70.
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Keterangan :

Y = Harga saham PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk.
X1 = Inflasi

X2 = Suku Bunga

X3 = Kurs

Xa = Harga Emas Dunia

A = Koefisien Konstanta

b1234 = Koefisien Regresi

e

= error

Besarnya konstanta dalam a, dan besarnya koefisien regresi masing-

masing variabel independen yang ditunjukkan X1,X2, X3 dan X4. Analisis

regresi dilakukan untuk mengetahui seberapa besar hubungan antara

variabel independen dengan variabel dependennya.

d.

Uji Hipotesis
1) Uji t

Uji t dikenal dengan uji parsial yaitu untuk menguiji
bagaimana pengaruh masing-masing variabel bebasnya secara
sendiri-sendiri (parsial) terhadap variabel terikatnya. Uji ini
dilakukan dengan membandingkan tpiung dengan tubel. - Kriteria
pengujian t adalah sebagai berikut:®?
Nilai kepuasan berdasarkan nilai probabilitas :

1. Jika signifikan F < tingkat kesalahan ( a = 0,05 ), maka Hj

ditolak, H, diterima ( berarti ada pengaruh).

8! Budi Setiawan, Teknik Praktis Analisis Data Penelitian Sosial dan Bisnis dengan SPSS.
(Yogyakarta: Andi Yogyakarta, 2015), h. 6.

%2 Syjarweni, V. Wiratma dan Poly Endrayanto, Statistik Penelitian. (Yogyakarta: Graha
Ilmu, 2012), h. 93.
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2. Jika signifikan F > tingkat kesalahan ( o = 0,05 ), maka Hyg
diterima, H, ditolak ( berarti tidak ada pengaruh ).
Pengambilan keputusan berdasarkan nilai Fpiwyng :
1. Jika Fniwng > twne Maka Ho ditolak H, diterima ( berarti ada
pengaruh ).
2. Jika Fhitung < twper Mmaka Hy diterima H, ditolak ( berarti tidak
ada pengaruh)
2) Uji F
Uji ini merupakan pengujian terhadap koefisien regresi baik
secara bersama-sama (simultan), yakni melihat pengaruh seluruh
variabel bebas terhadap variabel terikat. Dimana hipotesis yang
digunakan sebagai berikut. Kriteria pengujian F adalah sebagai
berikut :%
Nilai kepuasan berdasarkan nilai probabilitas :
1. Jika signifikan F < tingkat kesalahan ( a = 0,05 ), maka Hj
ditolak, H, diterima ( berarti ada pengaruh).
2. Jika signifikan F > tingkat kesalahan ( o = 0,05 ), maka Hg
diterima, H, ditolak ( berarti tidak ada pengaruh ).
Pengambilan keputusan berdasarkan nilai Fpiwyng :
1. Jika Fniwng > tune Maka Ho ditolak H, diterima ( berarti ada
pengaruh ).
2. Jika Fhitung < twber maka Hyp ditolak H, ditolak ( berarti tidak ada

pengaruh )

% Ipbid, h. 95
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3)  Uji R?*(Koefisien Determinasi)

Koefisien determinasi pada intinya mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen.
Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R2 yang
kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam
menjelaskan variasi variabel dependen amat terbatas. Nilai yang
mendekati satu berarti variabel-variabel independen memberikan
hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi

variabel dependen.®

% lmam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program IBM SPSS. (Semarang:
Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2013), h. 59.
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BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Gambaran Umum Perusahaan PT Telekomunikasi Indonesia

(Persero) Thk
a. Sejarah Singkat Berdirinya PT Telekomunikasi Indonesia
(Persero) Thk

Telkom merupakan Badan Usaha Milik Negara (“BUMN”) yang
bergerak di bidang layanan jasa dan jaringan telekomunikasi terintegrasi di
Indonesia. Pemegang saham mayoritas Perseroan terdiri dari Pemerintah
Republik Indonesia sebesar 52,55% dan 47,45% dimiliki oleh publik.
Saham Perseroan diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan
kode TLKM dan di New York Stock Exchange (NYSE) dengan kode
TLK.%®

Pada tanggal 23 Oktober 1856, pemerintahan kolonial Belanda
melakukan pengoperasian layanan jasa telegrap elektromagnetik pertama
di Indonesia, yang menghubungkan wilayah Jakarta (Batavia) dan wilayah
Bogor. Perseroan menganggap peristiwa ini sebagai awal sejarah Telkom
dan menetapkan tanggal 23 Oktober sebagai hari jadi Telkom Pada tahun
1884 pemerintah kolonial Belanda membentuk badan swasta “Post en

Telegraafdienst” untuk menyediakan layanan pos dan telegrap.®®

® Laporan Tahunan PT Telekomunikasi Indonesia, h. 39.
* Ibid, h. 42.

50
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Pada tahun 1906, Pemerintah Kolonial Belanda membentuk sebuah
lembaga pemerintah yang mengatur layanan pos dan telekomunikasi di
Indonesia, bernama Jawatan Pos, Telegrap dan Telepon (Post, Telegraph
en Telephone Dienst). Tahun 1961, status jawatan berubah menjadi
Perusahaan Negara Pos dan Telekomunikasi (“PN Postel”). Pada tahun
1965, pemerintah memisahkan jasa pos dan telekomunikasi menjadi
Perusahaan Negara Pos dan Giro serta Perusahaan Negara Telekomunikasi
(“PN Telekomunikasi”).®

Pada tahun 1974, PN Telekomunikasi berubah menjadi Perusahaan
Umum Telekomunikasi Indonesia (“Perumtel”), yang melayani jasa
telekomunikasi domestik dan internasional, dan selanjutnya PT Industri
Telekomunikasi Indonesia yang memproduksi perangkat telekomunikasi
memisahkan diri menjadi perusahaan independen.®®

Pada tahun 1991 Perumtel berubah menjadi perseroan terbatas
dengan nama Perusahaan Perseroan (Persero) PT Telekomunikasi
Indonesia berdasarkan PP No0.25 Tahun 1991. Kegiatan usaha Perseroan
dibagi dalaml12 Wilayah Telekomunikasi (Witel) yang kemudian pada
tahun 1995 ditata ulang menjadi tujuh Divre, yaitu Divre | Sumatera,
Divre Il Jakarta dan sekitarnya, Divre Ill Jawa Barat, Divre IV Jawa
Tengah dan DI Yogyakarta, Divre V Jawa Timur, Divre VI Kalimantan,

dan Divre VII Indonesia Bagian Timur.®

7 1bid.
®8 bid.
® bid.
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Pada 26 Mei 1995, Perseroan bersama Indosat mendirikan
Telkomsel, Perseroan melakukan penawaran umum perdana saham pada
tanggal 14 November 1995 di Bursa Efek Jakarta dan Bursa Efek
Surabaya (yangkemudian bergabung menjadi BEI). Saham Perseroan juga
tercatat di NYSE dan LSE dalam bentuk ADS dan secara publik
ditawarkan tanpa listing di Tokyo Stock Exchange. Undang Undang
Nomor 36/1999 tentang Penghapusan Monopoli Penyelenggaraan
Telekomunikasi yang berlaku efektif pada September 2000, memfasilitasi
masuknya pemain baru sehingga mendorong persaingan usaha di industri
telekomunikasi. "

Pada tahun 2001 Perseroan dan Indosat menghapuskan
kepemilikan bersama (joint ownership) dan lintas-kepemilikan (cross-
ownership) di beberapa perusahaan sebagai bagian dari restrukturisasi
industri telekomunikasi di Indonesia. Perseroan mengakuisisi 35,0%
kepemilikan saham Indosat di Telkomsel, meningkatkan kepemilikan
saham Perseroan menjadi 77,7%. Perseroan melepaskan (melakukan
divestasi) 22,5% kepemilikan saham di PT Satelit Palapa Indonesia, atau
Satelindo, dan 37,7% kepemilikan saham di PT Lintasarta Aplikanusa.
Pada saat yang sama, Perseroan kehilangan hak eksklusif sebagai satu-
satunya operator layanan telepon tetap di Indonesia.”

Pada tahun 2002 Perseroan melakukan divestasi 12,72% saham

Telkomsel kepada Singapore Telecom Pte, Ltd (“Singtel Mobile”),

7% 1bid.
1 1bid.
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sehingga Telkom memiliki 65,0% saham Telkomsel. Perseroan membeli
seluruh saham Pramindo melalui tiga tahap, yaitu 30,0% saham pada
tanggal 15 Agustus 2002, 15,0% pada tanggal 30 September 2003 dan
sisanya 55,0% saham pada tanggal 31 Desember 2004. Selanjutnya pada
tahun 2004 Telkom meluncurkan layanan sambungan langsung
internasional untuk telepon tidak bergerak dengan kode akses 007."2

Pada tahun 2005 Satelit Telkom-2 diluncurkan untuk
menggantikan seluruh layanan transmisi satelit yang sebelumnya dilayani
oleh Satelit Palapa B-4. Peluncuran ini menjadikan jumlah satelit yang
telah diluncurkan oleh Perseroan menjadi delapan satelit, termasuk Salelit
Palapa A-1. Tahun 2007-2008 Telin Singapore resmi berdiri pada akhir
tahun 2007 sebagai footprint pertama Telkom di bisnis internasional. Pada
tahun 2008, Telin Singapore resmi beroperasi.”

Pada tahun 2009 Telkom bertransformasi dari perusahaan Infokom
menjadi perusahaan penyelenggara Telecommunication, Information,
Media dan Edutainment (“TIME”). Image baru Perseroan diperkenalkan
kepada publik dengan menampilkan logo dan tagline Perseroan yang baru
“the world in your hand”. Perseroan menyelesaikan proyek kabel serat
optik bawah laut JaKaLaDeMa pada April 2010 yang menghubungkan
Jawa, Kalimantan, Sulawesi, Denpasar, dan Mataram. Pada 2011
Reformasi infrastruktur telekomunikasi melalui proyek Telkom Nusantara

Super Highway yang menyatukan Nusantara mulai dari Sumatera hingga

2 1bid.
”3 1bid.
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Papua, serta proyek True Broadband Access yang menyediakan akses
internet berkapasitas 20 Mbps - 100 Mbps untuk pelanggan di seluruh
Indonesia.”

Di tahun 2012, Perseroan meningkatkan penetrasibroadband
melalui pembangunan IndonesiaWi-Fi untuk merealisasikan “Indonesia
Digital Network™. Perseroan melakukan perubahan portofolio bisnis dari
TIME menjadi TIMES (Telecommunication, Information, Media,
Edutainment dan Services) untuk meningkatkan business value creation.
Perseroan mulai beroperasi di delapan negara termasuk Hong Kong,
Macau, Timor Leste, Australia, Myanmar, Malaysia, Taiwan, dan Amerika
Serikat. Pada tahun 2013 Telkom melalui entitas anak, Telkomsel, adalah
operator pertama di Indonesia yang meluncurkan layanan 4G secara
komersial di bulan Desember 2014. Dan pada tahun 2015 Perseroan
meluncurkan IndiHome, yang terutama menawarkan layanan akses
internet, telepontetap kabel (telepon rumah), dan TV interaktif (TV kabel
UseeTV).”

Analisis Deskripsi Data Penelitian

Analisis deskriptif digunakan untuk melihat perkembangan variabel yang

digunakan dalam penelitian, variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah

inflasi, suku bunga, kurs dan harga emas dunia.

”* 1bid.
”> 1bid.
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a. Harga Saham PT Teleomunikasi Indonesia (Persero) Tbk

Harga saham merupakan acuan bagi investor dalam mengambil
keputusan membeli atau keputusan menjual saham. Apabila harga suatu
saham naik maka banyak investor akan mengambil keputusan membeli

saham sebelum harga akan naik lebih tajam.

Grafik 4.1
Harga Saham Dalam Rupiah
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Sumber: Bursa Efek Indonesia

Berdasarkan grafik di atas bahwa harga saham yang berfluktuatif
setiap tahun. Titik terendah terjadi pada tahun 2014 triwulan pertama yaitu
pada bulan Maret, sedangkan titik tertinggi terjadi pada tahun 2017 pada
triwulan ketiga yaitu pada bulan September.

Pada tahun 2014 triwulan pertama harga saham tercatat sebesar
Rp2.215, pada triwulan kedua harga saham mengalami kenaikan sebesar
Rp250 menjadi Rp2.645, kemudian pada triwulan ketiga harga saham
mengalami kenaikan lagi sebesar Rp450 menjadi Rp2.915, namun pada
triwulan keempat harga saham mengalami penurunan sebesar Rp50 menjadi

Rp2.865.
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Pada tahun 2015 triwulan pertama harga saham tercatat sebesa Rp
2.890, pada triwulan kedua harga saham mengalami kenaikan sebesar Rp40
menjadi Rp2930, sedangkan pada triwulan ketiga harga saham mengalami
penurunan sebesar Rp285 menjadi Rp2.645, namun pada triwulan keempat
harga saham mengalami peningkatan sebesar Rp505 menjadiRp3.150.

Pada tahun 2016 triwulan pertama harga saham tercatat sebesar
Rp3.325, pada triwulan kedua harga saham mengalami peningkatan sebesar
Rp655 menjadi Rp3980, kemudian pada triwulan ketiga harga saham
mengalami kenaikan lagi sebesar Rp330 menjadi Rp4.310, namun pada
triwulan keempat harga saham mengalami penurunan sebesar Rp330
menjadi Rp3.980.

Pada tahun 2017 triwulan pertama harga saham tercatat sebesar
Rp4.130, pada triwulan kedua harga saham mengalami kenaikan sebesar
Rp390 menjadi Rp4.520, kemudian pada triwulan ketiga harga saham
mengalami kenaikan lagi sebesar Rp160 menjadi Rp4.680, namun pada
triwulan keempat harga saham mengalami penurunan sebesar Rp240
menjadi Rp4.440.

Pada tahun 2018 triwulan pertama harga saham tercatat sebesar
Rp3.600, pada triwulan kedua harga saham mengalami peningkatan sebesar
Rp150 menjadi Rp3.750, namun pada triwulan ketiga harga saham
mengalami penurunan sebesar Rp110 menjadi Rp3.640, kemudian pada
triwulan keempat harga saham mengalami peningkatan sebesar Rp110

menjadi Rp3.750.
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b. Inflasi

Inflasi adalah kecenderungan naiknya harga barang dan jasa pada
umumnya yang berlangsung secara terus menerus. Jika harga barang dan
jasa di dalam negeri meningkat, maka inflasi mengalami kenaikan.
Naiknya harga barang dan jasa tersebut menyebabkan turunnya nilai uang.
Dengan demikian, inflasi dapat juga diartikan sebagai penurunan nilai

uang terhadap nilai barang dan jasa secara umum.’®

Grafik 4.2
Inflasi Dalam Bentuk %o
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Sumber: Bank Indonesia
Berdasarkan grafik di atas dapat dilihat bahwa inflasi yang
berfluktuatif setiap tahun. Titik terendah terjadi pada tahun 2018 triwulan
ketiga yaitu bulan September, sedangkan titik tertinggi terjadi pada tahun
2014 triwulan ketiga yaitu pada bulan September.
Pada tahun 2014 triwulan pertama tingkat inflasi tercatat sebesar
7,32%, pada triwulan kedua tingkat inflasi mengalami penurunan sebesar

0,62% menjadi 6,70%, kemudian pada triwulan ketiga inflasi kembali

7% www.bps.go.id. Diakses pada 07 Nopember 2018
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mengalami penurunan sebesar 2,17% menjadi 4,52%, namun pada
triwulan keempat inflasi mengalami kenaikan yang kali ini tercatat sebesar
3,83% menjadi 8,36%.

Pada tahun 2015 triwulan pertama tingkat inflasi tercatat sebesar
6,38%, pada triwulan kedua tingkat inflasi mengalami kenaikan 0,88%
menjadi  7,26%, kemudian pada triwulan ketiga inflasi mengalami
penurunan sebesar 0,43% menjadi 6,83%, sedangkan pada triwulan
keempat inflasi mengalami penurunan lagi sebesar 3,48% menjadi 3,35%.

Pada tahun 2016 triwulan pertama tingkat inflasi tercatat sebesar
4,45%, dan pada triwulan kedua inflasi mengalami penurunan sebesar
1,00% menjadi 3,45, kemudian pada triwulan ketiga inflasi mengalami
penurunan lagi sebesar 0,38% menjadi 3,07%, dan pada triwulan keempat
tingkat inflasi mengalami penurunan lagi sebesar 0,05% tercatat menjadi
3,02%.

Pada tahun 2017 triwulan pertama tingkat inflasi tercatat sebesar
3,61%, pada triwulan kedua tingkat inflasi mengalami kenaikan sebesar
0,76% menjadi 4,37%, sedangkan pada triwulan ketiga tingkat inflasi
mengalami penurunan sebesar 0,65% menjadi 3,72%, kemudian pada
triwulan keempat inflasi mengalami penurunan lagi namun tidak sebesar
pada triwulan ketiga yaitu sebesar 0,11% menjadi 3,61%.

Pada tahun 2018 triwulan pertama tingkat inflasi tercatat sebesar
3,40%, pada triwulan kedua tingkat inflasi mengalami penurunan sebesar

0,28% menjadi 3,12%, kemudian pada triwulan ketiga tingkat inflasi



59

mengalami penurunan lagi yang merupakan titik terendah inflasi yaitu
tercatat sebesar 2,88%, kemudian pada triwulan keempat tingkat inflasi
mengalami keniakan sebesar 0,25% menjadi 3,13%.
c. Suku Bunga

Suku bunga merupakan kebijakan moneter yang dilakukan oleh
Bank Sentral yaitu Bank Indonesia untuk mengendalikan jumlah uang

beredar dan inflasi yang berlaku di masyarakat.

Grafik 4.3
Suku Bunga Dalam bentuk %
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Sumber: Bank Indonesia

Berdasarkan grafik di atas dapat dilihat tingkat suku bunga yang
berfluktuatif setiap tahun. Pada tahun 2014 triwulan pertama tingkat suku
bunga tercatat sebesar 7,50%, tingkat suku bunga sebesar ini juga tercatat
pada triwulan kedua dan ketiga, namun pada triwulan keempat tingkat
suku bunga mengalami kenaikan sebesar 0,25% yaitu menjadi 7,75%.

Pada tahun 2015 triwulan pertama tingkat suku bunga tercatat
sebesar 7,50%, dan pada triwulan selanjutnya yaitu triwulan kedua, ketiga

dan keempat tingkat suku bunga tidak mengalami kenaikan maupun
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penurunan sehingga dalam triwulan tersebut tingkat suku bunga masi
tercatat sebesar 7,50%.

Pada tahun 2016 triwulan pertama tingkat suku bunga tercatat
sebesar 6,75%, pada triwulan kedua juga tercatat sebesar 6,75%, namun
pada triwulan ketiga tingkat suku bunga mengalami penurunan sebesar
1,75% menjadi 5,00%, kemudian pada triwulan keempat tingkat suku
bunga mengalami penurunan sebesar 0,25% menjadi 4,75%.

Pada tahun 2017 triwulan pertama tingkat suku bunga tercatat
sebesar 4,75% dan pada triwulan kedua juga sama yaitu tercatat sebesar
4,75%, sedangkan pada triwulan ketiga dan keempat tingkat suku bunga
mengalami penurunan sebesar 0,50% tercatat menjadi 4,25%

Pada tahun 2018 triwulan pertama tingkat suku bunga tercatat
sebesar 4,25%, sedangkan pada triwulan kedua tingkat suku bunga
mengalami kenaikan sebesar 1,00% menjadi 5,25%, kemudian pada
triwulan ketiga tingkat suku bunga kembali mengalami kenaikan sebesar
0,50% menjadi 5,75%, pada triwulan keempat tingkat suku bunga
mengalami kenaikan lagi sebesar 0,25% menjadi 6,00%.

d. Kurs

Nilai tukar merupakan harga atau nilai tukar mata uang lokal
terhadap mata uang asing. Nilai tukar mata uang asing (the exchange rate)
atau nilai kurs menyatakan hubungan nilai diantara satu kesatuan mata

uang asing dan kesatuan mata uang dalam negeri. Kurs adalah jumlah uang
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domestik yang dibutuhkan, yaitu banyaknya rupiah yang dibutuhkan,

untuk memperoleh satu unit mata uang asing.””’

Grafik 4.4
Kurs Dalam bentuk Rupiah
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Sumber: Bank Indonesia

Berdasarkan grafik diatas dapat dilhat bahwa nilai kurs yang sangat
berfluktuatif setiap tahun. Nilai kurs terendah terjadi pada tahun 2014
triwulan pertama yaitu bulan Maret, sedangkan nilai kurs tertinggi terjadi
pada tahun 2018 triwulan ketiga yaitu pada bulan September.

Pada tahun 2014 triwulan pertama nilai kurs tercatat sebesar
Rp11.404, sedangkan pada triwulan kedua nilai kurs mengalami kenaikan
sebesar Rp565 menjadi Rp11.969, kemudian pada triwulan ketiga nilai
kurs mengalami kenaikan lagi sebesar Rp243 menjadi Rp12.212, lalu pada
triwulan keempat nilai kurs mengalami peningkatan sebesar Rp228
menjadi Rp12.440.

Pada tahun 2015 triwulan pertama nilai kurs tercatat sebesar

Rp13.084, kemudian pada triwulan kedua nilai kurs mengalami kenaikan

”’Irna Parmawati Gultom, “Analisis Pengaruh Tingkat Inflasi, Suku Bunga SBI, Jumlah
Uang Beredar, dan Nilai Tukar Terhadap Indeks Saham LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Periode
2009-2013” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Manajemen Institut Pertanian Bogor, 2014), h.8.
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sebesar Rp757 menjadi Rp13.841, sedangkan pada triwulan ketiga nilai
kurs mengalami sedikit penurunan yaitu sebesar Rpl menjadi Rp13.840,
kemudian pada triwulan keempat nilai kurs mengalami penurunan lagi
sebesar Rp45 menjadi Rp13.795.

Pada tahun 2016 triwulan pertama nilai kurs tercatat sebesar
Rp13.276, kemudian pada triwulan kedua nilai kurs mengalami penurunan
sebesar Rp96 menjadi Rp13.180, kemudian pada triwulan ketiga nilai kurs
mengalami penurunan lagi sebesar Rp182 menjadi Rp12.998, sedangkan
pada triwulan keempat nilai kurs mengalami kenaikan sebesar Rp438
menjadi Rp13.436.

Pada tahun 2017 triwulan pertama nilai kurs tercatat sebesar
Rp13.321, sedangkan pada triwulan kedua nilai kurs mengalami sedikit
penurunan sebesar Rp2 menjadi Rp13.319, namun pada triwulan ketiga
nilai kurs mengalami kenaikan sebesar Rpl73 menjadi Rpl13.492,
kemudian pada triwulan keempat nilai kurs mengalami kenaikan sebesar
Rp56 menjadi Rp13.548.

Pada tahun 2018 triwulan pertama nilai kurs tercatat sebesar
Rp13.756, sedangkan pada triwulan kedua nilai kurs mengalami kenaikan
sebesar Rp648 menjadi Rpl14.404, kemudian pada triwulan ketiga nilai
kurs mengalami kenaikan lagi sebesar Rp525 menjadi Rp13.929, namun
pada triwulan keempat nilai kurs kembali lagi mengalami penurunan

sebesar Rp448 menjadi Rp14.481.
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e. Harga Emas Dunia

Harga emas dunia merupakan harga yang spot yang terbentuk
berdasarkan akumulasi supply and demand emas di London (pasar emas
London). harga emas yang dijadikan patokan seluruh dunia adalah harga
emas berdasarkan standar pasar emas London. "

Grafik 4.5
Harga Emas Dunia Dalam Bentuk USD
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Sumber: Bank Indonesia

Berdasarkan grafik diatas dapat dilihat bahwa harga emas dunia
sangat berfluktuaktif setiap tahunnya. Titik terendah terjadi pada tahun
2015 triwulan keempat yaitu pada bulan Desember, sedangkan titik
tertingginya terjadi pada tahun 2014 triwulan pertama yaitu pada bulan
Januari.

Pada tahun 2014 triwulan pertama tercatat nilai harga emas dunia
sebesar $1.336,08 sedangkan pada triwulan kedua nilai harga emas dunia
tercatat mengalami penurunan sebesar $56,98 menjadi $1.279,10,

kemudian pada triwulan ketiga nilai harga emas dunia mengalami

’® Bama Pradika, “Pengaruh Inflasi, Bl Rate, Nilai Tukar Rupiah, dan Harga Emas Dunia
Terhadap Jakarta Islamic Index Periode 2014-2017” (Skripsi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis UIN
Syarif Hidayatullah Jakarta, 2018), h.50.
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penurunan lagi sebesar $42,55 menjadi $1.236,55 lalu pada triwulan
keempat nilai harga emas dunia mengalami penurunan lagi sebesar $35,93
menjadi $1.200,62.

Pada tahun 2015 triwulan pertama tercatat nilai harga emas dunia
sebesar $1.178,63, pada triwulan kedua tercatat nilai harga emas dunia
mengalami kenaikan sebesar $2,87 menjadi $1.181,50 , namun pada
triwulan ketiga nilai harga emas dunia mengalami penurunan sebesar
$56,73 menjadi $1.124,77, kemudian pada triwulan keempat nilai harga
emas dunia mengalami penurunan lagi sebesar $49,03 menjadi $1.075,74.

Pada tahun 2016 triwulan pertama nilai harga emas dunia tercatat
sebesar $1.245,14, kemudian pada triwulan kedua nilai harga emas dunia
mengalami kenaikan sebesar $31,26 menjadi $1.276,40, pada triwulan
ketiga nilai harga emas dunia mengalami kenaikan lagi sebesar $50,21
menjadi $1.326,61, namun pada triwulan keempat harga emas dunia
mengalami penurunan sebesar $169,25 menjadi $1.157,36.

Pada tahun 2017 triwulan pertama tercatat nilai harga emas dunia
sebesar $1.231,42, kemudian pada triwulan kedua nilai harga emas dunia
mengalami kenaikan sebesar $28,84 menjadi $1.260,26, pada triwulan
ketiga nilai harga emas dunia mengalami kenaikan juga sebesar $53,81
menjadi $1.314,07, namun pada triwulan keempat nilai harga emas dunia
mengalami penurunan sebesar $49,62 menjadi $1.264,45.

Pada tahun 2018 triwulan pertama tercatat nilai haega emas dunia

sebesar $1.324,66, sedangkan pada triwulan kedua nilai harga emas dunia
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mengalami penurunan sebesar $43,09 menjadi $1.281,57, kemudian pada
triwulan keriga nilai harga emas dunia mengalami penurunan lagi sebesar
$83,13 menjadi $1.198,39, namun pada triwulan keenpat nilai harga emas
dunia kembali mengalami kenaikan tercatat sebesar $52,01 menjadi
$1.250,40.
4.3  Hasil Penelitian
a. Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik regresi berganda bertujuan untuk menganalisis
apakah model regresi yang digunakan dalam penelitian adalah model yang
terbaik. Jika model yang digunakan adalah model yang terbaik, maka data
yang dianalisis layak untuk dijadikan sebagai rekomendasi untuk
pengetahuan atau untuk tujuan pemecahan masalah.”
1) Uji Normalitas
Pengujian normalitas data dilakukan untuk melihat apakah
dalam model regresi, variabel dependen dan independenya memiliki
distribusi normal atau tidak. Jika data menyebar di sekitar garis
diagonal dan mengikuti arah diagonal maka model regresi memenuhi
asumsi normalitas. Normalitas ini dapat dilihat dengan menggunakan
normal probability plot. Hasil dari normalitas adalah sebagai

berikut:°

7 Azwar Juliandi dan Irfan, Metodologi Penelitian Bisnis, (Bandung: Citapustaka Media
Perintis, 2013), h.169
% 1bid.
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Gambar 4.1

NMormal P-P Plot of Ragression Standardized Reasidual
Dependent Variable: harga saham TLKM
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Sumber: Data Sekunder diolah, 2018

Dari tampilan grafik normal P-P Plot Regression tersebut
bentuk penyebaran data berada pada sekitaran garis diagonal dan
mengikuti arah garis diagonal. Maka dapat disimpulkan bahwa
asumsi normalitas dapat terpenuhi dengan artinya semua variabel
dalam penelitian ini terdistribusi normal.
2) Uji Multikolineatas

Uji multikolinearitas dilakukan untuk menguji apakah dalam
sebuah model regresi terdapat korelasi yang kuat antara variabel
independen yang digunakan dalam penelitian. Model regresi linier
yang baik adalah yang tidak terjadi korelasi antara variabel
independennya (non-multikolinearitas). Cara yang digunakan untuk
menilainya adalah dengan melihat nilai faktor inflasi varian
(Variance Inflasi Factor/VIF), yang tidak melebihi 4 atau 5.5 Hasil

uji multikoliniearitas adalah sebagai berikut:

& bid, h. 170.
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Gambar 4.2
Coeffcients™
Standardizad
Unstandardzed Coefficients | Coefficients 85 0% Confidence Interval for B Cormelations Collingart Statistics
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3. Dependent Variable: harga saham TLKM
Sumber: Data Sekunder diolah, 2018

Hasil pengujian diatas menunjukkan hasil perhitungan VIF
menunjukan bahwa tidak ada satu variabel bebas yang memiliki nilai
VIF kurang dari 5. Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa tidak
ada multikolinearitas antara variabel dalam model regresi.

3) Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam
sebuah model regresi linear ada korelasi antara kesalahan
pengganggu dalam periode ke t dengan kesalahan pada periode ke-t
(sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan dalam problem
autokorelasi. Model regresi yang baik adalah model yang bebas dari
autokorelasi. Salah satu cara mengidentifikasinya adalah dengan
melihat nilai Durbin Watson (D-W):

1. Jika nilai D-W dibawah -2 berarti ada autokorelasi positif.
2. Jika nilai D-W diantara -2 sampai +2 berarti tidak ada

autokorelasi.

8bid, h. 173
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3. Jika nilai D-W diatas +2 berarti ada autokorelasi negatif.

Gambar 4.3

Model Summaryb

Change Statistics

Adjusted | Std. Error R
R R of the Square F Sig. F | Durbin-
Model] R | Square | Square Estimate | Change | Change [ dfl | df2 | Change | Watson
1 ,897° ,805 ,753] 361,26530 ,805| 15,467| 4] 15 ,000 1,274

a. Predictors: (Constant), Harga Emas Dunia, Inflasi, Kurs, Suku Bunga

b. Dependent Variable: harga saham TLKM
Sumber: Data Sekunder diolah, 2018

Dari hasil analisis data menggunakan SPSS di atas
menunjukan nilai Durbin Watson sebesar 1,274, maka dapat
disimpulkan bahwa nilai D-W berada diantara -2 sampai +2 dengan
demikian regresi dalam penelitian ini tidak ada autokorelasi.
Sehingga asumsi klasik dari penelitian ini terpenuhi.

4) Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas  digunakan untuk menguji apakah
dalam model regresi terjadi ketidaksamaan varians dari residual dari
suatu pengamatan yang lain. Jika variasi resudual dari saru
pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut
homokedastisitas ~ dan  jika  varians  berbeda  disebut
heteroskedastisitas. Model yang baik adalah model yang tidak terjadi
heteroskedastisitas. Dasar pengambilan keputusannya adalah jika
pola tertentu, seperti titik-titik (poin-poin) yang ada membentuk
suatu pola tertentu yang teratur, maka terjadi heteroskedastisitas.

Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik (poin-poin) menyebar
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dibawah dan diatas angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi terjadi

heteroskedastisitas.*® Hasil uji heteroskedastisitas adalah sebagai

berikut:
Gambar 4.4
Scatterplot
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Sumber: Data Sekunder diolah, 2018

Dari hasil uji heteroskedastisitas diatas, dimana hasil yang
menggambarkan sebaran titik-titik yang menyebar secara acak dan
tidak membentuk pola tertentu. Selain itu titik-titik data menyebar
dibawah dan diatas angka O pada sumbu Y. Maka dengan hasil
pengamatan tersebut dapat disimpulkan bahwa regresi linier pada
penelitian ini tidak terjadi gejala heteroskedastisitas.

b.  Menganalisis Regresi

Setalah model regresi berganda sudah terbebas dari masalah asumsi

klasik, maka selanjutnya regresi boleh dilanjutkan untuk dianalisis.

% 1bid, h, 171.
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1) Model Persamaan Regresi

Analisis yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan
analisis regresi linier berganda. Regresi adalah alat analisis yang
digunakan untuk mengukur seberapa jauh pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen. Adapun variabel yang akan
diteliti adalah inflasi(X1), suku bunga (X2), kurs (X3), harga emas

dunia (X4) dan harga saham sebagai variabel dependennya.

Gambar 4.5
Coeffcients™
Standardizad
Unstandardzed Coefficients | Coefficients 85 0% Confidence Interval for B Cormelations Collingart Statistics
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3. Dependent Variable: harga saham TLKM
Sumber: Data Sekunder diolah, 2018

Berdasarkan hasil regresi linear berganda diatas didapatkan model
persamaan regresi sebagai berikut:

Y=a+bX;+byXs+ b3X3 +hsX4+e
Y=a+ b1X1 + b2X2 + Lnb3X3 +Lnb4X4+e
Y=4205,241 — 93,704 X1 - 377,732 X2 + 1204,461 X3 - 941,027 X4

1. Dalam persamaan koefisien regresi di atas, konstanta (a)
adalah sebesar 4205,241% hal ini berarti jika tidak ada
perubahan variabel inflasi, suku bunga, kurs dan harga emas

dunia tetap sebesar 4205,241%.
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Nilai koefisien inflasi yaitu sebesar -93,704%. Artinya jika
variabel inflasi mengalami peningkatan sebesar 1% maka
harga saham akan turun sebesar 93,704% dengan asumsi
variabel lain konstan
Nilai koefisien suku bunga yaitu sebesar -377,732%. Artinya
jika variabel suku bunga mengalami peningkatan sebesar 1%
maka harga saham akan turun sebesar 377,732% dengan
asumsi variabel lain konstan
Nilai koefisien kurs yaitu sebesar 1204,461%. Artinya jika
variabel kurs mengalami peningkatan sebesar 1% maka harga
saham akan naik sebesar 1204,461% dengan asumsi variabel
lain konstan
Nilai koefisien harga emas dunia yaitu sebesar 941,027%.
Artinya jika variabel harga emas dunia mengalami peningkatan
sebesar 1% maka harga saham akan naik sebesar 941,027%
dengan asumsi variabel lain konstan
2) Pengujian Hipotesis

Untuk menganalisis apakah hipotesis diterima atau
ditolak, maka dapat dilihat dari nilai probabilitasnya. Kriteria
penerimaan atau penolakan hipotesis adalah sebagai berikut:*

1. Tolak Hp jika nilai probabilitas yang dihitung =

i

probabilitas yang ditetapkan sebesar 0,05 (Sig. = @ s).

%1bid, h. 176
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2. Terima Ho jika nilai probabilitas yang dihitung =
probabilitas yang ditetapkan sebesar 0,05 (Sig. = @ s).
Pengujian hipotesis terbagi menjadi dua vyaitu sebagai

berikut:
a. Pengujian Hipotesis secara Parsial (uji t)

Uji ini digunakan untuk menentukkan analisis pengaruh
inflasi, suku bunga, kurs, dan harga emas dunia terhadap
harga saham PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk
tahun 2014-2018 secara parsial.

Kriteria pengujian t adalah sebagai berikut :*
1) Nilai kepuasan berdasarkan nilai probabilitas :
a) Jika signifikan t < tingkat kesalahan ( o = 0,05 ), maka
Hy ditolak, H, diterima ( berarti signifikan).
b) Jika signifikan t > tingkat kesalahan ( o = 0,05 ), maka
Ho diterima, H, ditolak ( berarti tidak signifikan).
2) Pengambilan keputusan berdasarkan nilai thiwung :
a) Jika thiwng > twve Maka Ho ditolak H, diterima (berarti
signifikan).
b) Jika thitung < trawer Maka Ho diterima H, ditolak (berarti
tidak signifikan).
Hasil analisis regresi secara parsial adalah sebagai berikut:

Gambar 4.6

Surjarweni, V. Wiratma, dan Poly Endrayanto. Statistik untuk Penelitian. (Yogyakarta :

Graha 1lmu,2012), h. 93
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Coeffcients”
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1.

Nilai kepuasan berdasarkan nilai probabilitas:

a. Hipotesis pertama menyebutkan bahwa inflasi berpengaruh negatif

terhadap harga saham. Berdasarkan hasil perhitungan data menggunakan
program SPSS diperoleh hasil bahwa nilai signifikan sebesar 0.208. ini
berarti HO diterima dan Ha ditolak, artinya inflasi berpengaruh negatif
tidak signifikan terhadap harga saham karena nilai signifikan lebib besar
dari 0,05.

Hipotesis kedua menyebutkan bahwa suku bunga berpengarih negatif
terhadap harga saham. Berdasarkan hasil perhitungan data menggunakan
program SPSS diperoleh hasil bahwa nilai signifikan sebesar 0,03. Ini
berarti HO ditolak dan Ha diterima, artinya suku bunga berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap harga saham karena nilai signifikan lebih
kecil dari 0,05.

Hipotesis ketiga menyebutkan bahwa kurs berpengaruh positif terhadap
harga saham. Berdasarkan hasil perhitungan data menggunakan program

SPSS diperoleh hasil bahwa nilai signifikan sebesar 0,772. Ini berarti HO
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diterima dan Ha ditolak, artinya kurs berpengaruh positif tidak signifikan
terhadap harga saham karena nilai signifikan lebih besar dari 0,05.

d. Hipotesis keempat menyebutkan bahwa harga emas dunia berpengaruh
negatif terhadap harga saham. Berdasarkan hasil perhitungan data
mengunakan program SPSS diperoleh hasil bahwa nilai signifikan sebesar
0.848. ini berarti HO diterima Ha ditolak, artinya harga emas dunia
berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap harga saham karena nilai
signifikan lebih besar dari 0,05.

Pengambilan keputusan berdasarkan nilai thiwng :

Tabel distribusi t dicari pada taraf signfikan 5% (0,05) dengan derajat

kebebasan (df) n-k atau 20-5=15, hasil t tabel diperoleh sebesar 2,131.

a. Secara parsial menunjukkan bahwa hasil uji X; yaitu inflasi terhadap Y
yaitu harga saham menunjukkan bahwa nilai thiung Untuk inflasi adalah -
1,315 < tipe 2,131dengan tingkat signifikansi 0,208 > 0,05. Berarti Hy
diterima dan H, ditolak. Dengan demikian, dapat diambil kesimpulan
bahwa inflasi berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga
saham.

b. Secara parsial menunjukkan bahwa hasil uji X, yaitu suku bunga terhadap
Y yaitu harga saham menunjukkan bahwa nilai thiung Untuk suku bunga
adalah -3,518 < tyhe 2,131 dengan tingkat signifikansi 0,03 < 0,05. Berarti
Ho diterima dan H, ditolak. Dengan demikian, dapat diambil kesimpulan
bahwa suku bunga berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga

saham.
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c. Secara parsial menunjukkan bahwa hasil uji X3 yaitu kurs terhadap Y
yaitu harga saham menunjukkan bahwa nilai thiwng untuk kurs adalah
0,295 < tupe 2,131 dengan tingkat signifikansi 0,772 >0,05. Berarti Ho
diterima dan H, ditolak. Dengan demikian, dapat diambil kesimpulan
bahwa kurs  berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap harga
saham.

d. Secara parsial menunjukkan bahwa hasil uji X, yaitu harga emas dunia
terhadap Y yaitu harga saham menunjukkan bahwa nilai tpiwung untuk harga
emas dunia adalah -0,031 < tipe 2,131 dengan tingkat signifikansi 0,848
> 0,05. Berarti Hp diterima dan H, ditolak. Dengan demikian, dapat
diambil kesimpulan bahwa harga emas dunia berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap harga saham.

b. Pengujian Hipotesis secara Silmultan (uji F)
Pengujian ini untuk menguji apakah terdapat pengaruh
inflasi, suku bunga, kurs,dan harga emas dunia terhadap
harga saham pada PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero)
Tbk tahun 2014-2018 secara simultan. Pengujian hipotesis ini
dilakukan dengan menggunakan regresi berganda dengan
bantuan SPSS. Dimana hipotesis yang digunakan sebagai
berikut:
Kriteria pengujian t adalah sebagai berikut :%°

1. Nilai kepuasan berdasarkan nilai probabilitas :

% Ipid, h. 95



76

a) Jika signifikan F < tingkat kesalahan ( a = 0,05 ), maka
Ho ditolak, H, diterima ( berarti signifikan).

b) Jika signifikan F > tingkat kesalahan ( o= 0,05 ), maka
H, diterima, H, ditolak ( berarti tidak signifikan).

2. Pengambilan keputusan berdasarkan nilai Fhitng :

a) Jika Fhiung > taper Mmaka Ho ditolak H, diterima ( berarti
signifikan).

b) Jika Fhitung < twner Mmaka Ho ditolak H, ditolak ( berarti
tidak signifikan).

Hasil analisis regresi berganda simultan dapat dilihat

sebagai berikut:

Gambar 4.7
ANOVA®
sum of
Madel Squares df Mean Square E: Sig.
1 Regression | 8074540755 4 | 2018635,189 15 467 .ooo®
Residual 1957689 245 15 130512616
Total 10032230,00 19

a. Dependent Variable: harga saham TLEM
h. Predictors: (Constant), Harga Emas Dunia, Inflasi, Kurs, Suku Bunga

Sumber: Data Sekunder diolah, 2018
1. Nilai kepuasan berdasarkan nilai probabilitas :
Hasil pengolahan data terlihat bahwa variabel independen (inflasi, suku
bunga, kurs, harga emas dunia) mempunyai signifikansi Fniwung Sebesar
0,000 lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,05 (Sig. Fhiung < 0=0,05).
Dengan demikian hasil analisis di atas maka data dalam penelitian ini

adalah signifikan dan variabel independent (inflasi, suku bunga, kurs,
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harga emas dunia) memberikan pengaruh simultan terhapan variabel
dependen (harga saham).
2. Pengambilan keputusan berdasarkan nilai Fpityng :
Hasil pengolahan data terlihat bahwa variabel independen (inflasi, suku
bunga, kurs, harga emas dunia) mempunyai hasil Fniwng Sebesar 15, 467
lebih besar dari F tabel 3,06 (Sig. Fhitung > Fraver). Dengan demikian hasil
analisis di atas maka data dalam penelitian ini adalah signifikan dan
variabel independent (inflasi, suku bunga, kurs, harga emas dunia)
memberikan pengaruh simultan terhapan variabel dependen (harga
saham).
3)  Koefisien Determinasi (R?)
Nilai R-Square adalah nilai untuk melihat bagaimana variasi

nilai variabel terikat dipengaruhi oleh variasi nilai variabel bebas.®’

Gambar 4.8
Model Summaly13
Change Statistics
AdjustedR | Std. Error of R Square Sig.F Durbin-
Madel | R [RSuuare | Square the Estimate Change | FChange | dff 2 Change Watson
1 g7 04 T53 | 36126530 805 | 15467 4 15 0o 1274

a. Pradictors: (Constant), Harga Emas Dunia, Inflasi, Kurs, Suku Bunga
h. Dependant Variahle: harga saham TLKM

Sumber: Data Sekunder diolah, 2018
Besarnya koefisien determinasi dari hasil pengujian dapat
dilihat pada tabel Adjusted R Square pada model summary di atas,

dari hasil pengujian tersebut didapatkan Adjusted R Square sebesar

8 Ibid, h. 174



4.4

78

0,753. Hal ini menunjukkan bahwa 75,3% variasi harga saham dapat
dijelaskan oleh keempat variabel independen yang digunakan pada
penelitian (inflasi, suku bunga, kurs, harga emas dunia). Sisanya
(100%-75,3% =24,7%) dijelaskan oleh variabel lain yang
mempengaruhi harga saham yang tidak digunakan dalam penelitian
ini.
Pembahasan Hasil Penelitian
a.  Pengaruh Inflasi Terhadap Harga Saham
Secara parsial menunjukkan bahwa hasil dari uji X; yaitu inflasi
terhadap Y yaitu harga saham menunjukkan bahwa nilai thiwung UNtuk
inflasi adalah sebesar -1,315 < type 2,131 dengan tingkat signifikansi
sebesar 0,208 > 0,05. Berarti Hy diterima dan H, ditolak. Dengan
demikian dapat diambil kesimpulan bahwa inflasi berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap harga saham. Hasil penelitian ini sesuai dengan
penelitian yang dilakukan oleh Syukriati pada tahun 2015 yang
menyatakan bahwa inflasi mempunyai pengaruh negatif dan tidak
signifikan.
b. Pengaruh Suku Bunga Terhadap Harga Saham
Secara parsial menunjukkan bahwa hasil dari uji X, yaitu suku
bunga terhadap Y yaitu harga saham menunjukkan bahwa nilai thiwng
untuk suku bunga adalah sebesar -3,518 < type 2,131 dengan tingkat
signifikansi sebesar 0,003 > 0,05. Berarti Hy ditolak dan H, diterima.

Dengan demikian dapat diambil kesimpulan bahwa inflasi berpengaruh
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negatif dan signifikan terhadap harga saham. Hasil penelitian ini sesuai
dengan penelitian yang dilakukan oleh Kemala Hayati pada tahun 2011
yang menyatakan bahwa suku bunga mempunyai pengaruh negatif dan
signifikan. Namun hasil ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan
oleh Syukriati pada tahun 2015 yang menyatakan bahwa suku bunga
memiliki pengaruh yang positif terhadap harga saham.
c. Pengaruh Kurs Terhadap Harga Saham

Secara parsial menunjukkan bahwa hasil dari uji X3 yaitu kurs
terhadap Y yaitu harga saham menunjukkan bahwa nilai thiwung untuk kurs
adalah sebesar 0,295 < tipe 2,131 dengan tingkat signifikansi sebesar
0,772 > 0,05. Berarti Hq diterima dan H, ditolak. Dengan demikian dapat
diambil kesimpulan bahwa kurs berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap harga saham. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang
dilakukan oleh Syukriati pada tahun 2015 yang menyatakan bahwa kurs
mempunyai pengaruh positif dan tidak signifikan. Namun hasil ini
bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nur Kardina
Massijaya pada tahun 2015 yang menyatakan bahwa nilai tukar rupiah
atau kurs tidak berpengaruh terhadap harga saham.
d. Pengaruh Harga Emas Dunia Terhadap Harga Saham

Secara parsial menunjukkan bahwa hasil dari uji X, yaitu harga
emas dunia terhadap Y yaitu harga saham menunjukkan bahwa nilai thitng
untuk harga emas dunia adalah sebesar -0,194 < tipe 2,131 dengan

tingkat signifikansi sebesar 0,848 > 0,05. Berarti Ho diterima dan Ha



80

ditolak. Dengan demikian dapat diambil kesimpulan bahwa harga emas

dunia berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham.

e.  Pengaruh Inflasi, Suku Bunga, Kurs dan Harga Emas Dunia

terhadap Harga Saham
Berdasarkan hasil uji F dapat disimpulkan bahwa hasil uji inflasi,

suku bunga, kurs dan harga emas dunia terhadap harga saham dimana

Friung Sebesar 15,467 dan Fupe Sebesar 3,06. Ini membuktikan bahwa

dengan demikian Fhiwng > Fraper dan signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 maka

H, diterima dan H, ditolak. Berarti inflasi, suku bunga, kurs dan harga

emas dunia berpengaruh positif dan signifikan secara simultan terhadap

harga saham.
4.5 Interprestasi Hasil Penelitian

Berdasarkan hasil yang telah di uji dan dijelaskan diatas maka dapat
diinterpretasikan data penelitian yang menyatakan bahwa harga saham pada
perusahaan PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk yang mengalami
penurunan disebabkan oleh kecenderungan penurunan transaksi di Bursa Efek
Indonesia (BEI), banyak pihak yang memperkirakan penurunan harga TLKM
tersebut disebabkan oleh ketidakpastian proses transaksi PT Dayamitra
Telekomunikasi (Mitratel), anak usaha Telkom yang bisnisnya bergerak di bidang
menara telekomunikasi, dimana menurut rencana saham Mitratel tersebut akan
dialih tukar (share swap) oleh PT Tower Bersama Infrastructure Thk (TBIG).

Ketidakpastian transaksi tersebut timbul setelah muncul kesimpangsiuran berita-
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berita mengenai transaksi Mitratel yang dipicu oleh berbagai pernyataan pejabat
dan politisi sehingga menimbulkan kegusaran investor terhadap saham Telkom.®®

Selain itu faktor turunnya harga saham TLKM juga dipicu oleh adanya
sikap underappreciate di pasar. Hal ini berkenaan dengan segmen bisnis seluler
yang dinilai mengalami perlambatan. Sebagaimana diketahui, TLKM
menjalankan bisnis seluler lewat anak usahanya, Telkomsel. Dan juga faktor
lainnya perhatian investor pada isu persaingan bisnis yang makin intens. Di mana,
belakangan operator lain mulai ekspansi ke luar Jawa, terutama ke wilayah
Sumatra dan Kalimantan.®® Di sisi lain penurunan saham juga dipengaruhi oleh
kurs rupiah yang melemah terhadap dolar AS serta IHSG (Indeks Harga Saham
Gabungan) yang naik turun, serta asing yang lakukan penjualan bersih di pasar
modal. *°

Selain itu harga saham TLKM mengalami penurunan disebabkan karena
rasio utang terhadap aset (debt to asset ratio) Telkom pada 2014 sebanyak 15 kali
lalu di 2017 menjadi 18 kali. Artinya kenaikan utang Telkom dibanding aset tidak
sejalan. Debt to Equity juga membesar dari 26 kali di 2014 menjadi 32 kali di
2017. Artiny ada kesalahan dalam tata kelola TLKM, kinerjanya tidak optimal

karena pengelolaan utangnya kurang produktif. Ini dialami sebagian besar

8 Hendri Saparini, Komisaris Utama TLKM (Tribunnews.com. Jakarta, 30/04/2015).
Diakses pada tanggal 30 Januari 2019.

% Harry M. Zein, Direktur Keuangan TLKM (Kontan.co.id. Jakarta, 30/01/2017). Diakses
pada tanggal 30 Januari 2019.

%0 Bhima Yudistira, Ekonom Institut of Development for Economic and Finance(Indef)
(Republika. Jakarta 04/2018). Diakses pada tanggal 30 Januari 2019.
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BUMN, terutama TLKM. Padahal perkembangan TLKM seahrusnya meningkat
seiring perkembangan digital yang booming di 2014."

Selain itu, perseroan sedang menghadapi berbagai tuduhan terkait
kewajiban yang belum selesai kepada PT Citra Sari Makmur (CSM). TLKM
tengan menghadapi gugatan CSM senilai Rp 16 triliun. Gugatan yang dilayangkan
kepada perseroan terkait pe,utusan hubungan kerjasama pemanfaatan jaringan
tetap dan sarana penunjang. Telkom sebagai salah satu pemegang saham CSM
malah melepas CSM dengan alasan adanya masalah perpajakan.®?

Selain itu juga turunnya harga saham TLKM karena ekspektasi sejumlah
analis yang memperkirakan perusahaan di kuartal ketiga 2017 mengalami
penurunan pendapatan. Maka dari itu, sejumlah sekuritas asing pun menurunkan

target harga saham TLKM. %

°1 Bhima Yudistira, Ekonom Institut of Development for Economic and Finance(Indef)
(Republika.co.id. Jakarta, 30/01/2018). Diakses pada tanggal 20 Juni 2019.

%2 Robertus Yanuar Hardy, Kepala Riset Reliance Sekuritas Indonesia (Bareksa.com.
Jakarta, 19/10/2017). Diakses pada tanggal 20 Juni 2019.

% Riska Afriani, Analis Oso Securities (Bareksa.com. Jakarta, 19/10/2017). Diakses pada
tanggal 20 Juni 2019.



BAB V

PENUTUP

5.1  Kesimpulan

Berdasarkan hasil pembahasan dan analisis data melalui pembuktian
terhadap hipotesis mengenai pengaruh variabel makro ekonomi terhadap harga
saham PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk yang telah dijelaskan pada
bab IV, maka dapat diambil kesimpulan dari penelitian ini sebagai berikut:

1. Secara parsial variabel inflasi berpengaruh negatif dan tidak signifikan
(dengan nilai thiwng -1,315 dan nilai signifikan sebesar 0,208) terhadap
harga saham PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk.

2. Secara parsial variabel suku bunga berpengaruh negatif dan signifikan
(dengan nilai thiwng -3,518 dan nilai signifikan sebesar 0,003) terhadap
harga saham PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk.

3. Secara parsial variabel kurs berpengaruh positif dan tidak signifikan
(dengan nilai thiwng 0,295 dan nilai signifikan sebesar 0,772) terhadap
harga saham PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk.

4. Secara parsial variabel harga emas dunia berpengaruh negatif dan tidak
signifikan (dengan nilai thiung -0,194 dan nilai signifikan sebesar 0,848)
terhadap harga saham PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk.

5. Secara simultan variabel makro ekonomi yaitu inflasi, suku bunga, kurs
dan harga emas dunia mempunyai pengaruh signifikan ( dengan nilai
Friung Sebesar 2,87 dan nilai signifikansi sebesar 0,000) terhadap harga

saham PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk.
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6. Berdasarkan uji determinasi menunjukkan bahwa nilai R Square sebesar

75,3% yang dipengaruhi oleh inflasi, suku bunga, kurs dan harga emas
dunia sedangkan 24,7% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak
termasuk dalam model regresi.

Saran

. Bagi Pemerintah khususnya Bank Indonesia harus tetap menjaga

kestabilan moneter terutama inflasi, suku bunga, dan kurs hal ini penting
karena memberikan pengaruh terhadap harga saham terutama harga saham

PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk.

. Investor yang ingin investasi di pasar modal, hendaknya

mempertimbangkan faktor variabel makro ekonomi seperti suku bunga.
Hal ini penting untuk diperhatikan karena keempat variabel tersebut
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham PT

Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk.

. Penelitian selanjutnya dapat menambahkan variabel makroekonomi lain

diluar penelitian ini, seperti jumlah uang beredar dan harga minyak dunia,
serta dapat menambahkan data historis waktu penelitian, sehingga akan
dihasilkan forecasting atau peralaman dengan periode waktu yang lebih

panjang.
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LAMPIRAN
Lampiran I: Analisis Regresi Berganda dan Asumsi Klasik
Model SummanfJ
Change Statistics
Adiusted R | Sid.Erorof | R Square Sig. F Durbin-
modet | R | RBquare | Square | heBstimale | Change | FChange | dff i Change Watson
1 ot A05 J53 | 36126530 805 | 15467 4 15 000 1274

a. Predictors: (Constant), Harga Emas Dunia, Inflasi, Kurs, Suku Bunga
h. Dependent Variahle: harga saham TLKM
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Coefficients?
Standardized
Unstandardized Cosficients | Coeficients 8 0% Confidence Intarval for B Corelafions Collingary Stafistcs
ol B i Emor Beta f Sio. | LowerBound | UpperBound | Zetceorder | Parfal | Pa | Tolerance | VF
1 (Constanl 205241 | 28650526 M| 868 | -B6oda61R | 6a080100
Inflasi 13,704 T 267 0 O 1 1 O . AN OO L T B A L A5 13
Suku Bunga STk I (i J06 | -3EE | 003 -G06f66 | -146.09 00 I DA Y 3 300
Kirs 1204461 | 4076303 04 B8 TTD ) -7T4R4166 | 9993088 TS T 1 AT 2086
HaigaEmasDunia | 941007 | 4339047 - L I A T TR A 11 O 1 11 A8 2008
2 Dependent Variable: haroa saham TLEM
1. Uji Normalitas
Histogram
Dependent Variable: harga saham TLKM
Mean = 215E-15
&= Stad. Dev. = 0,889
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: harga saham TLKM
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2. Uji Multikolinearitas
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Coefficients’
Standandized
Unstandardized Coefficients | Coefficients 850% Confidence Interval for B Correlations Collinearity Stafistics
el B Std, Emor Beta { Sig. | LowerBound | UpperBound | Zers-order | Paial | Pamt | Tolerance | VI
1 {Constan) 4208240 | 2830,926 Q47| B85 | -GGG40GME | GAOGOA00
Inflasi 3704 1,287 S0 AME | 08 -145.585 BT S I I A5 2
Suku Bunga ST 107 36 106 ) -3EB | 003 -§06, 566 -148,859 076 <672 | 40 33| 3006
Kurs 1204481 | 4076383 048 Q95 771\ -T4BAMGE | 0RO308A I 1 AT | 2086
Harga Emas Ounia | -941027 | 4839047 -0 10 B 12820 ETRALY) VO 1 I 499 2008
2. Dependent Variable: harga saham TLKM
3. Uji Autokorelasi
Model Summary”
Change Statistics
Adjusted | Std. Error R
R R of the Square F Sig. F | Durbin-
Model] R | Square | Square Estimate_| Change | Change [df1|df2] Change | Watson
1 ,897° ,805 ,753| 361,26530 ,805| 15,467 4] 15 ,000 1,274

a. Predictors: (Constant), Harga Emas Dunia, Inflasi, Kurs, Suku Bunga

b. Dependent Variable: harga saham TLKM




4. Uji Heterokedastisitas
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Scatterplot
Dependent Variable: harga saham TLKM
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Regression Standardized Predicted Value
5. Ujit
Coeficients®
Standardized
Unstandardized Cosficients | Coeficients 8 0% Confidence Interval for B Corelafions Collingary Stafistcs
ol B i Ermor Beta f Sio. | LowerBound | UpperBound | Zetc-order | Parfal | Pat | Toleramce | VF
1 (Constanl {0541 | 28550825 M| 865 | -EGodBG1R | 6A060100
Inflasi 370 17 OO I S .13 AT SO X TN I B L A5 1
Suky Bunga QTR 10736 SO6 | -3EE | 003 -BOBEE | 148000 8.1 I TV B 1 A3 309
Kirs 1204461 | 4076303 04 8| TTL ) TARTEG | 9R93088 TS I 1 AT 2086
HagaEmasDunia | 941007 | 4839047 - SR S N O B KR 1 1 11 A8 2008
a Dependent Variable: haroa saham TLM
6. UjiF
ANOVA®
Sum of
Maodel Squares df Mean Square E: Sig.
1 Regression 8074540 755 4 | 2018635189 15 467 .UDDh
Residual 18957685 245 15 130512616
Total 10032230,00 19

a. DependentWariable: harga saham TLEM

h. Predictors: (Constant), Harga Emas Dunia, Inflasi, Kurs, Suku Bunga
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TLKM Inflasi | SukuBunga | Kurs Harga Emas
Tahun | Triwulan(Q) (Rp) (%) (%) (Rp) Dunia(USD)
Y X1 X2 X3 X4
I 2.215 7,32 7,50 11.404 1.336,08
1 2.465 6,70 7,50 11.969 1.279,10
2014 Il 2.915 4,53 7,50 12.212 1.236,55
v 2.865 8,36 7,75 12,440 1.200,62
I 2.890 6,38 7,50 13.084 1.178,63
I 2.930 7,26 7,50 13.841 1.181,50
2015 Il 2.456 6,83 7,50 13.840 1.124,77
v 3.150 3,35 7,50 13.795 1.075,74
I 3.325 4,45 6,75 13.276 1.245,14
I 3.980 3,45 6,75 13.180 1.276,40
2016 Il 4.310 3,07 5,00 12.998 1.326,61
v 3.980 3,02 4,75 13.436 1.157,36
I 4.130 3,61 4,75 13.321 1.231,42
I 4.520 4,37 4,75 13.319 1.260,26
2017 Il 4.680 3,72 4,25 13.492 1.314,07
v 4.440 3,61 4,25 13.548 1.264,45
I 3.600 3,40 4,25 13.756 1.324,66
I 3.750 3,12 5,25 14.404 1.281,57
2018 " 3.640 2,88 5,75 14.929 1.198,39
v 3.750 3,13 6,00 14.481 1.250,40




Lampiran I11: Tabel Distribusi T

91

df TINGKAT SIGNIFIKANSI

duasisi | 0,2 0,1 0,05 0,02 0,01 0,002 0,001

satusisi | 0,1 0,05 0,025 0,01 0,005 0,001 0,0005
1 3,078 6,314 | 12,706 | 31,821 | 63,657 | 318,309 | 636,619
2 1,886 2920 4303 [6,965 9,925 22327 |31,599
3 1,638 2,353 3,182 [4541 5841 10,215 |12,924
4 1,533 2,132 | 2,776 | 3,747 4,604 |7,173 8,610
5 1,476 2015 |2571 [3,365 4,032 |5,893 6,869
6 1,440 1,943 | 2,447 | 3,143 |3,707 |5,208 5,959
7 1,415 1,895 2,365 [2998 |3,499 |4,785 5,408
8 1,397 1,860 |2,306 |2896 |3,355 |4,501 5,041
9 1,383 1,833 2,262 |2821 |3,250 |4,297 4,781
10 1,372 1,812 2,228 |2,764 [3,169 |4,144 4,587
11 1,363 1,796 2,201 |2,718 |3,106 |4,025 4,437
12 1,356 1,782 2179 2681 |3,05 |3,930 4,318
13 1,350 1,771 2,160 |2650 |3,012 |3,852 4,221
14 1,345 1,761 | 2,145 2624 |2977 |3,787 4,140
15 1,341 1,753 2,131 2,602 |2947 |3,733 4,073
16 1,337 1,746 | 2,120 |2,583 |2,921 | 3,686 4,015
17 1,333 1,740 | 2,110 |2,567 |2,898 | 3,646 3,965
18 1,330 1,734 2101 |2552 |2878 |3,610 3,922
19 1,328 1,729 12,093 |2539 2861 |3,579 3,883
20 1,325 1,725 2,086 |2528 |2,845 | 3,552 3,850
21 1,323 1,721 2,080 |2518 |2831 |3,527 3,819
22 1,321 1,717 2,074 2508 |2819 | 3,505 3,792
23 1,319 1,714 12,069 |2500 |2807 |3,485 3,768
24 1,318 1,711 | 2,064 |2,492 |2,797 | 3,467 3,745
25 1,316 1,708 | 2,060 |2485 |2,787 |3,450 3,725
26 1,315 1,706 | 2,056 |2479 |2,779 |3,435 3,707
27 1,314 1,703 2,052 2473 2,771 |3/421 3,690
28 1,313 1,701 | 2,048 |2467 |2,763 | 3,408 3,674
29 1,311 1699 2045 |2462 |2,756 | 3,396 3,659
30 1,310 1,697 |2,042 |2457 |2,750 | 3,385 3,646
31 1,309 1696 |2040 |2453 |2,744 |3,375 3,633
32 1,309 1694 2037 2449 2,738 | 3,365 3,622
33 1,308 1692 2035 [2445 [2,733 | 3,356 3,611
34 1,307 1691 |2032 |2441 |2,728 | 3,348 3,601
35 1,306 1690 |2030 |2438 |2,724 |3,340 3,591
36 1,306 1688 |2028 |2434 |2,719 |3,333 3,582
37 1,305 1687 2026 |2431 |2,715 | 3,326 3,574
38 1,304 1686 |2024 2429 |2,712 |3,319 3,566
39 1,304 1685 2023 |2426 |2,708 |3,313 3,558




Lampiran IV: Tabel Distribusi F

92

Titik Persentase Distribusi F untuk Probabilita = 0,05

df untuk pembilang (N1)
df untuk
penyebut

(N2) 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1 161 199 216 | 225 230 | 234 | 237 239 241 242 243 244 245 | 245 246
2 | 18.51 | 19.00 | 19.16 | 19.25 | 19.30 | 19.33 | 19.35 | 19.37 | 19.38 | 19.40 | 19.40 | 1941 | 19.42 | 19.42 | 19.43
3 (1013 | 955 | 928 | 912 | 901 | 894 | 889 | 8BS | 881 | 879 | BT6| 874 | 873 | 871 | 870
4| 771 694 | 659 | 639 | 626 | 616 | 609 | 6.04 | 6.00| 596 | 594 | 59 589 | 587 | 5.86
5| 661 579 | 541 | 519 | 505 | 495 | 488 | 482 | 477 | 474 | 470 | 468 | 466 | 464 | 4.62
6| 599 | 514 | 476 | 453 | 439 | 428 | 421 | 415| 410 | 406 | 403 | 400 | 398 | 396 | 3.94
7| 559 | 474 | 435 | 412 | 397 | 387 | 379 | 373 | 368 | 364 | 360 | 357 | 355 | 353 | 3.5
8| 532 | 446 | 407 | 384 | 369 | 358 | 350 | 344 | 339 | 335 | 331 | 328 | 326 | 324 | 3.22
9| 512 | 426 | 38 | 363 | 348 | 337 | 329 | 323 | 318 | 314 | 310| 307 | 305 | 303 | 3.01
10| 496 | 410 | 371 | 348 | 333 | 322 314 | 3.07| 3.02| 298 | 294 | 291 | 289 | 286 | 285
11| 484 | 398 | 359 | 336 | 320| 309| 3.01| 295 290 | 285 | 282 | 279 | 276 | 274 | 272
12| 475 | 389 | 349 | 326 | 311 | 300 | 291 | 285 | 280 | 275 | 272 | 269 | 266 | 2.64 | 262
13| 467 | 381 | 341 | 318 | 303 | 292 | 283 | 277 | 271 | 267 | 263 | 260 | 258 | 255 | 253
14| 460 | 374 | 334 | 311 | 296 | 285 | 276 | 270 | 265 | 260 | 257 | 253 | 251 | 248 | 246
15| 454 | 368 | 329 | 3.06| 290 | 279 | 271 | 264 | 259 | 254 | 251 | 248 | 245 | 242 | 240
16 | 449 | 363 | 324 | 301 | 285 | 274 | 266 | 259 | 254 | 249 | 246 | 242 | 240 | 237 | 235
17| 445| 359 | 320 | 296 | 281 | 270 | 261 | 255 | 249 | 245 | 241 | 238 | 235 | 233 | 2
18 | 441 | 355 | 316 | 293 | 277 | 266 | 258 | 251 | 246 | 241 | 237 | 234 | 231 | 229 | 227
19 | 438 | 352 | 313 | 290 | 274 | 263 | 254 | 248 | 242 | 238 | 234 | 231 | 228 | 226 | 223
20 | 435| 349 | 310 | 287 | 271 | 260 | 251 | 245| 239 | 235 | 231 | 228 | 225 | 222 | 220
21| 432 347 | 3.07 | 284 | 268 | 257 | 249 | 242 | 237 | 232 | 228 | 225 | 222 | 220 | 218
22| 430 | 344 | 305 | 282 | 266 | 255 | 246 | 240 | 234 | 230 | 226 | 223 | 220 | 217 | 215
23 | 428 | 342 | 303 | 280 | 264 | 253 | 244 | 237 | 232 | 227 | 224 | 220 218 | 215 | 213
24| 426 340 | 3.01 | 278 | 262 | 251 | 242 | 236 | 230 | 225 | 222 | 218 | 215 | 213 | 21
25 | 424 | 339 | 299 | 276 | 260 | 249 | 240 | 234 | 228 | 224 | 220 | 216 | 214 | 211 | 209
26| 423 337 | 298| 274 | 259 | 247 | 239 | 232 | 227 | 222| 218 | 215 | 212 | 208 | 207
27 | 421 | 335 | 296 | 273 | 257 | 246 | 237 | 231 | 225| 220 | 217 | 213 | 210 | 2.08 | 2.06
28| 420 334 | 295 | 271 | 256 | 245| 236 | 229 | 224 | 219 | 215 | 212 | 209 | 206 | 2.04
29 | 418 | 333 | 293 | 270 | 255| 243 | 235 | 228| 222 | 218 | 214 | 210 | 208 | 205 | 2.03
30| 417 | 332 | 292 | 269 | 253 | 242 | 233 | 227 | 221 | 216 | 213 | 209 | 206 | 2.04 | 201
31| 416 | 330 | 291 | 268 | 252 | 241 | 232 | 225 | 220 | 215 | 211 | 208 | 205 | 2.03 | 200
32| 415 329 | 290 | 267 | 251 | 240 | 231 | 224 | 219 | 214 | 210 | 207 | 204 | 201 1.99
33| 414 | 328 | 289 | 266 | 250 | 239 | 230 | 223 | 218 | 213 | 209 | 206 | 203 | 2.00 | 198
34| 413 | 328 | 288 | 265 | 249 | 238 | 229 | 223 | 217 | 212 | 208 | 205 | 202 | 1.99 | 197
35| 412 | 327 | 287 | 264 | 249 | 237 | 228 | 222 216 | 211 | 207 | 204 | 201 | 199 | 196
36| 411 | 326 | 287 | 263 | 248 | 236 | 228 | 221 | 215 | 211 | 207 | 203 | 200 | 1.98 | 195
37| 411 | 325 | 286 | 263 | 247 | 236 | 227 | 220 214 | 210 | 206 | 202 | 200 | 197 | 1.95
38| 410 | 324 | 285 | 262 | 246 | 235 | 226 | 219 | 214 | 209 | 2056 | 202 | 199 | 1.96 | 194
39| 409 | 324 | 285 | 261 | 246 | 234 | 226 | 219 213 | 208 | 204 | 201 198 | 195 | 1.93
40 | 408 | 323 | 284 | 261 | 245 | 234 | 225 | 218 | 212 | 208 | 204 | 200 | 197 | 195 | 192
41| 408 | 323 | 283 | 260 | 244 | 233 | 224 | 217 | 212 | 207 | 203 | 200 | 197 | 194 | 192
42 | 407 | 322 | 283 | 259 | 244 | 232 | 224 | 217 | 211 | 206 | 203 | 199 | 196 | 1.94 | 19
43| 407 | 321 | 282 | 259 | 243 | 232 | 223 | 216| 211 | 206 | 202 | 199 | 19 | 193 | 1.91
44 | 406 | 321 | 282 | 258 | 243 | 231 | 223 | 216 | 210 | 205 | 201 198 | 1985 | 192 | 1.90
45| 406 | 320 | 281 | 258 | 242 | 231 | 222 | 215)| 210 | 205 | 201 | 197 | 194 | 192 | 189
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