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ABSTRAK 

 

DAMPAK MAKRO EKONOMI TERHADAP INDEKS HARGA 

SAHAM GABUNGAN (PERIODE 2013-2022) 

 

Oleh:  

ANJELINA 

NIM. 12270123727 

 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji dampak makro ekonomi 

terhadap indeks harga saham gabungan (periode 2013-2022) Penentuan 

jumlah observasi didasarkan atas kondisi fluktuasi yang terjadi dalam waktu 

penelitian yaitu Maret 2013 sampai dengan Desember 2022 sebanyak 40 sampel. 

Teknik Analisis dilakukan dengan teknik analisis regresi linier berganda. Dan 

pengujian hipotesis mengunakan uji F untuk menguji pengaruh variabel simultan 

dan uji t untuk menguji koefisien secara parsial dengan tingkat signifikan 5%. 

Selain itu digunakan uji normalitas data, uji asumsi klasik yang meliputi uji 

autokorelasi, uji multikolinearitas, dan uji heterokedastisitas.Hasil penelitian ini 

menunjukan bahwa nilai tukar rupiah, suku bunga, produk domestik bruto dan 

inflasi secara simultan berpengaruh signifikan terhadap IHSG, hal ini dibuktikan 

oleh nilai Fhitung sebesar 33.333 dengan tingkat signifikan sebesar 0,000 dan Ftabel 

sebesar 2.634. kurs secara parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap IHSG, 

hal ini dibuktikan oleh nilai thitung sebesar , -2,382 ttabel sebesar 2,042 dengan 

tingkat signifikan sebesar 0,023. Suku bunga secara parsial tidak berpengaruh 

terhadap IHSG, hal ini dibuktikan oleh nilai thitung sebesar 0,106 ttabel sebesar  

2,042 dengan tingkat signifikan sebesar 0,916. Produk Domestik Bruto  secara 

parsial berpengaruh terhadap IHSG, hal ini dibuktikan oleh nilai thitung sebesar 

7,138 ttabel sebesar 2,042 dengan tingkat signifikan sebesar 0,000. I n f l a s i  

secara parsial tidak berpengaruh terhadap IHSG, hal ini dibuktikan oleh nilai 

thitung sebesar 0,076 ttabel sebesar 2,042 dengan tingkat signifikan sebesar 0,940. 

 

 

 

Kata kunci : Nilai Tukar Rupiah, Suku Bunga, Produk Domestik Bruto, 

Inflasi, IHSG. 
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ABSTRACT 

 

MACROECONOMIC IMPACT ON THE COMBINED STOCK PRICE 

INDEX (PERIOD 2013-2022) 

By: 

 

ANJELINA 

NIM. 12270123727 

 

The aim of this research is to examine the macroeconomic impact on the 

composite stock price index (2013-2022 period). Determining the number of 

observations is based on the fluctuation conditions that occurred during the 

research period, namely March 2013 to December 2022, totaling 40 samples. The 

analysis technique was carried out using multiple linear regression analysis 

techniques. And hypothesis testing uses the F test to test the influence of 

simultaneous variables and the t test to test the coefficient partially with a 

significance level of 5%. Apart from that, data normality tests, classical 

assumption tests are used which include autocorrelation tests, multicollinearity 

tests and heteroscedasticity tests. The results of this research show that the rupiah 

exchange rate, interest rates, gross domestic product and inflation simultaneously 

have a significant effect on the IHSG, this is proven by The Fcount value is 33.333 

with a significance level of 0.000 and Ftable of 2.634. The exchange rate partially 

has a significant negative effect on the IHSG, this is proven by the tcount value of 

-2.382, ttable of 2.042 with a significance level of 0.023. Interest rates partially 

have no effect on the IHSG, this is proven by the t-count value of 0.106 t table of 

2.042 with a significance level of 0.916. Gross Domestic Product partially 

influences the IHSG, this is proven by the t-count value of 7.138 t table of 2.042 

with a significance level of 0.000. Partial inflation has no effect on the IHSG, this 

is proven by the t-count value of 0.076 t table of 2.042 with a significance level of 

0.940. 

  

Keywords: Rupiah Exchange Rate, Interest Rate, Gross Domestic Product, 

Inflation, IHSG. 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

 

2.1 Latar  Belakang Masalah 

Persaingan yang semakin ketat daam dunia bisnis dan ekonomi 

membuat para pelaku usaha sulit untuk berhasil. Peningkatan nilai suatu 

perusahaan sangat penting untuk meningkatkan sistem manajemen dan 

kualitas nilai perusahaan sehingga dapat menarik minat investor berinvestasi 

di perusahaanya (idx,2023). 

Seiring dengan meningkatnnya aktivitas perdagangan di pasar modal, 

maka dipelukan informasi yang lengkap agar dapat diakses masyarakat 

mengenai perkembangan volume perdagangan dipasar modal. Salah satu 

informasi yang diperlukan adalah Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 

Menurut (Sunariyah, 2003), IHSG adalah sekumpulan data historis tentang 

fluktulasi harga saham gabungan hingga tanggal tertentu, dan ini mewakili 

angka yang berfungsi sebagai ukuran seberapa baik kinerja suatu saham 

gabungan di pasar saham. Indeks Harga Saham Gabungan memberikan 

informasi mengenai keadaan pasar secara keseluruhan dan apakah harga 

saham telah naik atau turun di suatu negara pada periode tertentu. (Tandelilin, 

2001) menyatakan bahwa sejulmlah faktor antara lain inflasi, suku 

bunga,produk domestic bruto dan nilai rupiah mempengaruhi variasi harga 

saham yang tercermin pada Indeks Harga Saham Gabungan. 
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Konflik berkepanjangan antara Israel dan Palestina juga 

mempengaruhi IHSG. Gerakan boikot tersebut tidak hanya merupakan 

ekspresi solidaritas, tetapi juga tindakan ekonomi yang bertujuan memberikan 

tekanan pada entitas atau produk yang terkait dengan konflik. Gerakan boikot 

terhadap produk Israel telah menjadi topik kontroversial yang memengaruhi 

perilaku investor. Beberapa investor, sebagai bentuk dukungan terhadap 

Palestina, memilih untuk menarik investasi mereka dari perusahaan atau 

produk yang terkait dengan Israel. Di sisi lain, ada juga investor yang tidak 

membiarkan faktor-faktor politik memengaruhi keputusan investasi mereka, 

dan tetap berfokus pada pertimbangan finansial semata. 

Perilaku investor melibatkan proses pengambilan keputusan investasi, 

yang dipengaruhi oleh faktor-faktor kognitif dan afektif (Ricciardi, 2014). 

Dalam konteks konflik Israel-Palestina, perilaku investor dapat tercermin 

melalui tindakan boikot terhadap produk-produk yang terkait dengan kawasan 

tersebut. Meskipun keputusan investasi biasanya dipertimbangkan berdasarkan 

aspek kuantitatif dan kualitatif, dalam kasus konflik emosional seperti Israel-

Palestina, faktor emosional juga dapat memainkan peran penting dalam 

pengambilan keputusan investasi. 

Boikot produk-produk Israel menciptakan dilema etis bagi investor 

yang berdampak pada pasar saham dan pada gilirannya berdampak pada 

Indeks Harga Saham (Indonesia, n.d.). Harga saham yang menjadi tolak ukur 

perkembangan seluruh saham yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia adaah 

Indeks Harga Saham Gabungan, berdasarkan perkembangan Indeks Harga 
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Saham Gabungan Selama 3 (Tiga) tahun terakhir diperloeh data sebagai 

berikut : 

Tabel 1.1 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) tahun 2013-2022 

PERIODE IHSG KURS 
SUKU 

BUNGA 
PDB INFLASI 

2020 5.573,00 14.250 3.83 % 3.931.4 1.57 % 

2021 6.568,33 14.245 3,50 % 4.498.4 1.76 % 

2022 7.009,67 15.630 5.17 % 5.114.8 5.55 % 

      Sumber : Yahoo! Finance  & Bank Indonesia (diolah,2023)  

Berdasarkan data yang diperoleh. Dilihat dari tahun 2020-2021 IHSG 

mengalami penurunan sebesar 5.573,00 dan 6.568,33. IHSG terus bergerak, 

menguat hingga mencapai sebesar 7.009,67 di tahun 2022 dari tahun sebelumnya. 

Hal ini turut dipengaruhi oleh terjadinya pemboikotan produk yang hamper semua 

Negara melakukannya, sehingga menyebabkan keseluruhan masyarakat, 

perusahaan dan harga saham di pasar modal juga melemah.  

Dengan terjadinya pemboikotan produk yang dilakukan menyebabkan 

tingkat inflasi dipengaruhi oleh banyak peredaran mata uang di dalam negeri, 

jumlah produksi dan permintaan masyarakat yang berakibatnya naik-turunnya 

harga-harga. Jika inflasi naik akan menyebabkan kenaikan juga pada suku bunga 

yang bisa memberikan dampak terhadap Indeks Harga Saham Gabungan, dimana 

saat suku bunga naik, disisi lain Indeks Harga Saham Gabungan mengaami 

penurunan, hal ini dikarenakan investor lebih berminat menyimpan uangnya pada 

Bank ketimbang harus membeli saham (Martha & Simbara, 2021).  

Suku bunga merupakan beban biaya yang dinyatakan dengan persentase 

tertentu dalam rangka pinjaman uang untuk jangka waktu tertentu atau biasa 
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disebut dengan biaya kredit bank kepada nasabah (Indriati et al, 2019). Karena 

meningkatnya suku bunga mengakibatkan investor ebih memilih menyimpan 

uangnya di bank dari pada memilih berinvestasi di pasar saham, sehingga 

menyebabkan harga saham menurun. Tingkat suku bunga akan mengalami 

fluktuasi dari tahun 2020-2022. Suku bunga pada tahun 2020 sebesar 3.83 % 

mengalami penurunan pada tahun 2021 sebesar 3,50 % dan mengalami kenaikan 

kembali pada tahun 2022 yaitu sebesar 5.17 %. 

Hal ini bisa terjadi dikarenakan melihat dari tipe investor itu sendiri atau 

dengan melihat porsi kepemilikan saham di BEI yang di dominasi oleh asing, 

yaitu apabila investor berasal dari luar dan menggunakan mata uang asing. Bagi 

investor luar, terdepresiasinya mata uang rupiah akan menyebabkan investor 

cenderung melepas mata uang asingnya untuk membeli saham yang harganya 

turun karena pengaruh kurs mata uang. Penurunan terhadap nilai tukar rupiah 

yang dapat memberikan dampak terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 

Dengan meningkatnya nilai tukar rupiah terhadap nilai tukar mata uang asing 

menyebabkan melemahnya nilai mata uang rupiah terhadap mata uang asing. 

Mata uang yang digunakan yaitu Kurs Dollar AS (UlSD/IDR) (Martha & 

Simbara, 2021).  

Pada saat rupiah mengalami penurunan dapat memberikan informasi 

bahwa permintaan terhadap mata uang asing dalam keadaan meningkat, hal ini 

nantinya akan berpengaruh terhadap investasi di Pasar Modal. (Ali et al., 2019), 

menyatakan ketika dengan menguatnya nilai rupiah terhadap mata uang asing 

merupakan sinyal yang positif bagi investor. Ketika nilai tukar rupiah terhadap 
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mata uang asing mengalami penguatan maka akan banyak investor berinvestasi 

pada saham, hal ini karena menguatnya nilai tukar mengindikasikan bahwa 

kondisi ekonomi dalam keadaan bagus. Ketika nilai tukar rupiah melemah yang 

berarti mata uang asing mengalami penguatan, hal ini mengindikasikan bahwa 

kondisi ekonomi dalam keadaan yang kurang baik, sehingga investor tidak 

berminat berinvestasi pada saham, terkait dengan keuntungan atau return yang 

akan mereka dapatkan.  

Menurunnya permintaan pada saham akan menyebabkan harga saham 

menjadi turun. Perusahaan yang berorientasi pada impor dan melakukan 

transaksinya menggunakan ulang Dollar AS, menurunnya nilai tukar mata uang 

rupiah terhadap mata uang Dollar AS akan menyebabkan meningkatnya biaya 

impor bahan-bahan baku yang akan digunakan untuk proses produksi. Pada akhir 

tahun 2020 nilai tukar rupiah berada di angka 14.250 dan mengalami peningkatan 

pada akhir tahun 2021 yaitu 14.245 dan pada akhir tahun 2022 nilai tukar rupiah 

berada diangka 15.630. 

Menurut Badan Pusat Statistik (BPS) PDB pada dasarnya merupakan 

jumlah nilai tambah yang dihasilkan oleh seluruh unit usaha dalam suatu negara 

tertentu, atau merupakan jumlah nilai barang dan jasa akhir yang dihasilkan oleh 

seluruh unit ekonomi. Pada umumnya PDB juga didefinisikan pertumbuhan 

ekonomi, bertujuan untuk memberikan suatu informasi yang baik bagi investor 

untuk menanamkan modalnya. Dengan adanya pertumbuhan ekonomi suatu 

negara diindikasikan akan memberikan stimulus bagi calon investor dan terjadi 

peningkatan perputaran uang yang cepat sehingga ekspektasi investor pada negara 



 
 
 

6 
 

 
 

dengan laju pertumbuhan yang stabil mempunyai daya tarik. Penentu untuk 

datangnya investasi-investasi yang berkelanjutan dan menimbulkan kemakmuran 

bagi penduduknya adalah laju pertumbuhan ekonomi di suatu negara. Kumalasari, 

Hidayat dan Azizah (2016) Apabila dalam kegiatan ekonomi kesejahteraan 

masyarakat meningkat, ditambah dengan stabilitas keamanan negara yang 

terjamin maka akan meningkatkan bursa investasi dalam suatu negara. 

Berdasarkan data yang di sajikan, bahwa terlihat jelas PDB tahun 2020 

mengalami penurunan sebesar 3.931.4 dari tahun sebelumnya. PDB terus 

bertumbuh, sehingga mengalami peningkatan kembali di tahun 2021 sebesar 

4.498.4. Lalu, di tahun 2022 mengalami penurunan yang cukup signifikan 

mencapai di angka 5.114.8.  

Belrdasarkan pelnellitian yang dilakulkan (Martha & Simbara, 2021) indelks 

Harga Saham Gabulngan (IHSG) di pelngarulhi olelh tingkat inflasi. Melningkatnya 

inflasi akan belrdampak nelgatif bagi para invelstor di pasar modal, karelna inflasi 

dapat melnyelbabkan melningkatnya harga-harga produlk di pasar modal. 

Mulncullnya inflasi melnimbullkan belbelrapa dampak telrhadap sistelm elkonomi, 

misalnya kinelrja invelstasi saham. Jika inflasi naik, maka minat invelstor ulntulk 

melnanam modal di pasar modal akan belrkulrang, delngan adanya pelngulrangan ini 

akan melmpelngarulhi indelks harga saham gabulngan (IHSG). Data inflasi yang 

telrsaji pada tabell melnulnjulkkan bahwa telrjadinya kelnaikan inflasi  yaitul 1.57 % di 

tahuln 2020 hingga 5.55 % di tahuln 2022. Kondisi ini belrbanding telrbalik delngan 

telori (Martha & Simbara, 2021) dan (Tandellilin, 2001) yang melnyatakan bahwa 

inflasi belrpelngarulh nelgatif telrhadap indelks Harga Saham Gabulngan (IHSG) dan 
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apabila inflasi naik, indelks Harga Saham Gabulngan (IHSG) julga melngalami 

pelnulrulnan.  

Belrdasarkan ulraian felnomelna dan hasil pelnellitian yang suldah di paparkan 

diatas,  pelnelliti telrtarik ulntulk mellakulkan pelnellitian delngan juldull “DAMPAK 

MAKRO EKONOMI TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM 

GABUNGAN (PERIODE 2013-2022)” 

 

2.2 Rumusan masalah  

Be lrdasarkan ulraian latar bellakang diatas maka pelrulmulsan masalahnya  

adalah:  

1. Apakah  nilai tulkar rulpiah pada dollar belrpe lngarulh te lrhadap indelks harga 

saham gabulngan di Bulrsa E lfelk Indone lsia ? 

2. Apakah  sulkul bulnga be lrpelngarulh telrhadap indelks harga saham gabulngan 

di Bulrsa Elfe lk Indone lsia ? 

3. Apakah PDB be lrpe lngarulh te lrhadap inde lks harga saham gabulngan di 

Bulrsa E lfelk Indone lsia ? 

4. Apakah  inflasi belrpelngarulh telrhadap inde lks harga saham gabulngan di 

Bulrsa E lfelk Indone lsia ? 

5. Apakah  nilai tulkar rulpiah pada dollar, sulkul bulnga, inflasi belrpelngarulh 

telrhadap indelks harga saham gabulngan di Bulrsa E lfelk Indone lsia ? 

 

2.3 Tujuan Penelitian  

1. Ulntulk melnge ltahuli pelngarulh  nilai tulkar rulpiah pada dollar telrhadap 

indelks harga saham gabulngan di Bulrsa E lfe lk Indonelsia. 
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2. Ulntulk me lngeltahuli pelngarulh  sulkul bulnga telrhadap indelks harga saham 

gabulngan di Bulrsa E lfelk Indone lsia. 

3. Ulntulk melnge ltahuli pe lngarulh PDB te lrhadap indelks harga saham gabulngan 

di Bulrsa Elfe lk Indone lsia. 

4. Ulntulk melnge ltahuli pe lngarulh    inflasi  telrhadap indelks harga saham 

gabulngan di Bulrsa E lfelk Indone lsia. 

5. Ulntulk melnge ltahuli  nilai tulkar rulpiah pada dollar, sulkul bulnga, inflasi 

be lrpelngarulh te lrhadap indelks harga saham gabulngan di Bulrsa E lfe lk 

Indone lsia. 

 

2.4 Manfaat Penelitian 

1. Bagi pelnullis, Ulntulk me lnambah wawasan melnge lnai pelngarulh nilai tulkar 

nilai tulkar rulpiah pada dollar, sulkul bulnga, inflasi belrpe lngarulh te lrhadap 

indelks harga saham gabulngan di Bulrsa E lfe lk Indonelsia. 

2. Bagi invelstor dapat dijadikan selbagi salah satul relkome lndasi dan bahan 

pe lrtimbangan dan pelmahaman dalam pelngambilan kelpultulsan  inve lstasi  

pada  indelks harga saham gabulngan di Bulrsa E lfelk Indone lsia. 

3. Se lmoga dapat dijadikan aculan pada pelne llitian belrikultnya. 

 

 2.5 Sistematika Penulisan 

Ulntulk melmpe lrmuldah pe lmahaman telrhadap isi tullisan,maka pelnullis 

melmbe lrikan gambaran selcara garis belsar masing-masing bab yang 

ke lse llulrulhan telrbagi kel dalam 6 (elnam) bab yang telrdiri dari 
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BAB I: PENDAHULUAN 

Pada bab ini pelnullis melngulraikan latar bellakang pelnullisan, rulmulsan 

masalah,tuljulan pelne llitian, manfaat pelne llitian dan sistelmatika pelnullisan. 

 

     BAB  II: TELAAH PUSTAKA 

Dalam bab ini melrulpakan ulraian landasan telori yang belrfulngsi ulntulk 

melrulmulskan hipotelsis ataul be lrgulna ulntulk me lnyulsuln instrulme lnt pelne llitian. 

De lngan telori yang dijellasakan pada landasan telori ,selorang pelnelliti akan bisa 

melmpre ldiksi hasil selme lntara pelnellitian yang dilakulkan. Se llain itul julga 

melmbantul dalam analisis hasil pelne llitian,pelnellitian teldahullul,ke lrangka 

pe lmikiran,dan konselp opelrasional variabell. 

 

BAB III: METODE PENELITIAN 

Digulnakan ulntulk me lngulraikan telmpat pelne llitian,jelnis dan sulmbe lr 

data,telkhnik pe lngulmpullan data,popullasi dan sampell,se lrta analisis data. 

 

BAB IV:  GAMBARAN UMUM PENELITIAN 

Pe lne lliti disini akan melnje llaskan melngelnai bagian dari sulatul objelk Dimana 

bagian ini akan melnjellaskan nama objelk yang didelskripsikan, 

 

BAB V:  HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 Dalam bab ini akan dijellaskan hasil pe lmbahasan dan pelne llitian yang 

dilakulkan pelnullis telntang faktor-faktor yang melmpelngarulhi minat mahasiswa 
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be lrinvelstasi di pasar modal galelri invelstasi BElI pada mahasiswa felis julrulsan 

manajelme ln kelulangan ulin Sulska riaul. 

 

BAB VI: PENUTUP 

 Dalam bab ini belrisi simpullan , saran maulpuln kritik selrta daftar pulstaka 

ulntulk dapat melmbantul bagi pihak – pihak yang melmbultulhakan. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1 Landasan teori  

2.1.1 Teori Keynessian, Preferensi Liquiditas 

Teori penentuan tingkat suku bunga Keynes dikenal dengan teori liquidity 

prefence. Keynes mengatakan bahwa tingkat bunga semata-mata merupakan 

fenomena moneter yang mana pembentukannya terjadi di pasar uang.  Artinya 

tingkat suku bunga ditentukan oleh penawaran dan permintaan akan ulang. 

Dalam Konselp Kelynels, altelrnatif pelnyimpangan kelkayaan telrdiri dari 

sulrat belrharga (bonds) dan ulang tulnai. Asulmsi Telori Kelynels adalah dasar 

pelmilikan belntulk pelnyimpangan kelkayaan adalah pelrilakul masyarakat yang 

sellalul melnghindari relsiko dan ingin melmaksimulmkan kelulntulngan. 

Kelynels tidak selpelndapat delngan pandangan ahli-ahli elkonomi klasik yang 

melngatakan bahwa tingkat tabulngan maulpuln tingkat invelstasi selpelnulhnya 

ditelntulkan olelh tingkat bulnga, dan pelrulbahan-pelrulbahan dalam tingkat bulnga 

akan melnyelbabkan tabulngan yang telrcipta pada tingkat pelnggulnaan telnaga 

kelrja pelnulh akan sellalul sama delngan invelstasi yang dilakulkan olelh para 

pelngulsaha. Melnulrult Kelynels, belsarnya tabulngan yang dilakulkan olelh rulmah 

tangga bulkan telrgantulng dari tinggi relndahnya tingkat bulnga.  Ia telrultama 

telrgantulng dari belsar kelcilnya tingkat pelndapatan rulmah tangga itul.  Makin 

belsar julmlah pelndapatan yang ditelrima olelh sulatul rulmah tangga, selmakin 

belsar pulla julmlah tabulngan yang akan dipelrolelhnya. Apabila julmlah 
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pelndapatan rulmah tangga itul tidak melngalami kelnaikan ataul pelnulrulnan, 

pelulbahan yang culkulp belsar dalam tingkat bulnga tidak akan melnimbullkan 

pelngarulh yang belrarti kelatas julmlah tabulngan yang akan dilakulkan olelh 

rulmah tangga dan bulkannya tingkat bulnga. 

Telori pelrmintaan ulang Kelynels melnelkankan kelpada belrapa belsar proporsi 

kelkayaan yang dipelgang dalam belntulk ulang. Belrbelda delngan telori klasik, 

telori Kelynels melngasulmsikan bahwa pelrelkonomian bellulm melncapai 

tingkat fulll elmploymelnt. Olelh karelna itul, produlksi masih dapat ditingkatkan 

tanpa melngulbah tingkat ulpah maulpuln tingkat harga-harga. Delngan 

melnulrulnkan tingkat sulkul bulnga, inve lstasi dapat dirangsang ulntulk 

melningkatkan produlksi nasional.  Delngan delmikian, seltidaknya ulntulk jangka 

pe lndelk, ke lbijaksanaan moneltelr dalam telori Ke lyne ls, be lrpelran ulntulk 

melningkatkan produlksi nasional.  Selte llah pelrelkonomian belrada dalam 

ke ladaan fulll elmploymelnt, barullah kelbijaksanaan moneltelr tidak dapat lagi 

be lrpelran ulntulk melningkatkan produlksi nasional.  Delngan delmikian jellaslah 

bahwa telori Kelyne ls adalah telori elkonomi jangka pelndelk se lbe llulm 

melncapai fulll elmploymelnt. 

Dalam telori Kelyne ls dikelnal tiga motif yang melndasari pelrmintaan ulang 

masyarakat, yaitul : 

a. Ke lpe lrlulan Transaksi (Transaction Motivel). Yaitul motif melmelgang 

ulang ulntulk ke lpe lrlulan transaksi se lhari-hari. Belsarnya ulang ulntulk 

ke lpelrlulan ini telrgantulng ke lpada belsarnya pe lndapatan. 



 
 
 

13 
 

 
 

b. Ke lpe lrlulan Belrjaga-jaga. Yaitul motif melmelgang ulang karelna adanya 

ke ltidakpastian melnge lnai masa datang. Motif transaksi dan 

motif  belrjaga-jaga melrulpakan fulngsi positif dari tingkat pelndapatan. 

c. Ke lpe lrlulan Spelkullasi. Yaitul motif melme lgang ulang ulntulk kelpe lrlulan 

spe lkullasi dan melncari kelulntulngan selbagaimana motif belrjaga-jaga, 

motif pelrmintaan ulang ulntulk spelkullasi ini timbull akibat adanya 

ke ltidakpastian di masa yang akan datang.  Ke lynels me lngatakan bahwa 

motif ini belrdasarkan kelpada kelinginan ulntulk melndapatkan kelulntulngan 

de lngan melnge ltahuli apa yang akan telrjadi di masa yang akan datang 

(Riadi, n.d.).  

 

A. Teori Keynes Nilai Tukar  

Me lnulnjulkan Pe lrulbahan nilai tulkar delngan pe lrtulmbulhan e lkonomi belrsifat 

ulncelrtainty (tidak pasti). Kelyne ls Me lngatakan pelngarulh tingkat kulrs yang 

be lrulbah pada pelrtulmbulhan e lkonomi dapat langsulng lelwat be lbe lrapa 

salulran, pelrulbahan kulrs telrse lbult akan belrpe lngarulh pada dula salulran, sisi 

pe lrmintaan dan sisi pelnawaran domelstik. se lhingga didapatkan kelnyataan 

nilai tulkar mata ulang domelstik akan melndorong e lkspansi invelstasi pada 

barang-barang pelrdagangan telrse lbult. Tingkat inflasi belrpelngarulh pada 

tingkat pelrtulmbulhan elkonomi hal ini dise lbabkan karelna tingkat inflasi 

yang tinggi akan melningkatkan relsiko proye lk-proyelk pe lrtulmbulhan 

e lkonomi dan dalam jangka panjang inflasi yang tinggi dapat melngulrangi 

rata-rata masa jatulh pinjam modal selrta melnimbullkan distrosi informasi 
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telntang harga-harga rellatif. , Kelynels melnyatakan tingkat inflasi yang 

tinggi selring dinyatakan selbagai ulkulran ke ltidakstabilan roda elkonomi 

makro dan sulatul ke ltidakmampulan pelmelrintah dalam melnge lndalikan 

ke lbijakan elkonomi makro. 

 

B. Teori Keynes mengenai inflasi  

Dilihat dari pelrspelktif telori Kelynels, inflasi telrjadi karelna masyarakat 

melmiliki pelrmintaan yang mellelbihi julmlah ulang yang telrseldia. Dalam 

telorinya ini. Kelynels melnyatakan bahwa inflasi telrjadi karelna masyarakat 

melnginginkan hidulp yang mellelbihi batas kelmampulan elkonomisnya. Telori 

ini melmfokulskan bagaimana pelrsaingan antar golongan masyarakat dalam 

melndapatkan pelnghasilan dapat melnimbullkan pelrmintaan agrelgat yang 

lelbih belsar daripada julmlah barang yang telrseldia selhingga melnimbullkan 

kelnaikan harga(Https://Kulmparan.Com/, n.d.). 

 

2.1.2 Pasar Modal  

A. Pengertian Pasar Modal  

Me lnulrult (Untung, 2011) Se lcara teloritis, pasar modal adalah pelrtulkaran 

instrulmeln kelulangan jangka panjang, ataul se lkulritas, yang dapat 

ditelrbitkan olelh se lktor pulblik ataul pe lrulsahaan swasta. Bisa belrulpa 

instrulmeln ultang selpe lrti obligasi ataul modal selndiri dalam belntulk saham. 

Ole lh karelna itul, dibandingkan delngan pasar kelulangan, pasar modal 

melrulpakan gagasan yang lelbih telrbatas. 
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 Me lnulrult (Malinda, 2011) Pasar modal adalah pasar di mana 

be lrbagai produlk ke lulangan jangka panjang, se lpelrti obligasi, saham, relksa 

dana, selkulritas kreldit, dan produlk lainnya, dapat dibelli dan dijulal. 

Pe lre lkonomian sulatul ne lgara melndapat manfaat belsar dari pasar modal 

karelna pasar modal melmiliki dula tuljulan: pelrtama, melnyeldiakan salulran 

bagi pelndanaan pelrulsahaan, ataul cara bagi pelrulsahaan ulntulk 

melngulmpullkan ulang dari invelstor. Dana pasar modal dapat digulnakan 

ulntulk belrbagai tuljulan, telrmasulk pelrlulasan dan pelngelmbangan modal 

ke lrja. Keldula, pasar modal melnye ldiakan cara bagi individul ulntulk 

melmbe lli produlk ke lulangan te lrmasulk obligasi, saham, relksa dana, dan 

sulrat belrharga lainnya. 

 

2 Fungsi Pasar Modal  

Me lnulrult Budi (2011:10) Pasar modal melmiliki tuljulan stratelgis 

yang melnarik pe lrhatian pelme lrintah se llain pihak-pihak yang 

melmbultulhkan ulang (pelmbelri pinjaman) dan pihak yang melminjamkan 

(pe lminjam). Seldangkan Melnulrult Martalena dan Maya (2011:3)  pasar 

modal melmiliki pelranan yang pelnting bagi pelre lkonomian sulatul ne lgara 

karelna melmiliki 4 fulngsi, yaitul:  

a.  Fulngsi Saving, pasar modal dapat melnjadi altelrnatif bagi masyarakat 

yang ingin melnghindari pelnulrulnan mata ulang karelna inflasi. 

b. Fulngsi Ke llayakan, masyarakat dapat melnge lmbangkan nilai kelkayaan 

de lngan belrinvelstasi dalam belrbagai instrulmeln pasar modal yang tidak 
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akan melngalami pelnyulsultan nilai selbagaimana yang telrjadi pada 

invelstasi nyata.  

c. Fulngsi Likuliditas, intrulmeln pasar modal pada ulmulmnya muldah ulntulk 

dicairkan selhingga melmuldahkan masyarakat melmpe lrolelh ke lmbali 

dananya dibandingkan rulmah dan tanah. 

d. Fulngsi Pinjaman, pasar modal melrulpakan sulmbe lr pinjaman bagi  

pe lmelrintah maulpuln pe lrulsahaan yang melmbiayai kelgiatannya. 

 

3 Peran dan Manfaat Pasar Modal  

 Me lnulrult (Iswi Hariyanti dan Serfianto R, 2010) pasar modal 

melmiliki 4  pelran, yaitul se lbagai belrikult :  

a. Pasar modal belrpelran melmpelrtelmulkan pihak pelnjulal elfelk (pihak 

yang bultulh dana ulntulk modal ulsaha, yaitul pe lrulsahaan elmiteln) 

de lngan pihak pelmbelli elfe lk (pihak yang melnawarkan dana, yaitul 

masyarakat invelstor ataul pe lmodal).  

b. Pasar modal belrpe lran se lbagai lelmbaga pelnghulbulng dalam  

pe lngalokasian dana masyrakat selcara elfisie ln, transparan, dan 

akulntabell.  

c. Pasar modal be lrpelran me lnyeldiakan be lrbagai macam instrulme ln 

invelstasi yang dapat melmulngkinkan adanya divelrsifikasi portofolio 

invelstasi.  
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d. Pasar modal belrpelran melngajak masyarakat invelstor (se llain pelndiri 

pe lrulsahaan) ulntulk ikult selrta melmiliki pelrulsahaan pulblik yang se lhat 

dan belrospe lk baik. 

Se ldangkan manfaat kelbe lradaan pasar modal :  

a. Me lnye ldiakan sulmbe lr pe lmbiayaan jangka panjang bagi dulnia ulsaha 

se lkaliguls me lmulngkinkan telrciptanya alokasi sulmbe lr dana selcara 

optimal.  

b. Me lmbelrikan wahana invelstasi bagi invelstor, selkaliguls 

melmulngkinkan adanya ulpaya divelrsifikasi portofolio invelstasi.  

c. Pe lnye lbaran kelpelmilikan pelrulsahaan sampai kel lapisan masyarakat 

melne lngah. 

d. Me lmbelrikan kelse lmpatan melmiliki pelrulsahaan yang selhat dan 

prospe lktif.  

e. Me lnciptakan iklim ulsaha yang selhat, telrbulka, dan profelsional.  

f. Me lnciptakan lapangan kelrja ataul profelsi yang melnarik.  

 

2.1.3 Saham  

1. Pengertian Saham  

Me lnulrult (Mulya,2008) Kelpe lmilikan ataul keltelrlibatan selse lorang ataul 

sulatul badan dalam sulatul korporasi ataul pelrse lroan telrbatas ditulnjulkkan 

de lngan saham yang dimilikinya. Sellelmbar ke lrtas yang diselbult formullir 

saham melnyatakan bahwa pelmilik kelrtas telrse lbult adalah pelmilik ulsaha 
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yang melnelrbitkan sulrat belrharga. Julmlah ulang yang diinvelstasikan dalam 

bisnis melne lntulkan pelrse lntasel ataul julmlah ke lpelmilikan. 

Se ldangkan melnulrult (Hedro & Widyarti, 2016) Saham melrulpakan 

salah satul cara bagi selorang invelstor ulntulk mellakulkan se lbulah invelstasi 

de lngan cara melnginvelstasikan dananya dalam belntulk saham di dalam 

pasar modal. Delngan belrinvelstasi dalam belntulk saham, selorang invelstor 

telntul akan melmiliki kelse lmpatan ulntulk melnyalulrkan dana yang dimiliki 

de lngan belrinvelstasi yang nantinya diharapkan akan melndapatkan se lbulah 

ke lulntulngan dari naik tulrulnnya harga saham dari invelstasi yang dilakulkan 

di pasar modal.  

Me lnulrult (Tandelilin, 2010) Sаhаm me lrulpаkаn sаlаh sаtul belntulk 

invelstаsi yаng bаnyаk dipilih olelh invelstor kаrelnа me lmbelrikаn tingkаt 

ke lulntulngаn yаng melnаrik. “Sаhаm melrulpаkаn sulrаt bulkti kelpe lmilikаn 

аtаs аselt- аselt pelrulsаhааn yаng melnelrbitkаn sаhаm, delngаn melmiliki 

sаhаm sulаtulpe lrulsаhааn, mаkа invelstor аkаn melmpulnyаi hаk telrhаdаp 

pe lndаpаtаn dаn kelkаyааn pelrulsаhааn, se ltellаh dikulrаngi delngаn 

pe lmbаyаrаn selmulа ke lwаjibаn pelrulsаhааn”.Harga saham dapat telrbe lntulk 

mellaluli melkanismel pelrmintaan dan pelnawaran di pasar modal. Pelnaksiran 

harga saham melrulpakan indikator ulntulk dapat melmpe lngarulhi belsar 

ke lcilnya tingkat kelulntulngan yang akan dipelrole lh. Se lmakin tinggi harga 

saham belrarti selmakin tinggi pulla ke lkayaan pelmelgang saham. Harga 

saham seltellah melngalami flulktulasi, telrgantulng naik ataul tulrulnnya dari 
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satul waktul kel waktul yang lain. Flulktulasi harga telrgantulng dari kelkulatan 

pe lnawaran dan pelrmintaan.  

Me lnulrult (Sartono, 2010) apabila sulatul saham melngalami kellelbihan 

pe lrmintaan maka harga saham telrse lbult akan celndelrulng naik, de lmikian 

pulla se lbaliknya apabila telrjadi kelle lbihan pe lnawaran maka harga saham 

celnde lrulng tulruln. Se lmakin banyak invelstor yang ingin melmbelli ataul 

melnyimpan sulatul saham,  maka harganya akan se lmakin naik pulla. Dan 

se lbaliknya jika selmakin banyak invelstor yang melnjulal ataul mellelpaskan 

maka akan belrdampak pada tulrulnnya harga saham.  

 

2. Jenis – Jenis Saham  

Me lnulrul (K R Subramanyam dan John J Wild, 2010) telrdapat dula jelnis 

modal saham :  

a.  Saham prelfe lre ln (pre lfelrre ld stock) adalah ke llompok khulsuls saham 

yang melmiliki fitulr yang tidak dimiliki ole lh saham biasa.  

b. Saham biasa (common stock) adalah ke llompok saham yang 

melnce lrminkan hak kelpe lmilikan selrta rasio tinggi dan pelnge lmbalian 

tinggi atas kinelrja pelrulsahaan.  

 

3. Faktor  - Faktor yang Mempengeruhi Harga Saham  

 Me lnulrult (Fungki,2013) harga saham dapat di artikan selbagai 

harga pasar (markelt valule l) yaitul harga saham yang ditelntulkan olelh 

melkanismel modal. Harga saham pada hakikatnya adalah pelne lrima 
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be lsarnya pelngorbanan yang dilakulkan olelh se ltiap invelstor ulntulk 

pe lnyelrtaan dalam pelrulsahaan. Harga saham adalah harga telrakhir yang 

mellaporkan saat sulatul sulrat belrharga ataul e lfelk te lrjulal di pasar bulrsa.  

 Me lnulrult (Tandelilin, 2010) faktor – faktor elkonomi makro selcara 

e lmpiris tellah telrbulkti melmpulnyai pelngarulh telrhadap pelrke lmbangan 

invelstasi di be lbe lrapa nelgara. Belbe lrapa faktor e lkonomi makro yang 

be lrpelngarulh telrhadap invelstasi di sulatul ne lgara, selpelrti Produlk Dome lstik 

Brulto (PDB), lajul pelrtulmbulhan inflasi, tingkat sulkul bulnga, dan nilai 

tulkar mata ulang.   

Me lnulrult (simatupang, 2010) be lbe lrapa faktor yang dominan 

melmpe lngarulhi flulktulasi harga saham sulatul pe lrulsahaan, antara lain:  

a. Pe lrkiraan pelrforma pelrulsahaan yaitul pelrkiraan tingkat laba. 

b. Ke lbijakan korporasi yang dilakulkan pelrulsahaan.  

c. Ke lbijakan pelmelrintah selpe lrti pajak, elkspor-impor, pelrijinan, selrta 

ke lbijakan lainnya. 

d. Kondisi makro elkonomi dan politik kelamanan  

e. Rulmor dan selntimeln pasar. 

 

2.1.4 Indeks Harga Saham  

Me lnulrult (Gumanti, 2011) Indelks harga saham melrulpakan indikator yang 

melnggambarkan pelrge lrakan harga – harga saham. Saat ini bulrsa elfe lk 

indonelsia melmiliki 5 macam indelks harga saham yaitul :  
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a.  Inde lks Harga Saham Gabulngan (IHSG)  

Inde lks Harga Saham Gabulngan pelrtama kali dipelrke lnalkan pada 

tanggal 1 april 1983 selbagai indikator pelrge lrakan selmula saham yang 

telrcatat di Bulrsa Elfe lk Indonelsia baik saham biasa maulpuln saham 

pre lfelre ln. Hari dasar pelrhitulngan IHSG adalah 10 agulstuls 1982 de lngan 

nilai 100 delngan julmlah saham yang telrcatat pada waktul itul se lbanyak 

13 saham. IHSG me lnjadi indikator pelrdagangan saham yang telrcatat 

di Bulrsa Elfe lk Indone lsia.  

b. Inde lks Se lktoral  

Inde lks Se lktoral Bulrsa Elfe lk Indonelsia adalah melrulpakan sulb 

Inde lksdari IHSG gimana se lmula saham yang ada di BElI 

dikellompokkan kel dalam se lmbilan se lktor me lnulrult klarifikasi indulstri 

yang tellah ditelrapkan BElI, yang dibelri nama JASICA (Jakarta Stock 

E lxchangel Indulstrial Clasification), kelse lmbilan selktor telrse lbult adalah :  

a) Se lktor – se lktor primelr (e lkstraktif) : Pelrtanian, Pelrtambangan  

b) Se lktor – selktor Se lkulndelr : Indulstri Dasar dan Kimia, Anelka 

Indulstri, Indulstri Barang Konsulme ln.  

c) Se lktor – selktor Te lrsielr : Propelrti Relal Elstatel, Transportasi dan  

Infrastrulktulr, Ke lulangan, Pelrdagangan, Jasa dan Invelsta.  

Inde lks se lktoral dipelrkelnalkan pada tanggal 2 Janulari 1996 delngan 

awal indelks 100 ulntulk seltiap selktor dan melngulnakan hari dasar 28 

De lse lmbelr 1995.  
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c. Inde lks LQ45 

 Inde lks LQ45 adalah Indelks yang hanya te lrdiri dari 45 saham yang 

telraktif di Bulrsa E lfe lk Indone lsia yang te llah telrpilih mellaluli be lbelrapa 

kritelria se lhingga akan telrdiri dari saham – saham de lngan likuliditas yang 

tinggi dan julga melmpe lrtimbangkan kapitalisasi pasar saham telrselbult.  

d. Jakarta Islamic Indelx (JII)  

e. Inde lks Individulal  

 Ulntulk me lmbantul pelrtulmbulhan pasar modal syariah, JII melnjadi 

standar kinelrja saham belrdasarkan syariah. JII melmpelke lrjakan 30 

e lmiteln, te lrmasulk saham-saham delngan kapitalisasi signifikan dan 

likuliditas kulat, yang melme lnulhi standar syariah (daftar elfe lk syariah yang 

dirilis Bapelpam-LK). Seltiap elnam bullan se lkali, khulsulsnya pada bullan 

Janulari dan Julli, Jakarta Islamic Indelx akan direlvielw. Alte lrnatifnya, 

Bapelpam-LK dapat melmilih ulntulk melnge lvalulasinya selwaktul-waktul, 

khulsulsnya pada saat ditelrbitkannya Daftar Elfelk Syariah. Belrdasarkan 

data yang dapat diaksels pulblik, pe lrge lse lran modell bisnis e lmiteln akan 

telruls dilacak selcara belrkala ulntulk se lmelntara waktul.  

 Pe lrtama kali dirilis pada 15 Delse lmbelr 1983, indelks ini melnjadi 

bagian dari daftar nilai tulkar harian saham se ljak 18 April 1983. Indelks ini 

melnulnjulkkan se lbe lrapa belsar pe lrulbahan harga sulatul saham se ljak pe lrtama 

kali dibelli. Keltika sulatul saham pe lrtama kali dicatatkan di BElI, maka 

saham telrse lbult melmiliki nilai dasar 100. Inve lstor dapat melmantaul 
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pe lrkelmbangannya delngan mellihat Indelks ini, selhingga melre lka dapat 

mellacak flulktulasi saham telrte lntul. 

 

2.1.5 Nilai Tukar  

1. Pengertian Nilai Tukar  

 Me lnulrult (Salvatore, 2008) nilai tulkar rulpiah ataul  diselbult julga 

kulrs rulpiah adalah pelrbandingan nilai ataul harga mata ulang rulpiah 

de lngan mata ulang lain. Pelrdagangan antar nelgara dimana masing – 

masing nelgara melmpulnyai alat tulkarnya selndiri yang melngharulskan 

adanya angka pelrbandingan nilai sulatul mata ulang delngan mata ulang 

lainnya, yang diselbult kulrs valulta asing ataul kulrs.  

Me lnulrult (Ross, 2009) Nilai tulkar ataul kulrs ini belrfulngsi ulntulk 

melngulkulr nilai satulan mata ulang telrhadap mata ulang lain. 

Pe lrbandingan harga dari valulta mata ulang sulatul nelgara yang 

dielkspre lsikan dalam mata ulang ne lgara lain, pelrbandingan nilai inilah 

yang diselbult de lngan nilai kulrs (e lxchangel ratel). 

Me lnulrult (Widoatmodjo, 2009) pe lngarulh nilai tulkar mata ulang 

telrhadap dolar AS se lmakin re lntan, seldikit mulncull saja informasi nelgatif 

pada pelre lkonomian indonelsia maka sangat muldah di tanggapi delngan 

pe lmborongan dolar AS, ini akan  mellelmahkan  rulpiah. Jika nilai tulkar 

rulpiah belrdampak positif telrhadap dolar maka invelstasi di pasar saham 

indonelsia melningkat jika tidak  maka harga saham akan melnulruln di 

pasar saham ataul bulrsa elfe lk. 
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Me lnulrult (Joesoef, 2008) kulrs (e lxchangel ratel) adalah julmlah mata 

ulang telrte lntul yang dapat ditulkar telrhadap ulnit mata ulang lain. 

Se ldangkan melnulrult (Miskhin, 2011) kulrs dise lbult selbagai harga dari 

satul mata ulang dalam mata ulang yang lain. Kulrs me lmpelngarulhi 

pe lrelkonomian dan kelhidulpan se lhari – hari, karelna keltika dolar AS 

melnjadi lelbih belrharga rellatif telrhadap mata ulang asing, barang – 

barang lular nelgelri melnjadi lelbih mulrah ulntulk orang – orang Amelrika 

dan barang – barang Amelrika melnjadi lelbih mahal.  

Se ldangkan selbaliknya keltika dolar AS jatulh nilainya, barang – 

barang lular ne lge lri melnjadi lelbih mahal ulntulk orang – orang Ame lrika 

dan barang – barang Amelrika melnjadi lelbih mulrah ulntulk orang asing. 

Ada dula macam traksaksi kulrs yang se lring kita kelnali, diselbult se lbagai 

transaksi spot/tulnai (spot transaction), me llipulti pelrtulkaran selge lra (dula 

hari) dari delposito (simpanan) bank. Transaksi forward (forward 

transaction) mellipulti pe lrtulkaran delposito bank ulntulk be lbe lrapa waktul 

ke ldelpan yang telntulkan. Kulrs spot (spot elxchangel ratel) adalah kulrs 

ulntulk transaksi spot, dan kulrs forward ( forward elxchangel ratel) adalah 

kulrs ulntulk traksaksi forward. Apabila sulatul mata ulang nilainya 

melningkat, diselbult me lngalami aprelsiasi, apabila nilainya melnulruln  

dise lbult melngalami delprelsiasi.  

Me lnulrult (Joesoef, 2008) ada dula cara melngintelrpre ltasikan 

pe lrulbahan – pelrulbahan kulrs :  
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a. Dire lct Qulatation, jika angkanya belrulbah naik, maka mata ulang 

lokal mellelmah telrhadap mata ulang asing, jika angkanya belrulbah 

tulruln, maka mata ulang lokal melngulat telrhadap mata ulang asingnya.  

b. Indirelct Qulatation, jika angkanya belrulbah naik, maka mata ulang 

lokal melngulat telrhadap mata ulang asing, jika angkanya belrulbah 

tulruln, maka mata ulang lokal mellelmah telrhadap mata ulang asingnya. 

 

2.1.6 Suku Bunga 

1. Pengertian Suku Bunga  

Me lnulrult (Ross,2009) Sulkul bulnga adalah elle lmeln ultama dari biaya 

modal bisnis. Seltiap elmiteln akan telrke lna dampak kelnaikan sulkul bulnga 

pinjaman karelna akan belrdampak pada biaya bulnga kreldit yang lelbih 

tinggi dan laba belrsih yang lelbih relndah. Pe lnulrulnan laba belrsih akan 

melnye lbabkan tulrulnnya laba pelr saham yang pada akhirnya melnyelbabkan 

harga pasar saham tulruln. Sulkul bulnga melrulpakan indikator faktor 

fulndamelntal makro keldula dari kondisi makroelkonomi. Belrdasarkan 

pe lrjanjian pinjaman, tingkat bulnga adalah seljulmlah ulang yang haruls 

dibayar kelmbali ulntulk melnggulnakan seljulmlah ulang telrtelntul. Tingkat 

bulnga selring digulnakan ulntulk melnghitulng pelndapatan pelmilik modal. 

Kami melnyelbult tingkat bulnga ini selbagai bulnga invelstasi ataul bulnga 

tabulngan. 

(Miskhin, 2011) sulkul bulnga salah satul variabell yang paling banyak 

diamati dalam pelre lkonomian. Sulkul bulnga melmpe lngarulhi ke lpultulsan 
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pribadi, selpe lrti melmultulskan ulntulk dikonsulmsi ataul di tabulng, akan 

melmbe lli rulmah ataul tidak, ataul me lmultulskan obligasi ataul me lnarulh dana 

dalam tabulngan. Sulkul bulnga julga me lmpelngarulhi kelpultulsan ulsaha 

(bisnis) dan rulmah tangga, selpelrti melmultulskan melngulnakan dananya 

ulntulk belrinvelstasi dalam belntulk pelralatan barul ulntulk pabrik ataul 

disimpan di bank. Imbal hasil hingga jatulh telmpo (yielld to matulrity) 

melrulpakan ulkulran sulkul bulnga yang paling akulrat. 

 

2.1.7 Produk Domestik Bruto (PDB)  

1. Pengertian Produk Domestik Bruto (PDB)  

Produk Domestik Bruto diartikan sebagai nilai keseluruhan semua 

barang dan jasa yang diproduksi di dalam wilayah tersebut dalam 

jangka waktu tertentu (biasanya per tahun). Produk Domestik Bruto 

(PDB) atau Gross Domestic Product (GDP) dapat diukur dengan dua 

cara: (1) sebagai arus produk jadi; (2) sebagai total biaya atau 

penghasilan dari input yang menghasilkan output. Karena laba 

merupakan hasil sisa, kedua pendekatan akan menghasilkan total GDP 

yang sama persis. 

GDP atau Produk Domestik Bruto PDB) adalah total pendapatan yang 

dihasilkan di dalam suatu negara, termasuk pendapatan orang asing 

yang bekerja di dalam suatu negara. GDP mengukur nilai barang dan 

jasa yang diproduksi disuatu wilayah negara (domestik) tanpa 
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membedakan kepemilikan/ kewarganegaraan pada suatu perode 

tertentu(Herlambang et al., 2001).  

Pendapatan nasioal (National Income) adalah data Produk Domestik  

Bruto (PDB), baik atas dasar harga berlaku maupun atas dasar harga 

konstan. PDB pada dasarnya merupakan jumlah nilai tambah yang 

dihasilkan oleh  seluruh unit usaha dalam suatu negara tertentu, atau 

merupakan jumlah nilai barang dan jasa akhir yang dihasilkan oleh 

seluruh unit ekonomi. PDB atas dasar harga berlaku menggambarkan 

nilai tambah barang dan jasa yang dihitung menggunakan harga yang 

berlaku pada setiap tahun, sedangkan PDB atas dasar harga konstan 

menunjukkan nilai tambah barang dan jasa tersebut yang dihitung 

menggunakan harga yang berlaku pada satu tahun tertentu. 

Konsep dan pengertian dari Produk Domestik Bruto (PDB) atau Gross 

Domestic Product (GDP) adalah nilai total barang dan jasa yang 

dihasilkan dalam batas geografis suatu negara selama suatu periode 

waktu tertentu. Dalam interpretasi ini, perhitungan GDP mencakup 

semua produk dan output yang melibatkan faktor-faktor produksi yang 

dimiliki oleh warga negara di dalam negara tersebut, termasuk juga 

faktor-faktor produksi yang dimiliki oleh warga negara asing yang 

tinggal di sana secara geografis. 

Dalam konteks ini, ketika perusahaan global seperti Honda beroperasi 

di Indonesia, keuntungan yang diperoleh dari operasi pabriknya 

dianggap sebagai bagian dari GDP Indonesia. Meskipun keuntungan 
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tersebut merupakan bagian dari pendapatan global perusahaan Honda, 

dalam konteks ekonomi Indonesia, itu dianggap sebagai kontribusi 

terhadap produksi barang dan jasa di dalam negeri. 

Sebagai contoh, meskipun keuntungan dari operasi Honda di Indonesia 

secara global masuk ke dalam Gross National Product (GNP) Jepang 

karena Honda adalah perusahaan Jepang, dalam konteks ekonomi 

Indonesia, keuntungan tersebut dihitung sebagai bagian dari GDP 

Indonesia. Hal ini menunjukkan bahwa faktor-faktor produksi asing, 

seperti perusahaan multinasional, dapat memberikan kontribusi 

terhadap GDP suatu negara di mana mereka beroperasi. 

(Hasanah et al., 2013).  

 

2. Manfaat Dan Keterbatasan PDB  

a. Perhitungan PDB dan Analisis Kemakmuran  

Perhitungan PDB akan memberikan gambaran ringkas tetang tingkat  

kemakmuran suatu negara, dengan cara membaginya dengan jumlah  

penduduk. Angka tersebut dikenal sebagai angka PDB per kapita.  

Biasanya makin tinggi angka PDB per kapita, kemakmuran rakyat  

dianggap makin tinggi  

b. Perhitungan PDB dan Masalah Kesejahteraan Sosial  

 Perhitungan PDB maupun PDB per kapita juga dapat digunakan 

untuk menganalisis tingkat kesejahteraan sosial suatu masyarakat. 

Umumnya ukuran tingkat kesejahteraan yang dipakai adalah tingkat 
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pendidikan, kesehatan, dan gizi, kebebasan memilih pekerjaan dan 

jaminan masa depan yang lebih baik.  

c. PDB Per Kapita dan Masalah Produktivitas  

Sampai batas-batas tertentu, angka PDB per kapita dapat 

mencerminkan tingkat produktivitas suatu negara (Rahardja, 2008) 

d. Penghitungan PDB dan Kegiatan-kegiatan Ekonomi Tak Tercatat 

(Underground Economy) angka statistik PDB Indonesia yang 

dilaporkan oleh Badan Pusat  Statistik hanya mencatat kegiatan-

kegiatan ekonomi formal. Karena itu, statistik PDB belum 

mencerminkan seluruh aktivitas perekonomian suatu negara. 

Misalnya, upah pembantu rumah tangga di Indonesia tidak tercatat 

salam statistik PDB. Begitu juga dengan kegiatan petani buah yang 

langsung menjual produknya ke pasar. 

 

2.1.8 Tingkat Inflasi  

1. Pengertian Inflasi  

Ke lcelnde lrulngan harga ulntulk te lruls naik me lrulpakan delfinisi singkat dari 

inflasi. Inflasi tidak dapat didelfinisikan se lbagai kelnaikan hanya pada 

satul ataul dula katelgori produlk. Ke lnaikan harga yang be lrsifat mulsiman, 

se lpe lrti yang telrjadi satul kali dan tidak be lrdampak jangka panjang, ataul 

be lrtelpatan delngan hari raya selpe lrti Idull Fitri, Natal, ataul Tahuln Barul, 

tidak dipandang selbagai pelnyakit elkonomi yang haruls ditangani selcara 

be lrbelda. Harga relsmi pelme lrintah adalah harga yang diteltapkan olelh 
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badan pulsat statistik dan disulbsidi olelh pelmelrintah, jika pelmelrintah 

melngatulr harga. Namuln, tidak melnultulp kelmulngkinan harga julstrul 

melmiliki kelcelnde lrulngan ulntulk telruls naik. Melningkatnya pasar ataul 

pe lneltapan harga yang tidak relsmi melrulpakan celrminan dari keladaan ini. 

Me lnulrult (Abdullah dan Franci, 2012) Inflasi yang ditultulpi ataul 

sulppre lsse ld inflation selring julga mulncull bila  pe lmelrintah telruls – me lne lruls 

melnsulbsidi harga BBM minsalnya, apalagi bila harga belras julga 

melngandulng sulbsidi. Inflasi yang selsulnggulhnya akan mulncull bila 

pe lmelrintah suldah tidak mampul lagi melnsulbsidi barang – barang pelnting. 

 

1. Penggolongan Inflasi  

Me lnulrult (Miskhin, 2011) Inflasi (inflation) yaitul kelnaikan tingkat 

harga yang telrjadi selcara telruls – melne lruls, yang melmpelngarulhi individul, 

pe lngulsaha, dan pelmelrintah. Inflasi selcara ulmulm dianggap selbagai 

masalah pelnting yang haruls di se lle lsaikan dan se lring me lnjadi agelnda 

ultama politik dalam melngambil kelbijakan.  

Me lnulrult (Sutawijaya, 2012) inflasi dapat di golongkan melnjadi 

be lbelrapa jelnis, yaitul :  

1. Inflasi melnulrult Sifat  

a. Inflasi ringan (crele lping inflation)  

Inflasi ringan ditandai delngan lajul inflasi yang relndah, biasanya 

be lrnilai satul digit pelr tahuln (kulrang dari 10%). Ke lnaikan harga 
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pada  jelnis inflasi ini belrjalan se lcara lambat, delngan pre lsantasel 

yang kelcil selrta dalam jangka yang rellatif lama.  

b.  Inflasi melnelngah (galloping inflation)  

Inflasi melne lngah ditandai delngan kelnaikan harga yang culkulp belsar 

(biasanya doulblel digit, yaitul diantara 10% - 30% pe lr tahuln) dan 

kadang kala belrjalan dalam waktul yang rellatif pelnde lk selrta 

melmpulnyai sifat aksellelrasi. Artinya, harga – harga minggul/bullan ini 

lelbih tinggi dari minggul/bullan lalul dan selte lrulsnya.  

c.  Inflasi tinggi (hypelr inflation) 

Inflasi tinggi melrulpakan inflasi yang paling parah akibatnya. Harga 

– harga naik sampai 5 ataul 6 kali (le lbih dari 30%). Masyarakat tidak 

lagi belrke linginan ulntulk me lnyimpan ulang. Pe lrpultaran ulang makin 

celpat, harga naik selcara akselle lrasi.  

 

2. Je lnis Inflasi me lnulrult Se lbab  

a. De lmand – Pulll Inflation  

De lmand – Pulll Inflation adalah inflasi yang telrjadi karelna 

adanya kelnaikan pelrmintaan agrelgat (agrelgatel de lmand, AD), 

se ldangkan produlksi tellah be lrada pada keladaan kelse lmpatan kelrja 

pe lnulh ataul hampir melndelkati kelse lmpatan ke lrja pelnulh.  

b. Cost – Pulsh Inflation  

Cost – Pulsh Inflation ditandai delngan ke lnaikan harga se lrta 

tulrulnnya produlksi. Ke ladaan ini timbull dimullai delngan adanya 
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pe lnulrulnan dalam pelnawaran agrelgat (aggrelgatel sulpply, AS) 

se lbagai akibat kelnaikan biaya produlksi.  

c. Mixeld Inflation  

Inflasi campulran ataul Mixeld Inflation diselbabkan     

adanyacampulran antara inflasi tarikan pelrmintaan delngan inflasi 

dorongan biaya. Selkalipuln se lring te lrjadi pada awalnya yang 

melnimbullkan inflasi adalah mulrni tarikan pelrmintaan ataul 

dorongan biaya, namuln dapat telrjadi selte llah geljala inflasi yang 

lainnya mullai ikult belrgabulng belrsama melmpelrbe lsar lajul inflasi.  

 

3. Je lnis Inflasi me lnulrult Asal  

a. Inflasi yang belrasal dari dalam nelge lri (domelstik inflation).  

Inflasi ini dapat timbull antara lain karelna delfisit anggaran 

be llanja yang di biayai delngan pe lrceltakan ulang barul ataulpuln 

telrjadinya kelgagalan paneln.  

b. Inflasi yang belrasal dari lular nelge lri (importeld inflation).  

Inflasi ini melrulpakan inflasi yang timbull karelna kelnaikan  

harga – harga (inflasi) dilular nelgara telrse lbult. Dalam hulbulngan ini 

pe lngarulh  inflasi dari lular nelge lri dapat te lrjadi mellaluli kelnaikan 

harga barang – barang impor maulpuln ke lnaikan harga barang – 

barang elkspor. 
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2.2 Pandangan Islam  

1. Nilai Tukar (Kurs) Dalam Pandangan Ekonomi Islam  

Pe lrulbahan Nilai Tulkar dalam Pelrspe lktif E lkonomi Islam Istilah nilai 

tulkar biasa diselbult kulrs. Kulrs adalah pelrbandingan nilai tulkar ulang sulatul 

Ne lgara delngan mata ulang Ne lgara asing ataul pe lrbandingan nilai tulkar 

valulta antar Nelgara. Pelngulkulran nilai ataul nilai tulkar dipelngarulhi olelh 

be lsarnya volulmel pe lrdagangan Nelgara telrse lbult. Pelngulkulran nilai kulrs ini 

se lcara ulmulm dipelngarulhi olelh pe lrulbahan tingkat harga yang belrlakul 

pada sulatul ne lgara dibandingkan pelrulbahan tingkat harga pada Ne lgara 

partnelrnya. Nilai kulrs se lmacam ini dikelnal selbagai kulrs e lfe lktif. Kulrs 

ataul nilai tulkar adalah selsulatul yang pelnting karelna:  

a. Pe lrdagangan intelrnasional (elkspor impor) dapat dilakulkan.  

b. Pe lmbayaran transaksi komelrsial dan finansial antar nelgara dapat 

telrlaksana.  

c. Ke lrjasama lalul lintas pelmbayaran (LLP) antar bank delvisa dulnia 

dapat telrlaksana.  

d. Transaksi julal belli valulta asing (valas) dapat dilakulkan.  

e. Orang dapat belpelrgian antar Nelgara (Hasibulan, 2001).  

Dalam elkonomi Islam, aktivitas pelrtulkaran mata ulang ataul kulrs 

dise lbult aktivitas sharf. Dimana aktivitas sharf telrse lbult hulkulmnya 

mulbah. Sharf adalah julal belli ataul pe lrtulkaran antara satul mata ulang 

asing delngan mata ulang asing lain, selpe lrti rulpiah delngan dolar, dolar 

de lngan yeln dan se lbagainya (Arifin, 2003).  
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Me lnulrult An-Nabhani dalam bulkulnya yang be lrjuldull me lmbanguln 

siste lm elkonomi altelrnatif pelrspe lktif Islam, apabila aktivitas pelrtulkaran 

telrse lbult se lmpulrna, kelmuldian salah selorang diantara melre lka ingin 

melnarik ke lmbali, maka tindakan selmacam ini tidak dipelrbolelhkan bila 

akad dan pelnye lrahannya suldah selmpulrna. Kelculali disana telrjadi 

pe lnipulan yang kelji (ghabul fasihy), ataul cacat maka bolelh.  

Nilai tulkar kulrs dapat belrulbah dari waktul ke l waktul se lbagai akibat 

pe lrulbahan nilai ataul dinamakan pelrulbahan harga rellatif (melruljulk pada 

inflasi belrarti harga nominal ataul pelrulbahan dari sellulrulh harga, 

se ldangkan pelrulbahan harga rellatif tidak se lmula harga barang belrulbah). 

Dalam hal ini belrada pada tingkat harga yang naik celpat, naik lelbih 

lambat bahkan ada yang tulruln. Ilulstrasi kulrs dapat belrulbah karelna 

pe lrulbahan harga rellatif. Jadi dapat dikatakan pelrulbahan tingkat harga 

maulpuln kulrs dipe lngarulhi olelh banyak faktor. 

Dari ulraian diatas, maka pelrulbahan nilai tulkar ulang dalam elkonomi 

Islam hulkulmnya mulbah ataul bolelh de lngan syarat :  

a. Pada siste lm kulrs te ltap, pelrulbahan nilai tulkar ulang, bank se lntral 

haruls melne ltapkan harga valulta asing (valas) dan melnyeldiakan ataul 

teltap belrse ldia melmbelli dan melnjulal valas de lngan harga yang tellah 

dise lpakati belrsama. Jika telrjadi pelrulbahan pelrmintaan pada salah 

satul mata ulang, maka pelmelrintah (dalam hal ini bank selntral) agar 

se lge lra mellakulkan intelrve lnsi delngan cara melnambah pelnawaran 
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dari satul mata ulang yang pe lrmintaannya melningkat selhingga 

ke lse limbangan dapat teltap telrpe llihara. 

b. Pada sistelm kulrs flelksibe ll ataul siste lm kulrs me lngambang, 

pe lmelrintah teltap melngawasi jalannya me lkanismel pelrulbahan nilai 

tulkar telrse lbult se lhingga spe lkullasi ataul pe lrmainan nilai mata ulang 

tidak telrjadi ataul dibiarkan belbas. Se lhingga kulrs tidak mellonjak 

drastis akibat tidak adanya intelrve lnsi pelme lrintah. 

c. Dalam pelrtulkaran mata ulang ataul kulrs, haruls melme lnulhi syarat- 

syarat yang tellah diteltapkan selbagaimana hadist ataul dalil 

ke lbolelhan pelrtulkaran telrse lbult adalah: “Julallah elmas delngan 

de lngan pelrak selsulka kalian, delngan (syarat haruls) kontan”. (Hr. 

Imam At-Tirmidzi, dari Ulbadah bin Shamit). 

Dari dalil telrse lbult, maka syarat-syarat dari nilai tulkar ulang ataul 

kulrs antara lain:  

1) Haruls tulnai, tidak delngan cara kreldit.  

2) Se lrah telrima haruls dilaksanakan dalam majellis kontak.  

3) Bila dipelrtulkarkan mata ulang yang sama haruls dalam 

julmlah/kulantitas yang sama. Tapi jika dalam pelrtulkaran 

antara dula jelnis mata ulang hanya diisyaratkan kontan dan 

barangnya sama-sama ada. 
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2. Bunga Dalam Pandangan Islam  

 Dalam Islam, melmulngult bulnga (riba) ataul melndapatkan 

ke lulntulngan be lrulpa riba pinjaman adalah haram. Ini dipelrte lgas dalam 

Qulr’an Sulrah Al-Baqarah ayat 275 yaitul :  

 ⧫❑➔→⧫  

❑⧫  ⧫❑❑→⧫   

☺ ❑→⧫   

⧫⧫ ⬧   

▪☺  ⬧   

❑⬧ ☺ ⧫  

 ❑⧫  ◆  

 ⧫ ⧫▪◆  

❑⧫  ☺⬧ ◼◆  

⬧→❑⧫  ◼▪  

⧫⬧ ⬧⬧ ⧫ ◼  

◼◆ ◼   ⧫◆  

⧫ ⬧⬧ ⬧  

  ➔   

→      

Artinya : orang-orang yang Makan (me lngambil) riba tidak dapat 

be lrdiri mellainkan se lpelrti be lrdirinya orang yang ke lmasulkan syaitan 

lantaran (telkanan) pelnyakit gila. Keladaan melre lka yang delmikian itul, 

adalah diselbabkan melre lka be lrkata (belrpelndapat), Selsulnggulhnya julal 

be lli itul sama delngan riba, Padahal Allah tellah melnghalalkan julal belli 

dan melngharamkan riba. orang-orang yang te llah sampai kelpadanya 

larangan dari Tulhannya, lalul telruls be lrhe lnti (dari melngambil riba), 

Maka baginya apa yang tellah diambilnya dahullul (selbe llulm datang 
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larangan) dan ulrulsannya (telrse lrah) ke lpada Allah. orang yang ke lmbali 

(melngambil riba), Maka orang itul adalah pe lnghulni-pelnghulni nelraka; 

melre lka kelkal di dalamnya.  

Ayat diatas selcara ulmulm teltapi telgas melmbe lrikan gambaran 

telntang hulkulm kelhalalan julal belli dan kelharaman riba, dan gambaran 

karaktelr ataul watak kelhidulpan pelmakan riba (relntelnir) yang mirip 

ataul bahkan sama de lngan orang yang ke lsulrulpan se ltan ataul ke lse ltanan. 

Pe lnye lbab kelse ltanan pelmakan riba itul julstrul karelna yang belrsangkultan 

tidak lagi bisa melmbeldakan antara julal be lli yang dihalalkan delngan 

riba yang diharamkan dan belrpe lndapat bahwa julal belli itul sama saja 

de lngan riba. Padaha julal belli yang dihalalkan jellas sangat be lrbe lda 

de lngan riba yang diharamkan.20 Adapuln ayat Al-Qulr’an lain yang 

melmbahas melnge lnai kelharaman riba adalah Qulr’an Sulrah Al-Baqarah 

ayat 278-279 : 

⧫  

❑⧫◆ ❑→ 

 ⬧◆ ⧫ ◆⧫ 

 ❑⧫  

 ⧫✓⬧    

⬧  ❑➔➔⬧ 

❑⬧⬧ ⬧  

 ❑◆◆  ◆ 

➔ →◼⬧  

→◆❑  ❑☺→⬧ 

◆ ❑☺◼→➔     
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Artinya : Hai orang-orang yang belriman, be lrtakwalah kelpada Allah 

dan tinggalkan sisa Riba (yang bellulm dipulngult) jika kamul orang-

orang yang be lriman.(278) Maka jika kamul tidak melngelrjakan 

(melninggalkan sisa riba), Maka keltahulilah, bahwa Allah dan Rasull-

Nya akan melme lrangimul. dan jika kamul be lrtaulbat (dari pelngambilan 

riba), Maka bagimul pokok hartamul; kamul tidak Melnganiaya dan tidak 

(pulla) dianiaya.(279) 

Pandangan ini julga yang melndorong maraknya pelrbankan syariah 

dimana konselp kelulntulngan bagi pelnabulng didapat dari sistelm bagi 

hasil bulkan delngan bulnga selpe lrti pada bank konvelnsional, karelna 

melnulrult se lbagian pelndapat (telrmasulk Majellis Ullama Indonelsia), 

bulnga bank telrmasulk ke l dalam riba.  

Disinilah ajaran Islam yang agulng me lmbe lrikan pelmelcahan delngan 

melnghapulskan sama selkali pelmbulngaan ulang, dan hal ini akan 

melndorong pe lnanaman modal dalam julmlah yang tidak telrbatas. Apa 

yang dikelmulkakan olelh telori telntang sulkul bulnga ulang (telrultama yang 

diulngkapkan Kelyne ls) melnulnjulkkan bahwa bulnga ulang hanyalah hasil 

angan-angan manulsia saja, dan sulkul bulnga ulang yang tinggi 

melrulpakan pelnghalang bagi kelmajulaan se lrta kelse ljahtelraan dulnia. 

Syariat Islam yang mullia julga melne ltapkan hulkulm zakat, fai', waris 

telrhadap harta delngan julmlah dan timbangan telrtelntul, se lrta mellarang 

melnimbuln ulang ulntulk melnghindari pe lnimbulnan sulmbelr-sulmbe lr 
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ulang/modal yang melnganggulr, yang tidak digul¬nakan ulntulk ulsaha-

ulsaha produlktif lelwat jalan-jalan yang dite lntulkan olelh syara. 

 ◆⬧  ◼⧫ 

❑◆   

⧫→ ⬧ ❑▪◆ 

◆ ◼→ 

☺⧫◆◆ 

✓☺◆ ◆ 

 ⬧  ⧫❑⧫ ⬧ 

⧫✓⧫ ◆   

⧫◆ ⬧◆ ❑▪ 

◼⬧ ⧫◆ ⧫ ⧫  

❑⧫⬧  ❑→◆ 

     

⬧➔     

Artinya : apa saja harta rampasan (fai-i) yang dibelrikan Allah 

ke lpada RasullNya (dari harta belnda) yang belrasal dari pelnduldulk kota-

kota Maka adalah ulntulk Allah, ulntulk rasull, kaulm ke lrabat, anak-anak 

yatim, orang-orang miskin dan orangorang yang dalam pelrjalanan, 

sulpaya harta itul jangan belre ldar di antara orang-orang Kaya saja di 

antara kamul. apa yang dibelrikan Rasull ke lpadamul, Maka telrimalah. 

dan apa yang dilarangnya bagimul, Maka tinggalkanlah. dan 

be lrtakwalah kelpada Allah. Selsulnggulhnya Allah Amat kelras 

hulkulmannya.(QS. Al Hasyr Ayat 7) 
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 ini melnulnjulkkan bahwa harta/modal haruls be lreldar di antara 

manulsia, se lkaliguls melndorong manulsia agar selnantiasa belrulsaha 

de lngan ulsaha-ulsaha produlktif yang tuljulannya ulntulk me lmpelrcelpat 

pe lrtulmbulhan modal. 

Pe lndapat para ullama maulpuln lelmbaga ke lagamaan telntang bulnga 

dan riba dapat dijabarkan selbagai belrikult :  

a. Lajnah Bahsull Masa’il Nahdlatull Ullama  

Me lnge lnai bank dan pelmbulngaan ulang, Lajnah Bahsull Masa’il 

Nahdlatull Ullama melmultulskan masalah telrse lbult mellaluli be lbelrapa 

kali mulsyawarah. Me lnulrult Lajnah, hulkulm bank dan hulkulm 

bulnganya sama selpe lrti hulkulm gadai. Telrdapat tiga pelndapat 

ullama selhulbulngan de lngan masalah ini. belbelrapa kali 

mulsyawarah. Melnulrult Lajnah, hulkulm bank dan hulkulm bulnganya 

sama selpe lrti hulkulm gadai. Telrdapat tiga pelndapat ullama 

se lhulbulngan delngan masalah ini.  

 Pe lrtama, pelndapat yang melmpelrsamakan antara bulnga 

bank delngan riba selcara multlak, selhingga hulkulmnya haram. 

Se lbab telrmasulk hultang yang dipulngult manfaatnya. 

 Ke ldula, pelndapat yang tidak melmpelrsamakan bulnga bank 

de lngan riba, selhingga hulkulmya bolelh. Se lbab tidak ada syarat 

pada waktul aqad, selmelntara adat yang belrlakul, tidak dapat belgitul 

saja dijadikan syarat. 
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 Ke ltiga, pelndapat yang melngatakan hulkulmnya shulbhat 

(diragulkan telntang halal ataul haramnya). Se lbab para ahli hulkulm 

be lrse llisih pelndapat telntangnya. 

b. Konsull Kajian Islam  

Dulnia Ullama-ullama belsar dulnia yang telrhimpuln dalam Konsull 

Kajian Islam Dulnia (KKID) te llah melmultulskan hulkulm yang telgas 

telrhadap bulnga bank. Dalam Konfelre lnsi II KKID yang 

dise llelnggarakan di Ulnivelrsitas al-Azhar, Cairo, Melsir pada bullan 

Mulharram 1385 H/ Meli 1965, me lneltapkan bahwa tidak ada 

se ldikit puln ke lragulan atas kelharaman praktik pelmbulngaan ulang 

se lpe lrti yang dilakulkan bank-bank konvelnsional yang melngatakan 

bahwa bulnga bank itul telrmasulk riba nasi’ah yang dilarang olelh 

Islam. Olelh kare lna itul, ulmat Islam tidak bolelh be lrmulamalah 

de lngan bank 

yang melmakai sistelm bulnga, kelculali dalam keladaan darulrat 

(telrpaksa). 

Ke ldula, melnulrult Prof. Mulstafa Ahmad az-Zarqa (Gulrul Be lsar 

Hulkulm Islam dan Hulkulm Pe lrdata Fakulltas Syari’ah Ulnivelrsitas 

Damaskuls), riba yang diharamkan itul adalah selpe lrti riba yang 

be lrlakul pada masyarakat Jahiliyah, yang me lrulpakan pelmelrasan 

telrhadap orang yang lelmah (miskin) dan belrsifat konsulmtif. Hal 

ini belrbe lda delngan yang belrsifat produlktif, yang tidak telrmasulk 

haram. 
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c. Sidang Organisasi Konfelre lnsi Islam (OKI)  

Se lmula pelse lrta Sidang OKI kel-2 yang be lrlangsulng di Karachi, 

Pakistan, Delse lmbelr 1970, tellah melnyelpakati dula hal ultama yaitul: 

pe lrtama, praktik bank delngan sistelm bulnga adalah tidak selsulai 

de lngan syariah Islam. Keldula, pelrlul se lge lra didirikan bank-bank 

altelrnatif yang melnjalankan opelrasinya selsulai de lngan 

prinsipprinsip syariah. Hasil kelse lpakatan inilah yang 

mellatarbellakangi didirikannya Bank Pelmbangulnan Islam ataul 

Islamic Delvellopmelnt Bank (IDB). 

d. Ke lpultulsan Majlis Tarjih Mulhammadiyah 

Me llaluli ke lpultulsan Majlis Tarjih tahuln 1968 di Sidoarjo Jawa 

Timulr telntang masalah–masalah fiqh kontelmpore lr (khulsulsnya 

melnge lnai bulnga bank) tellah dilakulkan de lngan cara belrijtihad. 

Dalam belrijtihad Majlis Tarjih melne lmpulh tiga meltode l:  

1) Ijtihad Bayani, yaitul me lnje llaskan hulkulm yang kasulsnya te llah 

telrdapat dalam nash al-Qulran dan al-Hadis. 

2) Ijtihad Qiyasi, yakni melnyelle lsaikan kasuls barul delngan cara 

melnganalogikannya delngan kasuls yang hulkulmnya tellah diatulr 

dalam nash al-Qulran dan al-Hadis. 

3) Ijtihad Istislahi, yakni melnyellelsaikan be lbelrapa kasuls barul 

yang tidak telrdapat dalam keldula sulmbelr di atas, delngan cara 

melnggulnakan pelnalaran yang didasarkan atas kelmaslahatan. 
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Dalam melneltapkan hulkulm bulnga bank, Majlis Tarjih mangaitkannya 

delngan masalah riba, apakah bulnga bank idelntik delngan riba atau l tidak 

Majlis Tarjih melnggulnakan qiyas selbagai meltodel ijtihadnya. Bagi 

Mulhammadiyah ‘illat diharamkannya riba adalah adanya 

pe lngisapan ataul pelnganiayaan (az-Zullm) telrhadap pelminjaman 

dana. Konse lkulelnsinya, kalaul ‘illat itul ada pada bulnga bank, maka 

bulnga bank sama delngan riba dan hulkulmnya riba. Selbaliknya 

kalaul ‘illat itul tidak ada pada bulnga bank, maka bulnga bank bulkan 

riba, kelrana itul tidak haram. 

  Bagi Mulhammadiyah ‘illat diharamkannya riba disinyalir 

julga adanpada bulnga bank, se lhingga bulnga bank disamakan 

de lngan riba dan hulkulmnya adalah haram. Namuln ke lpultulsan 

telrse lbult hanya belrlakul ulntulk bank milik swasta. Adapuln bulnga 

bank yang dibelrikan olelh bank milik nelgara pada para nasabahnya 

ataul se lbaliknya, telrmasulk pelrkara mulsytabihat, tidak haram dan 

tidak pulla halal selcara multlak.  

  Ullama selpakat bahwa bulnga bank adalah riba. Namuln 

melre lka belrbe lda pelndapat telntang hulkulm melmanfaatkan kel 

be lrbagai kelgiatan sosial kelmasyarakatan. Dalam hal ini ada dula 

pe lndapat :  

a. Bulnga bank wajib ditinggal dan sama se lkali tidak bolelh 

diambil. Ini pelndapat Syaikh Mulhammad bin Shalelh Al-

Ultsaimin. 
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b.  Dibolelhkan melngambil bulnga bank, ulntulk disalulrkan kel 

ke lgiatan sosial kelmasyarakatan. Ini pelndapat Syaikh Ibnul 

Jibrin: “….dia bolelh me lngambil kelulntulngan yang dibelrikan 

olelh bank, se lmacam bulnga, namuln jangan dimasulkkan dan 

disimpan selbagai hartanya. Akan teltapi dia salulrkan ulntulk 

ke lgiatan sosial, selpe lrti dibelrikan kelpada fakir miskin, 

muljahid, dan selmacamnya. 

  De lngan de lmikian harta riba yang dipelrolelh dari bulnga bank 

sama kelduldulkannya de lngan harta yang dipe lrolelh de lngan cara 

haram lainnya, tidak bolelh ulntulk dimanfaatkan baik bagi dirinya 

maulpuln ke llularganya, selpe lrti: ulntulk kelpe lrlulan pangan, sandang, 

papan, dan lain-lain.  

  Bulnga bank dan riba keldulanya sama-sama belrmakna 

tambahan (melngambil kellelbihan). Pe lrbeldaanya kalaul riba 

siste lmnya melnggandakan ulang teltapi celnde lrulng ulntulk kelpe lrlulan 

pribadi dan tidak sah melnulrult hulkulm, se lpe lrti rintelnir (melmpe lrkaya 

diri selndiri). Seldangkan bulnga bank sistelmnya ulntulk melmbantul 

masyarakat (tolong-melnolong) kelmuldian kulntulngan telrse lbult 

dibagi hasil (bagi hasil kelrjasama / mulsyarakah) olelh anggotanya 

(nasabah) dan sah melnulrult hulkulm (lelgal). 

  Hulkulm bulnga bank dari dula aliran pelmikiran, yaitul te lktulal 

dan kontelktulal, maka bulnga bank haram, disamakan delngan riba, 

ini melnulrult paham telktulal (Nelo-Re lvivalismel) se ldangkan Modelrnis 
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(kontelktulal) melnyatakan bahwa bulnga bank halal, kelculali 

bulnganya belrlipat-lipat ganda. Keldula pe lndapat ini melmiliki 

pe lndelkatan yang belrbe lda telrhadap makna bulnga bank delngan riba. 

 

3. Teori Inflasi Pandangan Islam  

Dalam Islam tidak dikelnal delngan inflasi, karelna mata ulang yang 

dipakai adalah dinar dan dirham, yang mana melmpulnyai nilai yang 

stabil dan dibelnarkan olelh Islam. Pelnulrulan nilai dirham ataul dinar 

melmang masih mulngkin telrjadi, yaitul ke ltika nilai elmas yang melnopang 

nilai nominal dinar itul me lngalami pelnulrulnan. Diantaranya akibat 

ditelmulkannya elmas dalam julmlah yang be lsar, teltapi keladaan ini kelcil 

se lkali kelmulngkinannya. Kondisi delfisit pelrnah telrjadi pada masa 

Rasullulllah dan ini hanya telrjadi satul kali yaitul se lbe llulm pe lrang Hulnain, 

yaitul kare lna kelke lringan ataul kare lna pe lpelrangan (Hulda, 2018). E lkonom 

Islam Taqiulddin Ahmad ibn al-Maqrizi (1364M – 1441 M), yang 

melrulpakan salah satul mulrid Ibn Khalduln, melnggolongkan inflasi dalam 

dula golongan yaitul natulral inflation dan hulman e lrror inflation (Ridwan 

e lt al., 2023). 

i. Pakar elkonom Islam Al-Maqrizi belrpelndapat bahwa pelnceltakan 

ulang yang belrle lbihan jellas akan melngakibatkan naiknya tingkat 

harga ulmulm (inflasi). Ke lnaikan harga komoditi telrse lbult adalah 

ke lnaikan dalam belntulk julmlah ulang ataul nominal. Seldangkan jika 

diulkulr dalam elmas (dinar elmas) maka harga komoditi telrse lbult 
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jarang selkali melngalami ke lnaikan.Inflasi melmiliki pelngarulh yang 

bulrulk bagi pelre lkonomian karelna: 

• Me lnimbullkan ganggulan telrhadap fulngsi ulang, telrultama 

telrhadap fulngsi tabulngan (nilai simpan), fulngsi dari 

pe lmbayaran di mulka dan fulngsi dari ulnit pe lnghitulngan. Orang 

haruls me llelpaskan diri dari ulang asse lt kelulangan akibat belban 

dari inflasi telrse lbult. 

• Me llelmahkan selmangat melnabulng dan sikap telrhadap 

melnabulng dari masyarakat (tulrulnnya Marginal Prope lnsity on 

Savel). 

•  Me lningkatkan kelcelnde lrulngan ulntulk be lrbellanja telrultama 

ulntulk nonprimelr dan barang-barang melwah (naiknya 

Marginal Propelnsity on Consulme l). 

• Me lngarahkan invelstasi pada hal-hal yang non-produlktif yaitul 

pe lnulmpulkan ke lkayaan. 

 

2.3 Penelitian Terdahulu  

No 

Nama Peneliti 

Tahun & Judul 

Penelitian 

Alat Analisis Hasil Penelitian Publikasi 

1  Suranadi (2020) 

Analisis 

Pengaruh BI 

Analisis regresi 

liniear berganda 

 Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa 

rasio BI terhadap PDB 

Jurnal 

Penelitian 

Dan Karya 
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Rate, Inflasi, 

PDB dan Indeks 

Dow Jones 

Terhadap  IHSG 

Tahun 2011 s.d. 

2019 

berpengaruh negatif 

terhadap IHSG, inflasi 

tidak berpengaruh 

signifikan terhadap 

IHSG, dan IDJ 

berpengaruh positif 

terhadap IHSG.Terdapat 

pengaruh simultan 

antara semua variabel 

independen yaitu 

perubahan BI rate, 

inflasi, PDB, dan IDJ 

terhadap IHSG. 

Ilmiah 

Lembaga 

Penelitian 

Universitas 

Trisakti 

Vol.5.No.1 

Januari 2020, 

ISSN (p) : 

0853-7720, 

ISNN (e): 

2541-4275 

2 Nardi Sulnardi, 

Laila Nu lrmillah 

R.Ul. (2017). 

Pelngarulh Bi 

Ratel, Inflasi Dan 

Kulrs Telrhadap 

Indelks Harga 

Saham Gabu lngan 

(IHSG) 

Analisis Relgrelsi 

dan Linelar 

Belrganda 

Hasil Pelnellitian 

Melnulnju lkan Bahwa :  

- BI ratel belrpelngaru lh 

nelgatif telrhadap IHSG  

- Inflasi belrpelngaru lh 

nelgatif telrhadap IHSG  

- Kulrs belrpelngaru lh 

positif dan tidak 

siginfikan telrhadap 

IHSG  

- BI Ratel, Inflasi dan 

Kulrs Selcara Belrsama-

Ju lrnal 

Selkulritas, 

Volulmel.1, 

Nomor.2, 

Delselmbelr 

2017. Hal. 

27-41. ISSN 

(Onllinel) : 

2581-2777 & 

ISSN (Print) 

: 2581-2696 
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Sama (Simulltan) 

Belrpelngaru lh Positif Dan 

Signifikan Telrhadap 

IHSG 

3 I Putu dan Anak 

Agung Gede 

(2018) 

Pengaruh 

Variabel Makro 

Ekonomi 

Terhadap Indeks 

Harga Saham 

Gabungan 

Analisis Relgrelsi 

dan Linelar 

Belrganda 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa 

suku bunga dan jumlah 

uang beredar 

berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG. Oleh 

karena itu, investor 

harus 

mempertimbangkan 

kedua variabel tersebut 

sebelum berinvestasi di 

pasar modal. 

E-Jurnal 

Manajemen 

Unud, Vol. 7, 

No. 3, 2018: 

1397-1425 

ISSN : 2302-

8912  

 

4 Ilmi (2017) 

 

Kurs/Nilai 

Tukar, Inflasi 

dan Tingkat 

Suku Bunga  SBI 

Terhadap Indeks 

Harga Saham 

Gabungan LQ45 

Analisis Relgrelsi 

dan Linelar 

Belrganda 

Hasil Penelitian ini 

menunjukkan bahwa 

nilai tukar SBI dan suku 

bunga berpengaruh 

negatif signifikan 

terhadap IHSG, tetapi  

pengaruh negatif 

terhadap inflasi tidak 

signifikan. Sementara 

Ju lrnal 

Manajelrial 

dan 

Kelwirau lsa 

haan, 

Volulmel 3, 

No. 3. Hal: 

688-698. El-

ISSN : 2657-
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Periode Tahun 

20092013  

 

itu, nilai tukar SBI, 

inflasi, dan suku bunga 

berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG 

0025. 

5 Helrdiyana 

(2017). Inflasi, 

Tingkat Bulnga, 

Dan Harga 

Saham 

Indikator :  

- Indelk Harga 

Konsulmeln  

- Bi Ratel  

- Indelk 

Kelpelrcayaan 

Konsulmeln  

Meltodel Analisis : 

Analisis Relgrelsi 

dan Linelar 

Belrganda 

Hasil Pelnellitian 

Melnulnju lkan Bahwa : 

Inflasi dan Sulkul Bulnga 

Telrdapat Hulbulngan 

Yang Signifikan Antara 

Inflasi dan Sulkul Bulnga 

Yang Melmiliki 

Pelngarulh Signifikan 

Telrhadap IHSG Adalah 

Sulkul Bulnga. Namuln 

Selcara Simulltan, Keldu la 

Variabell Telrselbu lt 

Belrpelngaru lh Signifikan 

Telrhadap IHSG. 

Ju lrnal Ilmiah 

Manajelmel n 

Fakulltas 

E lkonomi. 

Volulmel 3, 

Nomor.1 

Hal. 53-56. 

E l-ISSN 

2502- 5678. 
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6 Wijayaningsih, 

Rahayu, dan 

Saifi (2016) 

Pengaruh BI 

Rate, Fed 

Rate,dan Kurs 

Rupiah Terhadap 

Indeks Harga 

Saham Gabungan 

(IHSG) (Studi 

pada Bursa Efek 

Indonesia 

Periode 

20082015) 

Analisis regresi 

liniear berganda 

Hasil penelitian ini 

bersamaan BI Rate, 

FED Rate dan Kurs 

Rupiah berpengaruh 

signifikan terhadap 

IHSG di BEI. Sebagian 

nilai tukar BI 

berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG di BEI, 

sedangkan nilai tukar 

FED tidak berpengaruh 

signifikan terhadap 

IHSG di BEI, sedangkan 

nilai tukar rupiah 

berpengaruh signifikan. 

Jurnal 

Administrasi 

Bisnis 

(JAB)|Vol. 33 

No. 2 April 

2016 

7 Didit Helrlianto 

Dan Lulthfi 

Hafizh. (2020). 

Pelngarulh Indelks 

Dow Jonels, 

Nikkeli 225, 

Shanghai Stock 

E lxchangel, Dan 

Straits Timels 

Indelx Singaporel 

Indikator : 

- Indelks 

Kelpelrcayaan 

Konsulmeln 

Meltodel Analisis : 

Analisis Relgrelsi 

dan Linelar 

Belrganda 

Hasil Pelnellitian 

Melnulnju lkan Bahwa :  

- Indelks Dow Jonels, 

Nikkeli 225, Shang Hai 

Stock Elxchangel 

Compositel Indelx Dan 

Straits Timels Indelx 

Singaporel selcara 

Belrsama Sama 

Belrpelngaru lh Signifikan 

Julrnal 

Inovasi Bisnis 

dan 

Manajelmel n 

Indonelsia 

Volulmel 03, 

Nomor 02, 

Marelt 2020. 

ISSN. 2614- 
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Telrhadap Indelks 

Harga Saham 

Gabu lngan (Ihsg) 

Di Bulrsa E lfelk 

Indonelsia (Beli) 

Telrhadap IHSG  

- Indelks Dow Jonels 

Belrpelngaru lh Signifikan 

Delngan Arah Positif 

Telrhadap IHSG - Nikkeli 

225 Belrpelngaru lh 

Signifikan Delngan Arah 

Nelgatif Telrhadap IHSG 

- Shang Hai Stock 

E lxchangel Compositel 

Indelx Tidak 

Belrpelngaru lh Telrhadap 

IHSG Straits Timels 

Indelx Singaporel Tidak 

Belrpelngaru lh Signifikan 

Telrhadap IHSG 

0462 

(Onlinel). 

8 Iqbal Iman 

Zabidi. (2018). 

Pelngarulh Inflasi, 

Kulrs, Su lkul 

Bulnga Sbi, Dow 

Jonels, dan 

Nikkeli 225 

Telrhadap Indelks 

Harga Saham 

Indikator :  

- Indelks Harga 

Konsulmeln  

- Kulrs Ru lpiah 

Telrhadap Dollar  

- BI Ratel - Indelks 

Kelpelrcayaan 

Konsulmeln  

 

Hasil Pelnellitian 

Melnulnju lkan Bahwa :  

- Tingkat Inflasi Tidak 

Melmpulnyai Elfelk Pada 

IHSG 

 - Kulrs Tidak 

Melmpulnyai Elfelk Pada 

IHSG  

- Sulkul Bulnga SBI Tidak 

Ju lrnal Ilmu l 

Manajelmel n 

Volulmel 6 

Nomor 4. El-

ISSN : 2549-

1922 
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Gabu lngan Pada 

Bulrsa E lfelk 

Indonelsia 

Pelriodel 2012- 

2016 

Meltodel Analisis : 

Analisis Relgrelsi 

dan Linelar 

Belrganda 

Melmpulnyai Elfelk Pada 

IHSG  

- Indelks Dow Jonels 

(IDJ) Melmpu lnyai Elfelk 

Signifikan Telrhadap 

IHSG - NIKKElI 225 

Tidak Melmpulnyai Elfelk 

Pada IHSG. 

9 Gelrry Hamdani 

Pultra Dan Isni 

Wahyulni (2022) 

Pelngarulh Inflasi 

Dan Sulkul Bulnga 

Telrhadap Indelks 

Harga Saham 

Gabu lngan Di 

Bulrsa E lfelk 

Indonelsia 

Pelriodel 2013- 

2021 

Indikator : - 

Indelks Harga 

Konsulmeln 

 - SBI  

- Indelks 

Kelpelrcayaan 

Konsulmeln  

 

Meltodel Analisis : 

Analisis Relgrelsi 

dan Linelar 

Belrganda 

Hasil Pelnellitian : 

 - Inflasi Belrpelngaru lh 

Positif Dan Signifikan 

Telrhadap IHSG.  

- Sulkul Bulnga 

Belrpelngaru lh Nelgatif 

Dan Signifikan 

Telrhadap Indelks Harga 

Saham Gabu lngan 

(IHSG). 

Joulrnal 

Transform 

ation Of 

Mandalika 

Volulmel.2, 

Nomor. 2, 

Ju lli. 271- 

281. El-ISSN 

2745-5882. 

p-ISSN 

2962-2956. 

10 Nellva Siskawati 

2020 Pelngarulh 

Inflasi Dan Sulkul 

Bulnga Sbi 

Telrhadap Indelks 

Indikator : - 

Indelks Harga 

Konsulmeln  

- SBI  

- Indelks 

Hasil Pelnellitian : - 

Inflasi Tidak 

Belrpelngaru lh Telrhadap 

IHSG  

- Sulkul Bulnga SBI 

Ju lrnal 

Analisi 

Manajelmel n. 

Volulmel.6 

Nomor. 1, 
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Harga Saham 

Gabu lngan 

(IHSG) Pada 

Bulrsa E lfelk 

Indonelsi Tahuln 

2016-2018 

Kelpelrcayaan 

Konsulmeln  

 

Meltodel Analisis : 

Analisis Relgrelsi 

dan Linelar 

Belrganda 

Belrpelngaru lh Nelgatif 

dan Signifikan Telrhadap 

IHSG  

- Inflasi dan Sulkul 

Bulnga Selcara Simu lltan 

Belrpelngaru lh Signifikan 

Telrhadap IHSG 

ISSN: 2598-

7364. 

 

2.4 Variabel Penelitian  

Variabell pelnellitian adalah sulatul atribult, sifat, ataul nilai dari orang, objelk 

ataul kelgiatan yang melmpulnyai variasi telrtelntul yang diteltapkan olelh pelnelliti ulntulk 

dipellajari dan kelmuldian ditarik kelsimpullannya. Variabell pelnellitian ini telrdiri dari 

variabell belbas dan variabell telrikat (Sulgiyono, 2022). 

a. Variablel Be lbas (Indelpe lndelnt Variablel) 

Dalam pelne llitian ini Nilai Tulkar (X1), Sulkul Bulnga(X2), dan Inflasi (X3) 

melrulpakan variabell belbas. 

b. Variabell Te lrikat (Delpelnde lnt Variablel) 

Dalam pelne llitian ini Indelks Harga Saham Gabulngan (Y), melrulpakan 

variabell telrikat. 

 

2.5 Kerangka Pemikiran 

Nilai tulkar rulpiah adalah Kulrs konve lrsi dolar AS ke l rulpiah melnampilkan 

nilai satul dolar AS yang ditelrjelmahkan ke l dalam rulpiah. Indelks harga saham 

gabulngan melnulruln se lbanding de lngan pe lnulrulnan nilai tulkar rulpiah (kulrs) 
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re llatif telrhadap dolar AS. Se lbaliknya, inde lks harga saham gabulngan naik 

se lbagai relspons te lrhadap kelnaikan nilai tulkar Rulpiah (kulrs) re llatif telrhadap 

dolar AS. 

Tingkat Sulkul bulnga adalah Sulkul bulnga Bank Indone lsia dipulblikasikan 

se lsulai de lngan ke lpultulsan Rapat De lwan Gulbe lrnulr. De lngan kata lain, tingkat 

sulkul bulnga yang le lbih tinggi be lrdampak pada pe lnulrulnan inde lks harga 

saham gabulngan, se ldangkan tingkat sulkul bulnga yang le lbih re lndah 

be lrdampak se lbaliknya. 

Tingkat Inflasi adalah keladaan di mana harga produlk se lcara ulmulm dan 

konsiste ln melningkat. Selbaliknya, tingkat inflasi yang lelbih relndah dapat 

melngakibatkan pelningkatan indelks harga saham gabulngan. Tingkat inflasi 

yang se lmakin tinggi melmbawa konselkule lnsi melnulrulnnya indelks harga saham 

gabulngan. 

Pe lne llitian ini dilakulkan telrhadap indelks harga saham gabulngan yang 

melrulpakan bagian pelnting karelna ini melrulpakan indikator dari treln pasar dan 

dapat dijadikan selbagai bahan pelrtimbangan dalam melmbulat kelbijakan dalam 

bidang elkonomi. 

Hulbulngan antara variabell belbas disimbolkan delngan hulrulf X dan 

variablel te lrikat di simbolkan delngan hulrulf 
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Gambar 2.1  

Bagan Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Keterangan :  

 Pengaruh secara Parsial tiamo0224 

 Pengaruh Secara Simultan 

 

2,6 Pengembangan Hipotesis 

1) Pe lngaru lh Nilai Tulkar Rulpiah Telrhadap IHSG  

Asih dan Akbar (2016) Nilai Tukar merupakan variabel makroekonomi 

yang juga mempengaruhi fluktuasi harga saham. Devaluasi mata uang 

domestik akan meningkatkan ekspor. Jika permintaan pasar internasional 

cukup elastis, hal ini akan meningkatkan arus kas perusahaan domestik, 

Tingkat Inflasi  

(X4) 

Nilai Tukar 

(X1) 

Produk Domestik 

Bruto (X3) 

Suku Bunga 

 (X2) 

Inde lks Harga 

Saham 

Gabulngan (Y) 

H1 

H2 

H4 

H3 

H5 
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yang pada gilirannya akan mendongkrak harga saham yang dicerminkan 

oleh IHSG. Sebaliknya, jika emiten membeli produk dalam negeri dan 

memiliki utang dalam bentuk dolar AS, maka harga saham akan turun. 

Dalam perekonomian yang mengalami inflasi, depresiasi nilai tukar 

(exchange rate) yang dicerminkan oleh IHSG akan menaikkan harga 

saham.  

 

2) Pe lngaru lh Sulkul Bulnga Te lrhadap IHSG  

Sulkul bulnga me lmiliki pelngarulh ne lgativel te lrhadap IHSG, jika su lkul bulnga 

melngalami pelningkatan, maka invelstor akan celndelrulng me lngalihkan 

dananya dan invelstasi ulntulk melmbelli Se lrtifikat Bank Indonelsia. 

Ke lcelnde lrulngan invelstor u lntulk  melmbe lli Se lrtifikat Bank Indonelsia akan 

be lrdampak nelgativel telrhadap indelks harga saham gabulngan.  Hal ini di 

dulkulng de lngan adanya delngan te lori Tande llilin (2001:48) yaitul 

pe lrulbahan sulkul bulnga melmpe lngarulhi harga saham selcara telrbalik, 

catelris paribu ls. catelris paribu ls di artikan jika sulkul bulnga melningkat, 

maka reltulrn inve lstasi yang telrkait delngan sulkul bulnga julga naik.  

 

3) Pengaruh PDB terhadap IHSG 

Asih dan Akbar (2016) PDB merupakan faktor yang berpengaruh 

terhadap perubahan harga saham. Estimasi PDB menjadi penetu 

berkembangnya suatu perekonomian, PDB berasal dari total barang 

konsumsi dan bukan termasuk barang modal. Dengan bertambahnya 
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jumlah barang konsumsi yang mengarah pada pertumbuhan ekonomi, 

dan skala volume penjualan perusahaan meningkat, karena 

masyarakatnya berorientasi pada konsumen. Dengan meningkatnya 

omset maka keuntungan perusahaan juga akan meningkat. Peningkatan 

pendapatan akan mendorong harga saham perusahaan naik, yang akan 

mempengaruhi pergerakan IHSG. 

 

4) Pe lngaru lh Tingkat Inflasi Telrhadap IHSG  

Me lnulrult Pu ltong (2013:422) inflasi yang belsarnya ku lrang dari 10 % 

masih bisa di telrima olelh pasar karelna tingkat inflasi masih di dalam 

katelgori melrayap ataul relndah. Hal te lrselbult melmpe lngarulhi minat invelstor 

ulntulk belrinvelstasi dan akhirnya tidak me lmpelngarulhi selcara signifikan 

flulktulasi dari IHSG. Su lnariyah (2013:23) ju lga melnjellaskan bahwa inflasi 

yang tinggi julga melnye lbabkan tulrulnnya kinelrja kelulangan sulatul 

pe lrulsahaan, selhingga akan melnulrulnkan pe lmbagian divideln daya belli 

masyarakat julga melnulruln. Minat invelstor julga akan melnulruln ulntulk 

melmbe lli saham di selbabkan olelh inflasi. Hal te lrselbult ju lga me lmbulat 

indelks harga saham celnde lrulng akan melnulruln karelna dampak dari inflasi 

yang melmpelngarulhi pelrulsahaan melnulruln se lhingga inflasi melrulpakan 

se lbulah informasi yang nelgativel bagi para invelstor. 
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5) Pe lngaru lh Tingkat Inflasi Telrhadap IHSG  

Penelitian ini menggunakan faktor ekonomi makro untuk mengetahui 

penyebab terjadinya fluktuasi IHSG dari waktu ke waktu. Ekonomi 

makro adalah lingkungan eksternal perusahaan yang dapat 

mempengaruhi operasional perusahaan sehari-hari Variabel yang 

digunakan untuk mengukur angka IHSG yaitu Produk Domestik Bruto 

(PDB), inflasi, BI Rate dan kurs rupiah . 

PDB merupakan faktor yang mempengaruhi perubahan harga saham. 

Perkiraan PDB akan menentukan perkembangan ekonomi, dan PDB 

berasal dari jumlah barang konsumsi yang tidak termasuk dalam barang 

modal. Dengan terus bertambahnya jumlah barang konsumsi, 

perekonomian tumbuh dan skala penjualan perusahaan juga meningkat 

karena masyarakat bersifat konsumtif. Dengan meningkatnya penjualan 

maka keuntungan perusahaan juga akan meningkat. Peningkatan 

pendapatan juga akan menyebabkan harga saham perusahaan naik, yang 

akan berdampak pada tren IHSG. 

Inflasi adalah gejala kenaikan harga komoditas secara umum dan 

berkelanjutan. Jika kenaikan harga komoditas dapat memicu kenaikan 

harga komoditas secara umum, dan dalam artian terus meningkat, tidak 

hanya sesaat, maka dapat dikatakan bahwa kenaikan harga komoditas 

premium merupakan pertanda terjadinya inflasi. Jika kenaikan biaya 

produksi lebih besar dari kenaikan harga yang dapat dinikmati 

perusahaan, maka profitabilitas perusahaan akan menurun. Lebih jauh 
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lagi, kenaikan inflasi telah menurunkan daya beli rupiah Indonesia untuk 

investasi. Oleh karena itu, risiko inflasi juga dapat disebut sebagai risiko 

daya beli. Jika inflasi naik, investor biasanya akan menuntut tambahan 

premi inflasi untuk menebus penurunan daya beli yang mereka alami. 

BI Rate merupakan suku bunga yang dapat dipertimbangkan investor 

saat berinvestasi di saham BEI. Jika BI Rate dinaikkan maka akan 

berdampak pada peningkatan biaya transaksi perusahaan dalam proyek 

investasi, dalam hal ini yang menarik kelebihan dana adalah investor 

yang mengalihkan dana tersebut ke alat investasi lain yang lebih aman, 

seperti sukuk, deposito, dan obligasi nasional, dan lainnya. Oleh karena 

itu, jika BI Rate tinggi dan sebagian besar investor memilih untuk 

berinvestasi pada instrumen lain, maka harga saham BEI akan turun, 

yang tercermin dari IHSG.  

Nilai tukar merupakan variabel makro ekonomi yang juga mempengaruhi 

fluktuasi harga saham. Depresiasi mata uang lokal akan meningkatkan 

ekspor. Jika permintaan pasar internasional cukup fleksibel, hal ini akan 

meningkatkan arus kas perusahaan domestik, yang pada gilirannya akan 

meningkatkan harga saham yang tercermin dari IHSG. Sebaliknya, jika 

emiten membeli produk dalam negeri dan berutang dalam dolar AS, 

harga saham akan turun. Dalam perekonomian yang mengalami inflasi, 

depresiasi nilai tukar (kurs) yang dicerminkan oleh IHSG akan 

menaikkan harga saham. 
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H1 : Nilai Tukar berpengaruh signifikan terhadap IHSG  

H2 : Suku Bunga berpengaruh signifikan terhadap IHSG  

H3 : PDB berpengaruh signifikan terhadap IHSG  

H4 : Inflasi berpengaruh signifikan terhadap IHSG  

H5 : Nilai Tukar,Suku Bunga, PDB dan Inflasi secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap IHSG 

 

2.8  Operasional Variabel  

Ope lrasional variabell belrisi tabell-tabell telntang ulraian seltiap variabell 

se lpe lrti yang telrlihat di bawah ini :  

Tabel 2.2 

Operasional Variabel 

No Variabel Definisi Rumus Satuan Skala 

1 Nilai 

Tulkar 

Rulpiah 

(X1) 

Nilai tu lkar ru lpiah (kulrs) 

adalah nilai mata u lang Dollar 

yang dinyatakan dalam mata 

u lang Rulpiah. 

𝐾𝑏 + 𝐾𝑗 

 

2 

Rp Rasio 

2 Tingkat 

Sulkul 

Bulnga 

(X2) 

Tingkat su lkul bulnga adalah 

tingkat su lkul bulnga aculan 

yang diteltapkan olelh bank 

Indonelsia lelwat rapat delwan 

gulbelrnulr tiap bullannya. 

- % Rasio 
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3 Produk 

Domest

ik 

Bruto 

(PDB) 

PDB pada harga konstan (real 

GDP) adalah nilai barang-

barang dan jasa yang 

dihasilkan oleh suatu negara 

dalam periode tertentu. 

PDB harga konstan = 

PDB harga berlaku/ 

Indeks harga × 100 

% Rasio 

4 Tingkat Tingkat inflasi adalah IRx = % Rasio 

 Inflasi kelmelrosotan nilai u lang (IHKx / IHK(x-1) x 

100)- 

  

 (X3) karelna banyaknya dan 100   

  celpatnya u lang belreldar    

  selhingga melnyelbabkan    

  naiknya harga barang-barang.    

4 IHSG 

(Y) 

Indelks Harga 

Gabu lngan  adalah 

Saham 

indelks 

Σ𝐻𝑡 

𝐼𝐻𝑆𝐺 = 
Σ𝐻𝑜 

𝑥 100% 

% Rasio 

  yang melngulkulr Kinelrja    

  selmu la saham Telrcatat    

  dipapan ultama dan Papan    

  pelngelmbangan BElI.     
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

  

3.1 Metode Penelitian yang digunakan 

Me ltodel pe lne llitian adalah sulatul tata cara yang dilakulkan olelh pe lne lliti 

ulntulk melngulmpullkan informasi ataul data selrta mellakulkan  invelstigasi 

telrhadap data yang dipelrolelh. Pada pelnellitian ini telrmasulk dalam pelnellitian 

asosiatif (hulbulngan) yaitul pe lnellitian yang belrtuljulan ulntulk melngeltahuli 

hulbulngan antara dula variabell ataul lelbih dari dula variabell. Je lnis hulbulngan 

yang ada dalam pelne llitian ini adalah hulbulngan se lbab akibat (kasulal) karelna 

be lrtuljulan ulntulk me lncari hulbulngan (pe lngarulh) se lbab akibat, yaitul antara 

variabell belbas (X) telrhadap variabell telrikat (Y). 

 

3.2  Jenis Data dan Sumber Data  

A. Jenis Data  

Je lnis data dalam pelne llitian ini belrsulmbe lr dari data selkulnde lr. Pe lngelrtian 

data selkulnde lr yaitul data yang dipelrolelh ataul dikulmpullkan ole lh orang yang 

mellakulkan pelnellitian dari sulmbe lr-sulmbelr yang tellah ada. 

B. Sumber Data  

Data dalam pelne llitian ini dipelrolelh dari we lbsitel re lsmi Bank Indonelsia        

yaitul (www.bi.go.id), Yahoo Finance l (www.yahoofinancel.com), Invelsting 

(www.inve lsting.com) dan IDX           (www.idx.co.id) pada pelriodel 2013-2023. 

 

 

http://www.bi.go.id/
http://www.yahoofinance.com/
http://www.investing.com/
http://www.idx.co.id/
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3.3 Populasi dan Sampel  

A. Populasi 

Popullasi adalah wilayah ge lne lralisasi yang te lrdiri atas: objelk ataul sulbje lk 

yang melmpulnyai kulalitas dan karakte lristik telrtelntul yang diteltapkan olelh 

pe lnelliti ulntulk dipe llajari dan kelmuldian ditarik kelsimpullannya (Sulgiyono, 

2015). Popu llasi yang digu lnakan dalam pelne llitian adalah sellulrulh data timel 

se lriels me llipulti Inflasi, Su lkul Bulnga, Nilai Tu lkar Rulpiah se lrta Indelks Harga 

Saham Gabulngan pe lriodel tahuln 2013 sampai tahuln 2022 yaitul se lbanyak 

132 popullasi. 

B. Sampel  

Sampell adalah bagian dari julmlah dan karaktelristik yang dimiliki ole lh 

popullasi telrse lbult (Sulgiyono, 2015). Telknik pelngambilan sampell delngan 

melnggulnakan pelngambilan sampell jelnulh yaitul telknik pelne lntulan sampell 

bila selmula anggota popullasi digulnakan se lbagai sampell (Sulgiyono, 2015). 

Be lrdasarkan telknik pe lngambilan sampell telrse lbult, sampell pe lnellitian ini 

diambil dari data time l se lriels se llama tahu ln 2013 hingga tahuln 2022 

se lhingga dipelrolelh julmlah sampell selbanyak 132 sampell. 

3.4 Metode Pengumpulan Data 

Dalam melmpelrolelh data yang dipelrlulkan, telknik pelngulmpullan  data yang 

dilakulkan yaitul: 

1 Rise lt kelpulstakaan 

Yaitul te lknik melngulmpullkan data yang didasarkan olelh telori-telori dari 

be lrbagai litelratulre l yang be lrhulbulngan de lngan obye lk-obyelk 

pe lnellitian.Data yang dipelrlulkan dalam pe lnellitian ini dipelrolelh dari 
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bulkul-bulkul yang belrhulbulngan delngan pelne llitian yang dilakulkan.Se llain 

be lrsulmbelr dari bulkul, data-data yang dipelrlulkan julga diambil dari 

intelrne lt selbagai salah satul meldia riselt kelpulstakaan. 

2 Dokulme lntasi 

Telknik pelngulmpullan data dilakulkan mellaluli cara melncatat data dari 

dokulmeln yang be lrkaitan delngan obyelk pe lnellitian dari welbsitel re lsmi. 

Data telrse lbult belrulpa laporan tabell data bullanan yang ditelrbitkan olelh 

we lbsitel re lsmi Bank Indone lsia yaitul (www.bi.go.id), Yahoo Financel 

(www.yahoofinancel.com), Invelsting (www.inve lsting.com) dan IDX 

(www.idx.co.id) pada pelriodel 2013-2022. 

 

3.5 Metode Analisis 

Me ltodel analisis data yang digulnakan dalam pelnellitian ini yaitul    analisis 

kulantitatif. Meltodel analisis kulantitatif melrulpakan sulatul be lntulk analisis yang 

melnggulnakan bantulan statistik dalam pe lnellitian ulntulk me lmbantul 

melmpe lrhitulngkan angka-angka delngan tuljulan melnganalisis data yang 

dipelrole lh. 

 

3.6 Alat Analisis 

3.6.1 Analisis Relgrelsi Linelar Belrganda 

Me lnulrult Hasanah, dkk (2020:22) analisis re lgre lsi line lar belrganda 

adalah ikatan selcara linelar antara 2 ataulpuln le lbih variabell 

indelpe lnde ln (X1, X2,. . . Xn) de lngan variabe ll delpe lndeln (Y). 

http://www.bi.go.id/
http://www.yahoofinance.com/
http://www.investing.com/
http://www.idx.co.id/
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Y = a + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + e 

Ke ltelrangan: 

Y = Inde lks Harga Saham Gabulngan   

a  = Konstanta 

β1 = Koe lfisieln re lgrelsi Nilai Tulkar Rulpiah 

β2 = Koe lfisieln re lgrelsi Tingkat Sulkul Bulnga 

β3  = Koe lfisieln re lgrelsi Produk Domestik Bruto 

β4  =Koelfisie ln relgre lsi Tingkat Inflasi 

X1 = Nilai Tulkar Rulpiah 

X2 = Tingkat Sulkul Bulnga  

 X3 = Tingkat Inflasi 

e l  = E lrror 

 

3.6.2 Uji Asumsi Klasik \ 

Manulrult Sulnyoto (2011:131) sulatul belntulk modell relgrelsi linelar 

belrganda dapat dikatakan baik jika telrbelbas dari asulmsi-asulmsi klasik statistik, 

yaitul ulji normalitas, mulltikolinelaritas, heltelroskeldastisitas dan ulji aultokorellasi. 

3.6.3 Ulji Normalitas 

Me lnulrult Sulnyoto (2011:131), ulji ini akan melngulji data variabell be lbas (X) 

dan data variabell te lrkait (Y) pada pe lrsamaan relgrelsi yang te llah dihasilkan 

se lbe llulmnya, apakah belrdistribulsi normal ataulkah tidak. Pelrsamaan relgrelsi bisa 

dikatakan baik jika melmpulnyai data variabell belbas dan data variabell telrikat 
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be lrdistribulsi melnde lkati normal ataul normal sama selkali. 

Jika tidak belrdistribulsi normal maka ulji statistik melnjadi tidak valid. 

Ulji normalitas bisa mellaluli grafik histogram dan normal probability 

plots. Dalam pelne llitian ini, pelnullis melnggulnakan ulji statistik normal 

probability plots. Dasar pelngambilan kelpultulsan dari ulji statistik normal 

probability plots yaitul: 

a. Jika hasil dari data melnye lbar di se lkitar garis diagonal dan me lngikulti 

arah garis diagonal melnandakan pola distribulsi normal, artinya modell 

re lgrelsi me lmelnulhi asulmsi normalitas. 

b. Jika hasil dari data melnye lbar jaulh dari arah garis diagonal ataul tidak 

melngikulti arah dari garis diagonal melnandakan tidak belrpola 

distribulsi normal, artinya modell re lgrelsi tidak melmelnulhi asulmsi 

normalitas. 

 

3.6.3 Ulji Mulltikolinelaritas 

 Me lnulrult Sulnyoto (2011:158), ulji asulmsi je lnis ini ditelrapkan ulntulk analisis 

re lgrelsi be lrganda yang telrdiri atas dula ataul lelbih variabell belbas, di mana akan 

diulkulr tingkat asosiasi (ke lelratan) hulbulngan ataul pe lngarulh antar variabell 

be lbas telrse lbult mellaluli belsaran koelfisieln kore llasi. 

Alat statistik yang selring digulnakan ulntulk melngulji ganggulan 

mulltikolinelaritas adalah dari aspelk be lrikult ini: 

 

1) Dikatakan telrbe lbas dari mulltikolinelaritas, jika Nilai Tolelrancel 
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> 0,10 ataul VIF < 10. 

2) Dikatakan telrjadi mulltikolinelaritas, jika Nilai Tolelrancel < 

0,10 ataul VIF > 10. 

 

3.6.4 Ulji Heltelroskeldastisitas 

Me lnulrult Sulnyoto (2011:134), dalam pe lrsamaan relgre lsi be lrganda 

dipelrlulkan ulji melngelnai sama ataul tidak varians dari relsidulal satul de lngan 

yang lain. Jika relsidulalnya melmpulnyai varians yang sama diselbult telrjadi 

Homoke ldastisitas dan jika varians tidak sama ataul be lrbe lda diselbult telrjadi 

he ltelroke ldastisitas. Pelrsamaan relgrelsi yang baik jika tidak telrjadi 

he ltelroske ldastisitas. 

Analisis ulji heltelroske ldastisitas mellaluli grafik scattelrplot antara Z 

pre ldiction (ZPRE lD) dan nilai relsidulalnya (SRE lSID). Dasar analisisnya 

yaitul: 

a) Jika telrjadi pola-pola telrtelntul, se lpe lrti titik-titik hasil pelngolahan data 

antara ZPRElD dan SRElSID melnye lbar di bawah maulpuln di atas titik 

angka nol pada sulmbul Y (baik melnye lmpit, melle lbar, maulpuln 

be lrgellombang-gellombang), maka tellah telrjadi helte lroske ldastisitas. 

b) Jika tidak telrjadi pola-pola telrtelntul pada titik-titik hasil pelngolahan data 

yang melnye lbar di atas dan di bawah angka nol pada sulmbul Y, maka tidak 

telrjadi heltelroske ldastisitas. 
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3.6.5 Ulji Aultokorellasi 

Me lnulrult Sulnyoto (2011:134), pelrsamaan re lgrelsi yang baik adalah yang tidak 

melmiliki masalah aultokore llasi, jika telrjadi aultokorellasi maka pelrsamaan 

telrse lbult melnjadi tidak baik/tidak layak dipakai ulntulk pre ldiksi. Masalah 

aultokorellasi barul timbull jika ada korellasi selcara linielr antara kelsalahan 

pe lngganggul pe lriodel t (be lrada) delngan pe lriodel t-1 (se lbe llulmnya). Salah satul 

ulkulran dalam melne lntulkan ada tidaknya masalah aultokorellasi delngan ulji 

Dulrbin- Watson (DW) delngan keltelntulan se lbagai belrikult: 

a. Telrdapat aultokore llasi positif, jika nilai DW   di   bawah   -2 (DW 

< -2) 

b. Tidak telrjadi aultokorellasi, jika nilai DW be lrada di antara -2 dan +2 

ataul -2 < DW ≤ +2 

c. Telrdapat aultokorellasi ne lgatif jika nilai DW diatas +2 ataul DW > +2 

 

3.6.6 Uji Hipotesis  

Me lnulrult Sulgiyono (2013:64) Hipote lsis adalah jawaban se lmelntara telrhadap 

rulmulsan masalah pelnellitian, dimana rulmulsan masalah pelnellitian tellah 

dinyatakan dalam belntulk kalimat pelrnyataan. 

1. Uji F 

Ulji F digulnakan ulntulk melngulji pelngarulh variabell belbas se lcara belrsama-

sama telrhadap variabell telrgantulng (Priyatno, 2013:141). Tahap-tahap ulntulk 

mellakulkan ulji F adalah selbagai belrikult: 
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a. Me lrulmulskan Hipotelsis  

Ho : Tidak ada pelngarulh signifikan Nilai Tulkar Rulpiah, 

Tingkat Sulkul Bulnga, Produk Domestik Bruto dan Tingkat 

Inflasi telrhadap Indelks Harga Saham Gabulngan selcara 

simulltan. 

Ha : Ada pelngarulh signifikan Nilai Tulkar Rulpiah, Tingkat 

Sulkul Bulnga, Produk Domestik Bruto dan Tingkat Inflasi 

telrhadap Indelks Harga Saham Gabulngan se lcara simulltan. 

b. Telntulkan tingkat signifikan 95 % 

De lngan tingkat kelyakinan 95%, α = 5% de lngan delrajat 

ke lbelbasan df1 = (k-1) dan df2 = (n-k-1) dimana n adalah 

julmlah obselrvasi dan K adalah variabell inde lnpelnde ln.  

c. Me lmbandingkan Fhitulng de lngan Ftabell: 

a. Jika Fhitulng< Ftabell, Variabell inde lnpelnde ln se lcara belrsama- sama 

tidak belrpelngarulh telrhadap variabell delpelnde ln. 

b. Jika Fhitulng> Ftabell, Variabell inde lnpelnde ln se lcara belrsama- sama 

be lrpelngarulh telrhadap variabell delpe lndeln. 

2. Uji t 

Me lnulrult Priyatno (2013:137), ulji t digulnakan ulntulk me lngulji pelngarulh 

variabell belbas se lcara parsial telrhadap variabell telrgantulng. Langkah-langkah 

ulji t adalah selbagai belrikult: 

a. Me lrulmulskan Hipotelsis 

Ho : b1 = b2 = 0, artinya Tidak ada pelngarulh signifikan antara variabell 
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total ultang dan total modal telrhadap laba be lrsih selcara parsial. 

Ha : b1 = b2 ≠ 0, artinya Ada pe lngarulh signifikan antara variabell total 

ultang dan total modal telrhadap laba belrsih se lcara parsial. 

b. Me lne lntulkan tingkat signifikan (α) selbe lsar 0,05. 

T hitulng = Koe lfisie ln Re lgre lsi/Standar Delviasi  

1) Jika thitulng< ttabell, Variabe ll indelnpe lndeln se lcara individulal                                            tidak 

be lrpelngarulh telrhadap variabell delpe lndeln. 

2) Jika thitulng > ttabell, Variabell inde lnpelnde ln se lcara individulal 

be lrpelngarulh telrhadap variabell delpe lndeln. 

c. Me lne lntulkan belsarnya t hitulng. 

d. Me lne lntulkan t tabell. 

Tabell distribulsi t dicari pada α = 5% ataul 0,05. Se ldangkan belsaran 

nilai delrajat kelbelbasan (dk) dicari melnggulnakan rulmuls n-1-k, dimana 

n adalah belsar sampell dan k adalah banyak variabell be lbas. 

 

e. Kritelria Pe lnguljian  

Me lnulrult Priyatno (2013:120), te lrdapat analisis 

de ltelrminasi yang digulnakan ulntulk me lngeltahuli pelrse lntase l 

pe lngarulh variabell inde lpelnde ln se lcara be lrsama-sama telrhadap 

variabell delpelnde ln. Belsarnya koelfisie ln delte lrminasi dapat 

dihitulng delngan rulmuls se lbagai belrikult: 

Kd = (r)2 x 100% 

           Nilai (kd) yang ke lcil be lrarti ke lmampulan variabell- variabell 
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indelnpe lnde ln dalam melnjellaskan variabell de lpelnde ln sangat telrbatas. Dan 

se lbaliknya, jika nilai yang melndelkati 1 melnulnjulkkan bahwa variabell-

variabell indelpe lndeln me lmiliki informasi-informasi yang dibultulhkan 

ulntulk melmpre ldiksi variabell delpe lndeln. 

3. Uji Koefesien Determinasi (R 2 )  

Koe lfisieln De ltelrminasi (R2 ) belrfulngsi ulntulk melngeltahuli belrapa 

be lsar ataul be lrapa pelrse ln pelngarulh yang dibelrikan variabell Kulrs Dollar, 

Inflasi, dan Sulkul Bulnga se lcara simulltan telrhadap variabell Inde lks Harga 

Saham Gabulngan. Pada pelne llitian ini melnggulnakan adjulstadel r squlare l 

karelna variabell indelpe lnde ln lelbih dari satul.  

Koe lfisieln de ltelrminasi melrulpakan belsarnya kontribulsi variabell 

be lbas telrhadap variabell belrgantulngnya. Selmakin tinggi koelfisieln 

de ltelrminasi, selmakin tinggi kelmampulan variabell belbas dalam 

melnjalankan variasi pelrulbahan pada variabell telrgantulngnya. Nilai 

koe lfisieln de ltelrminasi adalah diantara nol dan satul. Se lmakin melnde lkati 1 

de ltelrminasi (R2 ), maka se lmakin belsar kontribulsi Kulrs Dollar, Sulkul 

Bulnga, Inflasi dalam melmpelngarulhi Inde lks Harga Saham Gabulngan. 

Se lmakin melndelkati 0 deltelrminasi (R2 ), maka selmakin kelcil kontribulsi 

yang dibelrikan variabell Kulrs Dollar, Sulkul Bulnga dan Inflasi dalam 

melmpe lngarulhi Indelks Harga Saham Gabulngan  (Ghozali, 2013). 
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BAB IV 

GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 

 

4.1 Perusahaan Bursa Efek Indonesia 

4.1.1 Sejarah Bursa Efek Indonesia 

Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum Indonesia 

merdeka. Pasar modal atau bursa efek telah ada sejak jaman kolonial 

Belanda yaitu tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pasar modal pada 

saat itu didirikan oleh pemerintahan Hindia Belanda untuk kepentingan 

pemerintah colonial atau VOC. Meskipun pasar modal telah ada sejak tahun 

1912, perkembangan serta pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti 

yang diharapkan, bahkan pada beberapa periode kegiatan pasar modal 

mengalami kevakuman. Hal tersebut disebabkan oleh beberapa faktor 

seperti perang dunia ke I dan II, perpindahan kekuasaan dari pemerintah 

colonial kepada pemerintahan Republik Indonesia, serta bebagai kondisi 

yang menyebabkan operasi bursa efek tidak dapat berjalan sebagaimana 

mestinya. 

Pada tahun 1914-1918 Bursa Efek ditutup karena terjadinya perang 

dunia I. Bursa Efek Indonesia sempat dijalankan kembali pada tahun 1925-

1942, namun karena isu politik yang ada yaitu perang dunia II, Bursa Efek 

di Semarang dan Surabaya harus kembali ditutup pada awal tahun 1939, 

lalu dilanjutkan dengan penutupan Bursa Efek di Jakarta pada tahun 1942-

1952. Perpindahan kekuasaan dari pemerintahan kolonial kepada 

pemerintahan Republik Indonesia, dan berbagai kondisi yang menyebabkan 
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operasi bursa efek tidak dapat berjalan sebagaimana mestinya. Pada 

akhirnya, ditahun 1956-1977 perdagangan di Bursa Efek harus vakum. 

Pada tanggal 10 Agustus 1977, pada masa pemerintahan Presiden 

Soeharto, beliau secara resmi membuka pasar modal di Indonesia yang 

ditandai dengan Go Public-nya PT. Semen Cibinong. Dan pada tahun itu 

juga pemerintah memperkenalkan Badan Pelaksanaan Pasar Modal 

(BAPEPAM) sebagai usaha untuk menghidupkan pasar modal. Kegiatan 

perdagangan dan kapitalisasi pasar saham pun semakin meningkat seiring 

dengan perkembangan pada pasar finansial dan sektor swasta yang 

mencapai puncak perkembangan pada tahun 1990. 

Selanjutnya pada tanggal 13 Juli 1991, bursa saham di swastanisasi 

menjadi PT. Bursa Efek Jakarta yang selanjutnya disebut dengan BEJ 

dengan menjadi salah satu bursa saham yang dinamis di Asia. 

Swastanisasi bursa saham menjadi BEJ ini lalu menyebabkan beralihnya 

fungsi BAPEPAM menjadi badan pengawas Pasar Modal. Pada 22 Mei 

1995, BEJ meluncurkan Jakarta Automatic Trading System (JATS), sebuah 

sistem otomatis perdagangan yang dilaksanakan dengan sistem komputer. 

Dalam sistem perdagangan manual di lantai bursa efek terlihat 2 (dua) deret 

antrian, yang mana satu untuk antrian beli dan satu untuk antrian jual yang 

cukup panjang pada masing-masing sekuritas dan semua kegiatan transaksi 

dicatat dipapan tulis. Sistem baru ini dapat memfasilitasi perdagangan 

saham dengan frekuensi yang lebih besar dan lebih menjamin kegiatan pasar 
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yang adil dan transaparan, lebih baik dibandingkan dengan sistem 

perdagangan manual. 

Pada Juli 2006, BEJ menerapkan perdagangan tanpa warkat atau 

Secriples Trading dengan tujuan untuk meningkatkan likuiditas pasar dan 

menghindari peristiwa saham hilang dan pemalsuan saham, serta untuk 

mempercepat proses penyelesaian transaksi. Pada tanggal 30 November 

2007, Bursa Efek Surabaya (BES) dan Bursa Efek Jakarta (BEJ) akhirnya 

digabungkan dan berubah nama menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Setelah Lahirnya BEI, suspense perdagangan mulai diberlakukan pada tahun 

2008 dan penilai Harga Efek Indonesia (PHEI) dibentuk pada tahun 2009. 

Selain itu, pada tahun 2009 PT. Bursa Efek Indonesia juga mengubah sistem 

perdagangan JATS dan meluncurkan sistem perdagangan terbaru yang 

digunakan oleh BEI sampai saat ini, yaitu JATS-NextG. Lalu ada beberapa 

badan yang didirikan guna untuk meningkatkan aktivitas perdagangan, yaitu 

: 

1. PT. Indonesian Capital Market Electronic Library (ICaMEL) 

berdiri pada Agustus 2011. 

2. Otoritas Jasa Keuangan (OJK) berdiri pada Januari 2012. 

3. Securities Investor Protection Fund (SIPF) berdiri diakhir tahun 2012. 

 Pada tanggal 2 Januari 2013, BEI melakukan beberapa pembaharuan yaitu 

berupa jam perdagangan yang diperbaharui, lalu pada tahun berikutnya Lot Size 

dan Tick Price disesuaikan kembali, dan pada tahun 2015 TICMI 

bergabung dengan ICaMEL. 
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4.2 Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia 

Visi : Menjadi bursa yang kompetitif dengan kredibilitas tingkat dunia.  

Misi : Menciptakan Infrastruktur pasar keuangan yang terpercaya dan 

kredibel untuk mewujudkan pasar yang teratur, wajar, dan efisien, serta 

dapat diakses oleh semua pemangku kepentingan melalui produk dan 

layanan yang inovatif. 

 

4.3  Tugas-Tugas Bursa Efek Indonesia 

1. Menyediakan sarana perdagangan efek. 

2. Mengupayakan likuiditas instrumen yakni mengalirnya dana 

secara cepat pada efek-efek yang dijual. 

3. Menyebarluaskan informasi bursa ke seluruh lapisan masyarakat. 

4. Memasyarakatkan pasar modal, untuk menarik calon investor 

dan perusahaan yang go public. 

5. Menciptakan instrument dan jasa baru. 
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4.4 Struktur Organisasi Bursa Efek Indonesia 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.1 

Bursa Efek Indonesia 
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BAB VI 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Kesimpulan  

Berdasarkan hasil pembahasan yang telah dikemukakan, maka dapat diambil 

kesimpulan pada penelitian Pengaruh Nilai Tukar Rupiah, Suku Bunga, Produk 

Domestik Bruto dan Inflasi Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan Yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2023.  

1. Normalitsas distribusi data yang digunakan dalam penelitian ini di lihat 

dengan One - Sample Kolmogorov –Smimov (K-S) Test yang 

menunjukkan bahwa distribusi data adalah normal, sehingga 

persyaratan normalitas terpenuhi. 

2. Berdasarkan nilai Adjusted Rsquare sebesar 0,797. Angka tersebut 

menyebutkan bahwa variabel independen memiliki pengaruh terhadap 

IHSG yang dapat dijelaskan oleh persamaan regresi sebesar 80%. 

Sedangkan sisanya yaitu 20% dipengaruhi oleh faktor–faktor lain yang 

tidak teramati dalam penelitian ini. 

3. Variabel Nilai Tukar Rupiah dan Suku Bunga secara parsial tidak 

berpengaruh terhadap IHSG. 

4. Variabel Produk Domestik Bruto dan Inflasi secara parsial 

berpengaruh signifikan terhadap IHSG. 

5. Variabel Nilai Tukar Rupiah, Suku Bunga, Produk Domestik Bruto dan 

Inflasi secara bersama-sama/simultan berpengaruh terhadap IHSG. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Kewal (2012) dan Ibnu 

Athaillah (2010), dimana hasil penelitian mereka menunjukkan bahwa 
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ekonomi makro simultan berpengaruh terhadap IHSG. 

  

5.2 Saran  

 Berdasarkan beberapa keterbatasan penelitian yang telah diungkapkan, maka 

disaran untuk penelitian selanjutnya yaitu :  

1. Bagi perusahaan Bursa Efek Indonesia agar lebih memperhatikan kemapuan 

perusahaan dalam mengelola segala sumber daya yang dimilikinya. Dengan 

demikian, kontribusi Nilai Tukar Rupiah, Tingkat Suku Bunga dan Tingkat 

Inflasi dapat berpengaruh dengan baik terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan. 

2. Bagi peneliti selanjutnya untuk dapat memperbanyak variabel atau 

menggunakan variabel lain, serta memperbanyak sampel penelitian agar 

penelitian selannjutnya menjadi lebih tepat dan juga akurat. 
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  X1 X2 X3 X4 Y 

1 

2013 

TW 1 Rp            9.694 5,26  Rp                2.235.288  5,26  Rp               4.729  

2 TW 2 Rp            9.810 5,65  Rp                2.342.589  5,65  Rp               4.973  

3 TW 3 Rp          10.917 8,60  Rp                2.491.158  8,60  Rp               4.374  

4 TW 4 Rp          12.107 8,36  Rp                2.477.097  8,36  Rp               7.056  

5 

2014 

TW 1 Rp          11.721 7,76  Rp                2.506.300  7,76  Rp               4.602  

6 TW 2 Rp          11.662 7,09 Rp           2.618.947 7,09  Rp               4.870  

7 TW 3 Rp          11.813 4,35 Rp           2.746.762 4,35  Rp               5.120  

8 TW 4 Rp          12.220 6,47 Rp           2.697.695 6,47  Rp               5.155  

9 

2015 

TW 1 Rp          12.885 6,54 Rp           2.728.180 6,54  Rp               5.419  

10 TW 2 Rp          13.171 7,07 Rp           2.867.948 7,07  Rp               5.071  

11 TW 3 Rp          14.072 7,09 Rp           2.990.645 3,02  Rp               4.511  

12 TW 4 Rp          13.763 4,83 Rp           2.939.558 4,83  Rp               4.498  

13 

2016 

TW 1 Rp          13.464 4,34 Rp           2.929.269 4,34  Rp               4.743  

14 TW 2 Rp          13.348 5,42 Rp           3.073.536 3,46  Rp               4.883  

15 TW 3 Rp          13.136 5,17 Rp           3.205.019 3,02  Rp               5.322  

16 TW 4 Rp          13.356 4,75 Rp           3.193.903 3,30  Rp               5.289  

17 

2017 

TW 1 Rp          13.334                  4,75  Rp           3.228.172 3,64  Rp               5.416  

18 TW 2 Rp          13.324                  4,75  Rp           3.366.787 4,29  Rp               5.751  

19 TW 3 Rp          13.379                  5,50  Rp           3.504.138 3,81  Rp               5.868  

20 TW 4 Rp          13.550                  4,25  Rp           3.490.727 3,50  Rp               6.104  

21 

2018 

TW 1 Rp          13.629                  4,25  Rp           3.510.363 3,28  Rp               6.463  

22 TW 2 Rp          14.042                  5,08  Rp           3.686.836 3,25  Rp               5.925  

23 TW 3 Rp          14.680                  5,50  Rp           3.842.343 3,09  Rp               5.977  

24 TW 4 Rp          14.625                  5,92  Rp           3.799.213 3,17  Rp               6.027  

25 

2019 

TW 1 Rp          14.088                  6,00  Rp           3.782.618 2,62  Rp               6.481  

26 TW 2  Rp          14.213                   6,00  Rp           3.964.074 3,14  Rp               6.341  

27 TW 3  Rp          14.127                   5,50  Rp           4.067.358 3,40  Rp               6.296  

28 TW 4  Rp          14.004                   5,00  Rp           4.018.606 2,95  Rp               6.179  

29 

2020 

TW 1  Rp          14.763  4,75 Rp           3.923.347 2,87  Rp               5.310  

30 TW 2  Rp          14.527  4,42 Rp           3.690.742 2,27  Rp               4.791  

31 TW 3  Rp          14.643  4,00 Rp           3.897.851 1,43  Rp               5.086  

32 TW 4  Rp          14.250  3,83 Rp           3.931.411 1,57  Rp         5.573,00  

33 

2021 

TW 1  Rp          14.260  3,58  Rp           3.972.933  1,43  Rp               6.029  

34 TW 2  Rp          14.403  3,50  Rp           4.178.022  1,48  Rp               5.976  

35 TW 3  Rp          14.345  3,50  Rp           4.327.383  1,57  Rp               6.169  

36 TW 4  Rp          14.245  3,50  Rp           4.498.412  1,76  Rp         6.568,33  

37 

2022 

TW 1  Rp          14.371  3,50  Rp           4.508.566  2,29  Rp               6.863  

38 TW 2  Rp          14.657  3,50  Rp           4.897.889  3,79  Rp               7.096  

39 TW 3  Rp          14.965  3,83  Rp           5.066.863  5,19  Rp               7.056  

Tabulasi data Penelitian 
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40 TW 4  Rp          15.630  5,17  Rp           5.114.771  5,55  Rp         7.009,67  
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Titik Persentase Distribusi t (df = 41 - 80) 

Pr 

df 

0.25 

0.50 

0.10 

0.20 

0.05 

0.10 

0.025 

0.050 

0.01 

0.02 

0.005 

0.010 

0.001 

0.002 

1 1.00000 3.07768 6.31375 12.70620 31.82052 63.65674 318.30884 

2 0.81650 1.88562 2.91999 4.30265 6.96456 9.92484 22.32712 

3 0.76489 1.63774 2.35336 3.18245 4.54070 5.84091 10.21453 

4 0.74070 1.53321 2.13185 2.77645 3.74695 4.60409 7.17318 

5 0.72669 1.47588 2.01505 2.57058 3.36493 4.03214 5.89343 

6 0.71756 1.43976 1.94318 2.44691 3.14267 3.70743 5.20763 

7 0.71114 1.41492 1.89458 2.36462 2.99795 3.49948 4.78529 

8 0.70639 1.39682 1.85955 2.30600 2.89646 3.35539 4.50079 

9 0.70272 1.38303 1.83311 2.26216 2.82144 3.24984 4.29681 

10 0.69981 1.37218 1.81246 2.22814 2.76377 3.16927 4.14370 

11 0.69745 1.36343 1.79588 2.20099 2.71808 3.10581 4.02470 

12 0.69548 1.35622 1.78229 2.17881 2.68100 3.05454 3.92963 

13 0.69383 1.35017 1.77093 2.16037 2.65031 3.01228 3.85198 

14 0.69242 1.34503 1.76131 2.14479 2.62449 2.97684 3.78739 

15 0.69120 1.34061 1.75305 2.13145 2.60248 2.94671 3.73283 

16 0.69013 1.33676 1.74588 2.11991 2.58349 2.92078 3.68615 

17 0.68920 1.33338 1.73961 2.10982 2.56693 2.89823 3.64577 

18 0.68836 1.33039 1.73406 2.10092 2.55238 2.87844 3.61048 

19 0.68762 1.32773 1.72913 2.09302 2.53948 2.86093 3.57940 

20 0.68695 1.32534 1.72472 2.08596 2.52798 2.84534 3.55181 

21 0.68635 1.32319 1.72074 2.07961 2.51765 2.83136 3.52715 

22 0.68581 1.32124 1.71714 2.07387 2.50832 2.81876 3.50499 

23 0.68531 1.31946 1.71387 2.06866 2.49987 2.80734 3.48496 

24 0.68485 1.31784 1.71088 2.06390 2.49216 2.79694 3.46678 

25 0.68443 1.31635 1.70814 2.05954 2.48511 2.78744 3.45019 

26 0.68404 1.31497 1.70562 2.05553 2.47863 2.77871 3.43500 

27 0.68368 1.31370 1.70329 2.05183 2.47266 2.77068 3.42103 

28 0.68335 1.31253 1.70113 2.04841 2.46714 2.76326 3.40816 

29 0.68304 1.31143 1.69913 2.04523 2.46202 2.75639 3.39624 

30 0.68276 1.31042 1.69726 2.04227 2.45726 2.75000 3.38518 

31 0.68249 1.30946 1.69552 2.03951 2.45282 2.74404 3.37490 

32 0.68223 1.30857 1.69389 2.03693 2.44868 2.73848 3.36531 

33 0.68200 1.30774 1.69236 2.03452 2.44479 2.73328 3.35634 

34 0.68177 1.30695 1.69092 2.03224 2.44115 2.72839 3.34793 

35 0.68156 1.30621 1.68957 2.03011 2.43772 2.72381 3.34005 

36 0.68137 1.30551 1.68830 2.02809 2.43449 2.71948 3.33262 

37 0.68118 1.30485 1.68709 2.02619 2.43145 2.71541 3.32563 

38 0.68100 1.30423 1.68595 2.02439 2.42857 2.71156 3.31903 

39 0.68083 1.30364 1.68488 2.02269 2.42584 2.70791 3.31279 

40 0.68067 1.30308 1.68385 2.02108 2.42326 2.70446 3.30688 
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Titik Persentase Distribusi F untuk Probabilita = 0,05 

 

 

 

df untuk 

penyebut 

(N2) 

 

df untuk pembilang (N1) 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 

1 161 199 216 225 230 234 237 239 241 242 243 244 245 245 246 

2 18.51 19.00 19.16 19.25 19.30 19.33 19.35 19.37 19.38 19.40 19.40 19.41 19.42 19.42 19.43 

3 10.13 9.55 9.28 9.12 9.01 8.94 8.89 8.85 8.81 8.79 8.76 8.74 8.73 8.71 8.70 

4 7.71 6.94 6.59 6.39 6.26 6.16 6.09 6.04 6.00 5.96 5.94 5.91 5.89 5.87 5.86 

5 6.61 5.79 5.41 5.19 5.05 4.95 4.88 4.82 4.77 4.74 4.70 4.68 4.66 4.64 4.62 

6 5.99 5.14 4.76 4.53 4.39 4.28 4.21 4.15 4.10 4.06 4.03 4.00 3.98 3.96 3.94 

7 5.59 4.74 4.35 4.12 3.97 3.87 3.79 3.73 3.68 3.64 3.60 3.57 3.55 3.53 3.51 

8 5.32 4.46 4.07 3.84 3.69 3.58 3.50 3.44 3.39 3.35 3.31 3.28 3.26 3.24 3.22 

9 5.12 4.26 3.86 3.63 3.48 3.37 3.29 3.23 3.18 3.14 3.10 3.07 3.05 3.03 3.01 

10 4.96 4.10 3.71 3.48 3.33 3.22 3.14 3.07 3.02 2.98 2.94 2.91 2.89 2.86 2.85 

11 4.84 3.98 3.59 3.36 3.20 3.09 3.01 2.95 2.90 2.85 2.82 2.79 2.76 2.74 2.72 

12 4.75 3.89 3.49 3.26 3.11 3.00 2.91 2.85 2.80 2.75 2.72 2.69 2.66 2.64 2.62 

13 4.67 3.81 3.41 3.18 3.03 2.92 2.83 2.77 2.71 2.67 2.63 2.60 2.58 2.55 2.53 

14 4.60 3.74 3.34 3.11 2.96 2.85 2.76 2.70 2.65 2.60 2.57 2.53 2.51 2.48 2.46 

15 4.54 3.68 3.29 3.06 2.90 2.79 2.71 2.64 2.59 2.54 2.51 2.48 2.45 2.42 2.40 

16 4.49 3.63 3.24 3.01 2.85 2.74 2.66 2.59 2.54 2.49 2.46 2.42 2.40 2.37 2.35 

17 4.45 3.59 3.20 2.96 2.81 2.70 2.61 2.55 2.49 2.45 2.41 2.38 2.35 2.33 2.31 

18 4.41 3.55 3.16 2.93 2.77 2.66 2.58 2.51 2.46 2.41 2.37 2.34 2.31 2.29 2.27 

19 4.38 3.52 3.13 2.90 2.74 2.63 2.54 2.48 2.42 2.38 2.34 2.31 2.28 2.26 2.23 

20 4.35 3.49 3.10 2.87 2.71 2.60 2.51 2.45 2.39 2.35 2.31 2.28 2.25 2.22 2.20 

21 4.32 3.47 3.07 2.84 2.68 2.57 2.49 2.42 2.37 2.32 2.28 2.25 2.22 2.20 2.18 

22 4.30 3.44 3.05 2.82 2.66 2.55 2.46 2.40 2.34 2.30 2.26 2.23 2.20 2.17 2.15 

23 4.28 3.42 3.03 2.80 2.64 2.53 2.44 2.37 2.32 2.27 2.24 2.20 2.18 2.15 2.13 

24 4.26 3.40 3.01 2.78 2.62 2.51 2.42 2.36 2.30 2.25 2.22 2.18 2.15 2.13 2.11 

25 4.24 3.39 2.99 2.76 2.60 2.49 2.40 2.34 2.28 2.24 2.20 2.16 2.14 2.11 2.09 

26 4.23 3.37 2.98 2.74 2.59 2.47 2.39 2.32 2.27 2.22 2.18 2.15 2.12 2.09 2.07 

27 4.21 3.35 2.96 2.73 2.57 2.46 2.37 2.31 2.25 2.20 2.17 2.13 2.10 2.08 2.06 

28 4.20 3.34 2.95 2.71 2.56 2.45 2.36 2.29 2.24 2.19 2.15 2.12 2.09 2.06 2.04 

29 4.18 3.33 2.93 2.70 2.55 2.43 2.35 2.28 2.22 2.18 2.14 2.10 2.08 2.05 2.03 

30 4.17 3.32 2.92 2.69 2.53 2.42 2.33 2.27 2.21 2.16 2.13 2.09 2.06 2.04 2.01 

31 4.16 3.30 2.91 2.68 2.52 2.41 2.32 2.25 2.20 2.15 2.11 2.08 2.05 2.03 2.00 

32 4.15 3.29 2.90 2.67 2.51 2.40 2.31 2.24 2.19 2.14 2.10 2.07 2.04 2.01 1.99 

33 4.14 3.28 2.89 2.66 2.50 2.39 2.30 2.23 2.18 2.13 2.09 2.06 2.03 2.00 1.98 

34 4.13 3.28 2.88 2.65 2.49 2.38 2.29 2.23 2.17 2.12 2.08 2.05 2.02 1.99 1.97 

35 4.12 3.27 2.87 2.64 2.49 2.37 2.29 2.22 2.16 2.11 2.07 2.04 2.01 1.99 1.96 

36 4.11 3.26 2.87 2.63 2.48 2.36 2.28 2.21 2.15 2.11 2.07 2.03 2.00 1.98 1.95 

37 4.11 3.25 2.86 2.63 2.47 2.36 2.27 2.20 2.14 2.10 2.06 2.02 2.00 1.97 1.95 

38 4.10 3.24 2.85 2.62 2.46 2.35 2.26 2.19 2.14 2.09 2.05 2.02 1.99 1.96 1.94 

39 4.09 3.24 2.85 2.61 2.46 2.34 2.26 2.19 2.13 2.08 2.04 2.01 1.98 1.95 1.93 

40 4.08 3.23 2.84 2.61 2.45 2.34 2.25 2.18 2.12 2.08 2.04 2.00 1.97 1.95 1.92 

41 4.08 3.23 2.83 2.60 2.44 2.33 2.24 2.17 2.12 2.07 2.03 2.00 1.97 1.94 1.92 

42 4.07 3.22 2.83 2.59 2.44 2.32 2.24 2.17 2.11 2.06 2.03 1.99 1.96 1.94 1.91 

43 4.07 3.21 2.82 2.59 2.43 2.32 2.23 2.16 2.11 2.06 2.02 1.99 1.96 1.93 1.91 

44 4.06 3.21 2.82 2.58 2.43 2.31 2.23 2.16 2.10 2.05 2.01 1.98 1.95 1.92 1.90 



 
 
 

58 
 

 
 

 

45 4.06 3.20 2.81 2.58 2.42 2.31 2.22 2.15 2.10 2.05 2.01 1.97 1.94 1.92 1.89 
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