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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh perdagangan saham, tingkat inflasi, dan
suku bunga terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Dalam penelitian ini, teknik sampling yang digunakan peneliti adalah
nonprobability sampling, jenis purposive sampling dengan total sampel 11 perusahaan
properti. Metode analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda. Dari hasil
penelitian dapat dijelaskan yaitu perdagangan saham memiliki pengaruh yang positif dan
signifikan terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia,
dimana dari uji t diperoleh nilai t sig. 0,023 < 0,05. Inflasi memiliki pengaruh yang positif
dan signifikan terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia, dimana dari uji t diperoleh nilai t sig. 0,031 < 0,05. Suku bunga memiliki
pengaruh yang positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan properti yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dimana dari uji t diperoleh nilai t sig. 0,044 < 0,05.
Perdagangan saham, inflasi dan suku bunga secara simultan memiliki pengaruh yang positif
dan signifikan terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia, dimana dari uji F diperoleh nilai F sig. 0,037 < 0,05.

Kata Kunci: Perdagangan Saham, Tingkat Inflasi, Tingkat Suku Bunga, Harga Saham



ABSTRACT

This study aims to determine the effect of stock trading, inflation rates, and interest rates on
the stock prices of companies listed on the Indonesia Stock Exchange. In this study, the
sampling technique used is nonprobability sampling, the type of purposive sampling with a
total sample of 11 property companies. The data analysis method used multiple linear
regression analysis. From the results of the study, it can be explained that shares have a
positive and significant influence on the property prices of companies listed on the Indonesia
Stock Exchange, where from the t test the value of t sig is obtained. 0.023 < 0.05. Inflation
has a positive and significant effect on the stock price of property companies listed on the
Indonesia Stock Exchange, where from the t test, the t sig value is obtained. 0.031 < 0.05.
Interest rates have a positive and significant effect on the stock price of property companies
listed on the Indonesia Stock Exchange, where from the t test the value of t sig is obtained.
0.044 < 0.05. Stock trading, inflation and interest rates simultaneously have a positive and
significant impact on the property prices of companies listed on the Indonesia Stock
Exchange, where F value is obtained from F sig. 0.037 < 0.05.

Keyword: Stock Trading, Inflation Rate, Interest Rate, Stock Price
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Suatu perusahaan memiliki tujuan utama dalam aktivitasnya yaitu memperoleh laba
semaksimal mungkin. Laba dapat berperan penting dalam mempertahankan kelangsungan
perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan harus senantiasa meningkatkan laba dari tahun ke
tahun, dan salah satu cara yang bisa dilakukan perusahaan adalah dengan perluasan usaha.
Namun dalam perluasan usaha memerlukan dana tambahan, dana tersebut bisa didapatkan
melalui penerbitan saham. Penerbitan saham merupakan kegiatan menghimpun dana
eksternal yang berasal dari masyarakat maupun dari badan usaha lainnya. Di dunia usaha
terdapat suatu tempat untuk menghimpun dana yang disebut dengan pasar modal. Pasar
modal dapat dijadikan sebagai tempat untuk memperoleh dana, baik dana dari dalam negeri
maupun luar negeri.*

Menurut Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 8 Tahun 1995 tentang pasar
modal, yang dimaksud dengan pasar modal adalah suatu kegiatan yang bersangkutan dengan
penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang
diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek. Terdapat berbagai
jenis investasi di pasar modal sebagai instrumen yang dapat diperjualbelikan di antaranya
adalah saham, obligasi, reksadana dan derivative (right, warrant, index futures dan option).?
Investasi dalam saham menarik para pemodal dengan menawarkan tingkat keuntungan yang
lebih tinggi dibandingkan dengan tingkat keuntungan investasi lainnya yang kurang berisiko.
Salah satu instrumen yang diperdagangkan dalam pasar modal yaitu saham.

Melakukan investasi di pasar modal merupakan upaya persiapan seseorang di masa

mendatang untuk mendapatkan hasil yang lebih baik lagi, oleh karenanya pengelolaan dana

! Tjiptono Darmadiji dan Fakhruddin, Pasar Modal Di Indonesia, (Jakarta : Salemba Empat, 2012), h. 2
2 Undang-Undang Republik Indonesia, Pasal 1, No. 8, Tahun 1995, Tentang Pasar Modal. h. 3
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di pasar modal syari’ah tidak serta merta langsung mendapatkan hasil sehingga proses kerja
sama antara investor dan pengelola sangat erat kaitannya dengan kepercayaan di antara
keduanya, hal tersebut dalam Islam sudah diatur sedemikian rupa sehingga harus sesuai
dengan prinsip-prinsip syari’ah. Ketika antara kedua belah pihak tersebut mampu menjalin
sesuai dengan syariat Islam maka sama-sama akan mendapatkan pahala akhirat. Sebagaimana
firman Allah Swt dalam Surat Yusuf Ayat 47-49:
crBAOwe GO0 6xvPCaxR BRAT@EAER $HURRKOO O o oL
RO HOY IR €@ @DVER ORN* €CROVOXIOww (6 6x08OR0
ORI=E40 =2 B JP #ADHA v s 4 OO HE $XIORNEHL
N{CE O} RN BAIEAR A&, @0 N> = SABNIR RS
IXIORNEH*L *RO ON€00= wAAWNNLO0O+L o 48 BIcEHA I
GOIIE ONI=EO =2 EBRS SQUREQONONY 400 HE
LS RZL 2= N©) 0. 00¥,= <R-L6N AEg w0 N> ¢
B AP 40€0Z%L>40 OO Ve OCwe 3
Artinya: “Yusuf berkata: "Supaya kamu bertanam tujuh tahun (lamanya) sebagaimana biasa;
Maka apa yang kamu tuai hendaklah kamu biarkan dibulirnya kecuali sedikit
untuk kamu makan. Kemudian sesudah itu akan datang tujuh tahun yang Amat
sulit, yang menghabiskan apa yang kamu simpan untuk menghadapinya (tahun
sulit), kecuali sedikit dari (bibit gandum) yang kamu simpan. Kemudian setelah itu
akan datang tahun yang padanya manusia diberi hujan (dengan cukup) dan
dimasa itu mereka memeras anggur”.

Maksud dari ayat di atas adalah sebagai manusia seseorang tidak akan mengetahui apa
yang akan terjadi di masa yang akan datang, oleh dari itu untuk melakukan antisipasi adanya
sesuatu hal yang tidak diinginkan maka melakukan investasi adalah jalan terbaik untuk
menangani hal itu.

Saham adalah selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut
adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut dan porsi kepemilikan
ditentukan oleh seberapa besar penyertaan yang ditanamkan dalam perusahaan tersebut.*

Harga saham merupakan cerminan dari nilai perusahaan bagi para investor. Untuk

menganalisis pergerakan harga saham ada dua pendekatan yaitu analisis fundamental dan

® Departemen Agama RI, Al-Quran Terjemahan, (Bandung: Darus Sunnah, 2015)
* Tjiptono Darmadji dan Fakhruddin, Pasar Modal Di Indonesia, (Jakarta : Salemba Empat, 2012), h.
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analisis teknikal. Analisis fundamental merupakan analisis yang menggunakan data laporan
keuangan, selain itu juga faktor-faktor eksternal yang ada kaitannya dengan perusahaan.
Faktor-faktor eksternal tersebut meliputi kebijakan pemerintah, inflasi, tingkat suku bunga,
dan lain sebagainya.’

Penulis menganalisis harga saham sektor properti, alasannya yaitu karena perusahaan
sektor properti memegang peranan penting dalam bidang perekonomian dan pembangunan di
Indonesia. Dalam penelitian ini peneliti menganalisis variabel perdagangan saham, tingkat
inflasi, dan suku bunga yang berdampak terhadap harga saham perusahaan properti.

Volume perdagangan saham menggambarkan efek yang diperjual belikan di pasar
modal yang mampu berdampak pada harga saham. Volume perdagangan saham diartikan
sebagai jumlah lembar saham yang diperdagangkan pada hari tertentu. Perdagangan suatu
saham yang aktif, yaitu dengan volume perdagangan yang besar, menunjukkan bahwa saham
tersebut digemari oleh para investor yang berarti saham tersebut cepat diperdagangkan.
Dengan demikian secara logis volume perdagangan saham akan berdampak terhadap harga
saham dipasar modal. Adapun volume perdagangan saham pada perusahaan sektor properti
dapat dilihat pada tabel berikut.

Tabel 1.1
Volume Perdagangan Saham Syariah Perusahaan Properti

Volume Perdagangan Saham (Lembar)

No. | Nama Perusah
0| MNamarerlisahaan 2015 2016 2017 2018 2019 2020
. ?Ikpak“""oma“ 68.130.800 | 49.968.700 | 21.523.300 | 18.895.400 | 20.020.800 | 135.900.400
2 | PT. Sentul City Tbk | 34.306.200 | 127.837.600 | 50.933.600 | 29.134.900 | 81.332.700 | 86.354.700
5 %(L'ppo Karawacl | 51 879 000 | 47.894.500 | 31.618.600 | 89.072.900 | 70.363.800 | 141.433.500

PT. Kawasan

Industri Jababeka | 32.882.600 | 18.057.100 | 16.508.800 | 13.786.900 | 5.971.200 | 35.993.400
4 | Tbk

PT. Agung

Podomoro Land 10.616.300 | 21.683.400 | 27.963.600 | 3.089.900 | 29.998.900 | 116.394.000
5 | Tbk
6 | PT.AlamSutera | 38.450.200 | 23.953.400 | 7.795.900 | 11.981.900 | 15.034.700 | 203.779.800

> Suryanto & I Ketut Wijaya Kesuma, “Pengaruh Kinerja Keuangan, Tingkat Inflasi dan PDB Terhadap

Harga Saham Perusahaan F&B”, Jurnal Unud, Bali, h. 5
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Realty Thk

PT. Bumi Serpong | 4, 953 300 | 31.746.200 | 6.921.000 | 15.853.100 | 7.510.400 | 35.160.500
7 | Damai Thk

PT. Ciputra 12.682.000 | 10.322.100 | 6.445.200 | 20.602.200 | 7.974.200 | 37.068.300
8 | Development Thk

PT. Summarecon | 12917400 | 7.047.000 | 22.070.500 | 26.647.400 | 27.020.200 | 78.936.300
9 | Agung Thk

PT. Jaya Real
10 | Property Tok 4.010.600 323.200 | 3.080.800 | 7.528.700 | 12.104.500 | 6.910.100

PT. Pikko Land
11 | Development Tbk 529.000 0 23400 |  132.600 5700 | 6.293.100

Rata-rata 27.505.218 | 30.803.018 | 17.716.791 | 21.520.536 | 25.212.464 | 80.384.009

Sumber: Bursa Efek Indonesia
Berdasarkan Tabel 1.1 dapat dilihat bahwa pada Desember 2020 penjualan saham

tertinggi yaitu pada PT. Alam Sutera Realty Tbk dengan volume perdagangan mencapai

203,7 juta lembar saham, sedangkan volume perdagangan saham terendah yaitu pada PT.

Pikko Land Development Tbk dengan penjualan saham hanya 6,2 juta lembar saham.

Volume perdagangan saham tersebut tidak terlepas dari faktor makroekonomi seperti

suku bunga dan inflasi. Berikut ini adalah perkembangan data suku bunga dan Inflasi.

“ahun

2015

2016

2017

2018

2019

2020

Tabel 1.2

Perkembangan Suku Bunga dan Inflasi
Suku Bunga (%)

Sumber: Bank Indonesia

7,5
4,75

4,25

3,75

Inflasi (%)
3,35

3,02
3,61
3,13
2,72

1,68

Berdasarkan Tabel 1.2 dapat dilihat bahwa sejak tahun 2015 hingga 2020 suku bunga

mengalami fluktuasi. Suku bunga tertinggi yaitu terjadi pada tahun 2015 yang mencapai 7,5

persen. Sedangkan suku bunga paling rendah yaitu pada tahun 2020 sebesar 3,75 persen. Di

sisi lain, inflasi tertinggi terjadi pada tahun 2017 yaitu 3,61 persen dan inflasi terendah yaitu

pada tahun 2020 sebesar 1,68 persen.
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Berikut ini adalah perkembangan harga saham perusahaan properti syariah.

Tabel 1.3
Harga Saham Syariah Perusahaan Properti Per Desember 2020
Harga Saham (Lembar)
No. | N P h
0. | amarerusanaa 515 2016 2017 2018 2019 2020
1 PT. Pakuwon Jati 496 565 685 620 570 510
Thk
5 | PT. Sentul City 58 92 130 109 85 50
Thk
3 PT. Lippo 1.035 720 488 254 242 214
Karawaci Thk
PT. Kawasan
4 | Industri Jababeka 247 292 286 276 292 214
Thk
PT. Agung
5 | Podomoro Land 334 210 210 152 177 188
Thk
6 PT. Alam Sutera 343 352 356 312 238 242
Realty Thk
7 PT. Bumi Serpong 1.800 1.755 1.700 1.255 1.255 1.255
Damai Thk
8 PT. Ciputra 1.460 1.335 1.185 1.010 1.040 985
Development Thk
9 PT. Summarecon 1.650 1.325 945 805 1.005 805
Agung Thk
10 PT. Jaya Real 745 875 900 740 600 600
Property Thk
11 PT. Pikko Land 595 390 170 398 50 51
Development Thk
Rata-rata 797 719 641 539 505 465

Sumber: Bursa Efek Indonesia

Berdasarkan Tabel 1.3 dapat dijelaskan bahwa harga saham terendah yaitu pada PT.
Pikko Land Development dengan harga saham Rp 51. Sedangkan harga saham tertinggi yaitu
pada PT. Bumi Serpong Damai yang mencapai Rp 1.255. meningkatnya suku bunga (Bl
Rate) dan penurunan inflasi ternyata belum mampu berdampak positif terhadap harga saham
di beberapa perusahaan properti di BEI.

Jogiyanto menjelaskan bahwa semakin tinggi suku bunga akan berdampak terhadap

peningkatan volume perdagangan saham.® Namun kenyataannya suku bunga cukup tinggi di

® Hartono Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, (Yogyakarta: BPFE, 2008), h. 177




17

tahun 2015 yaitu sebesar 7,5 persen volume perdagangan saham relatif rendah yaitu sebesar
27,5 juta lembar saham. selain itu, semakin rendah inflasi maka akan terjadi peningkatan
volume perdagangan saham. Namun nyatanya di tahun 2017 terjadi penurunan inflasi sebesa
4,25 persen tetapi volume perdagangan saham perusahaan propertid mengalami penurunan
menjadi 17,7 juta lembar. Terkait dengan harga saham, semakin meningkatnya rata-rata harga
saham seharusnya berdampak positif bagi perdagangan saham. Namun kenyataannya tanpa
peningkatan harga saham yang berarti dalam beberapa tahun terakhir volume perdagangan
tetap mengalami peningkatan.

Dari uraian di atas maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul
“Pengaruh Perdagangan Saham, Tingkat Inflasi, dan Tingkat Suku Bunga terhadap Harga

Saham Perusahaan Properti yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”.

1.2 ldentifikasi Masalah
Dari latar belakang penelitian maka masalah yang diidentifikasi yaitu:
1. Adanya fluktuasi harga saham properti yang terdaftar di BEI.
2. Meningkatnya suku bunga (Bl Rate) dan penurunan inflasi ternyata belum mampu
berdampak positif terhadap harga saham di beberapa perusahaan properti di BEI.
1.3 Batasan Masalah
Batasan masalah dalam penelitian ini yaitu:
1. Perusahaan yang dianalisis adalah perusahana properti yang terdaftar di BEI.
2. Saham yang dianalisis adalah saham syariah perusahaan properti yang termasuk ke dalam

Indeks Saham Syariah Indonesia).

1.4 Rumusan Masalah

Adapun rumusan masalah dalam penelitian ini yaitu:
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1. Apakah perdagangan saham berpengaruh terhadap harga saham perusahaan properti yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

2. Apakah tingkat inflasi berpengaruh terhadap harga saham perusahaan properti yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

3. Apakah suku bunga berpengaruh terhadap harga saham perusahaan properti yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

4. Apakah perdagangan saham, tingkat inflasi, dan suku bunga secara simultan berpengaruh
terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

1.5 Tujuan dan Manfaat Penelitian

Tujuan penelitian ini yaitu:

=

Untuk mengetahui pengaruh perdagangan saham berpengaruh harga saham perusahaan
properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

2. Untuk mengetahui pengaruh tingkat inflasi terhadap harga saham perusahaan properti
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

3. Untuk mengetahui pengaruh suku bunga terhadap harga saham perusahaan properti yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

4. Untuk mengetahui pengaruh perdagangan saham, tingkat inflasi, dan suku bunga secara
simultan terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Adapun manfaat dalam penelitian ini adalah:

1. Manfaat teoritis,

Memberikan sumbangan ilmiah dalam ilmu manajemen keuangan syariah mengenai
perkembangan harga saham properti yang terdaftar di BEI.

2. Manfaat akademis, hasil penelitian ini dapat menjadi sumber acuan bagi peneliti lainnya

dalam meneliti harga saham perusahaan yang terdaftar di BEI.
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3. Manfaat praktis, hasil penelitian ini dapat menjadi informasi dan pertimbangan bagi
investor dalam melakukan pembelian saham properti di Bursa Efek Indonesia.

1.6 Penjelasan Istilah

1. Perdagangan saham adalah aktivitas perdagangan saham yang terjadi pada waktu tertentu
yang diperoleh dengan membandingkan atau membagi antara saham yang
diperdagangkan dengan saham yang beredar di bursa efek.’

2. Saham adalah surat berharga yang merupakan instrumen bukti kepemilikian atau
penyertaan dari individu atau institusi dalam suatu perusahaan.?

3. Inflasi adalah salah satu peristiwa moneter yang menunjukan suatu kecenderungan akan
naiknya harga barang-barang secara umum, yang berarti terjadinya penurunan nilai uang.’

4. Tingkat suku bunga merupakan salah satu indikator dalam menentukan apakah seseorang
akan melakukan investasi atau menabung.

5. Pengertian suku bunga menurut Sunariyah adalah harga dari pinjaman.’® Harga suatu
saham yang terjadi di pasar bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar
dan ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan di pasar
modal.*

1.7 Sistematika Pembahasan

Bab pertama pendahuluan yang meliputi latar belakang masalah, identifikasi masalah,
batasan masalah, rumusan masalah, tujuan penelitan, manfaat penelitian, dan sistematika
pembahasan untuk mengarahkan para pembaca kepada substansi penelitian ini.

Bab kedua mengenai landasan teori yang mencakup tentang perdagangan saham,

inflasi, suku bunga, dan harga saham.

’ Hartono Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, (Yogyakarta: BPFE, 2008), h. 172

® Rahardjo Sapto, Kiat Membangun Aset Kekayaan, (Jakarta: Elex Media Komputindo, 2006), h. 31
® Sadono Sukirno, Makro Ekonomi Teori Pengantar, (Jakarta: Raja Grafindo Persada, 2006), h. 63
19 sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar Modal, (Yogyakarta: UPP. STIM YKPN, 2013), h. 80
! Hartono Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, (Yogyakarta: BPFE, 2008), h. 167
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Bab ketiga mengenai metodologi penelitian mengenai teknik analisis data yang
digunakan.

Bab keempat mengenai hasil penelitian yang mencakup tentang analisis pengaruh
pengaruh perdagangan saham, tingkat inflasi, dan suku bunga terhadap harga saham.

Bab kelima merupakan penutup yang berisi kesimpulan dan saran-saran.



BAB |1

KAJIAN TEORITIS

2.1 Saham
2.1.1 Pengertian Saham

Saham adalah surat berharga yang merupakan instrumen bukti
kepemilikian atau penyertaan dari individu atau institusi dalam suatu
perusahaan.”® Menurut Suad Husnan, saham merupakan secarik kertas yang
menunjukkan hak pemodal (yaitu pihak yang memiliki kertas tersebut) untuk
memperoleh bagian dari prospek atau kekayaan organisasi yang menerbitkan
sekuritas tersebut dan berbagai kondisi yang memungkinkan pemodal tersebut
menjalankan haknya. Saham merupakan salah satu dari beberapa alternatif yang
dapat dipilih untuk berinvestasi.™

Investasi dengan membeli saham suatu perusahaan, berarti investor telah
menginvestasikan dana dengan harapan akan mendapatkan keuntungan dari hasil
penjualan kembali saham tersebut. Wujud saham adalah selembar kertas yang
menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah pemilik perusahaan yang
menerbitkan surat berharga tersebut dan porsi kepemilikan ditentukan oleh
seberapa besar penyertaan yang ditanamkan dalam perusahaan tersebut.**

Berdasarkan pendapat di atas maka dapat disimpulkan saham merupakan

surat bukti tanda kepemilikan suatu perusahaan yang di dalamnya tercantum nilai

12 Rahardjo Sapto, Kiat Membangun Aset Kekayaan, (Jakarta: Elex Media Komputindo,
2006), h. 31

3 Suad Husnan, Dasar-dasar Manajemen Keuangan, (Yogyakarta: UPP AMP YKPN,
2005), h. 29

" Tjiptono Darmadji dan Fakhruddin, Pasar Modal Di Indonesia, (Jakarta : Salemba
Empat, 2012), h. 5

21
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nominal, nama perusahaan, dan diikuti dengan hak dan kewajiban yang dijelaskan

kepada setiap pemegangnya.

2.1.2 Jenis-jenis Saham
Dalam transaksi jual dan beli di Bursa Efek, saham merupakan instrumen
yang paling dominan diperdagangkan. Ada beberapa sudut pandang untuk
membedakan jenis-jenis saham yaitu:*®
1. Ditinjau dari segi kemampuan dalam hak tagih atau klaim:
a. Saham Biasa (Common Stock)

Saham biasa merupakan saham yang memiliki hak klaim berdasarkan laba atau
rugi yang diperoleh perusahaan. Bila terjadi likuidasi, pemegang saham
biasa yang mendapatkan prioritas paling akhir dalam pembagian dividen
dari penjualan asset perusahaan.

b. Saham Preferen (Preferred Stock)

Saham preferen merupakan saham dengan bagian hasil yang tetap dan apabila
perusahaan mengalami kerugian maka pemegang saham preferen akan
mendapat prioritas utama dalam pembagian hasil atas penjualan asset.
Saham preferen mempunyai sifat gabungan antara obligasi dan saham
biasa.

2. Ditinjau dari cara peralihan:
a. Saham Atas Unjuk (Bearer Stock)

Pada saham atas unjuk tidak tertulis nama pemiliknya, agar mudah dipindah-

> Tjiptono Darmadji dan Fakhruddin, Pasar Modal Di Indonesia, (Jakarta : Salemba
Empat, 2012), h. 6



23

tangankan dari satu investor ke investor lainnya. Secara hukum, siapapun
yang memegang saham ini, maka akan diakui sebagai pemiliknya dan
berhak untuk ikut hadir dalam RUPS.
b. Saham Atas Nama (Registered Stock)
Saham atas nama merupakan saham yang ditulis dengan jelas siapa nama
pemiliknya, di mana cara peralihannya harus melalui prosedur tertentu.
3. Ditinjau dari kinerja perdagangan:
a. Blue Chip Stocks
Saham biasa dari suatu perusahaan yang memiliki reputasi tinggi, sebagai leader
di industri sejenis, memiliki pendapatan yang stabil dan konsisten dalam
membayar dividen.
b. Income Stock
Saham dari suatu emiten yang memiliki kemampuan membayar dividen lebih
tinggi dari rata-rata dividen yang dibayarkan pada tahun sebelumnya.
Emiten seperti ini biasanya mampu menciptakan pendapatan yang lebih
tinggi dan secara teratur membagikan dividen tunai. Emiten ini tidak suka
menekan laba dan tidak mementingkan potensi.
c. Growth Stocks
Saham-saham dari emiten yang memiliki pertumbuhan pendapatan yang tinggi,

sebagai leader di industri sejenis yang mempunyai reputasi tinggi.

d. Speculative Stocks
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Saham suatu perusahaan yang tidak bisa secara konsisten memperoleh
penghasilan dari tahun ke tahun, akan tetapi mempunyai kemungkinan
penghasilan yang tinggi di masa mendatang, meskipun belum pasti.

e. Counter Cyclical Stocks

Saham yang tidak terpengaruh oleh kondisi ekonomi makro maupun situasi bisnis
secara umum. Pada saat resesi ekonomi, harga saham ini tetap tinggi, di
mana emitennya mampu memberikan dividen yang tinggi sebagai akibat
dari kemampuan emiten dalam memperoleh penghasilan yang tinggi pada

masa resesi.

2.1.3 Manfaat Kepemilikan Saham
Investor yang melakukan pembelian saham, otomatis akan memiliki hak di
dalam perusahaan yang menerbitkannya. Banyak sedikitnya jumlah saham yang
dibeli akan menentukan persentase kepemilikan dari investor tersebut. Semakin
besar jJumlah saham yang dimiliki investor maka semakin besar juga haknya atas
perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. Secara umum ada dua
manfaat yang bisa diperoleh pembeli saham yaitu manfaat ekonomis dan manfaat
non-ekonomis:*®
1. Manfaat ekonomis meliputi:
a. Dividen (dividen)
Adalah pembagian keuntungan yang diberikan perusahaan penerbit saham atas
keuntungan yang diberikan perusahaan penerbit saham atas keuntungan

yang dihasilkan perusahaan. Dividen yang dibagikan perusahaan dapat

'® pandji Anoraga, Pengantar Pasar Modal, (Jakarta: Rineka Cipta, 2006), h. 60
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berupa dividen tunai (cash dividen), yaitu kepada setiap pemegang saham
dividen berupa uang tunai dalam jumlah rupiah tertentu untuk setiap
saham, atau dapat pula berupa dividen saham (stock dividen), yaitu kepada
setiap pemegang saham dividen dalam bentuk saham, sehingga jumlah
saham yang dimiliki investor akan bertambah dengan adanya pembagian
dividen saham tersebut.
b. Capital Gain
Capital gain adalah keuntungan yang diperoleh investor dari hasil jual beli saham,
berupa selisih antara nilai jual yang lebih tinggi dibandingkan nilai beli
yang lebih rendah.
2. Manfaat Non-Ekonomis
Manfaat non-ekonomis yang bisa diperoleh pemegang saham adalah kepemiilikan hak
suara dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS) untuk menentukan
jalannya perusahaan. Semakin besar jumlah saham yang dimiliki investor,

maka semakin besar pula hak suaranya dalam RUPS.

2.1.4 Resiko Kepemilikan Saham

Saham dikenal dengan karakteristik “imbal hasil tinggi, resiko tinggi”
(high risk, high return). Artinya, saham merupakan surat berharga yang
memberikan peluang keuntungan dan potensi resiko yang tinggi. Saham
memungkinkan investor untuk mendapatkan imbal hasil atau capital gain yang
besar dalam waktu singkat. Namun, seiring fluktuasinya harga saham, maka

saham juga dapat membuat investor mengalami kerugian besar dalam waktu
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singkat. Adapun resiko yang dihadapi oleh investor atas kepemilikan sahamnya,
antara lain:"’
1. Tidak mendapat dividen
Perusahaan akan membagikan dividen jika operasinya menghasilkan keuntungan. Oleh
karena itu, perusahaan tidak dapat membagikan dividen jika mengalami
kerugian.
2. Capital loss
Dalam aktivitas perdagangan saham, investor tidak selalu mendapatkan capital gain
atau keuntungan atas saham yang dijualnya. Investor juga dihadapkan pada
resiko capital gain apabila ia menjual sahamnya dengan harga jual lebih
rendah dari harga belinya.
3. Perusahaan Bangkrut atau Dilikuidasi
Dalam kondisi perusahaan dilikuidasi, maka pemegang saham akan menempati posisi
lebih rendah dibandingkan kreditor atau pemegang obligasi. Ini berarti setelah
semua aset perusahaan tersebut dijual, hasil penjualan terlebih dahulu
dibagikan kepada para kreditor atau pemegang obligasi, dan jika masih
terdapat sisa, baru dibagikan kepada para pemegang saham.
4. Saham Dikeluarkan dari Bursa (Delisting)
Saham perusahaan di-delist dari bursa karena kinerja yang buruk, misalnya dalam
kurun waktu tertentu tidak pernah diperdagangkan, mengalami kerugian
beberapa tahun, tidak membagikan dividen secara berturut-turut selama

beberapa tahun, dan berbagai kondisi lainnya sesuai Peraturan Efek di Bursa.

7 Tjiptono Darmadji dan Fakhruddin, Pasar Modal Di Indonesia, (Jakarta : Salemba
Empat, 2012), h. 6
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Saham yang di-delist tentu saja tidak dapat lagi diperdagangkan di bursa.
5. Saham Dihentikan Sementara (Suspensi)
Saham yang di-suspend atau diberhentikan sementara diperdagangannya oleh otoritas
Bursa Efek, menyebabkan investor tidak dapat menjual sahamnya hingga

suspensi tersebut dicabut.

2.1.5 Volume Perdagangan Saham

Volume perdagangan saham merupakan banyaknya lembar saham yang
diperdagangkan dalam satu hari perdagangan. Perubahan volume perdagangan
saham di pasar modal menunjukkan aktivitas perdagangan saham di bursa dan
mencerminkan keputusan investasi investor. Aktivitas volume perdagangan ini
digunakan untuk melihat apakah investor individual menilai pengumuman
tersebut informatif. Sehingga dapat dikatakan informasi tersebut dapat
memengaruhi suatu investasi.

Volume perdagangan saham adalah aktivitas perdagangan saham yang
terjadi pada waktu tertentu yang diperoleh dengan membandingkan atau membagi
antara saham yang diperdagangkan dengan saham yang beredar di bursa efek .
Besarnya variabel volume perdagangan diketahui dengan mengamati kegiatan
perdagangan saham yang dapat dilihat melalui indikator aktivitas volume
perdagangan (Trading Volume Activity / TVA). Trading Volume Activity (TVA)
merupakan suatu indikator yang dapat digunakan untuk melihat reaksi pasar
modal terhadap informasi melalui parameter pergerakan aktivitas volume
perdagangan saham di pasar modal. Perubahan volume perdagangan saham di

pasar modal menunjukkan aktivitas perdagangan saham di bursa dan
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mencerminkan keputusan investasi investor. Perhitungan aktivitas volume
perdagangan dilakukan dengan membandingkan jumlah saham perusahaan yang
diperdagangkan dalam suatu periode tertentu dengan keseluruhan jumlah saham

yang beredar perusahaan tersebut dalam kurun waktu yang sama.*®

2.1.6 Indikator Saham Syariah
Kriteria saham yang masuk dalam kategori syariah adalah:*®
1. Tidak melakukan perdagangan yang tidak disertai dengan penyerahan barang
atau jasa dan perdagangan dengan penawaran dan permintaan palsu.
2. Tidak melebihi rasio keuangan sebagai berikut:

a. Total hutang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total ekuitas tidak
lebih dari 82% (hutang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total
ekuitas tidak lebih dari 45% : 55%)

b. Total pendapatan bunga dan pendapatan tidak halal lainnya dibandingkan

dengan total pendapatan (revenue) tidak lebih dari 10%

2.2 Inflasi
2.2.1 Pengertian Inflasi

Inflasi adalah salah satu peristiwa moneter yang menunjukan suatu
kecenderungan akan naiknya harga barang-barang secara umum, yang berarti

terjadinya penurunan nilai uang.?® Menurut Karim, inflasi adalah kenaikan

'® Hartono Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, (Yogyakarta: BPFE, 2008),
h. 172

19 Tjiptono Darmadji dan Fakhruddin, Pasar Modal Di Indonesia, (Jakarta : Salemba
Empat, 2012), h. 6

20 sadono Sukirno, Makro Ekonomi Teori Pengantar, (Jakarta: Raja Grafindo Persada,
2006), h. 63
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tingkat harga secara umum dari barang atau komoditas dan jasa selama periode
waktu tertentu.?* Inflasi dapat dianggap sebagai suatu fenomena moneter karena
terjadi penurunan nilai unit perhitungan terhadap suatu komoditas. Sedangkan
menurut Irham inflasi merupakan suatu kejadian yang menggambarkan situasi dan
kondisi di mana harga barang mengalami kenaikan dan nilai mata uang
mengalami pelemahan.?

Kenaikan harga secara terus-menerus yang menyebabkan inflasi dapat
disebabkan oleh naiknya nilai tukar mata uang luar negeri secara signifikan
terhadap mata uang dalam negeri. Inflasi menurut Keynes terjadi karena
masyarakat hidup di luar batas kemampuan ekonominya. Teori ini menyoroti
bagaimana perebutan sumber ekonomi antar golongan masyarakat bisa
menimbulkan permintaan agregat yang lebih besar daripada jumlah barang yang
tersedia. Dalam teori strukturalis inflasi berasal dari kekakuan struktur ekonomi
khususnya supply bahan bakar minyak, dan bahan makanan yang mengakibatkan
kenaikan harga pada barang lain. Seringkali timbul kesalahpahaman mengenai
konsep inflasi di tengah masyarakat. Sesungguhnya inflasi berarti rata-rata tingkat
harga mengalami peningkatan. Inflasi juga tidak selalu membuat masyarakat
menjadi miskin apabila diikuti oleh peningkatan pendapatan masyarakat selama
masa terjadinya inflasi. Sehingga pendapatan riil untuk kebutuhan hidup sehari-

hari mungkin saja meningkat atau menurun selama masa inflasi.?

21 Adiwarman Karim, Ekonomi Makro, (Jakarta: Raja Grafindo Persada, 2007), h. 210

%2 Irham, Ekonomi Moneter I, (Yogyakarta: BPFE, 2011), h. 67

2% sadono Sukirno, Makro Ekonomi Teori Pengantar, (Jakarta: Raja Grafindo Persada,
2006), h. 67
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Inflasi diukur dengan tingkat inflasi (rate of inflation) yaitu tingkat

perubahan dari tingkat harga secara umum. Persamaannya adalah sebagai

berikut:?*

tingkat harga t — tingkat hargat — 1

1009
tingkat hargat — 1 x o

2.2.2 Penggolongan Inflasi

Berikut ini merupakan beberapa penggolongan inflasi:?®

1. Penggolongan inflasi berdasarkan tingkatannya, yaitu terdiri dari :

a.

b.

C.

d.

Inflasi ringan yaitu dibawah 10% setahun
Inflasi sedang yaitu antara 10%-30% setahun
Inflasi berat yaitu antara 30%-100% setahun

Hiperinflasi atau inflasi tidak terkendali yaitu diatas 100% setahun

2. Penggolongan inflasi berdasarkan sebab-sebabnya, yaitu terdiri dari :

a.

Demand inflation, yaitu inflasi yang timbul karena tingginya permintaan
masyarakat terhadap berbagai barang dan jasa. Peningkatan permintaan
masyarakat terhadap barang atau jasa (aggregate demand), disebabkan
oleh beberapa hal seperti bertambahnya pengeluaran pemerintah yang
dibiayai oleh pencetakan uang, kenaikan permintaan ekspor, dan
bertambahnya pengeluaran investasi swasta karena kredit yang murah.

Cost inflation, yaitu inflasi yang timbul karena kenaikan biaya produksi.
Cost inflastion terjadi jika biaya produksi naik, misalnya disebabkan oleh

kenaikan harga bahan bakar minyak (BBM).

* Ibid
% Supriyanto, Ekonomi Makro, (Jakarta: Erlangga, 2007), h. 172
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3. Penggolongan inflasi berdasarkan tempat asalnya, yaitu Domestic Inflation
dan Imported Inflation :
a. Inflasi berasal dari dalam negeri (Domestic Inflation)

Inflasi yang berasal dari dalam negeri timbul karena terjadinya defisit anggaran
belanja yang dibiayai dengan cara mencetak uang baru dan gagalnya pasar
yang berakibat harga bahan makanan menjadi mahal.

b. Inflasi berasal dari luar negeri (Imported Inflation)

Inflasi dari luar negeri adalah inflasi yang timbul sebagai akibat dari kenaikan
harga impor. Hal ini terjadi karena tingginya biaya produksi barang di luar
negeri atau adanya kenaikan tarif impor barang.

Menurut Bl, ada dua indikator yang mencerminkan perubahan harga-harga
yaitu: %
1. Inflasi berdasarkan Indeks Harga Konsumen (IHK) (Inflasi Aktual)

Sebagai indikator yang mencerminkan perubahan harga-harga, inflasi berdasarkan
Indeks Harga Konsumen (IHK) merupakan indikator inflasi yang paling
umum digunakan baik di Indonesia maupun di sejumlah negara lainnya. Hal
ini berkaitan dengan kontinuitas penyediaan data yang dapat disediakan
dengan segera dan perannya yang lebih dapat mencerminkan kenaikan biaya
hidup masyarakat. Namun demikian, dengan tingginya variabilitas
pergerakkan harga relatif di antara komponen barang yang tercakup dalam
perhitungan IHK serta tingginya pengaruh nonfundamental seperti pengaruh
musiman dan dampak penerapan kebijakan pemerintah di bidang harga dan

pendapatan dalam perkembangan inflasi di indonesia, seringkali pergerakkan

2 |bid, h. 174
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inflasi IHK (inflasi aktual) tidak mencerminkan perkembangan laju inflasi
seperti yang dimaksudkan dalam definisi inflasi diatas. Hal ini dapat
berimplikasi terhadap kurang tepatnya arah kebijakan moneter yang akan
ditetapkan oleh Bank Indonesia dalam upaya pengendalian laju inflasi, yang
mengacu pada perkembangan harga-harga. Menghadapi hal ini, Bank
Indonesia telah melakukan berbagai penelitian dalam rangka mendapatkan
indikator perubahan harga yang lebih tepat mencerminkan perubahan harga-
harga fundamental (perubahan harga-harga yang disebabkan oleh kondisi
perekonomian secara agregat). Indikator tersebut akan digunakan oleh Bank
Indonesia sebagai penunjuk arah bagi penetapan kebijakan moneter, sekaligus
dapat dijadikan alternatif sasaran inflasi yang akan dicapai. Penelitian ini
menghasilkan beberapa jenis inflasi inti (core inflation) yang diperoleh dari
berbagai metode, dimana masing-masing metode dibedakan oleh cara
mengeluarkan gangguan-gangguan yang ada dalam inflasi IHK.
2. Core Inflation (Inflasi Inti)

Inflasi inti adalah laju inflasi yang diturunkan dari inflasi IHK dengan mengeluarkan
unsur noise dalam keranjang IHK. Beberapa unsur noise dalam IHK adalah
faktor-faktor seperti kenaikan biaya input produksi (misalnya melalui efek
terhadap harga akibat depresiasi nilai tukar dan kenaikan harga komoditi input
untuk industri), kenaikan biaya energi dan transportasi, kebijakan fiskal, dan
lain-lain. Semua faktor-faktor ini tidak memiliki relevansi dengan kebijakan

moneter.
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2.2.3 Faktor Penyebab Inflasi

Dilihat dari faktor-faktor utama yang menyebabkan inflasi, inflasi dapat

disebabkan dari sisi permintaan, sisi penawaran dan ekspektasi, maupun gabungan

dari ketiga faktor tersebut. Adapun faktor-faktor tersebut dijelaskan yaitu sebagai

berikut:%’

1.

Inflasi yang disebabkan faktor permintaan (Demand Pull Inflation)

Inflasi yang disebabkan oleh permintaan timbul karena adanya pertambahan jumlah

2.

uang beredar dalam jangka pendek. Bertambahnya jumlah uang beredar
mengakibatkan suku bunga mengalami penurunan sehingga jumlah konsumsi
dan investasi meningkat secara keseluruhan. Dengan adanya peningkatan
permintaan maka secara otomatis mendorong peningkatan harga-harga secara
keseluruhan. Kejadian tersebut, disebut sebagai inflasi permintaan (demand
pull inflation).

Inflasi yang disebabkan faktor penawaran (Cost Push Inflation)

Inflasi penawaran adalah inflasi yang disebabkan faktor penawaran yang memicu

kenaikan harga penawaran atas suatu barang, termasuk barang-barang yang
harus diimpor, serta harga barang-barang yang dikendalikan oleh pemerintah
seperti kenaikan harga minyak dunia, kenaikan harga bahan bakar minyak
(BBM) dan kenaikan tarif dasar listrik (TDL). Inflasi penawaran disebabkan
olen adanya kenaikan biaya produksi secara terus-menerus dalam jangka
waktu tertentu. Adapun kenaikan biaya produksi disebabkan oleh depresiasi

atau turunnya nilai nata uang asing. Selain itu inflasi ini disebabkan oleh

11

2T Suseno, Pengantar Teori Makro Ekonomi, (Jakarta: Raja Grafindo Persada, 2011), h.
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faktor alam seperti kondisi cuaca yang tidak menentu yang mengakibatkan
gagalnya panen, faktor sosial ekonomi seperti adanya hambatan dalam
distribusi barang, maupun faktor-faktor yang timbul karena kebijakan
pemerintah seperti kebijakan tarif, pajak dan pembatasan impor.

Inflasi campuran (Mixed Inflation)

Inflasi campuran merupakan inflasi yang disebabkan oleh kenaikan permintaan dan

4.

kenaikan penawaran, perilaku permintaan dan penawaran tidak seimbang
ataupun permintaan terhadap barang dan jasa bertambah. Hal tersebut
mengakibatkan faktor produksi dan persediaan barang menjadi turun.
Sementara, substitusi atau barang pengganti terbatas atau bahkan tidak ada.
Keadaan seperti itu pada akhirnya akan menyebabkan harga-harga menjadi
naik.

Inflasi ekspektasi (Expected Inflation)

Inflasi tidak hanya disebabkan oleh faktor permintaan dan penawaran, namun inflasi

dapat disebabkan oleh adanya ekspektasi para pelaku ekonomi atau disebut
inflasi ekspektasi. Inflasi ekspektasi adalah inflasi yang terjadi akibat adanya
perilaku masyarakat secara umum yang bersifat adatif atau foward looking.
Dalam hal ini, masyarakat menilai bahwa di masa yang akan datang kondisi
ekonomi menjadi semakin baik dari masa sebelumnya. Harapan masyarakat
tersebut dapat menyebabkan terjadinya demand pull inflation maupun cost
push inflation, tergantung pada harapan masyarakat dan kondisi persediaan

barang dan faktor produksi saat itu dan masa mendatang.
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2.2.4 Dampak Inflasi

Inflasi yang terjadi didalam suatu perekonomian memiliki beberapa

dampak atau akibat yaitu sebagai berikut:*

1.

Inflasi dapat mendorong terjadinya redistribusi pendapatan diantara anggota
masyarakat. Hal ini akan mempengaruhi kesejahteraan ekonomi dari anggota
masyarakat, sebab redistribusi pendapatan yang terjadi akan menyebabkan
pendapatan riil satu orang meningkat, tetapi pendapatan riil orang lainnya
jatuh.

Inflasi dapat menyebabkan penurunan di dalam efisiensi ekonomi (economic
efficiecy).

Inflasi dapat menyebabkan perubahan-perubahan didalam output dan
kesempatan kerja (employment).

Inflasi dapat menciptakan suatu lingkungan yang tidak stabil (unsable
environment) bagi keputusan ekonomi.

Adapun dampak inflasi terhadap individu dan masyarakat yaitu:*

1. Memperburuk distribusi pendapatan

Pada masa inflasi, nilai harta tetap seperti tanah atau bangunan mengalami kenaikan

yang lebih cepat dari pada pendapatan, sedangkan masyarakat berpendapatan
rendah yang biasanya tidak memiliki harta tetap tersebut akan mengalami

kemerosotan nilai pendapatan riiilnya.

28 Spesastro, Permasalahan Ekonomi Indonesia, (Yogyakarta: Kanisius, 2008), h. 126
2 Ibid, h. 127
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2. Pendapatan riil merosot
Sebagian besar tenaga kerja memiliki pendapatan nominal yang nilainya tetap. Dalam
masa inflasi kenaikan harga barang-barang akan membuat pendapatan riil

masyarakat menjadi turun.

2.2.5 Teori-teori Inflasi
Berikut ini teori-teori inflasi yaitu sebagai berikut:*
1. Teori Kuantitas
Teori kuantitas merupakan teori yang paling tua mengenai inflasi, namun teori ini
masih sangat berguna untuk menerangkan proses inflasi di jaman yang
modern ini, terutama di negara-negara yang sedang berkembang. Teori
kuantitas ini menyoroti peranan dalam inflasi dari:
a. Jumlah uang yang beredar
Inflasi hanya bisa terjadi kalau ada penambahan volume uang yang beredar, tanpa
ada kenaikan jumlah uang yang beredar. Kejadian seperti ini misalnya,
kegagalan panen, hanya akan menaikkan harga-harga untuk sementara
waktu saja. Bila jumlah uang tidak ditambah, inflasi akan berhenti dengan
sendirinya, apapun sebab-musababnya awal dari kenaikan harga — harga
tersebut.
b. Psikologi (expectations) masyarakat mengenai harga-harga
Laju inflasi ditentukan oleh laju pertambahan jumlah uang yang beredar dan oleh

psikologi (harapan) masyarakat mengenai harga-harga di masa

%% Soesastro, Permasalahan Ekonomi Indonesia, (Yogyakarta: Kanisius, 2008), h. 126-
130
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mendatang.
Ada 3 kemungkinan keadaan, keadaan yang pertama adalah bila masyarakat
tidak (atau belum) mengharapkan harga-harga untuk naik pada bulan-bulan
mendatang. Kedua adalah dimana masyarakat (atas dasar pengalaman di
bulan-bulan sebelumnya) mulai sadar bahwa ada inflasi. Dan yang ketiga
terjadi pada tahap inflasi yang lebih parah yaitu tahap hiperinflasi, pada tahap
ini orang-orang sudah kehilangan kepercayaan terhadap nilai mata uang.
Hiperinflasi ini pernah terjadi di Indonesia selama periode 1961 — 1966.
2. Teori Keynes

Teori Keynes mengenai inflasi didasarkan atas teori makronya, dan menyoroti aspek
lain dari inflasi Menurut teori ini, inflasi terjadi karena suatu masyarakat ingin
hidup diluar batas kemampuan ekonominya. Proses inflasi, menurut
pandangan ini, tidak lain adalah proses perebutan bagian rejeki diantara
kelompok-kelompok sosial yang menginginkan bagian yang lebih besar
daripada yang bisa disediakan oleh masyarakat tersebut. Proses perebutan ini
akhirnya diterjemahkan menjadi keadaan dimana permintaan masyarakat akan
barang-barang selalu melebihi jumlah barang — barang yang tersedia
(timbulnya apa yang disebut inflationary gap). Inflationary gap timbul karena
adanya golongan-golongan masyarakat tersebut berhasil menerjemahkan
aspirasi mereka menjadi permintaan yang efektif akan barang-barang. Dengan
kata lain, mereka berhasil memperoleh dana untuk mengubah aspirasinya
menjadi rencana pembelian barang-barang yang didukung dengan dana.

Golongan masyarakat seperti ini mungkin adalah pemerintah sendiri, yang
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berusaha memperoleh bagian yang lebih besar dari output masyarakat dengan

jalan menjalankan defisit dalam anggaran belanjanya yang dibiayai dengan

mencetak uang baru. Golongan tersebut mugkin juga pengusaha-pengusaha
swasta yang menginginkan untuk investasi-investasi baru dan memperoleh
dana pembiayaannya dari kredit dari bank. Golongan tersebut biasa pula
serikat buruh yang berusaha memperoleh kenaikan gaji bagi anggota-
anggotanya melebihi kenaikan produktifitas buruh.
3. Teori Strukturalis

Teori mengenai inflasi yang didasarkan atas pengalaman di negara-negara Amerika
latin. Teori ini memberikan tekanan pada ketegaran (rigdities) dari struktur
perekonomian negara-negara sedang berkembang. Menurut Boediono, karena
inflasi dikaitkan dengan faktor-faktor struktural dari perekonomian (yang
menurut definisi, faktor-faktor ini hanya bisa berubah secara gradual dan
dalam jangka panjang) maka teori ini bisa disebut teori inflasi jangka panjang.

Mengenai teori strukturalis ini ada 3 hal yang perlu ditekankan:

a. Teori ini menerangkan proses inflasi jangka panjang di negara-negara
yang sedang berkembang.

b. Ada asumsi bahwa jumlah uang beredar bertambah dan secara pasif
mengikuti dan menampung kenaikan harga-harga tersebut. Dengan kata
lain, proses inflasi tersebut bisa berlangsung terus hanya apabila jumlah
uang beredar juga bertambah terus. Tanpa kenaikan jumlah uang proses

tersebut akan berhenti dengan sendirinya.
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c. Faktor-faktor struktural yang dikatakan sebagai sebab musabab yang
paling dasar dari proses inflasi tersebut bukan 100 % struktural. Sering
dijumpai bahwa Kketerangan-keterangan tersebut disebabkan oleh

kebijakan harga atau moneter pemerintah sendiri.

2.2.6 Kebijakan Dalam Inflasi
Adapun kebijakan pemerintah dalam menekan inflasi yaitu:**
1. Kebijakan ekonomi konvensional dalam mengatasi Inflasi
Mewujudkan inflasi nol persen secara terus menerus dalam perekonomian yang sedang
berkembang adalah sulit untuk dicapai. Oleh sebab itu, dalam jangka panjang
yang perlu diusahakan adalah menjaga kestabilan ekonomi, pemerintah perlu
menjalankan kebijakan menurunkan tingkat inflasi karena bagaimanapun
pemerintah mempunyai peranan yang penting dalam mengendalikan laju
inflasi sebab terjadi atau tidaknya inflasi tergantung dari kebijakan-kebijakan
pemerintah dalam menjalankan roda perekonomian. Kebijakan-kebijakan yang
digunakan untuk mengatasi masalah inflasi yaitu sebagai berikut:
a. Kebijakan fiskal
Ada dua kebijakan fiskal yang bisa dilaksanakan oleh pemerintah untuk menekan
tingkat inflasi, yaitu:
1) Meningkatkan pajak Makin tinggi pajak yang dikenakan pemerintah
terhadap pendapatan, maka semakin kecil konsumsi masyarakat.
Dengan naiknya pajak yang dikenakan pemerintah terhadap pendapatan

masyarakat akan dapat menekan tingkat konsumsi.

*! Soesastro, Permasalahan Ekonomi Indonesia, (Yogyakarta: Kanisius, 2008), h. 126
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2) Mengurangi pengeluaran pemerintah  Mengurangi  pengeluaran
pemerintah menimbulkan efek yang cepat dalam mengurangi
pengeluaran dalam perekonomian.

b. Kebijakan moneter Kebijakan moneter adalah peraturan dan ketentuan
yang dikeluarkanoleh otoritas moneter (bank sentral) untuk
mengendalikan jumlah uang yang beredar. Agar ekonomi tumbuh lebih
cepat, bank sentral bisa memberikan lebih banyak kredit kepada sistem
perbankan melalui operasi pasar terbuka, atau bank sentral menurunkan
persyaratan cadangan dari bank-bank atau menurunkan tingkat diskonto,
yang harus dibayar oleh bank jika hendak meminjam dari bank sentral.
Akan tetapi, apabila ekonomi tumbuh terlalu cepat dan inflasi menjadi
masalah yang semakin besar, maka bank sentral dapat melakukan operasi
pasar terbuka (open market operation), menarik uang dari sistem
perbankan, menaikkan persyaratan cadangan minimum (reserve
requirement), atau menaikkan tingkat diskonto (interest or discount rate),
sehingga dengan demikian akan memperlambat pertumbuhan ekonomi.
Menaikkan suku bunga bank melalui bank sentral akan meningkatkan
minat masyarakat untuk menabung, dengan naiknya suku bunga yang
disebabkan naiknya suku bunga bank sentral akan menyebabkan
permintaan uang untuk investasi berkurang. Maksud menaikkan suku
bunga ini adalah untuk menarik uang yang beredar dalam masyarakat.
Setelah uang yang beredar dapat dikurangi jumlahnya, maka pemberian

kredit untuk investasi harus melalui seleksi yang ketat. Investasi hanya
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diberikan tujuan untuk produktif, sehingga penambahan uang yang
beredar dapat diimbangi dengan penambahan produksi barang, sehingga

sektor riil pun dapat berkembang.

2.3 Suku Bunga
2.3.1 Pengertian Suku Bunga

Tingkat suku bunga menurut Boediono adalah harga dari penggunaan dana
investasi (loanable funds).** Tingkat suku bunga merupakan salah satu indikator
dalam menentukan apakah seseorang akan melakukan investasi atau menabung.
Pengertian suku bunga menurut Sunariyah adalah harga dari pinjaman.** Suku
bunga dinyatakan sebagai persentase uang pokok per unit waktu. Bunga
merupakan suatu ukuran harga sumber daya yang digunakan oleh debitur yang
harus dibayarkan kepada kreditur. Selain suku bunga internasional, tingkat
diskonto suku bunga juga merupakan faktor penting dalam penentuan suku bunga
di Indonesia. Tingkat suku bunga atau interest rate merupakan rasio pengembalian
sejumlah investasi sebagai bentuk imbalan yang diberikan kepada investor.
Besarnya tingkat suku bunga bervariatif sesuai dengan kemampuan debitur dalam
memberikan tingkat pengembalian kepada kreditur. Tingkat suku bunga tersebut
dapat menjadi salah satu pedoman investor dalam pengembalian keputusan
investasi pada pasar modal. Sebagai wahana alternatif investasi, pasar modal
menawarkan suatu tingkat pengembalian (return) pada tingkat resiko tertentu.

Dengan membandingkan tingkat keuntungan dan resiko pada pasar modal dengan

%2 Boediono, Seri Sinopsis Pengantar llmu Ekonomi, (Yogyakarta: BPFE, 2014), h. 76
%% Sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar Modal, (Yogyakarta: UPP. STIM YKPN,
2013), h. 80
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tingkat suku bunga yang ditawarkan sektor keuangan, investor dapat memutuskan
bentuk investasi yang mampu menghasilkan keuntungan yang optimal. Tingkat
suku bunga sektor keuangan yang lazim digunakan sebagai panduan investor
disebut juga tingkat suku bunga bebas resiko (risk free), yaitu meliputi tingkat
suku bunga bank sentral dan tingkat suku bunga deposito. Di Indonesia tingkat
suku bunga Bank sentral diproxykan pada tingkat suku bunga Sertifikat Bank
Indonesia atau.>*

Sawaldjo Puspopranoto mengatakan Bl Rate adalah suku bunga dengan
tenor 1 bulan yang diumumkan oleh Bank Indonesia secara periodik untuk jangka
waktu tertentu yang berfungsi sebagai sinyal atau stance kebijakan moneter.*®

Berdasarkan uraian di atas, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa tingkat
bunga adalah harga yang didapatkan dari penggunaan dana investasi dalam

periode waktu tertentu.

2.3.2 Fungsi Suku Bunga
Adapun fungsi suku bunga menurut Sunariyah adalah:*
1. Sebagai daya tarik bagi para penabung yang mempunyai dana lebih untuk
diinvestasikan.
2. Suku bunga dapat digunakan sebagai alat moneter dalam rangka

mengendalikan penawaran dan permintaan uang yang beredar dalam suatu

3* Suad Husnan, Dasar-dasar Manajemen Keuangan, (Yogyakarta: UPP AMP YKPN,
2005), h. 51

% sawaldjo Puspopranoto, Keuangan Perbankan Dan Pasar Keuangan, (Jakarta: Pustaka
LP3ES, 2004), h. 60

%% Sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar Modal, (Yogyakarta: UPP. STIM YKPN,
2013), h. 81
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perekonomian. Misalnya, pemerintah mendukung pertumbuhan suatu sektor
industri tertentu apabila perusahaan-perusahaan dari industri tersebut akan
meminjam dana. Maka pemerintah memberi tingkat bunga yang lebih rendah
dibandingkan sektor lain.

3. Pemerintah dapat memanfaatkan suku bunga untuk mengontrol jumlah uang
beredar. Ini berarti, pemerintah dapat mengatur sirkulasi uang dalam suatu

perekonomian.

2.3.3 Faktor-faktor yang Mempengaruhi Tingkat Suku Bunga
Menurut Kasmir faktor—faktor utama yang mempengaruhi besar kecilnya
penetapan suku bunga (pinjaman dan simpanan) adalah sebagai berikut:*
1. Kebutuhan dana
Faktor kebutuhan dana dikhususkan untuk dana simpanan, yaitu seberapa besar
kebutuhan dana yang diinginkan. Apabila bank kekurangan dana sementara
pemohonan pinjaman meningkat, maka yang dilakukan oleh bank agar dana
tersebut cepat terpenuhi dengan meningkat kan suku bunga simpanan. Namun,
peningkatan suku bunga simpanan akan pula meningkatkan suku bunga
pinjaman.
2. Target laba
Yang diinginkan faktor ini dikhususkan untuk bunga pinjaman. Sebaliknya apabila
dana yang ada dalam simpanan di bank banyak, sementara permohonan

pinjaman sedikit, maka bunga simpanan akan turun karena hal ini merupakan

37 Kasmir, Pengantar Manajemen Keuangan, (Jakarta: Kencana Prenada Media Group,
2010), h. 140
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beban.
3. Kualitas jaminan
Kualitas jaminan juga diperuntukkan untuk bunga pinjaman. Semakin likuid jaminan
yang diberikan, semakin rendah bunga kredit yang dibebankan dan sebaliknya.
4. Kebijaksanaan pemerintah
Dalam menentukan baik bunga simpanan maupun bunga pinjaman bank tidak boleh
melebihi batasan yang sudah ditetapkan oleh pemerintah.
5. Jangka waktu
Faktor jangka waktu sangat menentukan. Semakin panjang jangka waktu pinjaman,
akan semakin tinggi bunganya, hal ini disebabkan besarnya kemungkinan
resiko macet dimasa mendatang. Demikian pula sebaliknya, jika pinjaman
berjangka pendek, bunganya relatif rendah.
6. Reputasi perusahaan
Reputasi perusahaan juga sangat menentukan suku bunga terutama untuk bunga
pinjaman. Bonafiditas suatu perusahaan yang akan memperoleh kredit sangat
menentukan tingkat suku bunga yang akan dibebankan nantinya, karena
biasanya perusahaan yang bonafid kemungkinan risiko kredit macet di masa

mendatang relatif kecil dan sebaliknya.

7. Produk yang kompetitif
Untuk produk yang kompetitif, bunga kredit yang diberikan relatif rendah jika

dibandingkan dengan produk yang kurang kompetitif. Hal ini disebabkan
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produk yang kompetitif tingkat perputaran produknya tinggi sehingga
pembayarannya diharapkan lancar.
8. Hubungan baik
Biasanya bunga pinjaman dikaitkan dengan faktor kepercayaan kepada seseorang atau
lembaga. Dalam praktiknya, bank menggolongkan nasabah antara nasabah
utama dan nasabah biasa. Penggolongan ini didasarkan kepada keaktifan serta
loyaritas nasabah yang bersangkutan kepada bank. Nasabah yang memiliki
hubungan baik dengan bank tentu penentuan suku bunganya pun berbeda
dengan nasabah biasa.
9. Persaingan
Dalam kondisi tidak stabil dan bank kekurangan dana, sementara tingkat persaingan
dalam memperebutkan dana simpanan cukup ketat, maka bank harus bersaing
keras dengan bank lainnya. Untuk bunga pinjaman, harus berada di bawah
bunga pesaing agar dana yang menumpuk dapat tersalurkan, meskipun margin
laba mengecil.
10. Jaminan pihak ketiga
Dalam hal ini pihak yang memberikan jaminan kepada bank untuk menanggung segala
resiko yang dibebankan kepada penerima kredit. Biasanya apabila pihak yang
memberikan jaminan bonafid, baik dari segi kemampuan membayar , nama
baik maupun loyaritasnya terhadap bank, maka bunga yang dibebankan pun

berbeda.

2.4 Harga Saham

2.4.1 Jenis-jenis Harga Saham
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Dalam aktivitas di pasar modal harga saham merupakan faktor yang sangat
penting dan harus diperhatikan oleh investor dalam melaksanakan investasi,
karena harga saham menunjukkan nilai suatu perusahaan. Harga saham
mencerminkan prestasi emiten. Apabila emiten punya prestasi yang makin baik
maka keuntungan yang diperoleh dari operasi usaha juga semakin besar, maka
keuntungan yang diperoleh pemegang saham emiten yang bersangkutan juga
cenderung naik.*® Bagi investor harga saham, pergerakannya merupakan faktor
penting dalam investasi di pasar modal. Harga saham dikatakan tidak wajar
apabila harganya ditetapkan terlalu tinggi atau terlalu rendah. Melalui penilaian
saham inilah investor akan dapat memutuskan untuk menentukan strategi
investasi. Harga saham mencerminkan nilai perusahaan, semakin tinggi nilai
harga saham semakin tinggi pula nilai perusahaan tersebut dan sebaliknya. Setiap
perusahan yang menerbitkan saham sangat memperhatikan harga sahamnya.*

Harga suatu saham yang terjadi di pasar bursa pada saat tertentu yang
ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh permintaan dan penawaran

saham yang bersangkutan di pasar modal.*°

Harga saham dapat dibedakan sebagai
berikut:*
1. Harga Nominal

Harga nominal merupakan harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang

ditetapkan oleh emiten untuk menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan.

%% Hartono Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, (Yogyakarta: BPFE, 2008),
h. 165

% |bid, h. 167

“® Ibid

1 Sawidji Widoatmodjo, Cara Sehat Investasi di Pasar Modal, (Jakarta: Elex Media
Komputindo, 2005), h. 13
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Besarnya harga nominal memberikan arti penting karena deviden yang
dibayarkan atas saham biasanya ditetapkan berdasarkan nilai nominal.
2. Harga Perdana
Harga perdana merupakan harga pada waktu saham tersebut dicatat di bursa efek
dalam rangka penawaran umum penjualan saham perdana yang disebut
dengan IPO (Initial Public Offering). Harga saham pada pasar perdana
biasanya ditetapkan oleh penjamin emisi (underwriter) dan emiten. Dengan
demikian akan diketahui berapa harga saham emiten itu akan dijual kepada
masyarakat.
3. Harga Pasar
Harga pasar adalah harga jual dari investor yang satu dengan investor yang lain. Harga
ini terjadi setelah saham tersebut dicatatkan di bursa efek. Transaksi disini
tidak lagi melibatkan emiten dan penjamin emisi. Harga inilah yang disebut
sebagai harga di pasar sekunder dan merupakan harga yang benar-benar
mewakili harga perusahaan penerbitnya, karena pada transaksi di pasar
sekunder, kecil sekali terjadi negosiasi harga antara investor dengan
perusahaan penerbit. Harga yang setiap hari diumumkan di surat kabar atau
media lain adalah harga pasar yang tercatat pada waktu penutupan (closing
price) aktivitas di Bursa Efek Indonesia.
4. Harga Pembukaan
Harga pembukaan adalah harga yang diminta penjual dari pembeli pada saat jam bursa
dibuka.

5. Harga Penutupan
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Harga penutupan merupakan harga pasar yang terjadi di BEI pada akhir tahun yang
bersangkutan.
6. Harga Tertinggi
Harga saham tidak hanya sekali atau dua kali dalam satu hari, tetapi bisa berkali dan
tidak terjadi pada harga saham yang lama. Dari harga harga yang terjadi tentu
ada harga yang paling tinggi pada satu hari bursa tersebut, harga itu disebut
harga tertinggi.
7. Harga Terendah
Harga terendah merupakan kebalikan dari harga tertinggi, yaitu harga yang paling
rendah pada satu hari bursa.
8. Harga Rata-rata
Harga rata-rata merupakan rata-rata dari harga tertinggi dan terendah. Harga ini bisa

dicatat untuk transaksi harian, bulanan, atau tahunan

2.4.2 Faktor-faktor yang Mempengaruhi Harga Saham

Harga saham yang terjadi di pasar modal selalu berfluktuasi dari waktu ke
waktu. Fluktuasi harga saham tersebut akan ditentukan oleh kekuatan penawaran
dan permintaan. Jika jumlah penawaran lebih besar dari jumlah permintaan, pada
umumnya kurs harga saham akan turun. Sebaliknya jika jumlah permintaan lebih
besar dari jumlah penawaran terhadap suatu efek maka harga saham cenderung
akan naik. Faktor-faktor yang mempengaruhi pergerakan harga saham yaitu:*?

1. Faktor Internal, yaitu:

*2 |skandar Z Alwi, Pasar Modal, Teori dan Aplikasi, (Jakarta: Nasindo Internusa, 2006),
h. 87
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Pengumuman tentang pemasaran, produksi, penjualan seperti pengiklanan,
rincian kontrak, perubahan harga, penarikan produk baru, laporan
produksi, laporan keamanan produk, dan laporan penjualan.

Pengumuman  pendanaan  (financing  announcements),  seperti
pengumuman yang berhubungan dengan ekuitas dan hutang.

Pengumuman badan direksi manajemen (management board of director
announcements) seperti perubahan dan pergantian direktur, manajemen,
dan struktur organisasi.

Pengumuman pengambilalihan diversifikasi, seperti laporan merger,
investasi ekuitas, laporan take over oleh pengakuisisian dan diakuisisi.
Pengumuman investasi (investment announcements), seperti melakukan
ekspansi pabrik, pengembangan riset dan penutupan usaha lainnya.
Pengumuman ketenagakerjaan (labour announcements), seperti negoisasi
baru, kontrak baru, pemogokan dan lainnya.

Pengumuman laporan keuangan perusahaan, seperti peramalan laba
sebelum akhir tahun fiskal dan setelah akhir tahun fiskal, earning per
share (EPS), dividen per share (DPS), price earning ratio, net profit

margin, return on assets (ROA), dan lain-lain.

2. Faktor Eksternal, yaitu:

a.

Pengumuman dari pemerintah seperti perubahan suku bunga tabungan dan
deposito, kurs valuta asing, inflasi, serta berbagai regulasi dan deregulasi
ekonomi yang dikeluarkan oleh pemerintah.

Pengumuman hukum (legal announcements), seperti tuntutan karyawan
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terhadap perusahaan atau terhadap manajernya dan tuntutan perusahaan
terhadap manajernya.

c. Pengumuman industri sekuritas (securities announcements), seperti
laporan pertemuan tahunan, insider trading, volume atau harga saham
perdagangan, pembatasan/penundaaan trading.

d. Gejolak politik dalam negeri dan fluktuasi nilai tukar juga merupakan
faktor yang berpengaruh signifikan pada terjadinya pergerakan harga
saham di bursa efek suatu negara.

e. Berbagai isu baik dari dalam dan luar negeri.

2.4.3 Proses Terbentuknya Harga Saham
Proses terbentuknya harga saham dapat dibedakan menjadi 3, yaitu:*®
1. Demand to Buy Schedule
Investor yang hendak membeli saham akan datang ke pasar saham. Biasanya mereka
akan memakai jasa para broker atau pialang saham. Investor dapat memilih
saham mana yang akan dibeli dan bisa menetapkan standar harga bagi investor
itu sendiri.
2. Supply to sell schedule
Investor juga dapat menjual saham ke pasar saham. Investor tersebut dapat menetapkan
pada harga berapa saham yang mereka miliki akan dilepas ke pasaran.
Biasanya harga yang tinggi akan lebih disukai para investor.

3. Interaction of Schedule

3 Sawidji Widoatmodjo, Cara Sehat Investasi di Pasar Modal, (Jakarta: Elex Media
Komputindo, 2005), h. 15
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Pertemuan antara permintaan dan penawaran menciptakan suatu titik temu yang biasa
disebut sebagai titik ekuilibrium harga. Pada awalnya perusahaan yang
mengeluarkan saham akan menetapkan harga awal untuk sahamnya. Saham
tersebut kemudian akan dijual ke pasar untuk diperdagangkan. Saat di pasaran,
harga saham tersebut akan berubah karena permintaan dari para investor.
Ekspektasi harga yang dimiliki oleh buyer akan mempengaruhi pergerakan
harga saham yang pada awalnya telah ditawarkan oleh pihak seller. Saat
terjadi pertemuan harga yang ditawarkan oleh seller dan harga yang diminta
oleh buyer, maka akan tercipta harga keseimbangan pasar modal.

Perkiraan harga saham perusahaan dimasa yang akan datang dalam
penetuan keputusan investasi terdapat 2 (dua) macam analisis yaitu:**
1. Analisis Teknikal

Analisis teknikal adalah menganalisis harga saham berdasarkan informasi yang
mencerminkan kondisi perdagangan, keadaan pasar, permintaan dan
penawaran harga dipasar saham, fluktuasi kurs, volume transaksi pada masa
yang lalu. Harga saham ditentukan oleh kekuatan pasar (permintaan dan
penawaran). Informasi yang digunakan adalah kondisi perdagangan saham,
fluktuasi kurs, volume transaksi perdagangan yang terjadi di pasar modal.

2. Analisis Fundamental

Analisis fundamental adalah yang mencoba memperkirakan harga saham di masa yang

akan datang dengan mengestimasi nilai-nilai faktor fundamental yang

mempengaruhi harga saham di masa yang akan datang dan mengharapkan

* Ibid, h. 21



52

hubungan-hubungan variabel tersebut sehingga memperoleh taksiran harga

saham. Dalam penulisan ini penulis ingin menganalisis atau mengamati

faktor-faktor fundamental perusahaan makanan dan minuman melalui

variabel-variabel yang mempengaruhi harga saham

2.5 Kajian Terdahulu

Tabel 2.1
Kajian Terdahulu

na/Tahun lul Penelitian

nadani/2016  h Inflasi, Suku
Bunga dan Nilai
Tukar Rupiah
terhadap Harga
Saham
Perusahaan
Sektor Properti
dan Real Estate
yang Tercatat di
Bursa Efek

Indonesia

thenk Rahayu h Tingkat Suku
Bunga, Nilai
Tukar Rupiah
dan Volume

Perdagangan

ariabel

X1), Suku
Bunga
(X2), Nilai
Tukar (X3),
Harga
Saham (Y)

Inga (X1),
Nilai Tukar
(X2),
Volume

Perdaganga

Penelitian Hasil Penelitian

Regresi
Linier
Berganda
dan
metode
penelitian
kuantitati
f

Regresi
Linier
Berganda
dan

metode

Secara bersama-sama
Inflasi, Suku bunga,
dan nilai tukar rupiah
berpengaruh terhadap
Harga saham. hasil
pengujian
menjelaskan bahwa
inflasi tidak
bepengaruh signifikan
terhadap harga saham
sektor properti dan
real estate, Suku
bunga berpengaruh
negatif dan signifikan
terhadap harga saham
sektor properti dan
real estate dan nilai
tukar rupiah
berpengaruh positif
dan signifikan
terhadap harga saham
sektor properti dan
real estate.

Suku bunga
berpengaruh positif
dan tidak signifikan
terhadap harga saham,
nilai tukar
berpengaruh negatif



Saham terhadap
Harga Saham
Perusahaan

Manufaktur

rdiyati/2017  Pengaruh Nilai
Tukar, Tingkat
Suku Bunga dan
Inflasi terhadap
Indeks Harga
Saham (Studi
Kasus pada
Perusahaan
Properti yang
Terdaftar di
Bursa Efek

Indonesia

Iriyani/2016 ~ h Suku Bunga,
Inflasi, Nilai
Buku terhadap
Harga Saham
Perusahaan
Indeks LQ45
yang Terdaftar
di Bursa Efek
Indonesia (BEI)

n Saham
(X3).
Harga
Saham (Y)

kar (X1),
Tingkat
Suku
Bunga
(X2),
Inflasi
(X3).
Indeks
Harga
Saham (Y)

Inga (X1),
Inflasi
(X2), Nilai
Buku (X3),
Harga
Saham ()

penelitian
kuantitati
f

Regresi
Linier
Berganda
dan
metode
penelitian
kuantitati
f

Regresi
Linier
Berganda
dan
metode
penelitian
kuantitati
f
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dan tidak signifikan
terhadap harga saham,
volume perdagangan
saham berpengaruh
positif dan signifikan
terhadap harga saham.

Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa
secara parsial nilai
tukar memiliki
pengaruh negatif dan
signifikan terhadap
indeks harga saham
properti sedangkan

tingkat suku bunga
dan inflasi memiliki
pengaruh positif
namun tidak
signifikan terhadap
indeks harga saham
properti. Berdasarkan
uji secara simultan
nilai tukar, tingkat
suku bunga dan inflasi
memiliki pengaruh
yang signifikan
terhadap indeks harga
saham properti

Inflasi berpengaruh
negatif signifikan
terhadap harga saham.
Jika inflasi meningkat
maka harga saham
akan menurun, begitu
pula sebaliknya. Dari
hasil penelitianyang
dilakukan, diperoleh
hasil bahwa suku
bunga berpengaruh
positif signifikan
terhadap harga saham.
Jika suku bunga



atya Wira

h Tingkat Inflasi,
Suku Bunga
(SBI), Nilai
Tukar terhadap
Harga Saham
pada Perusahaan
Real Estate yang
Terdaftar di
Bursa Efek

Indonesia

X1), Suku
Bunga
(X2), Nilai
Tukar (X3),
Harga
Saham (Y)

Regresi
Linier
Berganda
dan
metode
penelitian
kuantitati
f
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meningkat maka harga
saham akan
meningkat pula,
begitupun sebaliknya.
Dari hasil penelitian
yang dilakukan,
diperoleh hasil bahwa
Book Value
berpengaruh negatif
signifikan terhadap
harga saham. Jika
Book Value
meningkat maka harga
saham akan menurun,
begitu pula
sebaliknya.

Inflasi berpengaruh
negatif terhadap
pergerakan harga
saham, (2) SBI
berpengaruh positif
dan signifikan
terhadap pergerakan
harga saham, (3) Nilai
tukar berpengaruh
positif dan signifikan
terhadap harga saham,
(4) Inflasi
berpengaruh positif
dan signifikan
terhadap pergerakan
nilai tukar, (5) tingkat
SBI berppengaruh
negatif terhadap
pergerakan nilai tukar,
(6) inflasi
berpengaruh negatif
terhadap harga saham
tetapi karena melalui
nilai tukar maka
memiliki pengaruh
positif yang signifikan
terhadap harga saham



Fadhila
Rahma

h Nilai Tukar,
Inflasi, Volume
Perdagangan,
dan Dividend
Payout Ratio
terhadap Share
Price Volatility
pada Perusahaan
yang Terdaftar
dalam Indeks
Kompas100
Tahun 2014-
2018

h Inflasi dan Suku
Bunga terhadap
Bagi Hasil Bank
Syariah di

Idonesia

kar (X1),
Inflasi
(X2),
Volume
Perdaganga
n Saham
(X3).
Dividen
Payout
Ratio (X4),
Share Price
Volatility
(Y)

X1), Suku
Bunga
(X2), Bagi
Hasil Bank
Syariah ()

Regresi
Linier
Berganda
dan
metode
penelitian
kuantitati
f

Regresi
Linier
Berganda
dan
metode
penelitian

kuantitati
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pada perusahaan
industri real estate di
BEI untuk periode
2009-2012. (7) SBI
berpengaruh positif
dan signifikan
terhadap pergerakan
nilai tukar, sementara
nilai tukar juga
memiliki pengaruh
signifikan terhadap
harga saham, dengan
demikian SBI melalui
nilai tukar
berpengaruh
signifikan terhadap
harga saham

Nilai tukar, inflasi dan
volume perdagangan
saham berpengaruh
positif dan signifikan
terhadap share price
volatility, sedangkan
dividen payout ratio
berpengaruh negatif.

Secara parsial inflasi
tidak berpengaruh
terhadap bagi hasil
bank sya-riah.
Sedangkan suku
bunga terhadap bagi
hasil bank syariah
adalah positif dan
signifikan, sehingga
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f peningkatan suku
bunga sebesar 1%
akan menaikkan bagi
hasil bank
syariahsebesar
0,027078%

. Persamaan dengan penelitian Fitri Ramadani yaitu pada variabel bebas
mengkaji variabel inflasi dan nilai tukar, pada variabel terikat mengkaji harga
saham. Sedangkan perbedaannya pada penelitian Fitri Ramadhani terdapat
variabel nilai tukar pada variabel bebas.

. Persamaan pada penelitian Tri Nendhenk Rahayu yaitu pada variabel bebas
terdapat variabel suku bunga dan volume perdagangan saham, dan variabel
terikat harga saham. Sedangkan perbedaannya yaitu pada penelitian Tri
Nendhenk Rahayu terdapat variabel nilai tukar pada variabel bebas.

. Persamaan pada penelitian Umi Mardiyati yaitu pada variabel bebas mengkaji
variabel suku bunga dan inflasi, sedangkan perbedaannya yaitu pada
penelitian Umi Mardiyati mengkaji variabel nilai tukar pada variabel
bebasnya, dan pada variabel terikatnya mengkaji indeks harga saham.

. Persamaan dengan penelitian Ima Andriyani yaitu pada variabel bebasnya
mengkaji suku bunga dan inflasi, dan pada variabel terikatnya mengkaji harga
saham. Perbedaannya yaitu pada penelitian Ima Andriyani terdapat nilai buku
pada variabel bebasnya.

. Persamaan dengan penelitian Teguh Satya Wira yaitu mengkaji variabel

inflasi dan suku bunga pada variabel bebas, sedangkan pada variabel terikat
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harga saham. Perbedaannya yaitu pada variabel bebas terdapat variabel nilai
tukar.

6. Persamaan pada penelitian Mastura yaitu terdapat variabel inflasi, volume
perdagangan saham dan harga saham. Sedangkan perbedaannya yaitu pada
penelitian Mastura terdapat variabel nilai tukar dan divident payout ratio.

7. Persamaan pada penelitian Tri Inda Fadhila Rahma yaitu terdapat variabel
inflasi dan suku bunga pada variabel bebas. Perbedaannya vyaitu pada
penelitian Tri Inda Fadhila Rahma, variabel terikat yang digunakan adalah

bagi hasil bank syariah.

2.6 Kerangka Teori

Gambar 2.1
Kerangka Teori

Perdagangan
Saham (X,) \
Inflasi (X») A Harga Saham N

“| Perusahaan Properti di

BEI (Y)
Suku Bunga
(Xs)
2.7 Hipotesis

Rumusan hipotesis dalam penelitian ini yaitu:
Hoi: Perdagangan saham tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Ha1: Perdagangan saham berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan

properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
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Inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan
properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Inflasi berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan properti
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Suku bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan

properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

. Suku bunga berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan

properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Perdagangan saham, inflasi dan suku bunga tidak berpengaruh signifikan
terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia

: Perdagangan saham, inflasi dan suku bunga berpengaruh signifikan terhadap

harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia



BAB IlI

METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Pendekatan Penelitian

Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif, yaitu penelitian tentang
hakikat hubungan antar variabel yang dianalisis dengan menggunakan teori yang
objektif. Karena sasaran kajian dari penelitian kuantitatif adalah gejala, sedangkan
gejala yang ada dalam kehidupan manusia tidak terbatas dan tidak terbatas pula
kemungkinan variasi dan hierarkinya.

Penelitian kuantitatif berfokus pada variabel, bahkan sebelum penelitian
dilakukan telah ditentukan terlebih dahulu variabel yang akan diteliti. Sifat
penelitian ini yaitu eksplanatori (explanatory research). Eksplanatori adalah
penelitian bersifat penjelasan dan bertujuan untuk menguji suatu teori atau
hipotesis guna memperkuat atau bahkan menolak teori atau hipotesis hasil

penelitian yang sudah ada.

3.2 Lokasi dan Waktu Penelitian
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan properti yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia sejak tahun 2015-2020. Penelitian ini dilakukan sejak Juni 2021

hingga Juli 2021.

3.3 Sumber Data
Pada penelitian ini, sumber data yang digunakan adalah sumber data

sekunder. Data sekunder merupakan sumber yang tidak langsung memberikan
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data kepada pengumpul data, misalnya lewat pihak lain atau dokumen.*
Penelitian ini menggunakan sampel sebanyak 11 perusahaan yang telah terpilih
berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan peneliti dan jumlah waktu sebanyak 8
tahun sehingga diperoleh 88 observasi. Data sekunder ini diperoleh peneliti dari
data publikasi online Indonesia Stock Exchange (IDX) untuk data perdagangan
saham dan data harga saham dan Bank Indonesia (BI) untuk data inflasi dan suku

bunga. Data yang digunakan adalah data tahun 2015-2020 dalam bentuk tahunan.

3.4 Teknik Pengumpulan Data

Dalam teknik pengumpulan data, untuk mengumpulkan data dan informasi
penelitian ini menggunakan metode dokumentasi. Dokumentasi asalah data
sekunder yang disimpan dalam bentuk dokumen atau file (catatan konvensional
maupun elektronik), buku, tulisan, laporan, notulen rapat, majalah, surat kabar,
dan lain sebagainya. Metode pengumpulan data dokumentasi digunakan dalam
rangka memenuhi data atau informasi yang diperlukan untuk kepentingan variabel
penelitian yang telah didesain sebelumnya.*® Dalam penelitian ini, pengumpulan
data menggunakan data time series periode 2015-2020 yang diperoleh dari web

Indonesia Stock Exchange (IDX) dan Bank Indonesia (BI).

3.5 Populasi dan Sampel
3.5.1 Populasi
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek/subyek yang

mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk

“* Ibid, h. 129
* Sugiyono, Metode Penelitian Kuantitatif Kualitatif dan R&D, (Bandung: Alfabeta,
2009), h. 197
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dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.*” Populasi dalam penelitian ini
yaitu perusahaan sektor properti pada DES (Daftar Efek Syariah) yaitu 57

perusahaan.®®

3.5.2 Sampel
Sampel adalah bagian dari jumlah karakteristik yang dimiliki oleh populasi
tersebut.*® Dalam penelitian ini, teknik sampling yang digunakan peneliti adalah
nonprobability sampling, jenis purposive sampling. Purposive sampling adalah
teknik penarikan sampel dengan responden yang terpilih menjadi anggota sampel
atas dasar pertimbangan peneliti sendiri.*°
Berikut beberapa aspek yang menjadi kriteria sampel dalam penelitian ini,
antara lain yaitu:
1. Perusahaan sektor property & real estate pada Daftar Efek Syariah
2. Perusahaan yang tetap listing dalam Daftar Efek Syariah dalam rentang waktu
dari tahun 2015 sampai dengan tahun 2020.
3. Perusahaan-perusahaan tersebut tidak delisting dalam Daftar Efek Syariah
selama periode periode penelitian.
4. Perusahaan memiliki data-data yang diperlukan dalam penelitian.
Dengan demikian perusahaan-perusahaan yang menjadi sampel dalam

penelitian ini yaitu:

" Sugiyono, Metode Penelitian Kunatitatif Kualitatif dan R&D, (Bandung: Alfabeta,
2009), h. 119

“8 Bursa Efek Indonesia

9 Ibid, h. 121

% Deni Darmawan, Penelitian Kuantitatif, (Bandung: Remaja Rosdakaya, 2014), h. 152
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Tabel 3.1
Data Sampel Perusahaan Properti
No. Kode Nama Perusahaan
1 Jwon Jati Thk
2 ul City Thk
3 )0 Karawaci Tbk
4 rasan Industri Jababeka Tbhk
5 ng Podomoro Land Thk
6 n Sutera Realty Tbk
7 1 Serpong Damai Thk
8 itra Development Thk
9 imarecon Agung Tbk
10 .Real Property Thk
11 ‘0 Land Development Thk

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan (OJK)

3.6 Definisi Operasional Variabel

1. Perdagangan saham (X1) adalah aktivitas perdagangan saham yang terjadi
pada waktu tertentu yang diperoleh dengan membandingkan atau membagi
antara saham yang diperdagangkan dengan saham yang beredar di bursa

efek.®! Perdagangan saham dinyatakan salam lembar saham.

> Hartono Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, (Yogyakarta: BPFE, 2008),
h. 172



63

2. Inflasi (X2) adalah salah satu peristiva moneter yang menunjukan suatu
kecenderungan akan naiknya harga barang-barang secara umum, yang berarti
terjadinya penurunan nilai uang.> Inflasi dinyatakan dalam persen.

3. Tingkat suku bunga (X3) menurut Boediono adalah harga dari penggunaan
dana investasi (loanable funds).>® Suku bunga dinyatakan dalam satuan
persen.

4. Harga saham () adalah harga suatu saham yang terjadi di pasar bursa pada
saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh

54
l.

permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan di pasar modal.” Harga

saham dinyatakan dalam satuan rupiah.

3.7 Uji Asumsi Klasik
3.7.1 Uji Normalitas

Uji normalitas digunakan untuk menguji data variabel bebas (X) dan data
variabel terikat (Y) pada persamaan regresi yang dihasilkan berdistribusi Normal
atau berdistribusi tidak normal. Uji normalitas dimaksudkan untuk mengetahui
normalitas masing-masing variabel. Penelitian ini menggunakan uji Kolmogrov-
Smirnov Test. Jika nilai Zniung > Ziave (taraf signifikansi 5%), maka model regresi
memenuhi asumsi normalitas.*®

Salah satu cara termudah untuk melihat normalitas residual adalah dengan

melihat grafik histrogram yang membandingkan antara data observasi dengan

%2 Sadono Sukirno, Makro Ekonomi Teori Pengantar, (Jakarta: Raja Grafindo Persada,
2006), h. 63
>% Boediono, Seri Sinopsis Pengantar llmu Ekonomi, (Yogyakarta: BPFE, 2014), h. 76
% Hartono Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, (Yogyakarta: BPFE, 2008),
h. 167
> Imam, Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Program SPSS, (Semarang: Badan
Penerbit Universitas Diponegoro, 2011), h. 75
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distribusi yang mendekati distribusi normal. Metode yang lebih handal adalah
dengan melihat normal probability plot yang membandingkan distribusi kumulatif

dari distribusi normal.*®

3.7.2 Uji Multikolinieritas

Multikolinieritas digunakan untuk menguji apakah pada model regresi yang
ditemukan adanya korelasi yang kuat antar variabel independen.”’ Uiji
multikolinieritas dapat dilihat dari Variance Inflation Faktor (VIF) dan nilai
tolerance. Kedua ukuran ini menunjukkan sikap variabel independen manakah
yang dijelaskan variabel independen lainnya. Multikolinieritas terjadi jika nilai
tolerance < 0,1 atau sama dengan VIF > 10. Jika nilai VIF tidak ada yang

melebihi 10, maka dapat dikatakan bahwa tidak terjadi multikolinieritas.*®

3.7.3 Uji Heteroskedastisitas

Dalam persamaan regresi berganda perlu juga diuji mengenai sama atau
tidak varians dari residual dari observasi yang satu dengan observasi yang lain.
Jika residualnya mempunyai varians yang sama disebut terjadi homoskedastisitas

dan jika variansnya tidak sama/berbeda disebut heteroskedastisitas.

3.7.4 Uji Autokorelasi
Persamaan regresi yang baik adalah yang tidak memiliki masalah
autokorelasi, jika terjadi autokorelasi maka persamaan tersebut menjadi tidak

baik/tidak layak dipakai prediksi. Salah satu ukuran dalam menentukan ada

*® Ibid, h. 76
5 Danang Sunyoto, Uji Khi Kuadrat & Regresi untuk Penelitian, (Yogyakarta: Graha
limu, 2010), h. 170
%% |bid, h. 171
** Ibid, h. 69
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tidaknya masalah autokorelasi dengan uji Durbin-Watson (DW) dengan ketentuan

sebagai berikut:*

e  Terjadi autokorelasi positif, jika nilai DW di bawah -2 (DW < -2)

e Tidak terjadi autokorelasi, jika nilai DW berada di antara -2 dan +2 atau -2 <
DW < +2

e Terjadi autokorelasi negatif jika nilai DW di atas +2 atau DW > +2

3.8 Teknik Analisis Data
3.8.1 Model Analisis Deskriptif Kuantitatif

Metode analisis deksriptif kuantitatif merupakan metode yang dilakukan
dengan pengumpulan, mengolah, menyajikan, dan menganalisis data sehingga
diperolen gambaran yang jelas mengenai masalah yang diteliti. Analisis data

dalam penelitian ini menggunakan software SPSS Versi 16.00.

3.8.2 Model Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengukur pengaruh antara
lebih dari satu variabel bebas terhadap variabel terikat. Rumus analisis regresi
linier berganda yaitu:®*

Y =a+hi Xy +byXo+ b3X3 +e

Dimana:
Y = Harga Saham
X1 = Perdagangan Saham
Xa = Inflasi
X3 = Suku Bunga
® bid, h. 77

%! Sugiyono, Metode Penelitian Kombinasi, (Bandung: Alfabeta, 2016), h. 64
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= Konstanta
= Koefisien regresi

= Error

Uji Hipotesis

Untuk menguji hipotesis, maka digunakan teknik analisis sebagai berikut:

a.

Uji t

Digunakan untuk menguji apakah secara individu variabel bebas
(perdagangan saham, inflasi, dan suku bunga) berpengaruh secara
signifikan terhadap variabel terikat (harga saham). Hipotesisnya yaitu:

1) H, : Bi = 0, perdagangan saham, inflasi, dan suku bunga berpengaruh

tidak signifikan terhadap harga saham

: Bi # 0, perdagangan saham, inflasi, dan suku bunga berpengaruh signifikan

terhadap harga saham
2) Level of signikansi yaitu: 5%

3) Kiriteria pengujian :

Jika nilai t sig. > 0=0,05, maka hipotesis H, diterima dan H, ditolak

Jika nilai t sig. < 0=0,05, maka hipotesis H, ditolak dan H, diterima

b.

Uji F

Digunakan untuk menguji apakah secara serentak variabel bebas
(perdagangan saham, inflasi, dan suku bunga) berpengaruh secara
signifikan terhadap variabel terikat. Hipotesisnya yaitu:

1) H, : Bi = 0, perdagangan saham, inflasi, dan suku bunga berpengaruh

tidak signifikan terhadap harga saham
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H. : Bi # 0, perdagangan saham, inflasi, dan suku bunga secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap harga saham

2) Level of signikansi yaitu: 5%
3) Kriteria pengujian :

Jika nilai F sig. > a=0,05, maka hipotesis H, diterima dan H, ditolak

Jika nilai F sig. < a=0,05, maka hipotesis H, ditolak dan H, diterima

c. Uji Koefisien Determinasi (R?)
Dalam analisis ini terdapat suatu angka yang disebut dengan koefisien
determinasi atau yang sering disebut dengan koefisien penentu, karena
besarnya adalah kuadrat dari koefisien korelasi (R?), sehingga koefisien
ini berguna untuk mengetahui besarnya pengaruh variabel independen

terhadap variabel dependen.



BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Deskripsi Variabel

4.1.1 Perkembangan Perdagangan Saham Perusahaan Properti di BEI

Dalam penelitian ini perusahaan properti yang diobservasi meliputi 11

perusahaan. Adapun data mengenai perusahaan dan volume perdagangan saham

dapat dilihat pada tabel berikut.

Tabel 4.1
Perkembangan Perdagangan Saham Perusahaan Properti di BEI Periode 2015-2020%

Volume Perdagangan Saham (Lembar)

No. | Nama Perusah
0- | Namarerusanaan 55 2016 2017 2018 2019 2020
. %‘(Pakuwon Jatl | 65 130.800 | 49.968.700 | 21.523.300 | 18.895.400 | 20.020.800 | 135.900.400
, ?gkse”t“'c'ty 34.306.200 | 127.837.600 | 50.933.600 | 29.134.900 | 81.332.700 | 86.354.700

PT. Lippo
3 | Koo 31.879.000 | 47.894.500 | 31.618.600 | 89.072.900 | 70.363.800 | 141.433.500

PT. Kawasan

Industri Jababeka | 32.882.600 | 18.057.100 | 16.508.800 | 13.786.900 | 5.971.200 | 35.993.400
4 | Tbk

PT. Agung

Podomoro Land | 19.616.300 | 21.683.400 | 27.963.600 | 3.089.900 | 29.998.900 | 116.394.000
5 | Thk

PT. Alam Sutera | 59 /o6 900 | 23.953.400 | 7.795.900 | 11.981.900 | 15.034.700 | 203.779.800
6 | Realty Thk

PT. Bumi Serpong | ;5 953 300 | 31.746.200 | 6.921.000 | 15.853.100 | 7.510.400 | 35.160.500
7 Damai Tbk

PT. Ciputra 12.682.000 | 10.322.100 | 6.445.200 | 20.602.200 | 7.974.200 | 37.068.300
8 | Development Thk

PT. Summarecon | 17117 400 | 7.047.000 | 22.070.500 | 26.647.400 | 27.020.200 | 78.936.300
9 | Agung Tbhk

PT. Jaya Real 4.010.600 323200 | 3.080.800 | 7.528.700 | 12.104.500 | 6.910.100
10 | Property Thk

PT. Pikko Land
11 | Dovelopment Tok | 529:000 0 23400 |  132.600 5.700 |  6.293.100

Rata-rata 27.505.218 | 30.803.018 | 17.716.791 | 21.520.536 | 25.212.464 | 80.384.009

82 https://www.idx.co.id/, diakses pada tanggal 06 September 2021
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Berdasarkan Tabel 4.1 dapat dilihat rata-rata perdagangan saham di tahun
2015 sebanyak 27.505.218 lembar. Pada tahun 2016 perdagangan saham sektor
properti di BEI meningkat menjadi 30.803.018 lembar. Akan tetapi di tahun 2017
perdagangan saham mengalami penurunan sebesar 42,48 persen menjadi
17.716.791 lembar. Pada tahun 2018 perdagangan saham kembali meningkat
menjadi 21.520.536, akan tetapi volume perdagangan masih lebih rendah
dibandingkan tahun 2015 dan 2016. Hingga tahun 2020 terjadi peningkatan
perdagangan saham yang cukup signifikan dengan volume perdagangan saham

mencapai 80.384.009 lembar.

4.1.2 Perkembangan Inflasi
Perkembangan inflasi di Indonesia selama periode 2015-2020 dapat dilihat

pada tabel berikut.

Tabel 4.2
Perkembangan Inflasi Periode 2015-2020%

Tahun Inflasi (%)

2015 3,35
2016 3,02
2017 3,61
2018 3,13
2019 2,12
2020 1,68

Dari tabel di atas dapat dijelaskan bahwa dalam kurun waktu 5 tahun

terakhir inflasi tertinggi yaitu pada tahun 2017 sebesar 3,61 persen, sedangkan

%3 https://www.bi.go.id/id/, diakses pada tanggal 06 September 2021
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inflasi terendah yaitu pada tahun 2020, dimana pemerintah dapat menekan inflasi

hingga mencapai 1,68 persen. Akan tetapi jika melihat

4.1.3 Perkembangan Suku Bunga

Suku bunga (Bl rate), merupakan suku bunga kebijakan yang
mencerminkan sikap atau stance kebijakan moneter yang ditetapkan oleh Bank
Indonesia dan diumumkan kepada publik. 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.

Perkembangan suku bunga dapat dilihat pada tabel berikut.

Tabel 4.3
Perkembangan Inflasi Periode 2015-2020%

Tahun Suku Bunga (%)
2015 7,5
2016 4,75
2017 4,25
2018 6
2019 S
2020 3,75

Berdasarkan Tabel 4.3 dapat dijelaskan bahwa dalam kurun waktu 5 tahun
terakhir suku bunga tertinggi yaitu pada tahun 2015 yang mencapai 7,5 persen,

sedangkan suku bunga paling rendah yaitu pada tahun 2020 sebesar 3,75 persen.

% https://www.bi.go.id/id/, diakses pada tanggal 06 September 2021
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Padahal inflasi dapat ditekan hingga mencapai 1,68 persen di tahun 2020 namun

di tahun 2020 pemerintah tetap menetapkan suku bunga sebesar 3,75 persen.

4.1.4 Perkembangan Harga Saham Perusahaan Properti di BEI
Adapun perkembangan harga saham properti yang terdafar di Bursa Efek
Indonesia dapat dilihat pada tabel berikut.
Tabel 4.4

Perkembangan Harga Saham Perusahaan Properti di BEI
Periode 2015-2020%

Harga Saham (Lembar)
No. | Nama Perusahaan |—; 2016 2017 2018 2019 2020
1 | PT. Pakuwon Jati 496 565 685 620 570 510
Thk
5 PT. Sentul City 58 92 130 109 85 50
Tbk
3 PT. Lippo 1.035 720 488 254 242 214
Karawaci Thk
PT. Kawasan
4 | Industri Jababeka 247 292 286 276 292 214
Thk
PT. Agung
5 | Podomoro Land 334 210 210 152 177 188
Thk
5 PT. Alam Sutera 343 352 356 312 238 242
Realty Thk
7 PT. Bumi Serpong 1.800 1.755 1.700 1.255 1.255 1.255
Damai Thk
8 PT. Ciputra 1.460 1.335 1.185 1.010 1.040 985
Development Thk
9 PT. Summarecon 1.650 1.325 945 805 1.005 805
Agung Tbk
10 PT. Jaya Real 745 875 900 740 600 600
Property Thk
11 PT. Pikko Land 595 390 170 398 50 51
Development Thk
Rata-rata 797 719 641 539 505 465

Dari tabel di atas dapat dilihat rata-rata perkembangan saham tertinggi

yaitu pada tahun 2015 yaitu Rp 797/lembar. Tingginya harga saham PT. Bumi

% https://www.idx.co.id/, diakses pada tanggal 06 September 2021
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Serpong Damai Tbk dan PT. Summarecon Agung Tbk di tahun 2015 memberikan
kontribusi terhadap rata-rata harga saham. Rata-rata harga saham terendah yaitu
pada tahun 2020 sebesar Rp 465/lembar. Hal ini tidak terlepas dari kondisi
perekonomian Indonesia, apalagi saat ini Indonesia sedang menghadapi pandemi

Covid-19.

4.2 Uji Asumsi Klasik
4.2.1 Uji Normalitas
Adapun hasil uji normalitas dapat dilihat pada gambar berikut.

Tabel 4.5
Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual
N 5
Normal Parameters? Mean .0000000
Std. Deviation .65142545
Most Extreme Absolute 211
Differences Positive 071
Negative -.115
Kolmogorov-Smirnov Z .780
Asymp. Sig. (2-tailed) .362

Sumber : hasil penelitian

Berdasarkan pada Tabel 4.5 pada uji normalitas dengan menggunakan
metode Kolmogrov-Smirnov signifikan pada 0,780 > 0,05 maka dapat
disimpulkan bahwa metode regresi pada penelitian ini telah memenuhi asumsi
normalitas.

Adapun grafik histogram uji normalitas dapat dilihat pada gambar berikut.
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Gambar 4.1
Grafik Histogram
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Berdasarkan Gambar 4.1 yaitu Grafik histogram, dapat dijelaskan bahwa
grafik histogram membentuk lonceng dan tidak condong ke kanan atau ke Kiri

sehingga grafik histogram tersebut dinyatakan normal.

4.2.2 Uji Multikolinieritas
Uji multikolinieritas dengan uji Tolerance dan Variance Inflation Factor

(VIF) dengan hasil sebagai berikut.

Tabel 4.6
Nilai Tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF)
Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF
1 (Constant)

Perdagangan Saham 514 1.265

Inflasi 430 1.293

Suku Bunga 616 1.540

Sumber : hasil penelitian

Berdasarkan Tabel 4.6 di atas dapat dijelaskan sebagai berikut:
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1. Nilai Tolerance untuk variabel perdagangan saham sebesar 0,514 > 0,10 dan
nilai VIF sebesar 1,265 < 10, sehingga variabel perdagangan saham
dinyatakan tidak terjadi multikolinieritas.

2. Nilai Tolerance untuk variabel inflasi sebesar 0,430 > 0,10 dan nilai VIF
sebesar 1,293 < 10, sehingga variabel inflasi dinyatakan tidak terjadi
multikolinieritas.

3. Nilai Tolerance untuk variabel suku bunga sebesar 0,616 > 0,10 dan nilai VIF
sebesar 1,540 < 10, sehingga variabel suku bunga dinyatakan tidak terjadi

multikolinieritas.

4.2.3 Uji Heteroskedastisitas
Pengujian ada atau tidak adanya heteroskedastisitas dilakukan dengan
mengunakan uji glejser.
Tabel 4.7

Uji Glejser
Coefficients®

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 653.729 717.289 2911 .001
Perdagangan 6.418 5.361 1145 1197 023
Saham
Inflasi 300.727 187.445 1.563 1.604 .031
Suku Bunga 32.762 39.898 .346 2.821 .044

a. Dependent Variable: Harga Saham
Sumber : Output data SPSS

Dari Tabel 4.7 dapat dilihat bahwa variabel perdagangan saham, inflasi
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dan suku bunga memiliki nilai sig. < 0,05 yang tidak menunjukkan tidak terjadi

masalah heteroskedastisitas.

4.2.4 Uji Autokorelasi
Dengan memperhatikan Uji Durbin-Watson maka hasil uji autokorelasi
dapat dilihat pada tabel berikut.

Tabel 4.8
Hasil Uji Autokorelasi

Adjusted R | Std. Error of Durbin-
Model R R Square Square the Estimate Watson
1 .856° 733 332| 106.47848 1.131

a. Predictors: (Constant), Perdagangan Saham, Inflasi, Suku Bunga
Sumber: Output data SPSS

Dari Tabel 4.8 diperoleh nilai Durbin-Watson sebesar 1,131 dan nilai ini
akan dibandingkan dengan nilai tabel dengan menggunakan nilai signifikan 5%.
Berdasarkan kriteria pengambilan keputusan bahwa nilai DW antara -2 sampai
+2, berarti tidak terjadi autokorelasi. Dengan demikian dapat disimpulkan tidak

terjadi autokorelasi dengan model regresi ini.

4.3 Uji Regresi Linier Berganda
Pengaruh perdagangan saham, inflasi dan suku bunga terhadap harga
saham dapat dilihat dari hasil analisis data menggunakan analisis regresi linier

berganda sebagai berikut:



Tabel 4.10

Analisis Regresi Linier Berganda

76

Unstandardized

Standardized

Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 653.729 717.289 2911 .001
zzai?ﬁ’angan 6.418 5.361 1145 1197 023
Inflasi 300.727 187.445 1.563 1.604 .031
Suku Bunga 32.762 39.898 .346 2.821 .044

a. Dependent Variable: Harga Saham
Sumber : Output data SPSS

Dari tabel di atas maka persamaan regresi yaitu sebagai berikut:

Persamaan di atas dapat diinterpretasikan sebagai berikut:

Y = 653,729 + 6,418X; + 300,727X, + 32,762X3

1. Konstanta sebesar 653,729 berarti apabila perdagangan saham, inflasi dan

suku bunga bernilai konstan maka harga saham sebesar 653,729 poin.

2. Koefisien regresi variabel perdagangan saham menunjukkan pengaruh positif

terhadap harga saham sebesar 6,418. Artinya, tiap peningkatan volume

perdagangan saham sebesar 1 persen maka harga saham akan meningkat

sebesar 6,418 poin dengan asumsi variabel inflasi dan suku bunga tidak

berubah.

3. Koefisien regresi variabel inflasi menunjukkan pengaruh positif terhadap

harga saham sebesar 300,727. Artinya, tiap peningkatan sebesar 1 persen

inflasi maka harga saham akan meningkat sebesar 300,727 poin dengan

asumsi variabel perdagangan saham dan suku bunga tidak berubah.
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4. Koefisien regresi variabel suku bunga menunjukkan pengaruh positif terhadap

harga saham sebesar 32,762. Artinya, tiap peningkatan sebesar 1 persen suku

bunga maka harga saham akan meningkat sebesar 32,762 poin dengan asumsi

variabel perdagangan saham dan inflasi tidak berubah.

4.4 Uji Hipotesis

4.4.1 Uji Parsial (Uji t)

Adapun hasil uji t dapat dilihat pada tabel berikut.

Tabel 4.11

Uji t

Unstandardized
Coefficients

Standardized
Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 653.729| 717.289 2.911 .001
z::]iﬁangan 6.418|  5.361 1145 1197] 023
Inflasi 300.727| 187.445 1.563| 1.604 .031
Suku Bunga 32.762]  39.898 346| 2.821 044

a. Dependent Variable: Harga Saham
Sumber : Output data SPSS

Dari Tabel 4.11 maka hasil uji t dapat dijelaskan sebagai berikut.

1. Pengaruh Perdagangan Saham terhadap Harga Saham

Variabel perdagangan saham memiliki nilai t sig. 0,023. Oleh karena nilai t sig. sebesar

0,023 < 0,05 maka dapat dinyatakan bahwa perdagangan saham berpengaruh

signifikan terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia. Dengan demikian maka hipotesis Ha; diterima.

2. Pengaruh Inflasi terhadap Harga Saham
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Variabel inflasi memiliki nilai t sig. 0,031. Oleh karena nilai t sig. sebesar 0,031 < 0,05
maka dapat dinyatakan bahwa inflasi berpengaruh signifikan terhadap harga
saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dengan
demikian maka hipotesis H,, diterima.

3. Pengaruh Suku Bunga terhadap Harga Saham

Variabel suku bunga memiliki nilai t sig. 0,044. Oleh karena nilai t sig. sebesar 0,044 <
0,05 maka dapat dinyatakan bahwa suku bunga berpengaruh signifikan
terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia. Dengan demikian maka hipotesis Hy3 diterima.

4.4.2 Uji Simultan (Uji F)
Uji F digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel bebas secara

simultan terhadap variabel terikat. Hasil uji F dapat dilihat pada Tabel berikut.

Tabel 4.12
Uji F
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 62220.665 3| 20740.222 1.829 0374
Residual 22675.335 2[ 11337.667
Total 84896.000 5

a. Predictors: (Constant), Perdagangan Saham, Inflasi, Suku Bunga

b. Dependent Variable: Harga saham
Sumber : Output data SPSS

Berdasarkan Tabel 4.12 dapat dilihat nilai F sig. sebesar 0,037. Oleh
karena nilai F sig. < 0,05 (0,000 < 0,05) maka dapat dinyatakan bahwa
perdagangan saham, inflasi dan suku bunga secara simultan berpengaruh

signifikan terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek
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Indonesia. Dengan demikian maka hipotesis Hy, diterima.

4.4.3 Uji Koefisien Determinasi

Adapun hasil analisis koefisien determinasi yaitu sebagai berikut.

Tabel 4.13
Analisis Koefisien Determinasi
Adjusted R
Model R R Square Square Std. Error of the Estimate
1 .856% 733 332 106.47848

a. Predictors: (Constant), Perdagangan Saham, Inflasi, Suku Bunga

b. Dependent Variable: Harga Saham
Sumber : Hasil penelitian

Berdasarkan Tabel 4.13 dapat dilihat nilai Adjusted R Square sebesar
0,332. Artinya, variabel perdagangan saham, inflasi dan suku bunga
mempengaruhi harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia sebesar 33,2 persen, sementara sisanya sebesar 66,8 persen dipengaruhi

oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini.

4.5 Pembahasan

Dalam melakukan investasi saham investor selalu berharap untuk
mendapatkan keuntungan dari kenaikan harga saham (capital gain). Oleh sebab
itu untuk menilai harga saham, para analis saham melakukan analisis terhadap
volume perdagangan saham, inflasi, dan suku bunga. Investor dapat
mempertimbangkan variabel makro ekonomi tersebut untuk mengetahui apakah
berinvestasi saham khususnya pada perusahaan sektor properti akan
menguntungkan atau tidak.

Dari analisis data diketahui perdagangan saham berpengaruh signifikan

terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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Hal ini dapat dilihat dari nilai t sig. sebesar 0,023 < 0,05. Hal ini menunjukkan
bahwa dengan meningkatnya volume perdagangan saham pada suatu perusahaan
menunjukkan bahwa pasar saham sedang mengalami trend positif sehingga
banyak investor yang menanamkan modalnya pada saham sehingga harga saham
cenderung mengalami peningkatan.

Harga saham juga ditentukan oleh nilai inflasi. Inflasi adalah kenaikan
harga barang dan jasa yang terjadi secara terus menerus dalam periode tertentu.
berdasarkan uji t dinyatakan bahwa inflasi berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia,
dimana diperoleh nilai t sig. 0,031 < 0,05. Dalam kurun waktu 5 tahun terakhir
inflasi mengalami fluktuasi, hingga tahun 2020 inflasi dapat ditekan hingga 1,68
persen. Inflasi yang terkendali tidak memberikan dampak yang buruk bagi
perusahaan sektor properti.

Variabel suku bunga juga memberikan pengaruh positif dan signfiikan
terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Hal ini dapat dilihat dari nilai t sig. sebesar 0,044 < 0,05. Dalam kurun waktu 5
tahun terakhir, suku bunga berada di bawah angka 7 persen. Pada saat tingkat
suku bunga tinggi, hal ini dapat mempengaruhi para investor untuk menyimpan
dana yang dimiliki dalam bentuk Sertifikat Bank Indonesia karena imbal hasil
yang tinggi dengan tingkat risiko yang rendah. Sebaliknya pada saat suku bunga
rendah, hal ini dapat mempengaruhi para investor untuk menginvestasikan dana
yang dimiliki dalam bentuk saham yang memberikan imbal hasil yang lebih tinggi

meskipun dengan tingkat risiko yang tinggi pula.
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Dari uji F dapat dijelaskan bahwa variabel perdagangan saham, inflasi dan
suku bunga secara simultan mempengaruhi harga saham perusahaan properti yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dimana diperoleh nilai F sig. 0,037 < 0,05. Hal
ini menunjukkan bahwa tidak harga saham properti cenderung stabil meskipun
terjadi gejolak inflasi dan adanya kebijakan pemerintah yang menaikkan suku
bunga. Volume perdagangan saham perusahaan properti juga mengelami trend
kenaikan yang menunjukkan bahwa banyak investor yang tertarik untuk
menanamkan modalnya dalam bentuk saham di perusahaan sektor properti yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Umi Mardiyati yang menyatakan bahwa perdagangan saham, inflasi dan suku
bunga memberikan pengaruh signifikan terhadap harga saham pada perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Selain itu penelitian Tri Nendhenk
Rahayu yang menyatakan bahwa perdagangan saham, inflasi dan suku bunga

memberikan pengaruh signifikan terhadap harga saham.
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BAB V

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

=

Adapun kesimpulan dalam penelitian ini yaitu:

Perdagangan saham memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap harga saham
perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dimana dari uji t diperoleh
nilai t sig. 0,023 < 0,05.

Inflasi memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan
properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dimana dari uji t diperoleh nilai t sig.
0,031 < 0,05.

Suku bunga memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap harga saham
perusahaan properti yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dimana dari uji t diperoleh
nilai t sig. 0,044 < 0,05.

Perdagangan saham, inflasi dan suku bunga secara simultan memiliki pengaruh yang
positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan properti yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia, dimana dari uji F diperoleh nilai F sig. 0,037 < 0,05.

5.2 Saran

Adapun saran dalam penelitian ini yaitu:
Inflasi harus lebih diwaspadai mengingat inflasi dapat mempengaruhi harga saham
perusahaan properti. Jika volume inflasi sudah mencapai batas rata-rata, maka pelaku
saham akan sangat dirugikan.
Suku bunga harus diwaspadai mengingat suku bunga dapat meningkatkan serta
menurunkan harga saham perusahaan properti. Jika suku bunga relatif tinggi atau

meningkat maka harga saham akan sangat berpengaruh.
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Lampiran 1: Harga Saham Perusahaan

Harga Saham (Rp/Lembar)

No. Nama Perusahaan 2015 2016 2017 2018 2019 2020
1 PT. Pakuwon Jati Thk 496 565 685 620 570 510
2 PT. Sentul City Thk 58 92 130 109 85 50
3 PT. Lippo Karawaci Thk 1.035 720 488 254 242 214

PT. Kawasan Industri Jababeka
4 Thk 247 292 286 276 292 214
5 PT. Agung Podomoro Land Thk 334 210 210 152 177 188
6 PT. Alam Sutera Realty Tbk 343 352 356 312 238 242
7 PT. Bumi Serpong Damai Thk 1.800 1.755 1.700 1.255 1.255 1.255
8 PT. Ciputra Development Thk 1.460 1.335 1.185 1.010 1.040 985
9 PT. Summarecon Agung Tbhk 1.650 1.325 945 805 1.005 805
10 PT. Jaya Real Property Thk 745 875 900 740 600 600
PT. Pikko Land Development
11 Thk 595 390 170 398 50 51
Rata-rata 797 719 641 539 505 465
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Lampiran 2: Perdagangan Saham, Inflasi, Suku Bunga, Rata-rata
Harga Saham

Perdagangan Suku
Tahun Saham Inflasi Bunga | Rata-rata Harga
(Lembar) (%) (%) Saham (Rp)
2015 27.505.218 3,35 7,5 797
2016 30.803.018 3,02 4,75 719
2017 17.716.791 3,61 4,25 641
2018 21.520.536 3,13 6 539
2019 25.212.464 2,12 5 505
2020 80.384.009 1,68 3,75 465
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Lampiran 3: Analisis Regresi Linier Berganda

Variables Entered/Removed®

Model

Variables
Entered

Variables
Removed

Method

Perdagangan
Saham,
Inflasi, Suku
Bunga®

.|Enter

a. All requested variables entered.

b. Dependent Variable: Harga

78

Saham
Model Summary
Adjusted R | Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 .856° 733 .332| 106.47848
a. Predictors: (Constant), Perdagangan Saham, Inflasi,
Suku Bunga
ANOVA"
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 62220.665 3| 20740.222 1.829 037
Residual 22675.335 2| 11337.667
Total 84896.000 5

a. Predictors: (Constant), Perdagangan Saham, Inflasi, Suku Bunga

b. Dependent Variable: Harga Saham
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Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 653.729 717.289 2911 .001
Zzaian?a”ga” 6.418 5.361 1145 1197 023
Inflasi 300.727 187.445 1.563 1.604 .031
Suku Bunga 32.762 39.898 .346 2.821 .044
(Constant) 653.729 717.289 2911 .001

a. Dependent Variable: Harga Saham

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual
N 5
Normal Parameters? Mean .0000000
Std. Deviation .65142545
Most Extreme Absolute 211
Differences Positive 071
Negative -.115
Kolmogorov-Smirnov Z .780
Asymp. Sig. (2-tailed) .362




Frequency

Histogram

Dependent Variable: Hargasaham
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