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ABSTRAK 

PENGARUH MAKRO EKONOMI TERHADAP INDEKS HARGA 

SAHAM GABUNGAN DI BURSA EFEK INDONESIA 

PERIODE 2015-2022 

 

Oleh : 

NOLA VELIA ARIZZA 

NIM. 11970120531 

 

Indeks Harga Saham Gabungan menggambarkan kondisi pasar seperti naik 

turunnya harga saham yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini 

bertujuan untuk menguji apakah makro ekonomi (inflation, interest rate, exchange 

rate dan jumlah uang beredar) dapat mempengaruhi naik turunnya indeks harga 

saham gabungan (IHSG) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini 

menggunakan teknik sensus dari data sekunder dengan analisis data menggunakan 

bantuan Smart PLS 3.0 dengan jumlah populasi dan sampel 384. Hasil dari 

penelitian ini meyatakan bahwa Inflation dan Interest Rate tidak berpengaruh 

sedangkan Exchange Rate berpengaruh negatif signifikan terhadap IHSG dan 

Jumlah Uang Beredar berpengaruh positif signifikan terhadap IHSG.  

 

 
Kata kunci : Inflation , Interest Rate, Exchange Rate, Jumlah Uang Beredar 

(M2) dan Indeks Harga Saham Gabungan 
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ABSTRAK 

PENGARUH MAKRO EKONOMI TERHADAP INDEKS HARGA 

SAHAM GABUNGAN DI BURSA EFEK INDONESIA 

PERIODE 2015-2022 

 

 

 

By : 

NOLA VELIA ARIZZA 

NIM. 11970120531 

The Composite Stock Price Index describes market conditions such as the ups and 

downs of stock prices listed on the Indonesia Stock Exchange. This study aims to 

examine whether macroeconomics (inflation, interest rate, exchange rate and 

money supply) can affect the rise and fall of the Jakarta Composite Index (IHSG) 

listed on the Indonesia Stock Exchange. This study used census techniques from 

secondary data with data analysis using Smart PLS 3.0 with a total population and 

sample of 384. The results of this study stated that inflation and interest rates had 

no effect while the exchange rate had a significant negative effect on the JCI and 

the money supply had a significant positive effect. on the JCI. 

Kata kunci : Inflation , Interest Rate, Exchange Rate, Jumlah Uang Beredar 

(M2) dan Indeks Harga Saham Gabungan 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Investasi di pasar modal meningkat setiap tahunnya. Peningkatan investasi 

terjadi karena adanya informasi dan peningkatan pengetahuan pasar modal. 

Menurut undang – undang nomor 8 tahun 1995 pasar modal merupakan 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. Secara garis besar pasar modal merupakan tempat 

bertemunya pemilik modal, perusahaan yang membutuhkan modal serta lembaga 

yang menerbitkan dengan tujuan mendapatkan keuntungan bagi semua pihak yang 

terlibat. Dalam kegiatan ini pasar modal memiliki fungsi pendanaan untuk 

perusahaan dan pengelola dana bagi pemilik modal (berinvestasi). Menurut 

Hesniati (2022) Investasi merupakan suatu bentuk kegiatan yang dilakukan oleh 

seorang individu maupun organisasi bisnis untuk mengeluarkan uang untuk 

membeli atau melakukan sesuatu dengan harapan memperoleh keuntungan atau 

pengembalian yang lebih tinggi di masa depan. 

Secara khusus seseorang melakukan investasi disebabkan keinginan untuk 

mendapatkan kehidupan yang layak di masa depan, mengurangi tekanan inflasi, 

dorongan untuk menghemat pajak Tandelilin (2001). Investasi yang sedang tren di 

masyarakat kalangan remaja hingga pengusaha dalam bentuk saham. Faktor dari 

setiap lapisan masyarakat berbeda – beda, salah satunya alasannya mendapatkan 

keuntungan dengan cara cepat serta adanya dividen yang di dapat. Tentunya 



2 
 

2 
 

kestabilan pasar modal dapat mempengaruhi nilai saham di dalamnya serta dilihat 

faktor makro dan mikro ekonomi yang mempengaruhi harga saham yang 

ditawarkan pada saat itu. Diharapkan harga terus naik dibandingkan pada saat 

Initial Public Offering (IPO) agar investor mendapatkan capital gain dari selisih 

harga pada saat beli dan jual.  

Di Indonesia memiliki empat puluh indeks yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia seperti Indeks Harga Saham Gabungan, LQ45, IDX30, IDX80, ISSI, 

Jakarta Islamic Index (JII), Kompas100, IDXBUMN20 dan lainya. IHSG 

merupakan indeks yang mengukur semua kinerja harga saham yang tercatat di BEI 

sedangkan LQ45 merupakan berisi 45 saham yang memiliki likuiditas tinggi dan 

kapitalisasi pasar besar didukung fundamental perusahaan yang baik. Pada indeks 

ini terdiri 45 perusahaan terbaik nilai sahamnya di Indonesia dan diperbarui setiap 

6 bulannya. Selanjutnya IDX30 merupakan penyaringan dari 45 perusahaan ke 30 

perusahaan dengan prospek terbaik. Untuk saham syariah adanya Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) yang pekerjaannya sama seperti IHSG namun di 

spesifikasikan dengan hanya mengukur saham syariah. Selain Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) di Indonesia juga memiliki Jakarta Islamic Index (JII) 

yang menggambarkan kinerja 30 saham syariah yang memiliki likuiditas terbaik 

dan transaksi yang tinggi Awal (2022).  

Kondisi naik atau turunnya harga saham dapat dilihat dari Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG). Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) merupakan 

indikator yang menggambarkan kondisi pasar dalam waktu tertentu yang mana jika 

nilainya naik maka harga saham di dalamnya juga akan naik. Dengan diketahuinya 
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informasi tersebut, pemegang saham dapat meminimkan resiko dan meningkatkan 

keuntungan dengan pertimbangan tertentu. Menurut Setiawan (2020) Informasi 

mengenai pergerakan harga saham tercemin melalui indikator yang biasa digunakan 

yaitu Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Indeks ini digunakan investor karena 

menggunakan keseluruhan harga saham emiten atau perusahaan yang tercatat di 

BEI sebagai perhitungan indeksnya. Menurut Sari (2019) Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) dijadikan barometer kesehatan ekonomi suatu negara, seperti 

Indonesia. Karena harga saham di bursa tidak selamanya tetap, terkadang 

meningkat dan terkadang menurun. Hal ini tergantung pada kekuatan permintaan 

dan penawaran di pasar modal. Pergerakan harga saham pada Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) menggambarkan pergerakan harga dari seluruh saham yang 

diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia (BEI). Ketika Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) mengalami penurunan, maka harga mayoritas saham yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia mengalami penurunan dan pada saat Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) mengalami peningkatan maka mayoritas saham yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia mengalami peningkatan. Dalam hal ini bukan 

seluruh harga saham mengalami penurunan atau peningkatan, tetapi mayoritas dari 

semua saham yang dimiliki emiten atau perusahaan mengalami penurunan dan 

sedikit perusahaan yang harga sahamnya naik. 

Dapat dilihat data pergerakan IHSG (Tabel 1.1) dibawah ini: 
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Tabel 1. 1 

Data IHSG di Bursa Efek Indonesia 

 Tahun 2015-2022 (Bulanan) 
IHSG 

Rupiah (Rp) 

PERIODE 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Januari 5289.4 4615.16 5294.1 6605.63 6532.97 5940.05 5862.35 6631.15 

Febuari 5450.29 4770.96 5386.69 6597.22 6443.35 5452.7 6241.8 6888.17 

Maret 5518.67 4845.37 5568.11 6188.99 6468.75 4538.93 5985.52 7071.44 

April 5086.42 4838.58 5685.3 5994.6 6455.35 4716.4 5995.62 7228.91 

Mei 5216.38 4796.87 5738.15 5983.59 6209.12 4753.61 5947.46 7148.97 

Juni 4910.66 5016.65 5829.71 5799.24 6358.63 4905.39 5985.49 6911.58 

Juli 4802.53 5215.99 5840.94 5936.44 6390.5 5149.63 6070.04 6951.12 

Agustus 4509.61 5386.08 5864.06 6018.46 6328.47 5238.49 6150.3 7178.59 

September 4223.91 5364.8 5900.85 5976.55 6169.1 4870.04 6286.94 7040.8 

Oktober 4455.18 5422.54 6005.78 5831.65 6228.32 5128.23 6591.35 7098.89 

November 4446.46 5148.91 5952.14 6056.12 6011.83 5612.42 6533.93 7081.31 

Desember 4593.01 5296.71 6355.65 6194.5 6299.54 5979.07 6581.48 6850.62 

Sumber: (www.finance.yahoo.com,2022) 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.finance.yahoo.com,2022/
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Indeks Harga Saham Gabungan bergerak dipengaruhi oleh faktor makro dan mikro ekonomi. Adapun faktor makro ekonomi 

yang diteliti pada penelitian ini seperti Inflation, Interest Rate, Exchange Rate dan Jumlah Uang beredar. Adapun penjelasan pengaruh 

variabel dibawah ini akan dijelaskan pada perincian kasus yang diambil pada penelitian ini. Dapat dilihat dibawah ini Tabel 1.2 yang 

menyajikan data dari makro ekonomi yang dapat mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan: 

Tabel 1. 2 

Data Inflation, Interest Rate, Exchange Rate dan Jumlah Uang Beredar di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2015-2022(Bulanan) 

Sumber: (www.bi.go.id,2022) & (www.bps.go.id) 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

6,96 4,14 3,49 3,25 2,82 2,68 1,55 2,18 7,75 7,25 4,75 4,25 6 5 3,75 3,5 12625 13846 13343 13413 14072 13662 14084 14392 4174825910 4498361280 4936881990 5351684670 5644985000 6046651000 6767407650 7646789190

6,29 4,42 3,83 3,18 2,57 2,98 1,38 2,06 7,5 7 4,75 4,25 6 0,475 3,5 3,5 12863 13395 13347 13707 14062 14234 14229 14369 4218122760 4521951200 4942919760 5351650330 5670778000 6116495000 6817787910 7690134500

6,38 4,45 3,61 3,4 2,48 2,96 1,37 2,64 7,5 6,75 4,75 4,25 6 4,5 3,5 3,5 13084 13276 13321 13756 14244 16367 14572 14357 4246361190 4 61872520 5017643550 5395826040 5747247000 6440457390 6895564120 7810949320

6,79 3,6 4,17 0,341 2,83 2,67 1,42 3,47 7,5 6,75 4,75 4,25 6 4,5 3,5 3,5 12937 13204 13327 13877 14215 15157 14453 14480 4246361190 4581877870 5033780290 5409088810 5746732000 6238267000 6964386490 7911484490

7,15 3,33 4,33 3,23 3,32 2,19 1,68 3,55 7,5 6,75 4,75 4,25 6 4,5 3,5 3,5 13211 13615 13321 13951 14385 14733 14292 14592 4246361190 4614061820 5125383790 5435082930 5860509000 6468193500 7004093080 7854186710

7,26 3,45 4,37 3,12 3,28 1,96 1,33 4,35 7,5 6,5 4,75 4,25 6 4,25 3,5 3,5 13332 13180 13319 14404 14141 14302 14542 14882 4246361190 4737451230 5225165760 5534149830 5908509000 6393743800 7130061420 7890747010

7,26 3,21 3,88 3,18 3,32 1,54 1,52 4,94 7,5 6,5 4,75 4,25 5,75 4 3,5 3,5 13481 13094 13323 14413 14026 14653 14462 14860 4246361190 4730379680 5178078750 5507791750 5941133000 6567725020 7160560330 7845551910

7,18 2,79 3,82 3,2 3,49 1,32 1,59 4,69 7,5 5,25 4,5 5,5 5,5 4 3,5 3,75 14027 13300 13351 14711 14237 14554 14306 14853 4246361190 4746026680 5219647630 5529451810 5934562000 6726135250 7211500720 7897628210

6,83 3,07 3,72 2,88 3,39 1,42 1,6 5,95 7,5 5 4,25 5,75 5,25 4 3,5 4,25 14657 12998 13492 14929 14174 14918 14321 15232 4246361190 4737630760 5254138510 5606779890 6134178000 6748574030 7300920640 7962693360

6,25 3,31 3,58 3,16 3,13 1,44 1,66 5,71 7,5 4,75 4,25 5,75 5 4 3,5 4,75 13639 13051 13572 15227 14008 14690 14171 15596 4246361190 4778478890 5284320160 5667512100 6026908000 6780844540 7491704380 8223055020

4,89 3,58 3,3 3,23 3,00 1,59 1,75 5,42 7,5 4,75 4,25 6 5 3,75 3,5 5,25 13840 13563 13514 14339 14102 14128 14320 15742 4246361190 4868651160 5321431770 5670975240 6074377000 6817456680 7573319900 8297349510

3,35 3,02 3,61 3,13 2,72 1,68 1,87 5,51 7,5 4,75 4,25 6 5 3,75 3,5 5,5 13795 13436 13548 14481 13901 14105 14278 15592 4246361190 5004976790 5419165050 5760046200 6136552000 6900049490 7870452850 8528022310

Persen (%) Persen (%) Rupiah (Rp) Rupiah (Rp)

EXCHANGE RATE JUMLAH UANG BEREDARINFLATION INTEREST RATE

http://www.bi.go.id,2022/
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Tabel 1.1 menggambarkan Data IHSG di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-

2022 (Bulanan) menggambarkan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015 sampai 2022. Pada tahun 2015 

bergerak naik 23,647 poin (0,517%) menjadi 4.593,01 poin dari 4.569,36 poin 

dalam perbedaaan waktu satu hari(pasardana.id, 2015). Tahun 2016 dan 2017 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) per desember mengalami peningkatan. 

Namun terjadi penurunan pada desember 2018. Tahun 2019 IHSG meningkat 

menjadi 6299.54 dan tahun 2020 IHSG mengalami penurunan (5979.07) akibat 

wabah covid-19 memasuki Indonesia. Wabah covid-19 menyulitkan masyarakat 

untuk melakukan aktivitasnya. Sehingga kinerja dari semua sektor menurun 

menurut Fadillah (2020). 

Pada tahun 2021 dan 2022 IHSG mengalami kebangkitan setelah terkena 

dampak dari pandemi covid-19 CNBC Indonesia (2022). Bulan November 2022 

IHSG mencapai 7081.31. Hal ini bersamaan dengan terjadinya Bank Central AS 

The Fed menaikan suku bunga untuk mengendalikan lajunya inflasi di negaranya. 

Kenaikan suku bunga AS mempengaruhi kondisi pasar dunia. Selain itu inflasi 

mengakibatkan kurs Dollar melemah yang mengakibatkan pemerintah Amerika 

Serikat mengambil keputusan untuk menaikan suku bunga negara tersebut agar 

terhindar dari ancaman resesi. Melemahnya Dollar USD terjadi bersamaan dengan 

rupiah yang menguat di level Rp 15.506 per dollar AS yang mana pada tanggal 10 

November sebesar Rp. 15.704 dan seiring dengan melemahnya indeks dollar AS 

yang turun 107.790.www.bi.go.id (2022). Dikutip dari Liputan6.com laju Indeks 

Harga Saham Gabungan (IHSG) mampu berbalik arah menguat pada 7-11 
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November 2022. Penguatan IHSG ini didorong sentimen global terutama dari 

data inflasi Amerika Serikat (AS) Liputan6.com (2022). 

Dari Tabel 1.1 dapat dilihat bahwa Inflation, Interest Rate dan Exchange Rate 

merupakan faktor makro ekonomi yang mempengaruhi perekonomian suatu negara. 

Ancaman terjadinya resesi karena inflasi yang tinggi pemerintahan mengambil 

kebijakan untuk menaikan suku bunga untuk menyelamatkan nilai mata uangnya 

terhadap negara lain.  

Dalam Tabel 1.2 menunjukan data inflasi tahun 2015 sampai 2022. Inflation 

merupakan keadaan perekonomian suatu negara yang mengalami kenaikan harga 

barang dan jasa dalam waktu yang cukup lama. Inflation dapat mempengaruhi 

permintaan dan penawaran disuatu negara. Jika perekonomian suatu negara baik, 

maka investor dapat menggunakan kelebihan dari pendapatannya untuk melakukan 

investasi di pasar modal. Namun ketika Inflation tinggi maka masyarakat 

menggunakan dananya untuk kebutuhannya. Inflation memiliki beberapa tingkatan 

berdasarkan tingkat keparahannya. Inflation dikatakan ringan atau normal apabila 

Inflation mudah untuk dikendalikan oleh pemerintah dan kenaikan harganya 

dibawah 10 persen setiap tahunnya. Inflation sedang terjadi Ketika kenaikan harga 

mencapai 30 persen setiap tahunnya. Kondisi ini dapat mempengaruhi masyarakat 

walaupun memiliki pendapatan tetap. Hal ini dapat mempengaruhi permintaan 

barang dan jasa dimasyarakat. Inflation berat ditandai dengan kacaunya 

perekonomian suatu negara. Pada kondisi inflation berat masyarakat akan 

cenderung menyimpan barang dan menolak menabung karena bunganya yang 

rendah dan kenaikan harga bisa mencapai 100 persen setiap tahunnya. Hiperinflasi 

https://www.liputan6.com/tag/inflasi
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terjadi pada saat perekonomian suatu negara kacau dan pemerintah mengambil 

kebijakan moneter untuk menyelamatkan perekonomiannya(npm-insurance.com, 

2022). Pada saat inflasi tinggi atau hiperinflasi dapat mempengaruhi pasar modal 

karena kacaunya perekonomian suatu negara mempengaruhi pendapatan 

masyarakat maupun investor untuk menanamkan modalnya di negara tersebut. 

Tabel 1.2 juga berisi data interest rate tahun 2015 sampai 2022. Interest rate 

merupakan tingkat suku bunga yang ditetapkan bank sentral sebagai acuan untuk 

bank memberikan tingkat suku bunga kepada nasabah. Tingkat suku bunga juga 

mempengaruhi keputusan nasabah saat melakukan investasi di bank (pasar uang) 

atau di pasar modal. Tingkat suku bunga yang ditawarkan bank dapat menarik minat 

masyarakat untuk berinvestasi dari suku bunga tersebut. Ketika interest rate tinggi 

dan investasi jangka panjang masyarakat berminat untuk berinvestasi di pasar uang. 

Namun pada saat interest rate yang ditawarkan rendah investor akan berfikir untuk 

menghitung keuntungan dari investasi yang dilakukannya di pasar uang dan 

membandingkannya dengan pasar dana jika melakukan investasi jangka pendek. 

Dalam Tabel 1.2 berisi data exchange rate tahun 2015 sampai 2022.  

Exchange rate merupakan nilai tukar suatu negara terhadap negara lain. jika suatu 

negara nilai tukarnya mengalami apresiasi maka negara tersebut mengalami 

penguatan mata uang ditandai nilai mata uang negara tersebut jika ditukarkan 

terhadap mata uang negara lain nominalnya lebih kecil dibandingkan sebelumnya. 

Namun jika mata uangnya melemah maka negara tersebut mengalami depresiasi 

ditandai dengan nilai nominal mata uang negara tersebut lebih besar dibandingkan 

periode sebelumnya. 
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Selain Inflation, interest rate dan exchange rate jumlah uang beredar juga 

mempengaruhi perekonomian suatu negara. Perkembangan jumlah uang beredar 

mencerminkan perkembangan ekonomi suatu negara. Secara umum apabila 

perekonomian tumbuh dan berkembang secara baik, maka jumlah uang beredar 

juga akan bertambah Theodore (2018). Jumlah uang beredar dapat mempengaruhi 

minat masyarakat untuk membeli suatu barang atau jasa. Menurut Kurniawati 

(2020) semakin banyak jumlah uang yang beredar mengakibatkan naiknya 

permintaan di pasar modal dan berpengaruh terhadap peningkatan IHSG. Adapun 

data dari jumlah uang beredar dapat dilihat pada Tabel 1.2 dengan periode 2015 

sampai 2022. 

Hal ini mengindikasikan bahwa inflation, Interest Rate, dan Exchange Rate 

terhadap IHSG terlihat dari kebijakan kenaikan suku bunga pada negara maju yang 

disebabkan inflasi yang tinggi dan mempengaruhi nilai tukar di negara tersebut. 

Pernyataan sejalan dengan penelitian  Hesniati (2022)  dan Waryati (2022) yang 

menyatakan bahwa IHSG dipengaruhi secara simultan oleh semua variable bebas 

(inflation, interest rate, exchange rate) dan Jumlah Uang Beredar berpengaruh 

terhadap IHSG sesuai dengan penelitian yang dilakukan Kurniawati (2020). Namun 

hal ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan  Mauliyah (2021) 

berpendapat bahwa inflasi dan kurs tukar tidak berpengaruh terhadap IHSG. 

Berdasarkan penjelasan di atas, realita saat ini dan penelitian sebelumnya maka 

penulis tertarik melakukan penelitian lebih lanjut dengan judul “Pengaruh Makro 

Ekonomi Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2015 - 2022”. 
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1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka penulis 

merumuskan masalah permasalahan penelitian ini sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh inflation terhadap IHSG di Bursa Efek Indonesia 

periode 2015-2022? 

2. Bagaimana pengaruh interest rate terhadap IHSG di Bursa Efek Indonesia 

periode 2015-2022? 

3. Bagaimana pengaruh exchange rate terhadap IHSG di Bursa Efek Indonesia 

periode 2015-2022? 

4. Bagaimana pengaruh jumlah uang beredar terhadap IHSG di Bursa Efek 

Indonesia periode 2015-2022? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan diatas, maka tujuan dari 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Untuk menganalisis pengaruh inflation terhadap IHSG di Bursa Efek 

Indonesia periode 2015-2022. 

b. Untuk menganalisis pengaruh interest rate terhadap IHSG di Bursa Efek 

Indonesia periode 2015-2022. 

c. Untuk menganalisis pengaruh exchange rate terhadap IHSG di Bursa Efek 

Indonesia periode 2015-2022. 
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d. Untuk menganalisis pengaruh jumlah uang beredar terhadap IHSG di Bursa 

Efek Indonesia periode 2015-2022. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat yang baik 

diantaranya: 

A. Manfaat Teoritis 

Hasil penelitian ini diharapkan bermanfaat untuk menambah dan 

memperbanyak referensi, pengetahuan, wawasan serta bukti empiris tentang 

pengaruh Inflation, Interest Rate, Exchange Rate, dan Jumlah Uang Beredar 

terhadap perubahan IHSG di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2022. 

B. Manfaat Praktis 

1. Bagi penulis, penelitian ini sebagai wadah untuk mempraktekkan teori yang 

telah diperoleh semasa kuliah pada masalah yang sesungguhnya terjadi. 

2. Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan  informasi 

yang berguna sebagai bahan pertimbangan investor untuk melakukan 

keputusan investasi. 

3. Bagi masyarakat, penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi 

masyarakat sebagai pelatihan intelektual yang dapat menambah  

pemahaman tentang pengaruh Inflation, Interest Rate, Exchange Rate, dan 

Jumlah Uang Beredar terhadap perubahan IHSG di Bursa Efek Indonesia 

periode 2015-2022. 
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1.5 Sistematika Penulisan 

 Secara garis besar pembahasan dalam proposal ini dibagi atas enam bab  yang 

kemudian dibagi lagi menjadi beberapa sub bab. Secara sistematika penulisannya 

sebagai berikut: 

BAB I  : PENDAHULUAN 

Pada bab ini memaparkan tentang latar belakang, perumusan 

masalah, tujuan dan manfaat penelitian serta sistimatika penulisan. 

BAB II : LANDASAN TEORITIS 

Pada bab ini berisi tentang teori-teori dan pendapat para ahli yang 

merupakan dasar dalam melakukan penelitian atas permasalahan 

yang dibahas yaitu: Pasar modal, Indeks Harga Saham Gabungan 

Inflation, Interest Rate, Exchange Rate, dan Jumlah Uang Beredar 

terhadap perubahan Indeks Harga Saham Gabungan periode 2015-

2022. 

BAB III : METODE PENELITIAN 

Pada bab ini akan dijelaskan tentang lokasi dan waktu penelitian, 

sumber dan jenis data, teknik pengumpulan data, populasi dan 

sampel serta teknik pengolahan data dan analisis data. 

BAB IV : GAMBARAN UMUM  

Pada bab ini berisi tentang gambaran umum pada objek yang 

menjadi sampel penelitian yaitu perusahaan IHSG yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2022. 
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BAB V : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Pada bab ini menguraikan tentang hasil penelitian dan pembahasan 

terdiri dari gambaran umum hasil penelitian, analisis data seperti 

uji hipotesis dan pembahasan hasil penelitian. 

BAB VI : PENUTUP 

Pada bab ini berisi tentang penutup yang terdiri dari kesimpulan 

atau hasil penelitian dan saran untuk penelitian selanjutnya. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   



14 
 

14 
 

BAB II 

TELAAH PUSTAKA 

2.1 Grand Theory 

2.1.1 Teori sinyal (signaling theory) 

Teori sinyal pertama kali diperkenalkan oleh Ross (1977). Teori ini 

menjelaskan bahwa orang dalam (insiders) perusahaan memiliki informasi 

lebih baik dan cepat mengenai perusahaannya dibandingkan pihak luar 

perusahaan. Silalahi (2021) menyatakan bahwa teori sinyal menekan bahwa 

informasi yang diumumkan kepada publik baik yang bersifat negatif maupun 

positif akan memberikan pengaruh terhadap keputusan investor dalam 

berinvestasi. Kondisi makro ekonomi suatu negara merupakan salah satu 

faktor yang dapat mempengaruhi kinerja perusahaan-perusahaan yang ada di 

perusahaan tersebut. 

Dalam jurnal Hesniati (2022) menyatakan umumnya terdapat tiga 

macam faktor yang mampu mempengaruhi fluktuasi pada pergerakan nilai 

IHSG, faktor tersebut faktor domestik, faktor asing dan aliran modal, faktor 

nasional yang merupakan aspek fundamental seperti makro ekonomi pada 

suatu negara seperti tingkat inflasi, pendapatan nasional, jumlah uang 

beredar, suku bunga dan nilai tukar. Dalam penelitian Hesniati (2022) 

menyatakan Inflation tidak berpengaruh signifikan sedangkan Interest Rate 

dan Exchange Rate berpengaruh signifikan bernilai negatif. Dalam penelitian 

Kurniawati (2020) menjelaskan Jumlah Uang Beredar berpengaruh positif 

signifikan terhadap IHSG. 
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2.2 Makro Ekonomi 

Makro ekonomi merupakan ilmu yang mempelajari perekonomian secara 

keseluruhan atau secara agrerat. Ruang lingkup ekonomi makro meliputi 

kemakmuran dan resesi, output barang dan jasa perekonomian, dan laju 

pertumbuhan output, laju inflasi dan pengangguran, neraca pembayaran dan nilai 

kurs. Dalam mengaji secara menyeluruh, makro ekonomi memberikan penekanan 

pada perilaku dan kebijakan ekonomi yang dapat memengaruhi kondisi-kondisi 

seperti perilaku konsumsi dan investasi, faktor penentu perubahan, upah dan harga, 

kebijakan fiskal dan moneter, stok uang beredar, anggaran belanja pemerintah, suku 

bunga, dan upah pemerintah. Dengan demikian makro ekonomi berfokus pada 

berbagai persoalan inti perekonomian secara actual. 

Makro ekonomi merupakan unsur yang penting karena menyentuh semua 

aspek kehidupan baik secara langsung maupun tidak langsung. Hal ini 

menyebabkan berita-berita tentang makro ekonomi sering diliput oleh masyarakat 

seperti peristiwa politik, isu-isu ekonomi dan menentukan keberhasilan dari suatu 

kebijakan. Demikian pula isu ekonomi makro merupakan penentu penting 

internasional. 

2.3 Variabel Makro Ekonomi 

 2.3.1 Inflation 

Inflasi adalah harga terus menerus mengalami peningkatan sehingga 

dapat melemalhkaln dalyal beli malsyalralkalt. Disisi lalin, alpalbilal kenalikaln balralng 

terkalit balralng modall nalik, malkal bialyal operalsi semalkin nalik. Jikal bialyal 

operalsi nalik, alkaln meningkaltkaln bebaln usalhal altalu cost yalng dikelualrkaln dalri 
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sualtu perusalhalaln. Hall ini mempengalruhi lalbal yalng di peroleh perusalhalaln 

menurun Mauliyah (2021). Sallalh saltu penyebalb inflalsi terjaldi kalrenal 

kenalikaln halrgal umum secalral terus menerus dallalm rentalng walktu tertentu. 

Jikal terjaldi dallalm walktu yalng lalmal mengalkibaltkaln terjaldinyal resesi. Falktor 

lalin penyebalb terjaldinyal inflalsi seperti jumlalh pengalngguraln yalng 

meningkalt, depresialsi maltal ualng dallalm negeri altalu ketidalkstalbilaln politik 

Sukirno (2009). 

Dalam jurnal Hesniati (2022) menyatakan umumnya terdapat tiga 

macam faktor yang mampu mempengaruhi fluktuasi pada pergerakan nilai 

IHSG, salah satu faktor tersebut faktor nasional yang merupakan aspek 

fundamental seperti makro ekonomi yang salah satunya dipengaruhi oleh 

tingkat inflasi. Inflalsi yalng meningkalt alkaln berdalmpalk negaltif balgi investor 

di palsalr modall daln palsalr ualng, daln mempunyali dalmpalk positif terhaldalp 

kinerjal perusalhalaln, naliknyal halrgal juall produk dalpalt meningkaltkaln bialya l 

perkalpital, bialyal tenalgal kerjal daln balhaln balku Sari (2019). Dallalm jurnall 

Setiawan (2020) Tingkalt inflalsi dalpalt berpengalruh positif malupun negaltif 

tergalntung paldal deraljalt inflalsi itu sendiri. Inflalsi yalng tinggi alkaln 

menjaltuhkaln halrgal salhalm di palsalr modall, sementalral inflalsi yalng rendalh alkaln 

beralkibalt paldal pertumbuhaln ekonomi menjaldi lalmbaln daln paldal alkhirnya l 

halrgal salhalm jugal bergeralk dengaln lalmbaln.  Malkal dalri itu nalik turunnyal 

inflalsi dalpalt memberi keuntungaln altalu kerugialn balgi perusalhalaln. 

Untuk mengukur Inflalsi bialsalnyal menggunalkaln Rumus: 
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IHKn − IHKn−1

IHKn−1
 x 100% 

Keteralngaln: 

 IHKt: IHK Periode t  

IHKt-1: IHK Periode t-1 

 2.3.2 Interest Rate 

Interest Rate atau suku bunga  adalah harga dari penggunaan uang atau 

biasa juga dipandang sebagai sewa atas penggunaan uang untuk jangka waktu 

tertentu. Atau harga dari meminjam uang untuk menggunakan daya belinya 

dan biasanya dinyatakan dalam persen (%) Sari (2019). Suku bungal tialp 

perusalhalaln malupun negalral berbedal – bedal. Perbedalaln itu terjaldi dikalrenalkaln 

kebijalkaln pemerintalh, kondisi ekonomi daln hall lalinnyal yalng bertujualn untuk 

menalikaln pendalpaltaln sualtu negalral altalupun perusalhalaln. Falktor ini dijaldikaln 

pertimbalngaln balgi investor dallalm menentukaln ingin menalnalmkaln modallnyal 

di negalral saltu dengaln lalinnyal. 

Suku bungal BI ralte merupalkaln upalyal pemerintalh untuk menalnggalpi 

perubalhaln inflalsi daln nilali tukalr rupialh sebalgali alcualn untuk suku bungal 

perbalnkaln seperti suku bungal talbungaln daln deposito. Perubalhaln tingkalt suku 

bungal merupalkaln otoritals Balnk Sentrall altalu Balnk Indonesial dallalm 

mengubalh suku bungal secalral umum. Tingkalt suku bungal SBI aldallalh 

pembalyalraln bungal talhunaln dalri sualtu pinjalmaln, dallalm bentuk persentalse dalri 

pinjalmaln yalng diperoleh dalri jumlalh bungal yalng diterimal tialp talhun dibalgi 

dengaln jumlalh pinjalmaln. Meningkaltnyal suku bungal Sertifikalt Balnk 

Indonesial berdalmpalk paldal peningkaltaln bungal deposito yalng paldal alkhirnyal 
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mengalkibaltkaln tingginyal tingkalt bungal kredit, sehinggal investalsi dallalm 

perekonomialn menjaldi menurun. Ketikal tingkalt suku bungal mengallalmi 

peningkaltaln malkal halrgal salhalm alkaln mengallalmi penurunaln. Begitu jugal 

seballiknyal, ketikal tingkalt suku bungal mengallalmi penurunaln malkal halrgal 

salhalm alkaln mengallalmi peningkaltaln Neldi (2021).  

BI Rate ditetapkan sebagai acuan bagi bank – bank yang ada di 

Indonesia dalam menetapkan suku bunganya baik suku bunga pinjaman 

maupun simpanan. Jika inflasi tinggi atau nilai tukar rupiah akan menurun, 

biasanya Bank Sentral akan menaikan BI rate dan SBI. Penerbitan SBI 

dilalkukaln atas unjuk dengan nominal tertentu dan penerbitan SBI biasanya 

dikaitkan dengan kebijakan pemerintah terhadap operasi pasar terbuka (open 

market operation) dalam masalah penanggulangan jumlalh uang beredar. 

Tekanan kuat yang mengharuskan pemerintah menaikkan suku bunga 

berkaitan dengan melonjaknya inflasi dan semalkin terpuruknya kurs rupialh 

terhadap dollar Amerika Silallalhi (2021). 

Dalam jurnal Hesniati (2022) menyatakan umumnya terdapat tiga 

macam faktor yang mampu mempengaruhi fluktuasi pada pergerakan nilai 

IHSG, salah satu faktor tersebut faktor nasional yang merupakan aspek 

fundamental seperti makro ekonomi yang salah satunya dipengaruhi oleh 

suku bunga. Tinggi atau rendalhnya BI Rate dapat mempengaruhi keadaan 

dalam pasar modal karena dijadikan pertim bangan bagi investor untuk 

mengalihkan uangnya dan menyimpan di bank lokal atau beralih ke pasar 
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uang dengan membeli di Sertifikat Bank Indonesia sehingga IHSG menurun. 

Dallalm menetukaln suku bungal dalpalt dirumuskaln sebalgali berikut: 

Suku Bungal Riil = Suku Bungal Nominall–Lalju Inflalsi 

 2.3.3 Exchange Rate 

Exchange rate Nilai tukar rupiah adalah harga rupiah terhadap mata 

uang negara lain. Jadi, nilai tukar rupiah merupakan nilai dari satu mata 

rupiah yang ditranslasikan ke dalam mata uang negara lain Sari (2019). Kurs 

tukar dapat mempengaruhi nilai transaksi antar negara. Karena selisih nilai 

suatu mata uang dengan valuta asing mempengaruhi jumlah biaya yang harus 

dikeluarkan suatu negara. Pada kondisi nilai tukar uang dalam negeri 

mengalami kenaikan terhadap mata uang asing disebut apresiasi, maka saat 

mata uang dalam negeri mengalami penurunan terhadap mata uang luar 

negeri maka disebut dengan depresiasi. 

Dollar merupakan mata uang yang diterbitkan oleh Amerika yang 

sering dijadikan acuan terhadap transaksi skala internasional. Kenaikan kurs 

USD terhadap IDR menyebabkan transaksi seperti utang luar negeri dan 

harga ekspor impor mengalami perubahan. Ketidak stabilan nilai USD 

mengakibatkan tidak stabilnya perekonomian suatu negara. Hal ini 

dikarenakan dalam transaksi dua negara atau lebih sering menggunakan USD 

walaupun transaksi tersebut tidak dari Amerika. Ketika kondisi nilai kurs 

Dolar Amerika mengalami despresiasi atau penguat maka banyak investor 

melakukan investasinya di pasar uang akibatnya dapat membawa dampak 

pada penurunan pasar modal karena adanya aksi jual di pasar modal untuk 
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diinvestasikan ke pasar uang dan dapat terjadi sebaliknya Mauliyah (2021). 

2.3.4  Jumlah Uang Beredar 

Jumlah uang beredar salah satu indikator dalam mengambil keputusan 

dalam kebijakan moneter. Uang beredar dapat didefinisikan dalam arti sempit 

(M1) dan dalam arti luas (M2). M1 merupakan uang kartal yang dipegang 

masyarakat dan uang giral (giro berdenominasi Rupiah). Sedangkan M2 

meliputi M1, uang kuasi (mencangkup tabungan, simpanan berjangka dalam 

rupiah dan valas, serta giro dalam valuta asing), dan surat berharga yang 

diterbitkan oleh sistem moneter yang dimiliki sektor swasta domestik dengan 

sisa jangka waktu sampai dengan satu tahun menurut  Bank Indonesia (2023). 

Jadi, jumlah uang beredar artian luas atau M2 dapat diartikan sebagai 

keseluruhan uang yang beredar di dalam perekonomian, termasuk uang yang 

berada di tangan masyarakat (uang transaksi/kartal dan uang giral) 

ditambahdengan uang kuasi (tabungan, deposito berjangka, rekening valas, 

dsb) yang dimiliki masyarakat di bank. 

Dimana :  

M2 = (K+D) + T 

K = Uang Kartal (Currency) 

D = Uang Giral (Demand Deposit)  

 T = Deposito Berjangka dan Tabungan (Time Deposit) 

 R. Irena Putri Bernawati (2022) 

 



21 
 

21  

2.4 Pasar Modal 

Pasar modal merupakan pertemuan antara pihak yang memiliki kelebihan 

dana dengan pihak yang membutuhkan dana dengan cara memperjual-belikan 

sekuritas Tandelilin (2001). Kegiatan ini bertujuan untuk mendapatkan keuntungan 

bagi semua pihak yang terlibat baik pemilik perusahaan maupun pemilik saham. 

Dalam kegiatan ini pemilik modal mempercayai modalnya kepada suatu 

perusahaan untuk di kelola agar mendapatkan keuntungan dari keberhasilkan 

perusahaan tersebut mencapai tujuannya dan disebut juga dengan berinvestasi. 

Menurut undang – undang nomor 8 tahun 1995 pasar modal merupakan 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. 

Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan pasar modal tempat melakukan jual 

beli saham yang dikenal di Indonesia. Menurut Hesniati (2022) dari kegiatan 

investasi di pasar modal ini akan dicerminkan di dalam IHSG, dimana kinerja pasar 

modal akan dicerminkan secara menyeluruh di dalamnya baik dari sektor-sektor 

usaha yang berbeda dari keseluruhan perusahaan yang berjalan di negara Indonesia.  

Pasar modal juga berfungsi sebagai lembaga perantara (intermediaries). 

Fungsi ini menunjukan peran penting pasar modal dalam menunjang perekonomian 

karena dapat menghubungkan pihak yang memiliki kelebihan dana dan pihak yang 

membutuhkan dana sehingga terciptanya pengalokasian dana yang efisien karena 

memberikan return yang optimal Tandelilin (2001). 
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2.5 Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

Indeks harga saham adalah nilai gabungan saham-saham perusahaan di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) Sari (2019). Nilai dari saham tersebut diolah dan ditemui nilai 

rata – rata dari setiap saham yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) serta di 

dapat satu nilai yang menggambarkan kondisi secara garis besar saham di 

Indonesia. Informasi mengenai pergerakan harga saham tercemin melalui indikator 

yang biasa digunakan yaitu indeks harga saham. Indeks ini digunakan investor 

karena menggunakan keseluruhan harga saham emiten atau perusahaan yang 

tercatat di BEI sebagai perhitungan indeksnya Setiawan (2020). 

Menurut Salim (2017) untuk melihat sehat atau tidaknya kondisi pasar modal 

suatu negara, ukuran yang dijadikan adalah Indeks Harga Saham Gabungan dari 

suatu negara. Di Indonesia untuk melihat indeks saham gabungan yang 

menggambarkan rata-rata harga saham di Bursa Efek Indonesia (BEI) digunakan 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

dijadikan barometer kesehatan ekonomi suatu negara karena saham tidak 

selamanya tetap, hal ini tergantung pada kekuatan permintaan dan penawaran di 

pasar modal. Disisi lain, kenaikan dan penurunan harga saham bisa terjadi karena 

faktor fundamental, psikologis, maupun eksternal Sari (2019). Dalam mengukur 

perubahan dalam suatu indeks digunakan dua waktu yaitu waktu dasar dan waktu 

yang berlaku. Kegunaan waktu disini untuk dijadikan perbandingan sehingga bisa 

diamati IHSG mengalami kenaikan atau mengalami penurunan dari waktu 

sebelumnya.  
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Definisi Operasional (Rumus Paasche): 

𝐼𝐻𝑆𝐺 =
∑ (Ps x Ss)

∑(Pbase x Ss) 
 

Keterangan:  

IHSG : Indeks Harga Saham Gabungan 

Ps : Harga Pasar Saham 

Ss : Jumlah Saham yang Dikeluarkan (outstanding shares) 

P base : Suatu Dasar Saham 

Rumus ini membandingkan kapasitas pasar seluruh saham dengan nilai dasar 

seluruh saham yang tergantung dalam suatu indeks. Semakin besar kapasitas suatu 

saham, maka semakin besar perubahan harga saham bersangkutan.  

2.6 Pandangan Islam Terkait Variabel Penelitian 

Dallalm palndalngaln islalm berinvesta lsi di alnjurkaln balgi umalt islalm. Hall itu 

dikalrenalkaln Ralsulullalh SAlW sudalh berinvestalsi dalri ial malsih mudal hinggal 

sebelum ma lsal keralsulalnnyal. Dengaln berinvestalsi mendaltalngkaln kebalikaln seperti 

tersedialnyal pelualng usalhal, mengallirnyal halrtal daln tidalk terpendalm di saltu 

golongaln.  

Investalsi aldallalh balgialn dalri fiqh mualmallalh. Dallalm alturalnnyal hukum alsall 

dallalm segallal bentuk mualmallalh boleh dilalkukaln kecualli aldal allalsaln untuk 

melalralngnyal. Baltalsaln itu dibualt untuk menghindalri ke dzhallimaln yalng dalpalt 

merugikaln pihalk lalin. Syalralt investalsi yalng diperbolehkaln dallalm islalm yalitu tidalk 

mengalndung penipualn altalu kebohongaln daln tidalk terdalpalt unsur yalng dilalralng 

dallalm algalmal. Untuk itu umalt islalm hendalknyal berinvestalsi dengaln memerhaltikaln 
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balik dalri prosesnyal, produknyal, objeknyal, calral mendalpaltkalnyal sertal tujualn dalri 

investalsi tersebut. Kegialtaln berinvestalsi bertujualn untuk mencalpali kesejalhteralaln 

bersalmal. Hall ini dilalkukaln algalr umalt islalm mendalpaltkaln kesejalhteralaln secalral 

meraltal dengaln calral kalum yalng kalyal tidalk meninggallkaln kalum yalng lemalh dallalm 

kesejalhteralaln dengaln di dalsalrkaln talkut kepaldal Alllalh SWT.  

Dalam fatwa Dewan Syariah Nasional-MUI No.135/DSN-MUI/V/2020 

menyatakan salah satu fatwa tentang saham untuk dijadikan pedoman sebagai 

berikut : 

َٰٓأيَُّهَا  لكَُم بيَْنكَُم بِ  لَّذِينَ ٱيَ  ا۟ أمَْوَ  طِلِ ٱءَامَنوُا۟ لََ تأَكُْلوَُٰٓ ا۟ أنَفسَُكُمْ  لْبَ  نكُمْ ۚ وَلََ تقَْتلُوَُٰٓ رَةً عَن ترََاضٍ م ِ َٰٓ أنَ تكَُونَ تِجَ  إلََِّ ۚ  

َ ٱإِنَّ  كَانَ بكُِمْ رَحِيمًا للَّّ  

Artinya:  

Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu saling memakan harta 

sesamamu dengan jalan yang batil, kecuali dengan jalan perniagaan yang berlaku 

dengan suka sama-suka di antara kamu. Dan janganlah kamu membunuh dirimu; 

sesungguhnya Allah adalah Maha Penyayang kepadamu Q.S.An-Nisaa:29 (2023) 

 

Majelis Ulama Indonesia (MUI) berdasarkan fatwa Dewan Syariah Nasional 

No.80/DSN-MUI/III/2011 tentang Penerapan Prinsip Syariah dalam Mekanisme 

Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di Pasar Reguler Bursa Efek menyatakan bahwa 

hukum jual beli saham dalam prespektif islam adalah boleh, apabila dilakukan 

sesuai dengan tuntunan syariah. Pembelian saham harus melewati transaksi yang 
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pasti, bebas dari hal-hal yang membingungkan dan tidak mengandung unsur riba 

didalam pembeliannya. Pembelian saham boleh menjual efek setelah akad jual beli 

dinilai sah. Selama produk efek yang sifatnya ekuitas sesuai prinsip syariah. Harga 

jual beli saham juga bisa ditetapkan berdasarkan kesepakatan yang mengacu pada 

harga pasar yang wajar melalui mekanisme tawar menawar yang 

berkesinambungan (bai’ al-musawamah). 

Prinsip – prinsip yalng halrus diperhaltikaln islalm dallalm berinvestalsi mualmallalh 

yalitu dengaln memerhaltikaln calral mendalpaltkaln (zalt, nialt sertal tujualn) dallalm 

mencalri rezeki tersebut, tidalk merugikaln daln tidalk dirugikaln, mendistribusikaln 

halrtal untuk kesejalhteralaln bersalmal, tralnsalksi dilalkukaln secalral ridhal salmal ridhal 

alntalr pelalku, tidalk mengalndung unsur ribal, malysir (perjudialn/spekulalsi), daln 

ghalralr (tidalk jelals/salmalr-salmalr), sertal memerhaltikaln perusalhalaln yalng dimodalli. 

Berikut Dallil All-qur’aln yalng menjelalskaln tentalng riba: 

ا۟ ٱيَأكُْلوُنَ  لَّذِينَ ٱ بوَ  نُ ٱيتَخََبَّطُهُ  لَّذِىٱلََ يقَوُمُونَ إلََِّ كَمَا يقَوُمُ  لر ِ ا۟ إنَِّمَا  ۚلْمَس ِ ٱمِنَ  لشَّيْطَ  لِكَ بِأنََّهُمْ قَالوَُٰٓ
لْبيَْعُ ٱ ذَ   

ا۟ ٱمِثْلُ  بوَ  ُ ٱ وَأحََلَّ  ۗلر ِ مَ  لْبيَْعَ ٱ للَّّ ا۟ ٱوَحَرَّ بوَ  ب ِهِ  ۥ فمََن جَآَٰءَهُ  ۚلر ِ ن رَّ ِ ٱإِلَى  َۥٰٓ مَا سَلَفَ وَأمَْرُهُ  ۥفَلَهُ  نتهََى  ٱفَ  ۦمَوْعِظَةٌ م ِ   وَمَنْ  ۖللَّّ

بُ عَادَ  ئكَِ أصَْحَ 
َٰٓ لِدوُنَ  ۖلنَّارِ ٱفَأوُ۟لَ    هُمْ فيِهَا خَ 

Alrtinyal : 

Orang-orang yang makan (mengambil) riba tidak dapat berdiri melainkan 

seperti berdirinya orang yang kemasukan syaitan lantaran (tekanan) penyakit gila. 

Keadaan mereka yang demikian itu, adalah disebabkan mereka berkata 

(berpendapat), sesungguhnya jual beli itu sama dengan riba, padahal Allah telah 

menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba. Orang-orang yang telah sampai 
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kepadanya larangan dari Tuhannya, lalu terus berhenti (dari mengambil riba), maka 

baginya apa yang telah diambilnya dahulu (sebelum datang larangan); dan 

urusannya (terserah) kepada Allah. Orang yang kembali (mengambil riba), maka 

orang itu adalah penghuni-penghuni neraka; mereka kekal di dalamnya.Al-

Baqarah:275(2023). 
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2.7 Penelitian Terdahulu 

 Berikut beberapa penelitian terdahulu terkait dengan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan variabel – variabel yang 

mempengaruhinya: 

Tabel 2. 1 

Penelitian Terdahulu 
NO NAlMAl 

PENELITI 

 

PUBLIKAl

SI 

 

JUDUL 

 

VARIABEL 

YANG 

DIGUNAKAN 

 

METODE 

 

HAlSIL PENELITIAlN 

1 Andini, N. 

(2020) 

Jurnal 

Ilmiah 

Nasional 

Vol. 3 No. 

1 Tahun 

2021 

 

Kurs Rupiah, 

Indeks Nikkei 

225, BI Rate, dan 

Pengaruhnya 

Terhadap Stock 

Exchange Indeks 

Harga Saham 

Gabungan 

(IHSG) Periode 

Tahun 2018-2020 

Variable bebas: 

a) BI Rate (X1) 

b) Kurs (X2) 

c) Nikkei 225 

Index (X3) 

Variable terikat: 

1) Index Harga 

Saham 

Galbungan 

(IHSG) (Y). 

1. Penelitian 

ini 

menggunalk

an metode:  

analisis-

deskriptif 

yang 

bersifat 

kausal.  

1) IHGS berdampalk negatif 

signifikan terhadap BI rate. 

2) Exchange value berpengaruh 

negatif dan signifikan 

terhadap IHGS.  

3) Indeks Nikkei 225 tidalk 

terpengaruh (IHSG). 

2. Rukmana, S. 

(2019) 

Jurnal 

Economix 

Volume 7 

Nomor 1 

Juni 2019 

 

Pengaruh Suku 

Bunga Terhadap 

Indeks Harga 

Saham Gabungan 

(IHSG) 

Dimediasi Nilai 

Variabel bebas: 

a) Suku Bunga 

(X1) 

b) Nilai Tukar 

(X2) 

Variabel terikat: 

1. Jenis 

penelitian 

ini adalah 

penelitian 

kausalitas 

(calsuall 

1) Suku bunga berhubungan 

negatif dan signifikan 

terhadap IHSG sektor 

properti. 

2) Nilai tukar berperan negatif 

dan signifikaln memedialsi 
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Tukar Pada 

Sektor Properti di 

Bursa Efek 

Indonesia (BEI) 

Indeks Harga 

Saham 

Gabungan Sub 

Sektor Properti 

di BEI(Y). 

resealrch)  hubungan suku bunga dengan 

IHSG sektor property. 

meningkalt.  

3. Keken, S., 

Erly, M. 

(2020) 

Vol. 3 No. 

1, 5 Maret 

2020 

 

 

Pengaruh 

Perubahan Nilai 

Tukar Rupiah, 

Tingkat Inflasi 

dan Indeks Bursa 

Internasional 

Terhadap Indeks 

Harga Saham 

Gabungan 

(IHSG) di Bursa 

Efek Indonesia 

(BEI) 

Variabel bebas: 

a) Exchange 

Rate (X1) 

b) Inflation Rate 

(X2) 

c) Dow Jones 

Index (X3) 

d) Nikkei 225 

index (X4) 

e) Hang Seng 

Index (X5) 

Variabel Terikat: 

Indeks Harga 

Saham 

Gabungan 

(IHSG) 

1. Penelitian 

kuantitatif 

2. Time series 

bulanan 

1. Terdalpalt pengalruh yalng 

signifikaln bersalmal-salmal 

alntalral perubalhaln nilali tukalr 

Rupialh, tingkalt inflalsi, daln 

indeks bursal internalsionall 

(Indeks Dow Jones, Nikkei 

225 daln HalngSeng) terhaldalp 

IHSG. 

2. Perubalhaln nilali tukalr Rupialh 

(Kurs) tidalk berpengalruh yalng 

signifikaln daln negaltif terhaldalp 

(IHSG)  

3. Tingkalt inflalsi memiliki 

pengalruh yalng signifikaln daln 

negaltif (IHSG)l  

4. Indeks Dow Jones memiliki 

pengalruh yalng signifikaln daln 

positif terhaldalp Indeks Halrgal 

Salhalm Galbungaln (IHSG)  

5. Indeks Nikkei 225 tidalk 

memiliki pengalruh yalng 

signifikaln daln negaltif terhaldalp 

Indeks Halrgal Salhalm 
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Galbungaln (IHSG)l  

6. Indeks Halng Seng memiliki 

pengalruh yalng signifikaln daln 

positif terhaldalp (HSG) 

4. Khoiri, H., 

Emylia, A. 

(2020) 

Diterima: 1 

September 

2020 

 

Menganalisis 

Nilai IHSG 

Beserta Faktor-

Faktor yang 

Mempengaruhi di 

Era Pandemik 

Covid-19 

Variabel Bebas: 

a) Harga Emas 

(X1) 

b) Nilai Tukar 

Rupiah (X2) 

c) Pengaruh 

Indeks Dow 

Jones (X3) 

Variabel Terikat: 

1. Nilai IHSG 

(Y) 

1.   Jenis 

penelitialn 

kualntitaltif. 

2. Digunalkaln 

staltistikal 

deskriptif. 

3. Regresilini

er 

bergalndal. 

4. Uji alsumsi 

klalsik  

5.  Uji Korelalsi 

1. Halrgal emals berpengalruh 

secalral signifikaln terhaldalp nalik 

turunnyal nilali IHSG. 

2. Hubungan Nilali tukalr rupialh 

terhaldalp USD berpengalruh 

signifikaln terhaldalp nalik 

turunnyal nilali IHSG.  

3. Hubungaln alntalral nilali tukalr 

rupialh terhaldalp USD dengaln 

nilali IHSG ini negaltive. 

4. Hubungan Indeks Dow Jones 

(DJIAl) terhadap IHSG 

berpengalruh signifikaln 

terhaldalp nalik turunnyal nilali 

IHSG. daln nilali IHSG aldallalh 

positif. 

5. Waryati, S., 

Andri, S. 

(2022) 

Vol 13 No 

2, Juli 2022 

 

Pengalruh 

Lingkungaln 

Malkroekonomi 

Terhaldalp Indeks 

Halrgal Salhalm 

Galbungaln di 

Bursal Efek 

Indonesial 

Valrialbel bebals: 

a) Kurs Tukalr 

(X1) 

b) Suku Bungal 

SBI (X2) 

c) Inflalsi (X3) 

d) Produk 

Domestik 

1. Statistik 

Deskriptif 

2. Uji Asumsi 

Klasik 

3. Uji 

Normalitas 

4. Uji 

Multikolinea

1. Kurs, sbi, inflalsi daln ppdb 

secalral bersalmalaln menjaldi 

perhaltialn palral investor. 

2. Pergeralkaln kurs daln tingkalt 

suku bungal alkaln memberikaln 

realksi balgi palral investor dallalm 

menentukaln keputusaln juall 

daln beli altals salhalm sehingga 
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Brutto (PDB) 

(X4) 

 

Valrialbel Terikalt: 

IHSG 

r 

5. Uji 

6. Heteroskedals

tisitals 

7. Uji 

Alutokorelalsi 

8. Alnallisis 

Regresi 

Linealr 

Bergalndal 

9. Uji Hipotesis 

mempengaruhi IHSG. 

6. Mauliyalh, W. 

(2020) 

Vol. 12, 

No. 2, Juli 

2021, 

Faktor Ekonomi 

Makro Terhadap 

Indeks Harga 

Saham Gabungan 

di Bursa Efek 

Indonesia Periode 

2015-2019 

Variabel bebas: 

Inflasi (X1) 

Suku Bunga (X2) 

Kurs Tukar (X3) 

 

Variabel terikat: 

IHSG 

1. Penelitian 

Kuantitatif 

2. Uji Asumsi 

Klasik 

3. Uji Linier 

Berganda 

4. Uji Hipotesis 

5. Koefisien 

Determinasi 

1. Inflalsi Tidalk Berpengalruh 

Terhaldalp IHSG. 

2. Suku Bungal Berpengalruh 

Negaltif Terhaldalp IHSG 

3. Kurs Tidalk Berpengalruh 

Terhaldalp IHSG 

4. Valrialbel Inflalsi, Suku Bungal 

daln Kurs Berpengalruh 

Signifikaln Terhaldalp IHSG 

7. Salim, J. 

(2017) 

Jurnal 

ekonomi 

dan 

Kebijakan 

Publik 

Indonesia 

Volume 4 

Nomor 1, 

Pengaruh Faktor 

dalam dan Luar 

Negeri Terhadap 

Indeks Harga 

Saham Gabungan 

(IHSG) di 

Indonesia 

Variabel bebas: 

a) Nilali tukalr 

(X1) 

b) Inflalsi (X2) 

c) Suku Bungal 

(X3) 

Valrialbel terikalt: 

IHSG (Y) 

1. Regresi 

Linear 

Berganda 

2. Asumsi 

Klasik. 

3. Goodness of 

Fit 

4. Uji F 

1. Valrialbel kurs, suku bungal 

balnk Indonesial, 

KLSE, daln SET berpengalruh 

signifkaln terhaldalp IHSG. 

2.  Dummy Krisis keualngaln 

Globall tidalk berpengalruh 

secalral signifikaln terhaldalp 

IHSG. 
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Mei 2017 

E-ISSN. 

2549-8355 

5. Uji T 

8. Pratama, A. 

(2020) 

Syntalx 

Ideal: p–

ISSN: 

2684-6853 

e-ISSN: 

2684-883X 

Vol. 2, No. 

10, 

Oktober 

2020 

Analisis Faktor – 

Faktor yang 

Mempengaruhi 

Pergerakan IHSG 

di Bursa Efek 

Indonesia Periode 

Juli 2017-Juni 

2020\ 

Valrialbel bebals: 

a) Nilali tukalr 

USD/IDR 

(dallalm IDR) 

(X1) 

b) Ekpor(X2) 

c) BI 7-daly 

Repo Ralte 

(X3) 

d) Halrgal 

minyalk dunial 

(X4) 

Valrialbel Terikalt: 

IHGS (Y) 

1. Uji Regresi 

Linear 

Berganda 

2. Uji Asumsi 

Klasik 

3. Analisis 

Koefisien 

kolerasi dan 

determinasi 

4. Uji T 

5. Uji F 

1. Nilali tukalr USD/IDR 

berpengalruh signifikaln 

daln negaltif terhaldalp 

pergeralkaln IHSG.  

2. Ekspor tidalk berpengalruh 

signifikaln 

terhaldalp pergeralkaln IHSG.  

3. BI 7-daly Repo Ralte 

berpengalruh signifikaln daln 

positif 

terhaldalp pergeralkaln IHSG. 

4. Halrgal minyalk dunial 

bepengalruh signifikaln daln 

positif Alndikal Setial Praltalmal 

Syntalx Ideal, Vol. 2, No. 10, 

Oktober 2020 715 

terhaldalp pergeralkaln IHSG. 

5. Nilali tukalr USD/IDR, ekspor, 

BI 7-daly Repo Ralte, daln halrgal 

minyalk dunial berpengalruh 

signifikaln terhaldalp IHSG 

secalral simultaln. 

9. Neldi, M., et 

al. (2021)  

11 Mei 

2021 

 

Faktor – Faktor 

Yang 

Mempengaruhi 

Valrialbel Bebals: 

a) Inflalsi (X1) 

b) Nilali Tukalr 

1. Analisis 

Regresi 

Berganda 

1. Terdalpalt pengalruh Inflalsi 

terhaldalp Indeks Halrgal Salhalm 

Galbungaln . 
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IHSG Pada 

Perusahaan 

Perbankan Tahun 

2015-2019 

(X2) 

c) Suku Bungal 

(X3) 

d) Volume 

perdalgalngaln 

(X4) 

 

Valialbel Terikalt : 

IHSG 

2. Uji Hipotesis 

3. Uji T 

4. Uji F 

2. Terdalpalt pengalruh Nilali Tukalr 

terhaldalp Indeks Halrgal Salhalm 

Gabungan. 

3. Terdalpalt pengalruh Suku 

Bungal terhaldalp Indeks Halrgal 

Salhalm Gabungan. 

4. Terdalpalt pengalruh Volume 

Perdalgalngaln terhaldalp Indeks 

Halrgal Salhalm Galbungaln paldal 

Perusalhalaln Perbalnkaln periode 

2015-2019. 

10. Hesniati 

(2022) 

ISSN 

2745-7826 

Vol 3, No 

1, 2022, 

261-271 

Pengalruh 

Inflaltion, Interest 

Ralte, daln 

Exchalnge Ralte 

terhaldalp IHSG di 

Bursal Efek 

Indonesial paldal 

Talhun 

2011-2021  

Valrialbel bebals: 

a) Inflaltion 

(X1) 

b) Interest Ralte 

(X2) 

c) Exchalnge 

Ralte (X3) 

 

Valrialbel Terikalt: 

IHSG (Y) 

1. Statistik 

Deskriptif 

2. One Sample 

Kolmogrov-

Smirnov 

3. Uji 

Multikolinea

r 

4. Uji T 

5. Uji F 

6. R-Square 

1. Terdalpalt pengalruh positif 

signifikaln alntalral Inflalsi 

terhaldalp Return LQ 45. 

2. Tidalk terdalpalt pengalruh secalral 

signifikaln alntalral Tingkalt Suku 

Bungal SBI terhaldalp 

Return LQ 45. 

3. Terdalpalt pengalruh negaltif 

signifikaln alntalral Nilali tukalr 

terhaldalp Return LQ 45. 

4. Inflalsi, Tingkalt SBI, Nilali 

Tukalr IDR/USD secalral 

simultaln altalu bersalmal-salmal 

berpengalruh signifikaln 

terhaldalp return Salhalm LQ 45. 

5. Terdalpalt pengalruh positif 

signifikaln alntalral Return LQ 45 
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terhaldalp Indeks Halrgal 

Salhalm Galbungaln (IHSG). 

11. Silalahi 

(2020) 

2020 Pengaruh Faktor 

Makro Ekonomi 

Terhadap 

Pergerakan 

Indeks Harga 

Saham Gabungan 

di Bursa Efek 

Indonesia Periode 

2017-2020 

Valrialble Bebals: 

a) Kurs(X1) 

b) Inflalsi(X2) 

c) SBI(X3) 

d) GBP(X4) 

1. Operalsionalli

salsi valrialble. 

2. Regresi 

linealr 

bergalndal 

1. Kurs (IDR) mempunyali 

pengalruh negaltif terhaldalp 

pergeralkaln indeks halrgal 

salhalm galbungaln. 

2. Inflalsi (IF) mempunyali 

pengalruh negaltif terhaldalp 

indeks halrgal salhalm galbungaln. 

3. Suku Bungal BI(SBI) 

mempunyali pengalruh positif 

terhaldalp indeks halrgal salhalm 

galbungaln. 

4. Pertumbuhaln Ekonomi (GDP) 

mempunyali pengalruh positif 

terhaldalp indeks halrgal salhalm 

galbungaln. 

12. Kurniawati,K 

(2020) 

Vol. 4 No. 

3, 2020 

Alnallisis Falktor 

Malkroekonomi 

yalng 

Berpengalruh 

terhaldalp Indeks 

Halrgal Salhalm 

Galbungaln 

(IHSG) Talhun 

2010-2018 

Valrialbel bebals: 

a) X1: nilali 

tukalr 

b) X2 : PDB 

c) X3 : Jumlalh 

ualng beredalr 

d) X4 : DJIAl 

 

Variabel terikat: 

IHSG (Y) 

Metode 

alnallisis 

penelitialn ini 

yalitu alnallisis 

falktor dan 

alnallisis 

regresi 

bergalndal 

dengan teknik 

pengolalhaln 

daltal 

1. Berdalsalrkaln pengujialn 

alnallisis regresi bergalndal, 

PDB, DJIAl, nilali tukalr, daln 

jumlalh ualng beredalr, 

memiliki pengalruh secalral 

simultaln / 

bersalmal - salmal terhaldalp 

IHSG talhun 2010-2018. 

2.  Dow Jones Industriall 

Alveralge 

(DJIAl) , Nilali tukalr,daln 
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menggunalkan 

bantuan 

software 

SPSS. 

jumlalh ualng beredalr tidalk 

memiliki pengalruh secalral 

palrsiall terhaldalp IHSG. 

3. PDB berpengalruh positif 

signifikaln terhaldalp IHSG. 

13. Irena, P., 

Darmazakti, 

N. (2018) 

2018 Pengaruh Jumlah 

Uang Beredar 

(M2) dan Inflasi 

terhadap Indeks 

Harga Saham 

Gabungan 

(IHSG) di Bursa 

Efek Indonesia 

(BEI) Periode 

2012-2017. 

Variabel bebas: 

a) X1: Jumlah 

Uang 

Beredar 

b) X2: Inflasi 

 

Variabel terikat: 

IHSG  

metode 

verifikatif 

dengan 

pendekatan 

kuantitatif 

1. Jumlah uang beredar secara 

parsial berpengaruh positif 

signifikan terhadap IHSG. 

2. Inflasi secara parsial 

berpengaruh negative tidak 

signifikan terhadap IHSG. 

14. Theodore, F., 

et al. (2021) 

2021 Pengaruh Inflasi, 

Suku Bunga SBI 

dan Jumlah Uang 

Beredar terhadap 

Indeks Harga 

Saham Gabungan 

(IHSG) dengan 

Model ARCH-

GARCH 

Variabel bebas: 

a) X1: Inflasi 

b) X2: Suku 

Bunga SBI 

c) X3: Jumlah 

Uang 

Beredar 

Variabel terikat: 

IHSG 

1. Uji Asumsi 

Klasik 

2.  Uji 

Normalitas 

3. Uji 

Autokorelasi 

4. Uji ARCH 

LM 

1. Terdapat pengaruh yang 

signifikan antara Inflasi 

terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG). 

2. Terdapat pengaruh yang 

signifikan antara Suku 

Bunga SBI memiliki 

terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan  

3. Terdapat pengaruh yang 

signifikan antara Jumlah 

Uang Beredar terhadap 

Indeks Harga Saham 



35 
 

35  

Gabungan (IHSG) pada 

periode Januari 2014 – 

Desember 2018. 

15. Mahendra, 

M., et al. 

(2022) 

2022 Analisis Pengaruh 

Suku Bunga, 

Harga Minyak 

Dunia, Harga 

Emas Dunia 

Terhadap Indeks 

Harga Saham 

Gabungan dengan 

Inflasi Sebagai 

Variabel 

Moderating Di 

Indonesia 

a) X1 : Suku 

Bunga 

b) X2 : Harga 

Minyak 

Dunia 

c) X3 : Harga 

Emas Dunia 

Variabel Terikat: 

IHSG 

1. Analisis 

regresi 

berganda 

(Mutiple 

Regresion 

Analysis) 

dan uji 

residual 

untuk 

moderating 

variabel 

1. Suku Bunga tidak 

berpengaruh terhadap IHSG 

2. Harga Minyak Dunia 

berpengaruh terhadap IHSG. 

3. Harga Emas Dunia 

berpengaruh terhadap IHSG. 

16. Putra, F., 

Marseto, S. 

(2021) 

2021 Analisis Pengaruh 

Ekonomi Makro  

dan Indeks Harga 

Bursa Dunia 

Terhadap Indeks 

Harga Saham 

Gabungan 

(IHSG) 

a) X1 : Nilai 

Tukar 

b) X2 : BI Rate 

c) X3 : Indeks 

Dow Jones 

d) X4 : Indeks 

Nikkei 22  

Variabel Terikat: 

IHSG 

1. Uji asumsi 

klasik.  

2. Normalitas 

3. Autokorelasi 

4. Multikorelasi 

5. Heteroskedas

tisitas 

6. Determinasi 

7. Uji F 

(simultan) 

8. uji-t 

(parsial). 

1. Nilai tukar tidak pengaruh 

terhadap IHSG. 

2. BI Rate tidak berpengaruh 

terhadap IHSG. 

3. Indeks Dow Jones 

berpengaruh terhadap IHSG. 

4. Indeks Nikkei tidak 

berpengaruh terhadap IHSG. 
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Persamaan penelitian yang dilakukan dari peneliti terdahulu adalah sama-sama 

melakukan penelitian mengenai Indeks Harga Saham Gabungan. Sedangkan perbedaan 

antara penelitian terdahulu dengan penelitian yang sekarang yaitu pada variabel penelitian, 

perusahaan, periode pengamatan dan alat bantu menggunakan Smart PLS 3.0. Variabel 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah keputusan inflation, Interest Rate, Exchange 

Rate, Jumlah Uang Beredar (M2) untuk mengetahui pengaruhnya terhadap IHSG di Bursa Efek 

Indonesia periode 2015-2022. 
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2.8 Variabel Penelitian 

Variabel penelitian merupakan suatu atribut, nilai ataupun sifat dari manusia 

maupun objek yang mempunyai variasi tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk 

mempelajari agar mendapat kesimpulan dari penelitian tersebut. Variabel dari 

penelitian ini terdiri dari variable bebas (independen) dan variable terikat 

(dependen). Variabel – variabel yang digunakan dalam penelitian ini sebagai 

berikut: 

a. Variabel X (bebas atau independen) 

Variabel independen merupakan variabel yang memberikan pengaruh 

terhadap variabel lainnya baik dalam skala besar maupun skala kecil. Dalam 

penelitian ini yang termasuk dalam variabel dependen ialah Inflation, Interest Rate, 

Exchange Rate, dan Jumlah Uang Beredar. 

b. Variabel Y (terikat atau dependen) 

Variabel dependen merupakan variabel yang dipengaruhi oleh variabel 

independen yang mana perubahannya ditentukan oleh variabel independen (X). 

Dalam penelitian ini variabel terikat ialah Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 
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2.9 Definisi Operasional 

Valrialbel penelitian ini adalalh objek atau titik yang alkan diteliti. Objek 

penelitian yang dimaksud adalalh seluruh faktor yang mempengaruhi Indeks Harga 

Saham Gabungan yang memenuhi syarat dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Pada dasarnya pengukuran variable operasional dapat dilihat pada talbel berikut: 

Tabel 2. 2 

Definisi Operasional Variabel Penelitian 
Variabel Definisi Indikator Skala 

Inflation Inflasi 

adalah kenaikan 

harga barang dan jasa 

secara umum dan 

terus menerus dalam 

jangka waktu 

tertentu. Kenaikan 

harga dari satu atau 

dua barang saja tidak 

dapat disebut inflasi 

kecuali bila kenaikan 

itu meluas atau 

mengakibatkan 

kenaikan harga pada 

barang lainnya. 
www.bi.go.id (2023) 

IF=
𝐼𝐻𝐾𝑡−𝐼𝐻𝐾𝑡−1

𝐼𝐻𝐾𝑡−1
 x 100% 

Keterangan: 

IF : Inflation / inflasi 

IHK : IHK periode sekarang. 

IHKt-1 : IHK talhun 

sebelumnya 

Rasio 

Interest Rate Suku bunga adalah 

harga dari 

penggunaan uang 

atau biasa juga 

dipandang sebagai 

sewa atas 

penggunaan uang 

untuk jangka walktu 

tertentu. Atau harga 

dari meminjam uang 

untuk menggunakan 

daya belinya dan 

biasanya dinyatakan 

dalam persen (%). 

 Sari & Yapmi ( 

Suku Bunga Riil = Suku Bunga 

Nominal–Laju Inflasi 

 

Rasio 
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2019)  

Exchange Rate Definisi kurs 

(foreign exchange 

rate) merupalkan 

harga mata uang 

suatu negara 

terhadap mata uang 

negara lain.  

Yuli Waryati (2022) 

XT =
𝐾𝐽 +𝐾𝐵

2
 

Keterangan : 

Xt : Kurs Tengalh 

KJ : Kurs Jual 

KB : Kurs Beli 

Rasio 

 

Jumlah Uang 

Beredar 

Uang beredar dapat 

didefinisikan dalam 

arti sempit (M1) dan 

dalam arti luas (M2). 

M1 merupakan uang 

kartal yang dipegang 

masyarakat dan uang 

giral (giro 

berdenominasi 

Rupiah). Sedangkan 

M2 meliputi M1, 

uang kuasi 

(mencangkup 

tabungan, simpanan 

berjangka dalam 

rupiah dan valas, 

serta giro dalam 

valuta asing), dan 

surat berharga yang 

diterbitkan oleh 

sistem moneter yang 

dimiliki sektor 

swasta domestik 

dengan sisa jangka 

waktu sampai 

dengan satu tahun. 
Bank Indonesia (2023) 

M2 = (K + D) + T 

Keterangan: 
K = Uang Kartal (Currency)  

D = Uang Giral (Demand Deposit) 

T = Deposito Berjangka dan 

Tabungan (Time Deposit)  

Rasio 
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2.10 Kerangka Berfikir 

Kerangka fikiran adalah konsep yang menggambarkan hubungan antar 

varialbel bebas dengan varialbel terikat baik secara bersamaan maupun dijabarkan 

antar variable. Dalam penelitian ini didasarkan pada jurnal Hesniati (2022) 

menyatakan bahwa faktor nasional merupakan faktor fundamental seperti makro 

ekonomi suatu negara bahwa tingkat inflasi dan pendapatan nasional, jumlah uang 

beredar, suku bunga dan nilai tukar mempengaruhi fluktuasi pada perubahan IHSG. 

Namun yang diteliti Hesniati (2022) hanya Inflation, Interest Rate dan Exchange 

Rate. Dalam jurnal Kurniawati (2020) juga menyatakan bahwa jumlah uang beredar 

berpengaruh terhadap IHSG. 

Berdasarkan landasan teori yang telalh dijelaskan di atas, maka penulis 

menggambarkan kerangka pemikiran yang dijadikan dasar pemikiran dalam 

penelitian ini: 

Gambar 1.1 

Kerangka Berfikir 

 

 

         H1 

        H2   

   H3  

        H4 

 

       

IHSG 

Inflation 

Interest Rate 

Exchange Rate 

Jumlah Uang 

Beredar 
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2.11 Hipotesis 

Penelitian ini menggunakan variabel bebas (X) dan variable terikat (Y) yang 

mana Y= Indeks Harga Saham Gabungan, X1=Inflation, X2= Interest Rate, X3= 

Exchange Rate, X4= Jumlah Uang Beredar. Berdasarkan teori dan kerangka 

pemikiran yang telah dijelaskan bagian, maka penelitian ini memiliki hipotesis 

sebagai berikut: 

2.11.1 Pengaruh Inflation terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 

Inflation merupakan kenaikan harga barang dan jasa umum secara terus 

menerus yang kenaikan harganya dari berbagai barang atau jasa dalam kurun 

waktu yang panjang. Inflasi yang terjadi akan mempengaruhi suatu 

perusahaan karena meningkatnya harga barang dan jasa membuat perusahaan 

memerlukan dana yang lebih besar untuk membuat maupun memperoleh 

barang atau jasa yang diperlukan. Dengan kenaikan harga ini meningkatkan 

biaya operasional perusahaan. Sehingga perusahaan mengeluarkan modal 

yang lebih besar untuk mendapatkan barang atau jasa yang sama dengan 

sebelumnya. Kenaikan harga berbagai barang merupakan fenomena yang 

berdampak bagi perusahaan karena perusahaan yang memperdagangkan 

sahamnya akan mengambil keputusan untuk dividen yang diberikan pada 

investor Sari (2019). 

Dalam jurnal Silalahi (2021) menyatakan bahwa laju inflasi yang tidak 

terkendali dapat memberikan dampak bagi suatu negara. Inflasi yang tinggi 

dapat mempengaruhi kemampuan beli masyarakat dan menghambat 

penjualan sehingga mempengaruhi keuntungan perusahaan. Profitabilitas 
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yang rendah menyebabkan investor menarik sahamnya kemudian mencari 

investasi yang lebih menguntungkan sehingga harga saham melemah. 

Jika dividen yang diberikan kecil memberikan kemungkinan investor 

tidak berminat menanamkan modalnya di perusahaan tersebut sehingga nilai 

saham akan menurun karena sedikit investor yang berinvestasi di perusahaan 

tersebut. Dari uraian diatas dapat dilihat bahwa inflasi berpengaruh terhadap 

harga saham di Bursa Efek Indonesia. Jika banyak perusahaan yang 

mengalami kenaikan atau penurunan harga saham secara bersama – sama 

maka akan mengubah Indeks Harga Saham Gabungan. Pernyataan ini sejalan 

dengan penelitian Silalahi (2021) menyatakan bahwa terdapat pengaruh  

negatif inflasi terhadan Indeks Harga Saham Gabungan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. 

Dari penjelasan diatas dapat ditarik hipotesis pertama, yaitu: 

H1: Diduga inflation berpengaruh negatif terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan. 

2.11.2 Pengaruh Interest Rate terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan. 

Interest Rate merupakan suku bunga harga penggunaan uang atau juga 

sering terlihat sebagai sewa guna penggunaan uang untuk jangka waktu 

tertentu. Menurut Wibowo dalam penelitian Putra (2021) menyatakan suku 

bunga yang tinggi mampu mendorong investor memindahkan dananya dari 

saham ke instrument seperti dalam bentuk tabungan atau deposito. Suku 

bunga sebagai imbalan yang harus di berikan kepada pemberi modal yang 
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telah menanam modalnya untuk digunakan dengan maksud mendapatkan 

dana yang lebih besar dibanding modal awalnya. Jika bunga yang diberikan 

besar, maka jumlah keuntungan yang diterima akan besar dikemudian hari.  

Menurut Hesniati (2022) peningkatan suku bunga mengakibatkan 

IHSG mengalami penurunan dan sebaliknya. Semakin menurun suku bunga 

tersebut, investor akan lebih memilih untuk menempatkan harta mereka 

dalam bentuk saham. 

Semakin tinggi suku bunga mengakibatkan investor tertarik untuk 

berinvestasi di pasar uang karena mengharapkan keuntungan yang besar 

karena tingginya suku bunga. Sehingga investor pada pasar dana menarik 

uangnya untuk menanam saham pada pasar uang dengan mengharapkan suku 

bunga yang tinggi.  

Pernyataan ini sejalan dengan penelitian Hesniati (2022) yang 

menyatakan bahwa IHSG dapat dipengaruhi secara signifikan oleh interest 

rate dan bernilai negatif.  

Dari penjelasan diatas dapat ditarik hipotesis kedua, yaitu: 

H2:  Diduga interest rate berpengaruh negatif terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan. 

2.11.3 Pengaruh Exchange Rate terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan. 

Exchange Rate merupakan harga rupiah terhadap mata uang negara 

lain. Jadi, nilai tukar rupiah adalah nilai satu mata uang rupiah yang 

dijabarkan ke dalam mata uang negara lain Sari (2019). Jika suatu negara 
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mengalami penurunan nilai mata uang maka investor dari negara luar yang 

nilai mata uangnya lebih tinggi berminat menanamkan modalnya kedalam 

pasar modal negara yang mengalami depresiasi tersebut. Sehingga nilai 

saham di dalam negara tersebut akan meningkat. Khoiri (2020) berpendapat 

bahwa hubungan nilai tukar rupiah terhadap USD dengan nilai negatif, 

artinya saat rupiah menguat maka investor lebih memilih untuk berinvestasi 

USD. 

Semakin rendahnya exchange rate rupiah terhadap USD 

mengakibatkan banyaknya investor asing ingin menanamkan saham di 

Indonesia. Dengan banyaknya pembelian saham mengakibatkan IHSG 

mengalami peningkatan. Namun pada saat rupiah menguat investor menjual 

sahamnya untuk mendapatkan selisih harga pada saat jual dan harga pada saat 

membeli saham. Berdasarkan penelitian Khoiri (2020) kurs tukar 

berpengaruh negatif signifikan terhadap IHSG.  

Dari penjelasan diatas dapat ditarik hipotesis ketiga, yaitu : 

H3 : Diduga exchange rate berpengaruh negatif terhadap Indeks Harga 

Saham   Gabungan. 

2.11.4 Pengaruh Jumlah Uang Beredar terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan. 

Jumlah Uang Beredar merupakan bagian dari variabel ekonomi makro 

yang menempati posisi terpenting dari berbagai variabel ekonomi makro yang 

berfungsi untuk mengambil kebijakan moneter di perekonomian dalam suatu 

negara. Dalam jurnal  Theodore (2018) menyatakan Perkembangan jumlah 
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uang yang beredar mencerminkan perkembangan ekonomi suatu negara. 

Secara umum apabila perekonomian tumbuh dan berkembang secara baik, 

maka jumlah uang beredar juga akan bertambah.  

Theodore (2018) menyatakan apabila jumlah uang beredar tinggi di 

masyarakat, maka harga saham akan diturunkan dengan tujuan agar investor 

membeli saham yang diterbitkan. Sehingga IHSG akan naik dan pasar modal 

bergairah. 

Banyaknya jumlah uang beredar dapat meningkatkan permintaan 

masyarakat karena banyaknya jumlah uang yang dimiliki masyarakat. 

Dengan banyaknya uang investor dapat membeli saham yang sudah 

ditentukan sebelumnya sehingga banyaknya investor membeli saham 

mengakibatkan IHSG mengalami peningkatan. Selain itu banyaknya jumlah 

uang yang beredar memunculkan kebijakan harga saham akan menurun agar 

saham dibeli investor. Hal ini mengakibatkan IHSG meningkat karena saham 

banyak dibeli. 

Dari penjelasan diatas dapat ditarik hipotesis keempat, yaitu : 

H4 : Diduga Jumlah Uang Beredar berpengaruh positif terhadap Indeks 

Harga Saham Gabungan.
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

3.1 Jenis dan Sumber Data 

 Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini berupa time series. Menurut 

Hanke (2005) time series merupakan metode peramalan menggunakan analisa pola 

hubungan antara variabel yang akan diperkirakan dengan variabel waktu memiliki 

pola seperti horizontal, trend, musiman dan siklis yang mana munculnya 

mempengaruhi naik turunnya atau fluktuasi data time series. Data time series 

memiliki ciri frekuensi pengumpulan selalu sama seperti detik, menit, bulanan dan 

tahunan Rosadi (2006). Penelitian ini dikatakan time series karena menguji naik 

turunnya IHSG (satu objek pengamatan) yang dipengaruhi oleh inflation, interest 

rate, exchange rate dan jumlah uang beredar dan data yang dikelompokan dalam 

bentuk bulanan periode 2015 sampai desember 2022. 

Sumber data dari penelitian atau riset ini menggunakan data kuantitatif seperti 

data harga saham pada Indeks Harga Saham Gabungan yang tercatat di 

(www.yalhoo.finance.com), data inflasi yang tercatat pada laman resmi 

(www.bi.go.id) periode 2015-2022. Pengumpulan data yang digunakan pada 

penelitian ini ialah data sekunder. Data sekunder merupalkan sumber data yang tidalk 

diperoleh secara langsung oleh pengumpul data. Biasanya data ini diperoleh tidalk 

langsung dari sumber – sumber lain yang berhubungan dengan fenomena yang 

dibahas pada penelitian ini. Data yang dikumpul untuk penelitian ini terdiri atas: 

1. Nilai Indeks Harga Saham Gabungan yang didapat dari Yahoo.finance.com 

dari tahun 2015 sampai 2022.

http://www.yalhoo.finance.com/
http://www.bi.go.id/
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2. Nilai yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2022 dengan 

menelusuri (www.yahoo.finance.com). 

3.2 Waktu dan Tempat Penelitian 

 Penelitian ini dilakukan mulai bulan November tahun 2022 hingga 7 mei 

2023 data periode 2015 - 2022. Penelitian ini tidak melakukan observasi langsung 

kepada pihak terkait melainkan menggunakan data yang dipublish oleh badan yang 

berwenang atas variabel tersebut. Riset ini dicoba di semua perusalhaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang tergabung dalam IHSG dengan 

pengambilan informasi lewat web Bank Indonesia, BPS, yahoo finance, serta web 

yang berkaitan dengan informasi lain mengenai IHSG, Inflation, Interest Rate, 

Exchange Rate dan Jumlah Uang Beredar.  

3.3 Teknik Pengumpulan Data 

 Pada riset ini penulis memalkai metode pengumpulan informasi dengan tata 

cara dokumentasi. Tata cara dokumentasi merupalkan tata cara pengumpulan 

informasi yang dicoba dengan menekuni catatan - catatan ataupun dokumen- 

dokumen perusalhaan yang cocok dengan informasi yang dibutuhkan. Pengumpulan 

data dilalkukan dengan mengunduh harga salham pada Indeks Harga Salham 

Galbungan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2015-2022 dengan 

menelusuri (www.yahoo.finance.com). 

3.4 Populasi dan Sampel 

3.4.1 Populasi 

Populasi merupakan sekumpulan individu - individu yang memiliki ciri 

khas yang dijadikan objek dalam lingkup yang mau diteliti. Banyaknya 

http://www.yahoo.finance.com/
http://www.yahoo.finance.com/
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anggota sesuatu populasi tersebut sebagai dimensi populasi. Populasi 

penelitian ini adalah seluruh Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa 

Efek Indonesia, Inflation, Interest Rate, Exchange Rate dan Jumlah Uang 

Beredar periode Januari 2015 - Desember 2022 dengan jumlah populasi 384 

data inflasion, interest rate, exchange rate dan jumlah uang beredar. 

3.4.2 Sampel 

Sampel ialah bagian dari jumlah serta ciri yang dipunyai oleh populasi 

tersebut. Dalam penelitian ini teknik sampel menggunakan Teknik data 

sensus. Teknik data sensus merupakan teknik penentuan sampel dengan cara 

semua semua anggota populasi digunakan sebagai sampel dengan skala 

populasi besar. Adapun jumlahnya 384 sampel. Data yang digunakan pada 

penelitian ini ialah data Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), Inflation, 

Interest Rate, Exchange Rate, dan Jumlah Uang Beredar periode Januari 2015 

- Desember 2022. 

3.5 Metode Analisis Data 

Dalam penelitian menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan 

analisis-deskriptif. Sumber data penelitian berupa data sekunder. Sedangkan 

observasi ini menggunalkan data runtun walktu (Data Inflasi, Suku Bunga, Kurs, dan 

data Jumlah Uang Beredar dari Badan Pusat Statistik dan Bank Indonesia yang 

dipublikasi. Teknik Pengumpulan data yang digunalkan melalui dokumentasi dari 

data-data pada web resmi BI, BPS, finance yalhoo dan data pendukung lainnya. 

Teknik pengumpulan data pada penelitian ini dilalkukan dengan menggunakan 

bantuan aplikasi SmartPLS (Partial Least Square) agar lebih terlihat struktur dari 
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pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat dengan mengukur: 

3.5.1 Pengujian Outer Model 

Model pengukuran outer model digunakan untuk menilai validitas dan 

reabilitas model. Uji validitas dilakukan untuk mengetahui kemampuan 

instrument penelitian mengukur apa yang seharusnya diukur.  

Evaluasi outer model merupakan evaluasi terhadap alat yang dipakai 

untuk mengumpulkan data penelitian. Evaluasi ini digunakan untuk 

mengetahui validitas dan reliabilitas alat pengmumpul data (measuurement). 

Menurut Haryono (2016) nilai validitas konvergen dilihat dari nilai 

outer loading memiliki pedoman > 0.70 (comfirmatory research). 

3.5.2 Analisa Inner Model 

Pengujian inner model dilakukan untuk melihat hubungan antara 

konstruk, nilai signifikan dan R-square dari model penelitian. Inner model 

juga memiliki uji koefisien jalur (Path Coeffecient) atau uji hipotesis 

berguna untuk melihat arah dari pengaruh tiap variabel bebas (eksogen) 

terhadap variabel terikat (endogen). Tahap pengujian inner model bertujuan 

untuk menguji signifikansi pengaruh dari variabel eksogen (memberikan 

pengaruh) terhadap variabel endogen (menerima pengaruh).  

Menurut Haryono (2016) R-Square menjelaskan seberapa besar 

variabel laten menjelaskan variabel indikator untuk mengetahui seberapa 

besar variabel independent mempengaruhi variabel dependennya. 

Pada Tabel Koefeisien Jalur (Path Coefficient) memiliki nilai original 

sampel, T statistik dan P-Values. Adapun pedomannya seperti yang 
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dijelaskan Haryono (2016) : 

a. Jika menggunakan 5% nilai T Statistik harus >1,96 . 

b. P-Values < 0.05 

c. Arah dari pengaruh dapat dilihat pada nilai original sampel. 
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BAB IV 

GAMBARAN UMUM 

4.1 Sejarah Bursa Efek Indonesia 

Pasar modal sudah ada sejak tahun 1912 sebelum Indonesia merdeka dengan 

nama Bursa Efek Batavia  yang didirikan oleh pemerintahan Hindia Belanda untuk 

kepentingan kolonial belanda atau VOC (Vereenigde Oostindische Compagnie) di 

Batavia. Perkembangan pasar modal di Indonesia mengalami pasang surut bahkan 

mengalami kevakuman pada waktu tersebut. Hal itu disebabkan karena perang 

dunia ke I dan ke II, perpindahan kekuasaan dari pemerintah belanda ke pemerintah 

Republik Indonesia, dan kondisi lainnya yang menyebabkan pengoperasian bursa 

efek ini tidak berjalan dengan baik. 

Pada tahun 1977 pemerintah Republik Indonesia kembali mengaktifkan 

Bursa Efek Indonesia. Beberapa tahun kemudian pasar modal bertumbuh karena 

kebijakan pemerintah memotivasi secara masal untuk menggalakan pasar modal 

serta disusunnya regulasi yang dikeluarkan pemerintah. 

Secara singkat perkembangan pasar modal di Indonesia dimulai pada bulan 

desember 1912 terbentuknya Bursa Efek pertama di Indonesia oleh pemerintahan 

Hindia Belanda di Batavia. Namun sejak tahun 1914 sampai 1918 Bursa Efek 

tersebut ditutup karena Perang Dunia I. Saat kondisi membaik tahun 1925 sampai 

1942 Bursa Efek di Jakarta dibuka kembali bersama dengan Bursa Efek di 

Semarang dan Surabaya. Beberapa tahun selanjutnya Bursa Efek di Jakarta ditutup 

(1952) karena Perang Dunia II. Perdagangan di Bursa Efek juga semakin menurun 

sampai akhirnya vakum. 
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 Pada 10 Agustus 1977 Bursa Efek diresmikan kembali oleh Presiden 

Soeharto. BEJ dijalankan dibawah BAPEPAM (Badan Pelaksana Pasar Modal). 

Pengaktifan kembali pasar modal ini juga ditandai dengan go public PT Semen 

Cibinong sebagai emiten pertama 19 Tahun 2008 tentang Surat Berharga Syariah 

Negara. Namun kegiatan perdagangan di Bursa Efek sangat lesu. Jumlah emiten 

hingga 1987 baru mencapai 24. Masyarakat lebih memilih instrumen perbankan 

dibandingkan instrumen Pasar Modal. Pada tahun 1987 pemerintah membuat 

kebijakan Paket Desember 1987 (PAKDES 87) yang memberikan kemudahan bagi 

perusahaan untuk melakukan Penawaran Umum dan investor asing menanamkan 

modal di Indonesia dan tahun 1988 diluncurkannya Paket Deregulasi dibidang 

Perbankan dan Pasar Modal sehingga pintu BEJ meningkat. Selain itu pemerintah 

juga pernah membuat kebijakan mengeluarkan Paket Desember 88 (PAKDES 88) 

yang memberikan kemudahan perusahaan untuk go public dan beberapa kebijakan 

lain yang positif bagi pertumbuhan pasar modal pada tahun 1988. 

13 Juli 1992 diperingati sebagai Hari Ulang Tahun BEJ karena Swastanisasi 

BEJ. BAPEPAM berubah menjadi Badan Pengawas Pasar Modal. Peningkatan 

kualitas terus dilakukan seperti pada tanggal 22 mei 1995 diperkenalkannya Sistem 

Otomasi perdagangan di BEJ dilaksanakan dengan sistem computer JATS (Jakarta 

Automated Trading Systems), tahun 2000 Sistem Perdagangan Tanpa Warkat 

(scripless trading) mulai diaplikasikan di pasar modal Indonesia, dan tahun 2002 

BEJ mulai mengaplikasikan sistem perdagangan jarak jauh (remote trading). 

Pada tahun 2007 terjadi penggabungan Bursa Efek Surabaya (BES) ke Bursa 

Efek Jakarta (BEJ) dan berubah nama menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI). Namun 
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Peluncuran Perdana Sistem Perdagangan Baru PT Bursa Efek Indonesia: JATS-

NextG. Pada bulan September 2021 IDX mendapatkan penghargaan The Best 

Islamic Capital Market GIFA Awards dan desember 2021 IDX melakukan 

penyesuaian mekanisme Pre-Closing dan penutupan kode broker. (idx.co.id, 2023) 

4.2 Tentang Bursa Efek Indonesia 

Galeri Investasi Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan sarana untuk 

memperkenalkan Pasar Modal sejak dini kepada dunia akademisi.  Galeri Investasi 

BEI berkonsep 3 in 1 yang merupakan kerjasama antara BEI, Perguruan Tinggi dan 

Perusahaan Sekuritas diharapkan tidak hanya memperkenalkan Pasar Modal dari 

sisi teori saja akan tetapi juga prakteknya. Diharapkan melalui Galeri Investasi BEI 

yang menyediakan real time informasi untuk belajar menganalisa aktivitas 

perdagangan saham, diharapkan dapat menjadi jembatan menuju penguasaan ilmu 

pengetahuan beserta prakteknya di pasar modal. Galeri Investasi BEI menyediakan 

semua publikasi dan bahan cetakan mengenai pasar modal yang diterbitkan oleh 

Bursa Efek Indonesia termasuk peraturan dan Undang-Undang Pasar Modal. 

Informasi dan data yang ada di Galeri Investasi BEI dapat digunakan oleh 

mahasiswa untuk tujuan akademik, seperti meneliti dan keperluan akademik 

lainnya. 
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4.2.1 Manfaat Bursa Efek Indonesia 

Berikut manfaat Bursa Efek Indonesia terhadap berbagai elemen di 

masyarakat: 

Bagi BEI : Sebagai sarana sosialisasi & edukasi di kalangan 

akademis agar dapat terlaksana dengan baik, sehingga 

diharapkan civitas akademika tidak hanya mengenal 

Pasar Modal dari sisi teori saja akan tetapi dapat 

langsung melakukan prakteknya.   

Perguruan tinggi : Ada aliansi strategis dengan para pelaku Pasar 

Modal (BEI, AB, Data Vendor). Meningkatkan Brand 

Name dan Nilai Jual perguruan tinggi. 

Efek Anggota Bursa : Sebagai langkah media promosi dikalangan 

mahasiswa/akademisi dan sebagai media recruitment 

SDM Pasar Modal yang handal. 

Bagi Data Vendor : sebagai langkah media promosi produk data 

dikalangan akademisi, tidak mengeluarkan investasi 

hardware untuk pojok BEI & Lab Pasar Modal dan 

sebagai media recruitment SDM Pasar Modal yang 

handal. (idx.co.id, 2023) 
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4.3 Indeks Harga Saham Gabungan 

4.3.1 Sejarah Indeks Harga Saham Gabungan 

Indeks Harga Saham Gabungan atau Indonesia Composite Index 

merupakan salah satu indeks yang digunakan di Indonesia yang 

menggambarkan rata – rata harga saham yang terdapat di Bursa Efek 

Indonesia. IHSG diperkenalkan pertama kali pada 1 April 1983 sebagai 

indikator pergerakan saham di Bursa Efek Jakarta (BEJ) atau sekarang 

dikenal dengan Bursa Efek Indonesia. Saham yang diolah pada indeks ini 

terdiri dari saham biasa dan saham preferen. Hari dasar perhitungan IHSG 

adalah 10 Agustus 1982 ditetapkan dengan nilai dasar 100 dan tercatat 13 

saham pada tanggal tersebut. Harga saham intraday tertinggi terjadi pada 15 

september 2022 sebesar 7.377,49 poin dan posisi penutupan tertinggi terjadi 

pada 13 september 2022 sebesar 7.318,20 poin. 

Indeks Harga Saham Gabungan dapat diperhitungkan dengan 

memerhatikan jumlah nilai pasar dari total saham yang tercatat. Jumlah nilai 

pasar didapat dari total perkalian setiap saham tercatat kecuali untuk 

perusahaan yang berada dalam program tertentu. Perhitungan indeks 

menggambarkan pergerakan harga saham di pasar/bursa yang terjadi melalui 

sistem perdagangan lelang. Nilai dasar akan disesuaikan secara cepat bila 

terjadi perubahan modal emiten atau terdapat faktor lain yang tidak terkait 

dengan harga saham. Penyesuaian akan dilakukan bila ada tambahan emiten 

baru, HMETD (right issue), partial/company listing, waran dan obligasi 

konversi, demikian juga delisting. Dalam hal terjadi stock split, dividen 
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saham atau saham bonus, nilai dasar tidak disesuaikan karena nilai pasar tidak 

terpengaruh. Harga saham yang digunakan dalam menghitung IHSG adalah 

harga saham di pasar reguler yang didasarkan pada harga yang terjadi 

berdasarkan sistem lelang. 
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BAB VI 

PENUTUP 

6.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dari pembahasan pada bab sebelumnya, maka 

penulis dapat menyimpulkan bahwa: 

1. Inflation tidak berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2023 karena inflasi yang 

terjadi masih tergolong inflasi ringan. Inflasi dapat mempengaruhi IHSG 

jika inflasi yang terjadi tergolong pada hiperinflasi karena kondisi 

perekonomian pada saat hiperinflasi kacau dan butuh kebijakan 

pemerintah untuk memperbaikinya. 

2. Interest rate tidak berpengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2023 karena 

perusahaan tidak meminjam dana ke bank untuk melakukan permodalan 

namun menggunakan strategi lain untuk mengembangkan perusahaanya 

seperti membuka lembar saham agar modal didapat dari para investor atau 

menggunakan tabungan. 

3. Exchange Rate berpengaruh negatif signifikan terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-

2023. Naik turunnya exchange rate menggambarkan nilai tukar suatu 

negara menguat (apresiasi) atau melemah (depresiasi). Jika USD 

mengalami depresiasi dan Rp mengalami apresiasi maka IHSG akan 
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menurun karena investor menjual sahamnya untuk mendapatkan selisih 

harga jual dan harga pada saat membeli saham. Namun jika Rp mengalami 

depresiasi IHSG akan menguat karena harga saham rendah mengakibatkan 

investor membeli saham dengan harga yang rendah dan IHSG meningkat 

karena banyaknya investor membeli saham.  

4. Jumlah Uang Beredar berpengaruh positif signifikan terhadap Indeks 

Harga Saham Gabungan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 

2015-2023. jika jumlah uang beredar di masyarakat besar maka daya beli 

masyarakat juga akan meningkat dan investor membeli saham. Sehingga 

dengan banyaknya saham yang dibeli meningkatkan gairah dipasar modal 

dan IHSG meningkat. 

6.2 Saran 

Penelitian ini tidak terlepas dari kesalahan dan keterbatasan yang melekat dalam 

penyususnan penelitian ini. Berikut beberapa saran untuk penelitian selanjutnya: 

1. Bagi peneliti selanjutnya agar dapat menambah variabel bebas lainnya 

seperti cadangan devisa, kebijakan pemerintah, dan lainnya yang berkaitan 

dengan fenomena yang terjadi pada waktu penelitian tersebut. 

2. Bagi peneliti selanjutnya agar dapat menambah periode waktu yang lebih 

luas dan lebih terbaru pada saat penelitian tersebut dilakukan. 

3. Bagi peneliti selanjutnya agar dapat menggunakan alat bantu terbaru seperti 

iviews atau PLS. 

4. Bagi investor untuk memerhatikan faktor exchange rate dan jumlah uang 
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beredar pada suatu negara untuk mendapatkan memerhatikan resiko kondisi 

perekonomian pada negara tersebut apakah berprospek baik kedepannya 

atau tidak.  
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LAMPIRAN 

TABEL 1.1 

Tabel 1. 1 

Data IHSG Tahun 2015-2022 

IHSG 

PERIODE 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Januari 5289.4 4615.16 5294.1 6605.63 6532.97 5940.05 5862.35 6631.15 

Febuari 5450.29 4770.96 5386.69 6597.22 6443.35 5452.7 6241.8 6888.17 

Maret 5518.67 4845.37 5568.11 6188.99 6468.75 4538.93 5985.52 7071.44 

April 5086.42 4838.58 5685.3 5994.6 6455.35 4716.4 5995.62 7228.91 

Mei 5216.38 4796.87 5738.15 5983.59 6209.12 4753.61 5947.46 7148.97 

Juni 4910.66 5016.65 5829.71 5799.24 6358.63 4905.39 5985.49 6911.58 

Juli 4802.53 5215.99 5840.94 5936.44 6390.5 5149.63 6070.04 6951.12 

Agustus 4509.61 5386.08 5864.06 6018.46 6328.47 5238.49 6150.3 7178.59 

September 4223.91 5364.8 5900.85 5976.55 6169.1 4870.04 6286.94 7040.8 

Oktober 4455.18 5422.54 6005.78 5831.65 6228.32 5128.23 6591.35 7098.89 

November 4446.46 5148.91 5952.14 6056.12 6011.83 5612.42 6533.93 7081.31 

Desember 4593.01 5296.71 6355.65 6194.5 6299.54 5979.07 6581.48 6850.62 

 

TABEL 5.1 

Tabel 5. 5 

Outer Loading 
 

    

  
EXCHANGE 

RATE 
IHSG INFLASI 

INTEREST 

RATE 

JUMLAH UANG 

BEREDAR 

EXCHANGE RATE 1         

IHSG   1       

INFLASI     1     

INTEREST RATE       1   

JUMLAH UANG BEREDAR         1 

(Sumber : data olahan peneliti, 2023)
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Tabel 5.2 

Tabel 5.6 

Contruct Validity and Reliabelity 

  
Cronbach's 

Alpha 
rho_A 

Composite 

Reliability 

Average Variance Extracted 

(AVE) 

EXCHANGE RATE 1 1 1 1 

IHSG 1 1 1 1 

INFLASI 1 1 1 1 

INTEREST RATE 1 1 1 1 

JUM. UANG BEREDAR 1 1 1 1 

(Sumber: data olahan peneliti,2023) 

TABEL 5.3 

Tabel 5.3  

R-Square 
    

  R Square R Square Adjusted 

IHSG 0,629 0,613 
 

(Sumber : data olahan penelitian, 2023) 
 

TABEL 5.4 

Tabel 5.7 

Path Coefficients 

  
Original 

Sample (O) 

Sample 

Mean (M) 

Standard 

Deviation 

(STDEV) 

T Statistics 

(|O/STDEV|) 
P Values 

EXCHANGE 

RATE -> IHSG 
-0.530 -0.549 0.152 3.485 0.001 

INFLASI -> IHSG 0.036 0.038 0.064 0.566 0.572 

INTEREST RATE -

> IHSG 
0.056 0.051 0.059 0.946 0.345 

JUMLAH UANG 

BEREDAR -> 

IHSG 

1.110 1.128 0.129 8.638 0.000 

(Sumber : : data olahan penelitian,2023) 
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DATA INFLATION 

TAHUN 2015-2022 

INFLATION 

Persen (%) 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

6,96 4,14 3,49 3,25 2,82 2,68 1,55 2,18 

6,29 4,42 3,83 3,18 2,57 2,98 1,38 2,06 

6,38 4,45 3,61 3,4 2,48 2,96 1,37 2,64 

6,79 3,6 4,17 0,341 2,83 2,67 1,42 3,47 

7,15 3,33 4,33 3,23 3,32 2,19 1,68 3,55 

7,26 3,45 4,37 3,12 3,28 1,96 1,33 4,35 

7,26 3,21 3,88 3,18 3,32 1,54 1,52 4,94 

7,18 2,79 3,82 3,2 3,49 1,32 1,59 4,69 

6,83 3,07 3,72 2,88 3,39 1,42 1,6 5,95 

6,25 3,31 3,58 3,16 3,13 1,44 1,66 5,71 

4,89 3,58 3,3 3,23 3,00 1,59 1,75 5,42 

3,35 3,02 3,61 3,13 2,72 1,68 1,87 5,51 

 

DATA INTEREST RATE  

TAHUN 2015-2022 

INTEREST RATE 

Persen (%) 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

7,75 7,25 4,75 4,25 6 5 3,75 3,5 

7,5 7 4,75 4,25 6 0,475 3,5 3,5 

7,5 6,75 4,75 4,25 6 4,5 3,5 3,5 

7,5 6,75 4,75 4,25 6 4,5 3,5 3,5 

7,5 6,75 4,75 4,25 6 4,5 3,5 3,5 

7,5 6,5 4,75 4,25 6 4,25 3,5 3,5 

7,5 6,5 4,75 4,25 5,75 4 3,5 3,5 

7,5 5,25 4,5 5,5 5,5 4 3,5 3,75 

7,5 5 4,25 5,75 5,25 4 3,5 4,25 

7,5 4,75 4,25 5,75 5 4 3,5 4,75 

7,5 4,75 4,25 6 5 3,75 3,5 5,25 

7,5 4,75 4,25 6 5 3,75 3,5 5,5 
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DATA EXCHANGE RATE 

TAHUN 2015-2022 

EXCHANGE RATE 

TAHUN 

PERIODE 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Januari 12625 13846 13343 13413 14072 13662 14084 14392 

Febuari 12863 13395 13347 13707 14062 14234 14229 14369 

Maret 13084 13276 13321 13756 14244 16367 14572 14357 

April  12937 13204 13327 13877 14215 15157 14453 14480 

Mei 13211 13615 13321 13951 14385 14733 14292 14592 

Juni 13332 13180 13319 14404 14141 14302 14542 14882 

Juli 13481 13094 13323 14413 14026 14653 14462 14860 

Agustus 14027 13300 13351 14711 14237 14554 14306 14853 

September 14657 12998 13492 14929 14174 14918 14321 15232 

Oktober 13639 13051 13572 15227 14008 14690 14171 15596 

November 13840 13563 13514 14339 14102 14128 14320 15742 

Desember 13795 13436 13548 14481 13901 14105 14278 15592 
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DATA JUMLAH UANG BEREDAR 

TAHUN 2015-2022 

PEREDARAN UANG 

TAHUN 

PERIODE 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Januari 4174825910 4498361280 4936881990 5351684670 5644985000 6046651000 6767407650 7646789190 
Febuari 4218122760 4521951200 4942919760 5351650330 5670778000 6116495000 6817787910 7690134500 
Maret 4246361190 4 61872520 5017643550 5395826040 5747247000 6440457390 6895564120 7810949320 
April  4246361190 4581877870 5033780290 5409088810 5746732000 6238267000 6964386490 7911484490 
Mei 4246361190 4614061820 5125383790 5435082930 5860509000 6468193500 7004093080 7854186710 
Juni 4246361190 4737451230 5225165760 5534149830 5908509000 6393743800 7130061420 7890747010 
Juli 4246361190 4730379680 5178078750 5507791750 5941133000 6567725020 7160560330 7845551910 
Agustus 4246361190 4746026680 5219647630 5529451810 5934562000 6726135250 7211500720 7897628210 
September 4246361190 4737630760 5254138510 5606779890 6134178000 6748574030 7300920640 7962693360 
Oktober 4246361190 4778478890 5284320160 5667512100 6026908000 6780844540 7491704380 8223055020 
November 4246361190 4868651160 5321431770 5670975240 6074377000 6817456680 7573319900 8297349510 
Desember 4246361190 5004976790 5419165050 5760046200 6136552000 6900049490 7870452850 8528022310 
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DATA OLAHAN 

INFLASI INTEREST RATE EXCHANGE RATE UANG BEREDAR IHSG 

0,0696 0,0775 12625 4174825910 5289.4 

0,0629 0,075 12863 4218122760 5450.29 

0,0638 0,075 13084 4246361190 5518.67 

0,0679 0,075 12937 4246361190 5086.42 

0,0715 0,075 13211 4246361190 5216.38 

0,0726 0,075 13332 4246361190 4910.66 

0,0726 0,075 13481 4246361190 4802.53 

0,0718 0,075 14027 4246361190 4509.61 

0,0683 0,075 14657 4246361190 4223.91 

0,0625 0,075 13639 4246361190 4455.18 

0,0489 0,075 13840 4246361190 4446.46 

0,0335 0,075 13795 4246361190 4593.01 

0,0414 0,0725 13846 4498361280 4615.16 

0,0442 0,07 13395 4521951200 4770.96 

0,0445 0,0675 13276 4 61872520 4845.37 

0,036 0,0675 13204 4581877870 4838.58 

0,0333 0,0675 13615 4614061820 4796.87 

0,0345 0,065 13180 4737451230 5016.65 

0,0321 0,065 13094 4730379680 5215.99 

0,0279 0,0525 13300 4746026680 5386.08 

0,0307 0,05 12998 4737630760 5364.8 

0,0331 0,0475 13051 4778478890 5422.54 

0,0358 0,0475 13563 4868651160 5148.91 

0,0302 0,0475 13436 5004976790 5296.71 

0,0349 0,0475 13343 4936881990 5294.1 

0,0383 0,0475 13347 4942919760 5386.69 

0,0361 0,0475 13321 5017643550 5568.11 

0,0417 0,0475 13327 5033780290 5685.3 

0,0433 0,0475 13321 5125383790 5738.15 

0,0437 0,0475 13319 5225165760 5829.71 

0,0388 0,0475 13323 5178078750 5840.94 

0,0382 0,045 13351 5219647630 5864.06 

0,0372 0,0425 13492 5254138510 5900.85 

0,0358 0,0425 13572 5284320160 6005.78 

0,033 0,0425 13514 5321431770 5952.14 

0,0361 0,0425 13548 5419165050 6355.65 

0,0325 0,0425 13413 5351684670 6605.63 

0,0318 0,0425 13707 5351650330 6597.22 
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0,034 0,0425 13756 5395826040 6188.99 

0,0341 0,0425 13877 5409088810 5994.6 

0,0323 0,0425 13951 5435082930 5983.59 

0,0312 0,0425 14404 5534149830 5799.24 

0,0318 0,0425 14413 5507791750 5936.44 

0,032 0,055 14711 5529451810 6018.46 

0,0288 0,0575 14929 5606779890 5976.55 

0,0316 0,0575 15227 5667512100 5831.65 

0,0323 0,06 14339 5670975240 6056.12 

0,0313 0,06 14481 5760046200 6194.5 

0,0282 0,06 14072 5644985000 6532.97 

0,0257 0,06 14062 5670778000 6443.35 

0,0248 0,06 14244 5747247000 6468.75 

0,0283 0,06 14215 5746732000 6455.35 

0,0332 0,06 14385 5860509000 6209.12 

0,0328 0,06 14141 5908509000 6358.63 

0,0332 0,0575 14026 5941133000 6390.5 

0,0349 0,055 14237 5934562000 6328.47 

0,0339 0,0525 14174 6134178000 6169.1 

0,0313 0,05 14008 6026908000 6228.32 

0,03 0,05 14102 6074377000 6011.83 

0,0272 0,05 13901 6136552000 6299.54 

0,0268 0,05 13662 6046651000 5940.05 

0,0298 0,0475 14234 6116495000 5452.7 

0,0296 0,045 16367 6440457390 4538.93 

0,0267 0,045 15157 6238267000 4716.4 

0,0219 0,045 14733 6468193500 4753.61 

0,0196 0,0425 14302 6393743800 4905.39 

0,0154 0,04 14653 6567725020 5149.63 

0,0132 0,04 14554 6726135250 5238.49 

0,0142 0,04 14918 6748574030 4870.04 

0,0144 0,04 14690 6780844540 5128.23 

0,0159 0,0375 14128 6817456680 5612.42 

0,0168 0,0375 14105 6900049490 5979.07 

0,0155 0,0375 14084 6767407650 5862.35 

0,0138 0,035 14229 6817787910 6241.8 

0,0137 0,035 14572 6895564120 5985.52 

0,0142 0,035 14453 6964386490 5995.62 

0,0168 0,035 14292 7004093080 5947.46 

0,0133 0,035 14542 7130061420 5985.49 
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0,0152 0,035 14462 7160560330 6070.04 

0,0159 0,035 14306 7211500720 6150.3 

0,016 0,035 14321 7300920640 6286.94 

0,0166 0,035 14171 7491704380 6591.35 

0,0175 0,035 14320 7573319900 6533.93 

0,0187 0,035 14278 7870452850 6581.48 

0,0218 0,035 14392 7646789190 6631.15 

0,0206 0,035 14369 7690134500 6888.17 

0,0264 0,035 14357 7810949320 7071.44 

0,0347 0,035 14480 7911484490 7228.91 

0,0355 0,035 14592 7854186710 7148.97 

0,0435 0,035 14882 7890747010 6911.58 

0,0494 0,035 14860 7845551910 6951.12 

0,0469 0,0375 14853 7897628210 7178.59 

0,0595 0,0425 15232 7962693360 7040.8 

0,0571 0,0475 15596 8223055020 7098.89 

0,0542 0,0525 15742 8297349510 7081.31 

0,0551 0,055 15592 8528022310 6850.62 
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