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PERNYATAAN KEASLIAN

Dengan ini saya menyatakan:

1.

Skripsi dengan judul “Pengaruh Inflasi, Kurs Terhadap Harga
Saham Emiten Perbankan Syariah Di Bursa Efek Indonesia
Periode 2018-2019”, adalah asli dan belum pernah diajukan
untuk mendapatkan gelar akademik, baik di IAIN Bengkulu
maupun di Perguruan Tinggi lainnya.

. Skripsi ini murni gagasan, pemikiran dan rumusan saya sendiri

tanpa bantuan yang tidak sah dari pihak lain kecuali arahan dari
tim pembimbing.

. Di dalam skripsi ini tidak terdapat hasil karya atau pendapat yang

telah ditulis atau dipublikasikan orang lain, kecuali kutipan
secara tertulis dengan jelas dan dicantumkan sebagai acuan di
dalam naskah saya dengan disebutkan nama pengarangnya dan
dicantumkan pada daftar pustaka.

Pernyataan ini saya buat dengan sesungguhnya, dan apabila
dikemudian hari terdapat penyimpangan dan ketidakbenaran
pernyataan ini, saya bersedia menerima sanksi akademik berupa
pencabutan gelar sarjana, serta sanksi lainnya sesuai dengan norma
dan ketentuan yang berlaku.

Bengkulu, 26 Juli 2021 M
16 Zulhijah 1442 H
Mahasiswa yang menyatakan
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ABSTRAK

Pengaruh Inflasi, Kurs Terhadap Harga Saham Emiten Perbankan Syariah
Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2019
Oleh Vivi Mayasari, NIM 1711140035

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui faktor yang
mempengaruhi harga saham emiten perbankan syariah yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Data yang digunakan adalah data sekunder berupa data
bulanan tingkat inflasi dan kurs yang dipublikasikan oleh Bank Indonesia dan
harga saham penutupan di setiap bulannya yang dipublikasikan oleh situs resmi
Bursa Efek Indonesia periode Januari 2015 sampai Desember 2019. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa inflasi (X1) dan kurs secara parsial (uji T)
berpengaruh signifikan terhadap harga saham dengan nilai signifikansi 0,000
< 0,05 dan 0,010 < 0,05. Untuk uji F pada penelitian ini diperoleh nilai
signifikansi 0,000 < 0,05 serta nilai koefisien determinasi sebesar 0,573 atau
57,3 % sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel inflasi dan kurs secara
simultan berpengaruh terhadap harga saham emiten perbankan syariah dengan
kemampuan sebesar 57,3% sisanya 42,7 dipengaruhi variabel lain yang tidak

dihipotesiskan dalam penenlitian ini.

Kata kunci : Inflasi, Kurs, Harga saham.



ABSTRACT

Influence of Inflation, Exchange Rates on Share Prices of Islamic Banking
Issuers Listed on the Indonesia Stock Exchange Period 2015-2019
By Vivi Mayasari, NIM 1711140035

The purpose of this study was to determine the factors that influence
the stock price of Islamic banking issuers listed on the Indonesia Stock
Exchange. The data used is secondary data in the form of monthly data on
inflation rates and exchange rates published by Bank Indonesia and closing
stock prices in each month published by the official website of the Indonesia
Stock Exchange for the period January 2015 to December 2019. The results
showed that inflation (X1) and exchange rates partially (T test) had a
significant effect on stock prices with a significance value of 0.000 < 0.05 and
0.010 < 0.05. For the F test in this study, the significance value was 0.000
<0.05 and the coefficient of determination was 0.573 or 57.3% so it can be
concluded that the inflation and exchange rate variables simultaneously affect
the stock price of Islamic banking issuers with the remaining 57.3% ability.

42.7 influenced by other variables that were not hypothesized in this study.

Keywords : Inflation, Exchange Rate, Stock price.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Bersamaan dengan terjadinya perkembangan dalam
peradaban manusia, pengertian “pasar” bertambah luas.
Saat ini telah berkembang berbagai jenis pasar modern,
termasuk di dalamnya pasar modal. Bahkan, di pasar modal
produk yang diperjualbelikan bukanlah berwujud barang
melainkan surat berharga (efek).!

Sejak krisis moneter melanda pada tahun 1998,
menyebabkan banyak perusahaan untuk mendapatkan
dana atau tambahan modal adalah melalui pasar modal.
Pasar modal adalah sarana mempertemukan penjual dan
pembeli efek ini dilaksanakan berdasarkan satu lembaga
resmi yang disebut bursa efek.> Pasar modal
memperjualbelikan efek (surat berharga) seperti saham
(ekuiti), obligasi (surat hutang), derivative dan reksadana.
Perusahaan yang membutuhkan tambahan modal usaha
bisa menjual sebagian sahamnya melalui pasar modal atau
menerbitkan obligasi (surat hutang). Perusahaan yang lebih

memilih untuk menerbitkan saham dan obligasi daripada

! Iswi Hariyani dan Serfianto D.P, Pintar Hukum Bisnis Pasar Modal,
(Jakarta: Visimedia, 2010), h. 7

2 Susi Ulandari , “Pengaruh Inflasi Dan Nilai Tukar Rupiah Terhadap
Harga Saham Di Sektor Industri Barang Konsumsi Pada Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) Tahun 2012-2016" Skripsi S1 Ekonomi Islam UIN RADEN
FATAH (Palembang : Repository UIN Raden Fatah, 2017), h.1



kredit bank dalam langkah penambahan modal usaha
dikarenakan cara itu dianggap lebih murah. Pasar modal
merupakan sarana pendanaan bagi perusahaan, maupun
institusi  pemerintahan dan sekaligus sarana bagi
masyarakat untuk melakukan sebuah investasi.?

Di Indonesia pasar modal terbagi menjadi dua yaitu
pasar modal dan pasar modal syariah. Menurut Undang-
Undang No. 8 tahun 1995 tentang Pasar Modal pasal 1 ayat
12 adalah kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran
umum dan perdangangan efek perusahaan publik yang
berkaitan dengan efek yang diterbitannya, serta lembaga
dan profesi yang berkaitan dengan efek. Sedangkan pasar
modal syariah adalah pasar modal yang menerapkan
prinsip-prinsip syariah dalam kegiatan transaksi ekonomi
dan terbebas dari hal-hal yang dilarang oleh ajaran Islam,
seperti riba, perjudian, spekulasi dan lain-lain. Maksud dari
prinsip-prinsip syariah di pasar modal adalah prinsip-
prinsip hukum Islam dalam kegiatan di bidang pasar modal
berdasarkan Dewan Syariah Nasional Majelis Ulama
Indonesia (DSN-MUI).*

(Jakarta:
8

3 Iswi Hariyani dan Serfianto D.P, Pintar Hukum Bisnis Pasar Modal,
Visimedia, 2010), h.

4 Sigit Wibowo, “Implementasi Transaksi Jual Beli Saham Di Pasar

Modal Dalam Perspektif Hukum Islam”” Vol. X1V, NO. 01, 2017, h. 89



Saat ini pasar modal mengalami perkembangan
yang sangat pesat baik didalam maupun diluar negeri, ini
dikarenakan pasar modal mampu memberikan manfaat
yang sangat banyak, baik bagi investor ataupun emiten.
Salah satu manfaat bagi investor adalah mereka bisa
mendapatkan keuntungan perusahaan yang mereka
tanamkan modalnya dan juga mempunyai hak untuk
memberikan saran atau bahkan menentukan kebijakan
perusahaan ke depan sesuai dengan jumlah saham yang
mereka miliki, sedangkan untuk emiten ini berfungsi
sebagai sumber pendanaan yang sangat baik karena mereka
tidak berkewajiban  mengembalikan dana tersebut.’
Seorang investor dalam melakukan aktivitas perdagangan
saham di suatu negara harus memperhatikan situasi
moneter dan pergerakan variabel makro ekonomi seperti
nilai tukar dan inflasi dan lainnya.

Bramantio  mengemukakan  bahwa  faktor
fundamental makroekonomi yaitu tingkat inflasi, tingkat
bunga, kurs dan pertumbuhan ekonomi merupakan faktor-
faktor yang sangat diperhatikan oleh para pelaku pasar
bursa. Perubahan yang terjadi pada faktor tersebut akan
mengakibatkan perubahan juga terhadap harga saham.

Keadaan ekonomi dan naik turunnya variabel makro dalam

> Muhammad Fatih Munib, * Pengaruh Kurs Rupiah, Inflasi Dan Bi
Rate Terhadap Harga Saham Perusahaan Sektor Perbankan Di Bursa Efek
Indonesia” Jurnal Administrasi Bisnis, Volume 4, Nomor 4, 2016, h. 947-948



suatu negara dapat mempengaruhi harga saham, termasuk
dalam sektor perbankan.

Bank atau perbankan memiliki peranan yang sangat
penting dalam perekonomian. Industri perbankan yang
selalu identik dengan suku bunga, nilai tukar dan inflasi
adalah salah satu sektor yang banyak menarik perhatian
para investor untuk menginvestasikan kelebihan dananya
agar mendapatkan keuntungan, yaitu dengan menabung
atau dengan membeli saham yang ditawarkan oleh bank-
bank tersebut.’

Menurut Tadi, variasi harga saham akan
dipengaruhi oleh faktor mikro dan makro perusahaan,
sehingga harga saham merupakan fungsi dari nilai
perusahaan. Faktor mikro merupakan faktor internal
perusahaan yang mempengaruhi transaksi perdagangan
saham, antara lain harga saham, tingkat keungtungan yang
diperoleh, tingkat resiko,kinerja perusahaan dan corporate
action yang dilakukan suatu perusahaan. Sedangkan faktor
makro merupakan faktor eksternal perusahaan, antara lain

tingkat perkembangan inflasi, kurs rupiah dan lain-lain.

6 Muhammad Fatih Munib, “ Pengaruh Kurs Rupiah, Inflasi Dan Bi
Rate Terhadap Harga Saham Perusahaan Sektor Perbankan Di Bursa Efek
Indonesia” Jurnal Administrasi Bisnis, Volume 4, Nomor 4, 2016, h. 947-948

7 Maria Ratna M. G dan Topowijono, Sri Sulasmiyati “Pengaruh
Tingkat Suku Bunga Nilai Tukar Dan Inflasi Terhadap Harga Saham” Jurnal
Administrasi Bisnis, Vol. 35 No. 2 Juni 2016, h. 78



Menurut Tandelilin, inflasi adalah kecenderungan
terjadi peningkatan pada harga produk secara menyeluruh
sehingga menyebabkan terjadinya penurunan daya beli
uang. Inflasi sebagai suatu fenomena ekonomi yang terjadi
di negara-negara yang sedang berkembang, merupakan
objek kajian yang sangat menarik. Masalah inflasi mudah
dialami oleh sebagian besar negara-negara sedang
berkembang dengan tingkat yang berbeda-beda.

Inflasi yang rendah secara makro ekonomi akan
memberikan manfaat dan keuntungan yang lebih besar
lantaran sektor perbankan dan dunia usaha dapat bergerak
dengan cepat. Inflasi yang rendah tingkatnya dinamakan
inflasi merayap (angka inflasi antara 2 — 4%). Dengan
semakin baiknya tingkat inflasi yang terjadi diharapkan
akan meningkatkan harga saham.

Nilai tukar rupiah atau kurs juga merupakan faktor
makro ekonomi lainnya yang mempengaruhi pergerakan
harga saham. Menurut Tandelilin, nilai tukar merupakan
sinyal positif, artinya jika nilai tukar terapresiasi maka
harga saham akan meningkat begitu juga sebaliknya jika
nilai tukar mengalami depresiasi maka harga saham akan
mengalami penurunan. Ketika kurs rupiah terhadap mata

uang asing mengalami penguatan maka akan banyak

88 Yuneita Anisma, “Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Harga Saham
Perusahaan Perbankan Yang Listing Di Bursa Efek Indonesia (BEI)” Jurnal
Sosial Ekonomi Pembangunan, Tahun 1l No. 5, Maret 2012 h.145



investor berinvestasi pada saham, hal tersebut dikarenakan
penguatan mengindikasikan bahwa perekonomian negara
tersebut dalam keadaan bagus.

Ketika kurs rupiah melemah yang berarti mata uang
asing mengalami  penguatan, maka hal tersebut
mengindikasikan bahwa perekonomian dalam kondisi yang
kurang baik, sehingga investor pun akan tidak berminat
dalam berinvestasi pada saham, karena hal tersebut terkait
dengan keuntungan atau return yang akan mereka
dapatkan. Berkurangnya permintaan pada saham akan
menyebabkan harga saham menjadi turun. Martien
mengatakan bahwa kenaikan kurs mata uang akan
membawa dampak yang berbeda pada setiap perusahan
tergantung dengan aktivitas perusahaan yang dijalani. Bagi
perusahaan yang memiliki hutang dalam bentuk dolar,
kenaikan dolar akan sangat dirasakan dampaknya karena
beban perusahaan untuk membayar hutang menjadi lebih
tinggi. Bagi perusahaan yang kegiatan utamanya pada
aktivitas ekspor maka akan mendapat dampak positif dari
kenaikan kurs mata uang tersebut. Sedangkan pada
perusahaan yang mendapatkan dampak negatif akan
berpengaruh pada penurunan harga saham.

Fluktuasi nilai tukar rupiah akan berdampak pada
perekonomian. Dampaknya biasanya berupa kenaikan

harga komoditas di sektor riil, berkurangnya jumlah



simpanan dalam negeri, dan banyak dampak lainnya. Hal
ini akan menyebabkan daya beli masyarakat menurun dan
kemungkinan besar investor akan menarik dananya untuk
memenuhi kebutuhannya. Penurunan investasi di pasar
modal akan menyebabkan harga saham turun. Hal ini
disebabkan adanya penurunan permintaan atau minat
berinvestasi.” Untuk mengetahui grafik kurs periode
Januari 2015 — Desember 2019 terlihat pada gambar di
bawah ini :
Gambar 1.1
Grafik Kurs Periode Januari 2015 — Desember 2019
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Perubahan yang terjadi pada faktor makro ekonomi
seperti inflasi, suku bunga dan nilai tukar mata uang akan

direaksi oleh pasar modal sehingga faktor tersebut

® Taufiq Akbar dan Adam Afiezan, ”Determination of Sharia Stock

Price through Analysis of Fundamental Factors and Macro Economic Factors”
AFMJ Volume 3 Issue 10 October 2018, h. 1740



berpotensi untuk memengaruhi terbentuknya harga saham.
Perubahan yang terjadi pada faktor makroekonomi
merupakan salah satu bentuk risiko dalam melakukan
investasi.!?

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh lzzati
dan Robby menyatakan bahwa inflasi tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham sub sektor perbankan dan
kurs berpengaruh signifikan terhadap harga saham sub
sektor perbankan. Sejalan dengan Seni dan Susanti
menunjukkan bahwa inflasi tidak berpengaruh terhadap
indeks harga saham perbankan dan kurs rupiah terhadap
dollar Amerika berpengaruh terhadap indeks harga saham
perbankan.

Hasil yang sama diungkapkan oleh Maria Ratna
dkk menyatakan bahwa tidak terdapat pengaruh signifikan
antara inflasi terhadap harga harga saham perbankan.!!
Namun dalam penelitian yang dilakukan oleh Yuni
Rachmawati menunjukkan bahwa inflasi berpengaruh

signifikan terhadap harga saham pada perusahaan

0 Martien, Rachmawati. “Faktor Makroekonomi  Yang

Mempengaruhi Pergerakan Harga Saham Pada Indeks Saham Syariah Indonesia
(ISSI) Di Bursa Efek Indonesia (BEI)” JESTT Vol. 2, No. 11, November 2015,
h.930

" Maria Ratna dkk, “Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Nilai Tukar
Dan Inflasi Terhadap Harga Saham” Jurnal Administrasi Bisnis, edisi 2 Vol.
35 Juni 2016, h.84



perbankan.!? Penelitian yang dilakukan oleh Zhonggiang
Bai menunjukkan bahwa inflasi berdampak kecil pada
harga saham di china atau bisa disebut korelasinya sangat
lemah. Meskipun demikian tidak bisa diabaikan begitu
saja, karena inflasi telah memainkan perannya dalam
mempengaruhi harga saham dan pengaruhnya tidak bisa
diremehkan.!* Gopalan kutty telah melakukan penelitian
dengan uji kausalitas Granger didapat hasil bahwa nilai
tukar mempengaruhi harga saham dan hubungan tersebut
hanya dalam jangka pendek, tidak ditemukannya hubungan
jangka panjang antara kedua variabel tersebut.'*
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di
atas, maka penulis tertarik ingin melakukan penelitian
untuk mengetahui sejaun mana pergerakan harga saham
perbankan syariah dipengaruhi oleh perubahan-perubahan
faktor makroekonomi tersebut dengan judul “Pengaruh

Inflasi, Kurs Terhadap Harga Saham Bank Panin

2 yYuni Rachmawati, “Pengaruh Inflasi dan Suku Bunga Terhadap

Harga Saham Pada Perusahaan Perbankan Yang Terdaftar Di LQ45 Bursa
Efek Indonesia” Jurnal Media Akuntansi, VVol. 1, No.1, September 2018, h.17

3 Bai , Zhonggiang . *“ Study on the Impact of Inflation on the Stock
Market in China” International Journal of Business and Social Science Vol. 5,
No. 7(1) June 2014, h.28

14 Kutty, Gopalan. “The Relationship Between Exchange Rates And
Stock Prices: The Case Of Mexico” North American Journal of Finance and
Banking Research Vol. 4. No. 4. 2010.
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Dubai Syariah Di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-
2019”.

. Batasan Masalah

Penelitian membatasi masalah pada data inflasi dan kurs
rupiah terhadap USD serta pengaruhnya terhadap harga
saham perbankan syariah selama 5 tahun periode Januari
2015- Desember 2019.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka

penulis mengambil rumusan permasalahan sebagai berikut:

1. Apakah inflasi secara parsial berpengaruh terhadap
harga saham bank panin dubai syariah di Bursa Efek
Indonesia periode 2015-2019?

2. Apakah kurs secara parsial berpengaruh terhadap harga
saham bank panin dubai syariah di Bursa Efek
Indonesia periode 2015-2019?

3. Apakah inflasi, kurs secara simultan berpengaruh
terhadap harga saham bank panin dubai syariah di
Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019?

. Tujuan Penelitian

Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini yaitu :

1. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh inflasi secara
parsial terhadap harga saham bank panin dubai syariah
di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019.



11

2. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh kurs secara
parsial terhadap harga saham bank panin dubai syariah
di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019.

3. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh inflasi, kurs
secara simultan terhadap harga saham bank panin dubai
syariah di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019

secara simultan.

E. Kegunaan Penelitian
1. Kegunaan Teoritis
Hasil penelitian ini nantinya diharapkan dapat
memberikan sumbangan bagi pengembangan ilmu
pengetahuan tentang kajian saham di Bursa Efek
Indonesia sebagai salah satu bagian dari Ekonomi
Islam.
2. Kegunaan Praktis
a. Bagi perbankan
Memberikan tambahan masukan untuk membuat
kebijakan  mengambil  keputusan  mengenai
pengaruh Inflasi dan kurs terhadap harga saham
emiten perbankan syariah di kemudian hari.
b. Bagi Pasar Modal
Untuk memberi masukan yang berguna agar lebih
mengetahui tentang pengaruh inflasi dan kurs
terhadap  pergerakan harga saham perbankan

syariah sehingga para investor lebih memahami.
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c. Bagi peneliti selanjutnya
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan
wawasan yang lebih luas serta dapat dijadikan
bahan perbandingan dalam mengkaji dan
menganalisa pengaruh inflasi, kurs terhadap harga
saham emiten perbankan syariah di Bursa Efek

Indonesia.

F. Penelitian Terdahulu
1. Penelitian yang dilakukan oleh Muhammad Fatih
Munib dengan judul “Pengaruh Kurs Rupiah, Inflasi
dan Bl Rate Terhadap Harga Saham Perusahaan
Sektor Perbankan Di Bursa Efek Indonesia” pada
tahun 2016 vyang diterbitkan oleh Universitas
Mulawarman.  Penelitian ini  bertujuan  untuk
mengetahui pengaruh secara simultan dan parsial
variabel dari faktor keuangan yang terdiri dari Kurs
Rupiah (X1), Inflasi (X2), dan Bi Rate (X3)
berpengaruh terhadap Harga Saham. Metode penelitian
menggunakan metode kuantitatif. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa dari hasil perhitungan uji F
(simultan) menunjukkan bahwa ada terdapat pengaruh
yang signifikan antara variabel Kurs Rupiah (X1),
Inflasi (X2), dan Bi Rate (X3) terhadap Harga Saham
pada Perusahaan Sektor Perbankan di BEI, dari hasil

analisis uji t (parsial) menunjukkan bahwa secara
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parsial variabel Kurs Rupiah (X1) dan Bi Rate (X3)
secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Harga
Saham Perusahaan Sektor Perbankan di BEI,
sedangkan variabel inflasi (X2) secara parsial tidak
berpengaruh signifikan pada Harga Saham Perusahaan
Sektor Perbankan di BEI.

Penelitian yang dilakukan oleh Maria Ratna Marisa
Ginting, Topowijono, dan Sri Sulasmiyati dengan judul
“Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Nilai Tukar dan
Inflasi Terhadap Harga Saham” pada tahun 2016
yang diterbitkan oleh Universitas Brawijaya. Penelitian
ini menggunakan metode kuantitatif. Populasi dalam
penelitian ini adalah seluruh perusahaan perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode
2011-2015. Teknik pemilihan sampel yaitu dengan
menggunakan metode purposive sampling.
Berdasarkan kriteria yang telah ditentukan, diperoleh
29 perusahaan perbankan yang menjadi sampel dalam
penelitian ini. Teknik analisis data dalam penelitian ini
menggunakan analisis regresi linier berganda. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa secara simultan
variabel Bl Rate, Nilai Tukar dan Inflasi berpengaruh
signifikan terhadap Harga Saham Perbankan. Secara
parsial, variabel Bl Rate dan Inflasi tidak terdapat

pengaruh yang signifikan terhadap Harga Saham,
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sedangkan variabel Nilai Tukar terdapat pengaruh yang
signifikan terhadap Harga Saham.

Penelitian yang dilakukan oleh Seni Andriani dan
Susanti dengan judul “Pengaruh Suku Bunga, Nilai
Kurs Rupiah Dan Inflasi Terhadap Indeks Harga
Saham Perbankan Di Bursa Efek” pada tahun 2016
yang diterbitkan oleh STIE IPWIJA. Tujuan dari
penelitian ini  adalah untuk mengetahui dan
menganalisis pengaruh Suku Bunga, Nilai kurs rupiah,
dan inflasi terhadap Indeks Harga Saham Perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011 -
2015 dengan rata — rata 6,7708 untuk suku bunga dan
nilai tukar rupiah, rata — rata inflasi sebesar 0,4578.
Nilai tersebut mempunyai sebaran yang kecil sehingga
memiliki kecendrungan data yang bagus. Metode
pengambilan sampel yaitu menggunakan purposive
sampling data pada tahun 2011- 2015. Hasil penelitian
diperoleh bahwa nilai Adjusted R Square 0,580 yang
berarti bahwa model persamaan regresi hasil penelitian
ini layak untuk menjelaskan pengaruh suku bunga
(SBI), nilai tukar rupiah dan inflasi terhadap indeks
harga saham perbankan sebesar 58% . Model
persamaan regresi yang dapat dibuat adalah: Y = 2,534
-0,06X1 +0,813X2 + 0,06X3. Suku bunga bepengaruh
negatif sebesar 0.06, Kurs Rupiah berpengaruh positif
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sebesar 0.813 dan inflasi berpengaruh positif juga
sebesar 0.06 terhadap nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Izzati Amperaningrum
dan Robby Suryawan Agung dengan judul “Pengaruh
Tingkat Suku Bunga SBI, Nilai Tukar Mata Uang
dan Tingkat Inflasi Terhadap Perubahan Harga
Saham Sub Sektor Perbankan” pada tahun 2011
yang diterbitkan oleh Universitas Guna Darma. Tujuan
penelitian ini adalah untuk menentukan apakah suku
bunga SBI, nilai tukar rupiah terhadap dollar AS dan
tingkat inflasi mempengaruhi pergerakan harga saham
di Bursa Efek Indonesia. Metode yang digunakan yaitu
kuantitaif. Penelitian ini dilakukan dengan mengambil
14 bank sebagai objek penelitian. Metode analisis yang
digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linear
berganda yang membandingkan hipotesis statistik
dengan hasil. Hasil regresi menunjkan variabel suku
bunga SBI berpengaruh positif terhadap harga saham
sub sektor perbankan di Bursa Efek Indonesia.
Sedangkan variabel nilai tukar rupiah terhadap dollar
AS dan tingkat inflasi berpengaruh negatif terhadap
harga saham sub sektor perbankan di Bursa Efek
Indonesia.

Penelitian yang dilakukan oleh Ditha Fitria yang
berjudul “Pengaruh Inflasi Dan Nilai Tukar Rupiah
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Terhadap Harga Saham Index Saham Syariah
Indonesia” pada tahun 2015 yang diterbitkan oleh UIN
Raden Fatah Palembang. Metode penelitian ini yaitu
kuantitaif. Penelitian kuantitatif ini yaitu mengolah data
inflasi dan nilai tukar rupiah periode Juli 2011 sampai
dengan Juni 2014 dan data harga saham index saham
syariah Indonesia periode Juli 2011 sampai dengan Juni
2014. Hasil penelitian ini yaitu terjadi hubungan positif
antara inflasi dan nilai tukar rupiah terhadap harga
saham index saham syariah Indonesia (ISSI).

Penelitian yang dilakukan oleh Shelna Shabrina, Titin
Ruliana dan Catur Kumala Dewi yang berjudul
“Pengaruh Bi Rate, Inflasi Dan Kurs Terhadap
Harga Saham Perusahaan Perbankan BUMN Yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2012-
2016” pada tahun 2017. Variabel bebas yang
digunakan dalam penelitian ini adalah Bl Rate, Inflasi
dan Nilai Tukar, sedangkan untuk variabel terikat
dalam penelitian ini adalah Harga Saham. Populasi
dalam penelitian ini adalah perusahaan Perbankan
BUMN yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2012-2016. Penelitian ini menggunakan uji asumsi
klasik yang terdiri dari uji multikolinearitas, uji
autokorelasi, uji heteroskedastisitas, uji normalitas, dan

menggunakan uji parsial (uji t), uji simultan (uji f) dan



7.

17

alat analisis yang digunakan adalah analisis regresi
berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
variabel Bl Rate, Inflasi dan Nilai Tukar secara
simultan berpengaruh positif signifikan terhadap harga
saham dengan Fhitung sebesar 4,672 > Ftabel sebesar
2,642 dengan taraf signifikan 0,003 < nilai 0,05,
sedangkan hasil ini penelitian menunjukkan secara
parsial bahwa variabel Bl Rate berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap harga saham dengan thitung 2,172
> ttabel 1,970 dengan tingkat signifikan 0,031 < 0,05,
variabel Inflasi berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap harga sahan dengan nilai thitung 1,106 < ttabel
1,970 dengan tingkat signifikansi 0,270 > 0,05, dan
variabel nilai tukar berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham dengan thitung sebesar 3,656 >
ttabel 1,970 dengan taraf signifikan 0,000 < 0,05.

Penelitian yang dilakukan oleh Taufig Akbar dan Adam
Afiezan yang berjudul Determination of Sharia Stock
Price through Analysis of Fundamental Factors and
Macro Economic Factors pada tahun 2018 yang
diterbitkan oleh Everant Journal AFMJ. Pendekatan
yang digunakan adalah pendekatan kuantitatif dengan
cara meneliti populasi dan sampel tertentu dengan
analisis  kuantitatif/Statistik. =~ Hasil ~ penelitian

menunjukkan bahwa faktor fundamental seperti
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Earning per Share (EPS), Return on Assets (ROA),
Debt to Equity Ratio (DER) dan Nilai Tukar
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Di sisi
lain, tingkat suku bunga tidak berpengaruh signifikan
terhadap harga saham

8. Penelitian yang dilakukan oleh Gopalan Kutty yang
berjudul “The Relationship Between Exchange Rates
And Stock Prices: The Case Of Mexico” pada tahun
2010 menunjukkan bahwa ada beberapa hubungan
jangka pendek antara harga saham dan nilai tukar. Uji
kausalitas Granger mengungkapkan bahwa harga
saham memimpin nilai tukar dalam jangka pendek, dan
tidak ada hubungan jangka panjang antara kedua

variabel keuangan ini.

G. Sistematika penulisan
BAB | : PENDAHULUAN
Bab ini menyajikan latar belakang masalah, batasan
masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, kegunaan

penelitian, penelitian terdahulu dan sistematika penulisan.

BAB Il : KAJIAN PUSTAKA
Bab ini menyajikan teori-teori yang menjelaskan
permasalahan yang akan diteliti secara ringkas yang berisi

konsep-konsep dasar sebagai landasan dalan penelitian
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yaitu tentang inflasi, dan kurs yang berkaitan dengan
penelitian yang pernah ada.

BAB IIl : METODOLOGI PENELITIAN

Bab ini menjelaskan uraian metode penelitian yang
dilakukan yang berisi tentang Jenis dan pendekatan
penelitian, tempat penelitian, sumber dan teknik
pengumpulan data, teknik analisis, populasi dan sampel,
variabel-variabel penelitian, dan metode analisis yang
digunakan.

BAB IV : ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
Bab ini terlebih dahulu menampilkan gambaran umum
objek penelitian, menguraikan mengenai hasil data yang
berkaitan dengan penyelesaian penelitian yang telah
ditemukan dengan menggunakan alat dan langkah analisis
data sehingga membawa ke tujuan dan sasaran penelitian.
BAB V : KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini menguraikan kesimpulan dari pembahasan secara
keseluruhan, keterbatasan penelitian, dan juga saran serta
rekomendasi untuk meningkatkan penelitian dan
memperbaiki yang akan dilakukan pada masa yang akan

datang.



BAB I1
KAJIAN TEORI DAN KERANGKA BERPIKIR

A. Kajian Teori

1.Pasar Modal Syariah

Pasar modal sebagaimana pasar pada umumnya
adalah suatu tempat untuk mempertemukan penjual dan
pembeli. Yang membedakannya dengan pasar lainnya
adalah pada objek yang diperjualbelikan.!> Atau Pasar
modal adalah sarana yang mempertemukan antara pihak
yang memiliki kelebihan dana (surplus fund) dengan
pihak yang kekurangan dana (deficit fund), dimana dana
yang diperdagangkan merupakan dana jangka
panjang.!®

Pasar modal memperdagangkan surat berharga dan
memiliki tempat transaksi yang nyata, yaitu bursa efek.
Jenis surat berharga yang diperdagangkan yaitu saham,
obligasi, derivatif, maupun reksadana.!” Pasar modal

memiliki empat peran, yaitu sebagai berikut :

5 Yenni Samri Juliati Nasution, “Peranan Pasar Modal Dalam
Perekonomian Negara” HUMAN FALAH, Volume 2, No. 1 Januari — Juni 2015,
h. 96

16 Reza Yolanda, “Pengaruh Inflasi, Bi Rate Dan Kurs Terhadap
Indeks Harga Saham Jakarta Islamic Index (Jii) Tahun 2011-2018” Skripsi
(Lampung : Raden Intan Repository, 2019) h. 23

17 1swi Hariyani dan Serfianto D.P, Pintar Hukum Bisnis Pasar Modal,
(Jakarta: Visimedia, 2010), h. 9

21
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1. Pasar modal berperan mempertemukan pihak
penjual efek (pihak yang butuh dana untuk modal
usaha, yaitu perusahaan emiten) dengan pihak
pembeli efek (pihak yang menawarkan dana, yaitu
masyarakat investor atau pemodal)

2. Pasar modal berperan sebagai lembaga penghubung
dalam pengalokasian dana masyarakat secara
efisien, transparan dan akuntabel.

3. Pasar modal berperan menyediakan berbagai
macam  instrument investasi yang dapat
memungkinkan adanya deversifikasi portofolio
investasi.

4. Pasar modal berperan  mengajak masyarakat
investor (selain pendiri perusahaan) untuk ikut serta
memiliki perusahaan publik yang sehat dan
berprospek baik.'®
Sedangkan pasar modal syariah secara sederhana

dapat diartikan sebagai pasar modal yang menerapkan

prinsip-prinsip  syariah dalam kegiatan transaksi
ekonomi dan terlepas dari hal-hal yang dilarang seperti
riba, perjudian, spekulasi, dan lain-lain. Pasar modal
syariah adalah pasar modal yang seluruh mekanisme

kegiatannya terutama mengenai emiten, jenis efek yang

18 Iswi Hariyani dan Serfianto D.P, Pintar Hukum Bisnis Pasar Modal,
(Jakarta: Visimedia, 2010), h. 11-12
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diperdagangkan dan mekanisme perdagangannya telah
sesuai dengan prinsip-prinsip syariah. Sedangkan yang
dimaksud dengan efek syariah adalah efek sebagaimana
dimaksud dalam peraturan perundang-undangan di
bidang pasar modal yang akad, pengeloaan perusahaan,
maupun cara penerbitannya memenuhi prinsip-prinsip
syariah.

Badan Pengawas Pasar Modal (Bapepam) secara
resmi meluncurkan prinsip pasar modal syariah pada
tanggal 14 dan 15 Maret 2003 dengan ditandatanganinya
nota kesepahaman antara Bapepam dengan Dewan
Syariah Nasional- Majelis Ulama Indonesia (DSN-
MUI), maka dalam perjalanannya perkembangan dan
pertumbuhan transaksi efek syariah di pasar modal
Indonesia terus meningkat.'®

Adapun yang dimaksud dengan prinsip-prinsip
syariah adalah prinsip yang didasarkan oleh syariah
ajaran islam yang penetapannya dilakukan oleh DSN
MUI melalui fatwa.?’ Transaksi yang dilarang dalam
pasar modal syariah adalah transaksi-transaksi spekulasi

dan manipulasi yang di dalamnya mengandung unsur

' Hanif, “Perkembangan perdagangan saham syariah di Indonesia”
ASAS, Vol.4, No.1, Januari 2012 h.4

20 Andri Soemitra, Bank & Lembaga Keuangan Syariah (Jakarta :
Kencana, 2017) ,

h. 102
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dharar, gharar, riba, maisir, risywah, maksiat dan

kezhaliman antara lain :

a. Najsy, yaitu melakukan penawaran palsu

b. Ba’i al- ma’dum, yaitu melakukan penjualan atas
barang (efek syari’ah) yang belum dimiliki (short
selling)

c. Insider Trading, yaitu memiliki informasi orang
dalam untuk memperoleh keuntungan atas transaksi
yang dilarang.

d. Menimbulkan informasi yang menyesatkan

e. Margin Trading, yaitu melakukan transaksi efek
syari’ah dengan fasilitas pinjaman berbasis bunga
atas kewajiban penyelesaian pembelian efek
syari’ah tersebut

f. Ikhtikar (penimbunan), yaitu pembelian dan atau
pengumpulan suatu efek syari’ah dengan tujuan
mempengaruhi orang lain.

Pada tanggal 12 Mei 2011 Bursa Efek Indonesia

meluncurkan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI)

berdasarkan Fatwa DSN MUI No. 80/DSN-

MUI/111/2011 tentang penerapan prinsip syariah dalam

mekanisme perdagangan efek bersifat ekuitas di pasar

regular bursa efek. Indeks ini mencerminkan pergerakan

saham-saham yang masuk dalam Daftar Efek Syariah
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(DES) yang dikeluarkan oleh Bapepam dan LK.2! Di
dalam pasar modal syariah yang berlandaskan Al quran
terdapat surah yang secara tidak langsung berkaitan
dengan kegiatan investasi dengan firman Allah

menegaskan yaitu :

) 255 L&) Ga s Y GO G50 Gl

° F [P 2 SR SR RN R
’Q_ul\ W) ) 5la 2gil SN Jpall (pe GUaldl) adadd®
Sela (T AT il S RT3 (e

=40 ) 80305 Gl L 408 (286 455 e A s
G5AS Laad 2 el S la e
Artinya : “Orang-orang yang makan (mengambil) riba
tidak dapat berdiri melainkan seperti berdirinya orang
yang kemasukan syaitan lantaran (tekanan) penyakit
gila. Keadaan mereka yang demikian itu, adalah
disebabkan mereka berkata (berpendapat),
sesungguhnya jual beli itu sama dengan riba, padahal
Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan
riba. Orang-orang yang telah sampai kepadanya

larangan dari Tuhannya, lalu terus berhenti (dari

mengambil riba), maka baginya apa yang telah

21 Andri Soemitra, Bank & Lembaga Keuangan Syariah (Jakarta :
Kencana, 2017) ,
h. 100
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diambilnya dahulu (sebelum datang larangan); dan
urusannya (terserah) kepada Allah. Orang yang
kembali (mengambil riba), maka orang itu adalah
penghuni-penghuni neraka; mereka kekal di dalamnya.”
(Q.S Al-Bagarah (2): (275))
Berdasarkan penjelasan firman Allah di atas maka kita
dapat mengetahui bahwa investasi diperbolehkan asal
tidak mengandung unsur riba dalam melakukan kegiatan
bisnis yang dananya diinvestasikan tersebut. Tak hanya
unsur riba saja yang menjadi patokan, melainkan juga
terhindar dari unsur Gharar, unsur judi (maysir), unsur
haram dan terhindar dari unsur syubhat.

Secara umum, fungsi pasar modal adalah sebagai

berikut :?

1. Sebagai sarana penambah modal bagi usaha
Perusahaan dapat memperoleh dana dengan cara
menjual saham ke pasar modal. Saham-saham ini
akan dibeli oleh masyarakat umum, perusahaan-
perusahaan lain, lembaga, atau oleh pemerintah.

2. Sebagai sarana pemerataan pendapatan
Setelah jangka waktu tertentu, saham-saham yang
telah dibeli akan memberikan deviden (bagian dari

keuntungan perusahaan) kepada para pembelinya

22 Yenni Samri Juliati Nasution, “Peranan Pasar Modal Dalam
Perekonomian Negara” HUMAN FALAH, Vol. 2, No. 1 Januari — Juni 2015,
h. 97
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(pemiliknya). Oleh karena itu, penjualan saham
melalui pasar modal dapat dianggap sebagai sarana
pemerataan pendapatan.

3. Sebagai sarana peningkatan kapasitas produksi
Dengan adanya tambahan modal yang diperoleh dari
pasar modal, maka produktivitas perusahaan akan
meningkat.

4. Sebagai sarana penciptaan tenaga kerja
Keberadaan pasar modal dapat mendorong muncul
dan berkembangnya industri lain yang berdampak
pada terciptanya lapangan kerja baru.

5. Sebagai sarana peningkatan pendapatan negara
Setiap deviden yang dibagikan kepada para
pemegang saham akan dikenakan pajak oleh
pemerintah. Adanya tambahan pemasukan melalui
pajak ini akan meningkatkan pendapatan negara.

6. Sebagai indikator perekonomian negara
Aktivitas dan volume penjualan/pembelian di pasar
modal yang semakin meningkat (padat) memberi
indikasi bahwa aktivitas bisnis berbagai perusahaan
berjalan dengan baik. Begitu pula sebaliknya.

Para pemain utama yang terlibat di pasar modal dan
lembaga penunjang yang terlibat langsung dalam

proses transaksi antara pemain utama sebagai berikut :
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1. Emiten
Perusahaan yang akan melakukan penjualan
surat-surat berharga atau melakukan emisi di bursa

(disebut emiten). Dalam melakukan emisi, para

emiten memiliki berbagai tujuan dan hal ini

biasanya sudah tertuang dalam rapat umum
pemegang saham (RUPS), antara lain :

a. Perluasan usaha, modal yang diperoleh dari para
investor akan digunakan untuk meluaskan
bidang usaha, perluasan pasar atau kapasitas
produksi.

b. Memperbaiki  struktur ~ modal, dan
menyeimbangkan antara modal yang dimiliki
sendiri dengan modal asing.

c. Mengadakan pengalihan pemegang saham.
Pengalihan dari pemegang saham lama kepada

pemegang saham baru.

2. Investor
Pemodal yang akan membeli atau menanamkan
modalnya di perusahaan yang melakukan emisi
(disebut investor). Sebelum membeli surat berharga
yang ditawarkan, investor biasanya melakukan
penelitian dan analisis tertentu. Penelitian ini

mencakup bonafiditas perusahaan, prospek usaha
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emiten dan analisis lainnya. Tujuan utama para
investor dalam pasar modal antara lain :
a. Memperoleh deviden.
Ditujukan kepada keuntungan yang akan
diperolehnya berupa bunga yang dibayar oleh
emiten dalam bentuk deviden.
b. Kepemilikan perusahaan.
Semakin banyak saham yang dimiliki maka
semakin besar pengusahaan (menguasai)
perusahaan.
c. Berdagang
Saham dijual kembali pada saat harga tinggi,
pengharapannya adalah pada saham yang
benar-benar dapat menaikkan keuntungannya
dari jual beli sahamnya.
3. Lembaga Penunjang
Fungsi lembaga penunjang antara lain turut
serta mendukung beroperasinya pasar modal,
sehingga mempermudah baik emiten maupun
investor dalam melakukan berbagai kegiatan yang
berkaitan dengan pasar modal.
4. Penjamin emisi (underwriter)
Lembaga yang menjamin  terjualnya
saham/obligasi sampai batas waktu tertentu dan

dapat memperoleh dana yang diinginkan emiten
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Perantara perdagangan efek (broker/ pialang)

Perantara dalam jual beli efek, yaitu perantara
antara si penjual (emiten) dengan si pembeli
(investor). Kegiatan-kegiatan yang dilakukan oleh
broker antara lain meliputi:

a. Memberikan informasi tentang emiten

b. Melakukan penjualan efek kepada investor
Perdagangan efek (dealer)

Berfungsi sebagai:

a. Pedagang dalam jual beli efek

b. Sebagai perantara dalam jual beli efek
Penanggung (guarantor)

Lembaga penengah  antara  pemberi
kepercayaan dengan penerima kepercayaan.
Lembaga yang dipercaya oleh investor sebelum
menanamkan dananya.

Wali amanat (trustee)

Jasa wali amanat diperlukan sebagai wali dari
si pemberi amanat (investor). Kegiatan wali amanat
meliputi:

a. Menilai kekayaan emiten
b. Menganalisis kemampuan emiten
c. Melakukan pengawasan dan perkembangan

emiten
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d. Memberi nasihat kepada para investor dalam
hal yang berkaitan dengan emiten
e. Memonitor pembayaran bunga dan pokok
obligasi
f. Bertindak sebagai agen pembayaran
9. Perusahaan surat berharga (securities company)
2.Saham Syariah

Saham dapat didefinisikan sebagai tanda
penyertaan modal seseorang atau pihak (badan usaha)
dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas
(Www.idx.co.id , diakses pada 14 september 2020).
Dengan menyertakan modal tersebut, maka pihak
tersebut memiliki klaim atas pendapatan perusahaan,
klaim atas asset perusahaan, dan berhak hadir dalam
Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Saham
berwujud selembar kertas yang menerangkan bahwa
pemilik kertas adalah pemilik perusahaan yang
menerbitkan surat berharga tersebut. Porsi kepemilikan
ditentukan oleh sebera besar penyertaan yang
ditanamkan di perusahaan tersebut.

Saham merupakan salah satu instrumen pasar
keuangan yang paling popular. Menerbitkan saham
merupakan salah satu pilihan perusahaan ketika
memutuskan untuk pendanaan perusahaan. Pada sisi

yang lain, saham merupakan instrument investasi yang
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banyak dipilih para investor karena saham mampu
memberikan tingkat keuntungan yang menarik.
Sedangkan saham syariah adalah sertifikat
yang menunjukkan bukti kepemilikan suatu perusahaan
yang diterbitkan oleh emiten yang kegiatan usaha
maupun cara pengeloaannya tidak bertentangan dengan
prinsip syariah. Soemitra menjelaskan bahwa saham
syariah adalah saham yang diterbitkan oleh emiten
yang mana kegiatan bisnis dan tata cara pengelolaan
bisnisnya tidak melanggar atau sejalan dengan prinsip-
prinsip syariah. Saham merupakan surat berharga yang
merepresentasikan penyertaan modal ke dalam suatu
perusahaan. Sementara dalam prinsip syariah
penyertaan modal dilakukan pada perusahaan-
perusahaan yang tidak melanggar prinsip syariah,
seperti perjudian, riba, memproduksi barang yang
diharamkan seperti minuman beralkohol. Penyertaan
modal dalam bentuk saham yang dilakukan pada suatu
perusahaan yang kegiatan usahanya tidak bertentangan
dengan prinsip syariah dapat dilakukan berdasarkan
akad musyarakah dan mudharabah. Akad musyarakah
umumnya dilakukan pada saham perusahaan privat,
sedangkan akad mudharabah umumnya dilakukan pada

saham perusahaan publik.
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Indonesia memiliki prinsip pernyetaan modal
secara syariah tidak diwujudkan dalam bentuk saham
syariah maupun non syariah, melainkan berupa
pembentukan indeks saham yang memenuhi prinsip-
prinsip syariah. Maka di Bursa Efek Indonesia terdapat
Indeks Saham Syariah Indonesia (1SSI) yang mencakup
keseluruhan saham yang memenuhi kualifikasi sebagai
saham syariah, dan Jakarta Islamic Index (JII) yang
merupakan 30 saham yang memenuhi Kriteria syariah
yang ditetapkan Dewan Syariah Nasional (DSN).
Indeks JII dipersiapkan oleh PT Bursa Efek Indonesia
(BEI) bersama dengan PT Dana Reksa Invesment
Management (DIM). Sehingga, saham syariah ada yang
aktif ada yang pasif.

Jakarta Islamic Index (JII) dimaksudkan untuk
digunakan sebagai tolak ukur (benchmark) untuk
mengukur Kinerja suatu investasi pada saham basis
syariah. Melalui indeks ini diharapkan dapat
meningkatkan kepercayaan investor untuk
mengembangkan investasi dalam ekuiti secara syariah.
Emiten syariah atau perusahaan publik syariah yang
melakukan penerbitan efek syariah berupa saham wajib
memenuhi ketentuan dalam peraturan Otoritas Jasa
Keuangan tentang penerapan prinsip syariah di pasar

modal, peraturan Otoritas Jasa Keuangan ini, dan
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peraturan perundang-undangan lain di sektor pasar
modal dan wajib memiliki Dewan Pengawas Syariah
yang memiliki izin dari ASPM dari Otoritas Jasa
Keuangan. Untuk meregulasi instrument saham syariah
di pasar modal, OJK telah menerbitkan POJK Nomor
17/POJK.04/2015 tentang penerbitan dan persyaratan
efek syariah berupa saham oleh emiten syariah atau
perusahaan publik syariah mengganti penerbitan saham
dalam peraturan nomor 1X.A.13.
Anggaran dasar emiten syariah atau perusahaan

publik syariah yang menerbitkan efek syariah berupa
saham wajib memuat kegiatan dan jenis usaha serta
cara pengelolaan usaha emiten syariah atau perusahaan
publik syariah dilakukan berdasarkan prinsip syariah di
pasar modal. Selain itu, dalam proses pemilihan saham
yang masuk JIl, Bursa Efek Indonesia melakukan
tahapa-tahap pemilihan yang juga mempertimbangkan
aspek likuiditas dan kondisi keuangan emiten, yaitu :
1. Memilih kumpulan saham dengan jenis usaha

utama yang tidak bertentangan dengan prinsip

syariah dan sudah tercatat lebih dari 3 bulan

(kecuali termasuk dalam 10 kapitalisasi besar).
2. Memilih saham berdasarkan laporan keuangan

tahunan atau tengah tahun berakhir yang memiliki
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rasio kewajiban terhadap aktiva maksimal sebesar
90%.

3. Memilih 60 saham dari susunan saham di atas
berdasarkan urutan rata-rata kapitalisasi pasar
(market capitalization) terbesar selama satu tahun
terakhir.

4. Memilih 30 saham dengan urutan berdasarkan
tingkat likuiditas rata-rata nilai perdagangan
regular selama satu tahun terakhir.

5. Pengkajian ulang akan dilakukan 6 bulan sekali
dengan penentuan komponen indeks pada awal
bulan Januari dan Juli setiap tahunnya. Sedangkan
perubahan pada jenis usaha emiten akan
dimonitoring secara terus-menerus berdasarkan
data-data public yang tersedia.?’

Pada dasarnya, ada dua keuntungan yang diperoleh
investor dengan membeli atau memiliki saham :
1. Dividen
Dividen merupakan pembagian keuntungan yang
diberikan  perusahaan dan berasal dari
keuntungan yang dihasilkan perusahaan. Dividen
diberikan setelah mendapat persetujuan dari

pemegang saham dalam RUPS. Jika seorang

23 Andri Soemitra, Bank & Lembaga Keuangan Syariah (Jakarta :
Kencana, 2017) h. 127-130
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pemodal ingin mendapatkan dividen, maka
pemodal tersebut harus memegang saham
tersebut dalam kurun waktu yang relatif lama
yaitu hingga kepemilikan saham tersebut berada
dalam periode dimana diakui sebagai pemegang
saham yang berhak mendapatkan dividen.
Dividen yang dibagikan perusahaan dapat berupa
dividen tunai artinya kepada setiap pemegang
saham diberikan dividen berupa uang tunai dalam
jumlah rupiah tertentu untuk setiap saham - atau
dapat pula berupa dividen saham yang berarti
kepada setiap pemegang saham diberikan dividen
sejumlah saham sehingga jumlah saham yang
dimiliki seorang pemodal akan bertambah
dengan adanya pembagian dividen saham
tersebut.

. Capital Gain

Capital Gain merupakan selisih antara harga beli
dan harga jual. Capital gain terbentuk dengan
adanya aktivitas perdagangan saham di pasar
sekunder. Misalnya Investor membeli saham
ABC dengan harga per saham Rp 3.000
kemudian menjualnya kepada konsumen dengan

harga Rp 3.500 per saham yang berarti pemodal
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tersebut mendapatkan capital gain sebesar Rp 500
untuk setiap saham yang dijualnya.?*
Kemudian jenis-jenis saham dapat ditinjau dari
beberapa segi, yaitu :
1. Dari segi cara peralihan

a. Saham atas unjuk (bearer stocks) merupakan
saham yang tidak mempunyai nhama atau tidak
tertulis nama pemilik dalam saham tersebut.
Saham jenis ini mudah untuk dialihkan atau
dijual kepada pihak lain.

b. Saham atas nama (registered stocks) Di dalam
saham tertulis nama pemilik saham tersebut dan
untuk dialihkan kepada pihak lain diperlukan
syarat dan prosedur tertentu.

2. Dari segi hak tagih

a. Saham biasa (common stock). Bagi pemilik
saham ini hak untuk memperoleh deviden akan
didahulukan lebih dahulu kepada saham
preferen, begitu pula dengan hak terhadap harta
apabila perusahaan dilikuidasi.

b. Saham preferen (perferen stocks) Merupakan
saham yang memperoleh hak utama dalam
deviden dan harta apabila pada saat perusahaan
dilikuidasi.

24 www.idx.co.id (diakses pada 14 september 2020)
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Harga saham merupakan cerminan dari
kegiatan pasar modal secara umum. Peningkatan harga
saham menunjukkan kondisi pasar modal secara bullish,
sebaliknya jika menurun menunjukkan kondisi pasar
modal sedang bearish. Untuk itu, seorang investor harus
memahami pola perilaku harga saham di pasar modal.

Harga saham di bursa dipengaruhi oleh
kekuatan pasar, yang berarti harga saham tergantung
dari kekuatan permintaan dan penawaran. Kondisi
permintaan atau penawaran atas saham yang fluktuatif
tiap harinya akan membawa pola harga saham yang
fluktuatif juga. Pada kondisi permintaan saham lebih
besar, maka harga saham akan cenderung naik,
sedangkan pada kondisi dimana penawaran saham lebih
banyak maka harga saham turun.?

Faktor-faktor yang mempengaruhi permintaan
surat berharga adalah kekayaan, suku bunga, kurs, dan
tingkat inflasi, sedangkan penawaran surat berharga
dipengaruhi oleh profitbilitas perusahaan, inflasi yang
diharapkan, dan aktivitas pemerintah. Menurut Ali
Arifin faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham
syariah adalah sebagai berikut:

%5 Susi Ulandari, “ Pengaruh Inflasi Dan Nilai Tukar Rupiah
Terhadap Harga Saham Di Sektor Industri Barang Konsumsi Pada Index
Saham Syariah Indonesia (ISSI) Tahun 2012-2016 " Skripsi (Palembang :
Repository UIN RADEN FATAH, 2017), h. 18
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1. Faktor Internal, yang terdiri dari :

L

-~ o o o

g.

Pengumuman tentang pemasaran dan produksi
Pengumuman pendanaan

Pengumuman badan direksi manajemen
Pengumuman pengambilan difersifikasi
Pengumuman investasi

Pengumuman ketenagakerjaan

Pengumuman laporan keuangan perusahaan

2. Faktor Ekternal yang terdiri dari :

a.

e.

Pengumuman dari pemerintah seperti perubahan
suku bunga, tabungan dan deposito, kurs, inflasi.
Pengumuman hukum

Pengumuman industri sekuritas

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

Berbagai isu politik dari dalam dan luar negeri®®

Sebagai instrument investasi, saham memiliki resiko

antara lain :?’

1. Capital loss

Merupakan kebalikan dari Capital Gain, yaitu

suatu kondisi dimana investor menjual saham lebih

26 Ali Arifin. Membaca Saham. (Yogyakarta : Andi Offset, 2013) h.

65

27 www.idx.co.id (diakses pada 14 september 2020)
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rendah dari harga beli. Misalnya saham PT. XYZ
yang di beli dengan harga Rp 2.000,- per saham,
kemudian harga saham tersebut terus mengalami
penurunan hingga mencapai Rp 1.400,- per saham.
Karena takut harga saham tersebut akan terus turun,
investor menjual pada harga Rp 1.400,- tersebut
sehingga mengalami kerugian sebesar Rp 600,- per
saham.

Resiko Likuidasi

Perusahaan yang sahamnya dimiliki, dinyatakan
bangkrut oleh Pengadilan, atau perusahaan tersebut
dibubarkan. Dalam hal ini hak klaim dari pemegang
saham mendapat prioritas terakhir setelah seluruh
kewajiban perusahaan dapat dilunasi (dari hasil
penjualan kekayaan perusahaan). Jika masih
terdapat sisa dari hasil penjualan kekayaan
perusahaan tersebut, maka sisa tersebut dibagi
secara proporsional kepada seluruh pemegang
saham. Namun jika tidak terdapat sisa kekayaan
perusahaan, maka pemegang saham tidak akan
memperoleh hasil dari likuidasi tersebut. Kondisi ini
merupakan risiko yang terberat dari pemegang
saham. Untuk itu seorang pemegang saham dituntut
untuk  secara  terus  menerus  mengikuti

perkembangan perusahaan.
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Pasar sekunder atau dalam aktivitas perdagangan
saham sehari-hari, harga-harga saham mengalami
fluktuasi baik berupa kenaikan maupun penurunan.
Pembentukan harga saham terjadi karena adanya
permintaan dan penawaran atas saham tersebut.
Dengan kata lain harga saham terbentuk oleh supply
dan demand atas saham tersebut. Supply dan
demand tersebut terjadi karena adanya banyak
faktor, baik yang sifatnya spesifik atas saham
tersebut (kinerja perusahaan dan industri dimana
perusahaan tersebut bergerak) maupun faktor yang
sifatnya makro seperti tingkat suku bunga, inflasi,
nilai tukar dan faktor-faktor non ekonomi seperti
kondisi sosial dan politik, dan faktor lainnya.
Bank Syariah

Bank syariah di Indonesia lahir sejak 1992.
Bank syariah pertama di Indonesia adalah Bank
Muamalat Indonesia. Pada tahun 1992 hingga 1999,
perkembangan Bank Muamalat Indonesia masih
tergolong stagnan. Sejak adanya krisis moneter yang
melanda Indonesia pada 1997 dan 1998, maka para
banker melihat bahwa Bank Muamalat Indonesia
(BMI) tidak terlalu terkena dampak krisis moneter.
Pada 1999, berdirilah Bank Syariah Mandiri yang

merupakan konversi dari Bank Susila Bakti. Bank
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Susila Bakti merupakan bank konvensional yang
dibeli oleh Bank Dagang Negara, kemudian
dikonversi menjadi Bank Syariah Mandiri, bank
syariah kedua di Indonesia.

Pendirian Bank Syariah Mandiri (BSM)
menjadi pertaruhan bagi bankir syariah. Bila BSM
berhasil, maka bank syariah di Indonesia dapat
berkembang. Sebaliknya, bila BSM gagal maka
besar kemungkinan bank syariah di Indonesia akan
gagal. Hal ini disebabkan karena BSM merupakan
bank syariah yang didirikan oleh Bank BUMN milik
pemerintah. Ternyata BSM dengan cepat mengalami
perkembangan. Pendirian BSM diikuti oleh
pendirian beberapa bank syariah atau unit usaha
syariah lainnya. Bank syariah memiliki sistem
operasional yang berbeda dengan  bank
konvensional. Bank syariah memberikan layanan
bebas bunga kepada para nasabahnya. Dalam sistem
operasional bank syariah pembayaran dan penarikan
bunga dilarang dalam semua bentuk tranksaksi.
Bank syariah tidak mengenal sistem bunga, baik
bunga yang diperoleh dari nasabah yang meminjam
uang atau bunga yang dibayar kepada penyimpan

dana di bank syariah.
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Perbankan syariah adalah segala sesuatu yang
menyangkut tentang bank syariah dan unit usaha
syariah, mencakup kelembagaan, kegiatan usaha,
serta cara dan proses dalam melaksanakan kegiatan
usahanya. Bank syariah  memiliki  fungsi
menghimpun dana dari masyarakat dalam bentuk
titipan dan investasi dari pihak pemilik dana. Fungsi
lainnya adalah menyalurkan dana kepada pihak lain
yang membutuhkan dana dalam bentuk jual beli
maupun kerja sama usaha.

Bank syariah sebagai lembaga intermediasi
antara pihak investor yang menginvestasikan
dananya di bank kemudian selanjutnya bank syariah
menyalurkan dananya kepada pihak lain yang
membutuhkan dana. Investor yang menempatkan
dananya akan mendapatkan imbalan dari bank
dalam bentuk bagi hasil atau bentuk lainnya yang
disahkan dalam syariah islam. Bank syariah
menyalurkan  dananya kepada pihak yang
membutuhkan pada umumnya dalam akad jual beli
dan kerja sama usaha. Imbalan yang diperoleh dalam
margin keuntungan, bentuk bagi hasil, atau bentuk
lainnya sesuai dengan syariah islam.

Undang-undang Perbankan Syariah No. 21

Tahun 2008 menyatakan bahwa perbankan syariah
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adalah segala sesuatu yang menyangkut tentang
bank syariah dan unit usaha syariah, mencakup
kelembagaan, kegiatan usaha, serta cara dan proses
dalam melaksanakan kegiatan usahanya. Bank
syariah adalah bank yang menjalankan kegiatan
usahanya berdasarkan prinsip syariah dan menurut
jenisnya terdiri atas bank umum syariah (BUS), unit
usaha syariah (UUS), dan bank pembiayaan rakyat
syariah (BPRS). Beberapa contoh bank umum
syariah antara lain Bank Syariah Mandiri (BSM),
Bank Muamalat Indonesia, Bank Syariah Mega,
Bank Syariah Bukopin, Bank BCA Syariah, dan
Bank BRI Syariah.

Unit usaha syariah merupakan unit yang masih
dibawah pengelolaan bank konvensional. Unit usaha
syariah (UUS) adalah unit kerja dari kantor pusat
bank konvensional yang berfungsi sebagai kantor
induk dari kantor atau unit yang melaksanakan
kegiatan usaha berdasarkan prinsip syariah, atau unit
kerja di kantor cabang dari suatu bank yang
berkedudukan di luar negeri yang melaksanakan
kegiatan usaha secara konvensional yang berfungsi
sebagai kantor induk dari kantor cabang pembantu

syariah atau unit syariah. Contoh unit syariah antara
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lain BNI Syariah, Bank Permata Syariah, Bl
Syariah, dan Bank Danamon Syariah.?®
Bank syariah dalam menyalurkan dananya
kepada pihak pengguna dana, sangat selektif dan
hanya boleh menyalurkan dananya dalam investasi
halal. Perusahaan yang melakukan kerja sama usaha
dengan bank syariah, haruslah perusahaan yang
memproduksi barang dan jasa yang halal. Bank
syariah tidak akan membiayai proyek yang
terkandung di dalamnya hal-hal yang diharamkan
dalam islam. Proyek yang dibiayai oleh bank syariah
tentunya merupakan proyek yang jelas mengandung
beberapa hal pokok antara lain :
a. Proyek yang dibiayai merupakan proyek halal
b. Proyek yang bermanfaat bagi masyarakat
c. Proyek yang dibiayai merupakan proyek yang
menguntungkan bagi bank maupun mitra

usahanya.?’

4. Inflasi
Inflasi dapat dirumuskan sebagai kenaikan

harga umum, yang bersumber pada terganggunya

28 Ismail, Perbankan Syariah (Jakarta: Prenadamedia Group, 2015) h.
31-33

29 Ismail, Perbankan Syariah (Jakarta: Prenadamedia Group, 2015) h.
34
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keseimbangan antara arus uang dan arus barang.*°
Dalam ilmu ekonomi, inflasi dapat didefinisikan
sebagai situasi ekonomi yang secara terus menerus
mengalami peningkatan harga barang dan jasa
dalam periode waktu tertentu dalam sebuah
wilayah.’! Inflasi yang tidak stabil akan
menciptakan ketidakpastian bagi pelaku ekonomi
dalam mengambil keputusan sehingga pendapatan
riill masyarakat semakin menurun. Selain itu,
kenaikan harga faktor produksi juga akan
meningkatkan biaya modal perusahaan, sehingga
laju inflasi yang tidak terkendali akan menurunkan
nilai dari perusahaan termasuk laba perusahaan.*
Indikator yang sering digunakan untuk
mengukur tingkat inflasi adalah Indeks Harga
Konsumen (IHK). Perubahan IHK dari waktu ke
waktu menunjukkan pergerakan harga dari paket
barang dan jasa yang dikonsumsi masyarakat.
Penentuan barang dan jasa dalam keranjang IHK
dilakukan atas dasar Survei Biaya Hidup (SBH)
yang dilaksanakan oleh Badan Pusat Statistik

30T Gilarso , Pengantar IImu Ekonomi Makro (Yogyakarta : Kanisius
, 2008) h. 200

31 Abdul Rahman Suleman dkk , Ekonomi Makro (Medan : Yayasan
Kita Menulis, 2020) h. 89

32 Seni Andriani, Susanti, “Pengaruh Suku Bunga, Nilai Kurs Rupiah
Dan Inflasi Terhadap Indeks Harga Saham Perbankan di Bursa Efek” Jurnal
Pengembangan Wiraswasta Vol. 18, No. 3, Desember 2016, h. 212



47

(BPS). Kemudian, BPS akan memonitor

perkembangan harga dari barang dan jasa tersebut

secara bulanan di beberapa kota, di pasar tradisional

dan modern terhadap beberapa jenis barang/jasa di

setiap kota. Indikator inflasi lainnya berdasarkan

international best practice antara lain:

1.

Indeks Harga Perdagangan Besar (IHPB)
Harga Perdagangan Besar dari suatu komoditas
ialah harga transaksi yang terjadi antara
penjual/pedagang besar pertama dengan
pembeli/pedagang besar berikutnya dalam
jumlah besar pada pasar pertama atas suatu
komoditas.

Indeks Harga Produsen (IHP)

Indikator ini mengukur perubahan rata-rata
harga yang diterima produsen domestik untuk
barang yang mereka hasilkan.

Deflator Produk Domestik Bruto (PDB)
Menunjukkan besarnya perubahan harga dari
semua barang baru, barang produksi lokal,
barang jadi, dan jasa. Deflator PDB dihasilkan
dengan membagi PDB atas dasar harga nominal

dengan PDB atas dasar harga konstan.
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4. Indeks Harga Aset
Indeks ini mengukur pergerakan harga aset
antara lain properti dan saham yang dapat
dijadikan indikator adanya tekanan terhadap
harga secara keseluruhan.?

Menurut Sugi Priharto, agar situasi ekonomi dapat

dikatakan terdampak inflasi harus memenuhi tiga

komponen vyaitu :

1. Terjadinya peningkatan harga
Terjadinya peningkatan harga yang dimaksud
disini adalah kondisi saat harga barang dan jasa
yang bersifat umum meningkat lebih tinggi dari
harga pada waktu sebelumya.

2. Kenaikan harga yang terjadi pada barang dan
jasa yang bersifat umum
Dalam hal ini terjadinya kenaikan harga yang
dimaksud adalah harga barang dan jasa yang
umumnya dikonsumsi oleh masyarakat, bukan
pada satu jenis barang dan jasa saja.

3. Kenaikan harga terjadi cukup lama atau secara
terus-menerus
Dalam hal ini terjadinya kenaikan harga cukup
lama yang dimaksud adalah harga barang dan

jasa secara umum meningkat dari sebelumnya

33 www.idx.co.id (diakses pada 14 september 2020)
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dan berdurasi lama dengan kata lain
peningkatan harga bukan diakibatkan oleh
momen hari-hari besar keagamaan atau hari-
hari besar tradisional seperti hari raya, natal dan
tahun baru. Pada kejadian kenaikan harga
barang dan jasa pada hari raya, natal, dan tahun
baru bukan termasuk dalam kategori inflasi.
Dari uraian diatas, maka dapat disimpulkan bahwa
setiap kenaikan harga barang dan jasa tidak
selamanya dapat dikatakan inflasi. Kenaikan harga
pada satu jenis barang dan jasa serta kenaikan harga
barang dan jasa yang bersifat sementara waktu
tidak bisa disebut inflasi. Selain ketiga komponen
diatas, Rahardja dan Manurung bependapat bahwa
sebuah wilayah dapat dikatakan terdampak inflasi
apabila laju inflasi yang terjadi dalam wilayah
tersebut tinggi hal ini dapat dilihat dari indikator
makro ekonomi pada wilayah tersebut.>* Kenaikan
harga umum yang disebut inflasi dikaitkan dengan
terganggunya keseimbangan antara arus barang dan
arus uang dapat berasal dari empat faktor :
1. Segi produksi atau arus barang (segi supply),

misalnya karena adanya perang, panen gagal,

34 Abdul Rahman Suleman dkk , Ekonomi Makro (Medan : Yayasan
Kita Menulis, 2020) h. 90-91
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ada hama/banjir/bencana alam, kemacetan
transportasi, perubahan teknik produksi dan
sebagainya.

. Segi permintaan (demand), kelebihan (atau
kekurangan) permintaan masyarakat, misalnya
karena adanya perubahan selera konsumen
karena perubahan tingkat investasi akibat
perkembangan teknologi, karena deficit APBN,
karena ekspor lebih besar (atau lebih kecil)
daripada impor, karena pandangan para
pengusaha yang optimis (atau pesimis). Ini
semua mempengaruhi  permintaan  dan
pembelanjaan masyarakat.

. Segi harga, misalnya karena kenaikan gaji para
pegawai negeri, yang disusul (biasanya
didahului) oleh kenaikan harga dan tingkat upah
di sektor swasta. Juga karena kenaikan harga
bahan-bahan dasar, misalnya karena penetapan
harga bbm yang segera merambat ke sektor lain,
penetapan kenaikan tarif pengangkutan umum,
tariff dasar listrik dan lain sebagainya.

. Segi uang, misalnya karena kenaikan ekspansi
jumlah uang beredar oleh pengeluaran

pemerintah yang lebih cepat daripada yang
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dapat diresap oleh dunia usaha dan
masyarakat.>®
Inflasi yang terjadi dapat dikelompokkan
berdasarkan sifat, sebab terjadinya, dan berdasarkan

asalnya.

1. Inflasi berdasarkan sifatnya

a. Inflasi rendah (Creeping Inflation), yaitu
inflasi yang besarnya kurang dari 10% per
tahun. Inflasi ini dibutuhkan dalam
ekonomi karena akan mendorong produsen
untuk memproduksi lebih banyak barang
dan jasa.

b. Inflasi menengah (Galloping Inflation),
yaitu inflasi yang besarnya antara 10-30%
per tahun. Inflasi ini ditandai oleh naiknya
harga-harga secara cepat dan cenderung
besar. Anka inflasi yang muncul pada
kondisi ini biasanya sekitar 15%, 20% dan
30%.

c. Inflasi berat (High Inflation), yaitu inflasi
yang besarnya antara 30%-100%

d. Inflasi sangat tinggi (Hyperinflation), yaitu

inflasi yang ditandai oleh naiknya harga

35T Gilarso , Pengantar IImu Ekonomi Makro (Yogyakarta : Kanisius
, 2008) h. 203
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secara drastic hingga mencapai angka 4
digit. Jika ini terjadi maka pada kondisi ini
masyrakat tidak ingin lagi menyimpan uang
dikarenakan nilainya sangat turun.3®

2. Inflasi berdasarkan sebabnya

a. Demand-pull inflation, inflasi jenis ini
disebabkan oleh adanya kelebihan efektif :
pembelanjaan masyarakat terlalu besar
(atau naik terlalu cepat) sehingga tidak
dapat dilayani oleh dunia usaha.
Masyarakat konsumen, para produsen,
pemerintah, dan luar negeri bersama-sama
mau membeli lebih banyak barang dan jasa
daripada yang dapat disediakan, dengan
kapasitas produksi yang ada. Karena
permintaan  yang berlebihan itu,
keseimbangan antara supply dan demand
terganggu sehingga harga-harga naik.

b. Cost-push inflation, inflasi jenis ini yang
disebabkan karena kenaikan biaya produksi
dan kenaikan harga biaya produksi ini
mendorong harga-harga ke atas.”

3 T Gilarso , Pengantar llmu Ekonomi Makro (Yogyakarta : Kanisius
, 2008) h. 204

37T Gilarso , Pengantar IImu Ekonomi Makro (Yogyakarta : Kanisius
, 2008) h. 204
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3. Inflasi berdasarkan asalnya

a. Domestic inflation, inflasi  ini timbul
karena terjadinya defisit dalam pembiayaan
dan belanja negara yang terlihat pada
anggaran belanja  negara. Untuk
mengatasinya, pemerintah akan melakukan
kebijakan dengan cara mencetak uang baru.

b. Imported inflation, inflasi ini timbul karena
negara-negara yang menjalin kerjasama
(mitra) dagang suatu negara mengalami
inflasi yang tinggi. Kenaikan harga-harga
di luar negeri atau di negara-negara mitra
dagang utama yang secara langsung
maupun tidak langsung akan menimbulkan
kenaikan biaya produksi sehingga akan
disertai kenaikan harga barang.

Inflasi adalah masalah ekonomi yang penting
untuk segera diselesaikan oleh pihak pemerintah
dan pihak otoritas moneter yang berwenang. Hal ini
disebabkan karena inflasi dapat menimbulkan
kondisi menurunnya daya beli masyarakat akibat
terjadinya penurunan nilai mata uang. Artinya,
bahwa kondisi inflasi ekonomi yang terjadi akan
memaksa masyarakat agar membelanjakan uang

yang mereka miliki lebih banyak dari biasanya
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dalam memperoleh barang dan jasa yang mereka
butuhkan, seiring waktu berjalan kondisi ini secara
langsung akan berdampak pada peningkatan biaya
hidup mereka. Saat biaya hidup masyarakat terus
meningkat, mereka hanya akan mampu
memperoleh keinginan atau kebutuhan dalam
bentuk barang dan jasa yang jumlahnya sedikit hal
ini berakibat pada standar hidup masyarakat yang
semakin menurun.®

Menurut Tandelilin, peningkatan inflasi
secara relatif merupakan sinyal negatif bagi
pemodal di pasar modal. Hal ini berarti, jika inflasi
naik maka akan menurunkan harga saham dan
sebaliknya jika inflasi menurun akan menaikkan
harga saham. Hal senada diungkapkan oleh Samsul
tingkat inflasi dapat berpengaruh positif maupun
negatif tergantung derajat inflasi itu sendiri.
Apabila inflasi tinggi maka dapat menjatuhkan
harga saham di pasar, sedangkan saat inflasi rendah
maka akan berakibat lajunya pertumbuhan ekonomi
yang lambat dan akhirnya pergerakan sahampun
ikut lambat.

38 Abdul Rahman Suleman dkk , Ekonomi Makro (Medan : Yayasan
Kita Menulis, 2020) h. 89-90
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Inflasi membuat perekonomian menjadi lesu
karena harga barang dan kebutuhan pokok kian
terus melambung. Raharja dan Manurung dalam
Reza Yolanda menyatakan bahwa meningkatnya
harga barang baku menyebabkan para produsen
akan mengalami penurunan kuantitas produksi dan
pada akhirnya akan mempengaruhi nilai.*’
Kesimpulan yang didapat yaitu perusahaan yang
terdaftar dalam Bursa Efek tentu akan terpengaruhi
oleh pergerakan inflasi. Derajat inflasi dapat
memberikan pengaruh terhadap aktifitas ekonomi
yang lain. Inflasi yang berlebihan atau hiperinflasi
dapat merugikan perekonomian secara keseluruhan,
dalam artian perusahaan yang melakukan akan
mengalami kebangkrutan. Tentu hal ini berarti
kenaikan inflasi menjadi tinggi dapat menjatuhkan
harga saham di pasar. Pengaruh inflasi terhadap
harga saham sebenarnya tidak akan terjadi dalam
kurun waktu yang pendek, dalam artian ketika
inflasi bulanan diumumkan sekian persen, maka
dampak dari inflasi tersebut tidak akan terasa
langsung di hari itu. Akan tetapi, apabila pengaruh

dari inflasi tersebut telah merambah ke berbagai

39 Reza Yolanda, “Pengaruh Inflasi, Bi Rate Dan Kurs Terhadap
Indeks Harga Saham Jakarta Islamic Index (Jii) Tahun 2011-2018” Skripsi
(Lampung : Raden Intan Repository, 2019) h. 48
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sektor usaha dan perekonomian baru akan
berdampak pada harga saham.

Para ilmuwan ekonomi sependapat bahwa
inflasi yang secara terus menerus terjadi pada suatu
wilayah akan mengakibatkan terjadinya resesi
ekonomi. Dimana resesi ekonomi adalah situasi
terjadinya penurunan nilai pertumbuhan ekonomi
riill menjadi negative sepanjang sepertiga tahun
berturut-turut. Resesi ekonomi pada suatu wilayah
secara simultan akan memberikan pengaruh kepada
penurunan pada seluruh kegiatan ekonomi seperti
investasi, lapangan pekerjaan, dan penurunan
keuntungan perusahaan. Sebuah perekonomian,
semakin lama siatuasi resesi ekonomi berlangsung
akan berakibat pada terjadinya depresi ekonomi.
Depresi ekonomi akan mendorong terjadinya istilah
economy collapse atau kebangkrutan dalam
ekonomi.*

5. Kurs
Noor berpendapat bahwa kurs adalah nilai tukar
antar suatu mata uang dengan mata uang negara lain.
Nilai tukar mencakup dua mata uang maka titik

keseimbangan ditentukan oleh sisi penawaran dan

40 Abdul Rahman Suleman dkk , Ekonomi Makro (Medan : Yayasan
Kita Menulis, 2020) h. 90
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permintaan dari kedua mata uang tersebut.
Adiwarwman  Kari dalam  Destri  Suwarni
menyatakan bahwa kurs merupakan salah satu harga
yang terpenting dalam perekonomian terbuka
mengingat pengaruh yang akan ditimbulkan
demikian besar bagi neraca transaksi berjalan
maupun  variabel ~makroekonomi yang lain.
Pergerakan kurs mata uang tersebut akan berdampak
pada nilai komoditi dan asset, sebab kurs dapat
mempengaruhi jumlah arus masuk kas yang diterima
dari ekspor dan mempengaruhi jumlah arus keluar
kas yang digunakan untuk membayar impor.*! Ada
dua pendekatan yang digunakan untuk menetukan
kurs yaitu pendekatan moneter dan pendekatan pasar.

Kurs rupiah yang melemah terhadap mata
uang asing (dalam hal ini US dollar) akan
mempengaruhi  harga saham, dan akan ikut
berdampak pada menurunnya laba bersih yang
diperoleh oleh perusahaan sehingga mengakibatkan
harga saham juga ikut menurun.** Dan sebaliknya

menguat kurs rupiah sampai batas tertentu, berarti

4 Reza Yolanda, “Pengaruh Inflasi, Bi Rate Dan Kurs Terhadap
Indeks Harga Saham Jakarta Islamic Index (Jii) Tahun 2011-2018” Skripsi
(Lampung : Raden Intan Repository, 2019) h. 48

4 Reza Yolanda, “Pengaruh Inflasi, Bi Rate Dan Kurs Terhadap
Indeks Harga Saham Jakarta Islamic Index (Jii) Tahun 2011-2018" Skripsi
(Lampung : Raden Intan Repository, 2019) h. 48
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menunjukkan kinerja di pasar uang semakin
menunjukkan perbaikan dan nilai tukar rupiah
terhadap mata uang asing mempunyai pengaruh
negatif terhadap ekonomi dan pasar modal. Secara
teori ada dua sudut pandang antara harga saham dan
nilai tukar. Pertama, para pendukung model
portofolio  meyakini  bahwa harga  saham
mempengaruhi nilai tukar secara negatif. Modal yang
merupakan bagian dari kekayaan perusahaan dapat
mempengaruhi nilai tukar uang melalui permintaan
uang. Sebagai contoh, semakin tinggi harga saham
akan menyebabkan semakin tinggi permintaan uang.
Sehingga, hal ini akan menarik minat investor asing
untuk menanamkan modal dan hasilnya terjadi
apresiasi terhadap mata uang domestik. Selanjutnya
harga saham juga mempengaruhi nilai tukar uang
melalui permintaan uang (money demand equation),
yang membentuk suatu basis model alokasi
portofolio dan moneter dari determinasi nilai tukar
uang.

Kedua, melalui pendekatan good market
approach (pendekatan melalui pasar barang), kurs
rupiah yang mempengaruhi harga saham secara
negatif. Peningkatan harga saham menyebabkan

peningkatan permintaan uang riil dan nilai mata uang
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domestik. Terapresiasinya nilai mata uang domestik
dapat menjadi salah satu indikator dalam
meningkatnya perekonomian menjadi lebih baik
kedepannya.

Adapun model pendekatan tradisional yang
mengatakan bahwa hubungan antara nilai tukar
rupiah dengan dengan harga saham berpengaruh
positif, dimana perubahan melalui nilai tukar rupiah
mempengaruhi pendapatan dan biaya operasional
perusahaan, yang pada akhirnya menyebabkan
perubahan pada harga saham. Nilai tukar atau kurs
valuta asing dalam berbagai transaksi ataupun jual

beli valuta asing, dikenal dengan empat jenis, yaitu*?

1. Selling rate (kurs jual)
Yaitu kurs yang ditentukan oleh suatu bank untuk
penjualan valuta asing tertentu pada saat tertentu.
2. Middle rate (kurs tengah)

43 Ditha Fitria Syari, “Pengaruh Inflasi, Dan Nilai Tukar Rupiah

Terhadap Harga Saham Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) Periode Juli
201 1- Juni 2014 Skripsi (Palembang : Repository Raden Fatah, 2015) h. 21-

22
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Yaitu kurs tengah antara kurs jual dan kurs beli
valuta asing terhadap mata uang nasional, yang
ditetapkan oleh Bank Central pada saat tertentu.
3. Buying rate (kurs beli)
Yaitu kurs yang ditentukan oleh suatu bank untuk
pembelian valuta asing tertentu pada saat
tertentu.
4. Flat rate (kurs flat)

Yaitu kurs yang berlaku dalam transaksi jual beli
bank notes dan traveler chaque, dimana dalam
kurs tersebut telah diperhitugkan promosi dan
biaya lainnya.

Nilai tukar (kurs) memiliki dampak yang
berbeda terhadap setiap jenis saham, yaitu saham
dapat terkena dampak positif sedangkan saham yang
lainnya terkena dampak negatif. Misalnya kenaikan
kurs US$ vyang tajam terhadap rupiah akan
berdampak negatif terhadap emiten yang memiliki
utang dalam dollar sementara produk emiten dijual
secara lokal. Sementara itu, emiten yang berorientasi
ekspor akan berdampak positif dari kenaikan kurs
US$. Ini berarti harga saham emiten yang terkena
dampak positif akan meningkatkan harga saham.
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Sedangkan yang terkena dampak negatif akan
menurunkan harga saham.*

Menurut Tandelilin, nilai tukar merupakan
sinyal positif. Artinya jika nilai tukar terapresiasi
maka harga saham akan meningkat begitu juga
sebaliknya jika nilai tukar mengalami depresiasi
maka harga saham akan mengalami penurunan.
Ketika kurs rupiah terhadap mata uang asing
mengalami penguatan maka akan banyak investor
berinvestasi pada saham, hal tersebut dikarenakan
penguatan mengindikasikan bahwa perekonomian
negara tersebut dalam keadaan bagus.

Ketika kurs rupiah melemah yang berarti mata
uang asing mengalami penguatan, maka hal tersebut
mengindikasikan bahwa perekonomian dalam
kondisi yang kurang baik, sehingga investor pun akan
tidak berminat dalam berinvestasi pada saham,
karena hal tersebut terkait dengan keuntungan atau
return yang akan mereka dapatkan. Berkurangnya
permintaan pada saham akan menyebabkan harga
saham menjadi turun. Martien mengatakan bahwa

kenaikan kurs mata uang akan membawa dampak

44 Martien, Rachmawati. “Faktor Makroekonomi Yang
Mempengaruhi Pergerakan Harga Saham Pada Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISST) Di Bursa Efek Indonesia (BEI)” JESTT Vol. 2, No. 11,
November 2015, h.931
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yang berbeda pada setiap perusahan tergantung
dengan aktivitas perusahaan yang dijalani. Bagi
perusahaan yang memiliki hutang dalam bentuk
dolar, kenaikan dolar akan sangat dirasakan
dampaknya karena beban perusahaan untuk
membayar hutang menjadi lebih tinggi. Bagi
perusahaan yang kegiatan utamanya pada aktivitas
ekspor maka akan mendapat dampak positif dari
kenaikan kurs mata uang tersebut. Sedangkan pada
perusahaan yang mendapatkan dampak negatif akan
berpengaruh pada penurunan harga saham.

Menurut Kutty, pada dasarnya ada dua teori
yang menghubungkan nilai tukar dan harga saham
yaitu pendekatan tradisional berpendapat bahwa
depresiasi mata uang akan menghasilkan ekspor yang
lebih tinggi dan oleh karena itu keuntungan
perusahaan menghasilkan harga saham yang lebih
tinggi dalam jangka pendek.*

Kemudian yang kedua vyaitu pendekatan
penyesuaian  portofolio.  Menurut teori ini,
penyesuaian portofolio yaitu pergerakan arus masuk

modal asing dan arus keluar modal asing terjadi

45 Gopalan Kutty, “The Relationship Between Exchange Rates And
Stock Prices: The Case Of Mexico” North American Journal of Finance and
Banking Research Vol. 4. No. 4. 2010, h.54
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setiap kali ada perubahan harga saham. Jika harga
saham naik, mereka akan menarik lebih banyak
modal asing. Namun, penurunan harga saham akan
mengakibatkan berkurangnya kekayaan perusahaan
yang berujung pada penurunan kekayaan negara. Hal
ini dapat menyebabkan penurunan permintaan uang
dan otoritas moneter mengurangi suku bunga untuk
meringankan situasi ini. Ketika suku bunga lebih
rendah (relatif berbicara), modal dapat mengalir ke
luar negeri untuk mengambil keuntungan dari suku
bunga yang lebih tinggi di bagian lain dunia yang
mengakibatkan depresiasi mata uang. Oleh karena
itu, menurut teori ini, harga saham yang lebih rendah
dapat menyebabkan depresiasi mata uang.

B. Kerangka Berpikir Penelitian

Dalam paradigma ini terdapat dua variabel

independen dan satu variabel dependen. Paradigma ganda

independen X1 dan X2, dan satu variabel dependen Y.

Dengan variabel independen yaitu inflasi, kurs dan variabel

dependen yaitu harga saham emiten perbankan syariah.

Kerangka pemikiran dalam penelitian ini dapat dilihat pada

gambar berikut ini :

Gambar 2.1
Kerangka Berpikir

INFLASI (X1)

Indikator :

Indeks Harga
Perdagangan Besar
Indeks Harga Produsen

Deflator Produk
Do<smetik Rriito

1.

2.
3.
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C. Hipotesis Penelitian

HARGA SAHAM
i EMITEN
i PERBANKAN
i SYARIAH (Y)
. | KURS (X2) ;”d';f’_‘lto_r;
! : : . Nilai Pasar
| ;”d'gjfuréunga 2. Nilai Buku
i 2. Tingkat Pendapatan 3. Nilai instrinsik
“=17| 3. Neraca Pembayaran ;
4. Utang Pemerintah
5. Pertumbuhan Ekonomi

: Hubungan secara parsial

: Hubungan secara  simultan

Hipotesis yang akan diuji dalam penelitian ini

adalah berkaitan dengan ada tidaknya pengaruh yang

signifikan dari variabel independen yaitu inflasi dan kurs

dengan variabel dependen yaitu harga saham emiten

perbankan syariah di Bursa Efek Indonesia. Berikut adalah

hipotesis dari penelitian ini :

H1 : Inflasi berpengaruh signifikan terhadap harga saham

bank panin dubai syariah di Bursa Efek Indonesia.
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H2 : Kurs berpengaruh signifikan terhadap harga saham
bank panin dubai syariah di Bursa Efek Indonesia.

H3 : Inflasi dan kurs secara bersamaan berpengaruh
signifikan terhadap harga saham bank panin dubai syariah

di Bursa Efek Indonesia.



BAB 111
METODELOGI PENELITIAN

A. Jenis dan Pendekatan Penelitian
1. Jenis Penelitian
Jenis penelitian ini adalah asosiatif. Sugiyono
berpendapat bahwa analisis asosiatif adalah metode
penelitian yang bertujuan untuk mengetahui hubungan
kausalitas antar variabel melalui suatu pengujian
melalui suatu perhitungan statistik sehingga hasil yang
didapat menunjukkan pembuktian hipotesis ditolak
atau diterima.
2. Pendekatan Penelitian
Pendekatan yang digunakan dalam penelitian
ini yaitu kuantitatif. Penelitian kuantitatif adalah
penelitian yang menggunakan angka-angka baik secara
langsung diambil dari hasil penelitian maupun data
yang diolah dengan menggunakan analisis statistik.*®
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif
dikarenakan data yang digunakan adalah data yang
berupa angka-angka yang dipublikasikan Bank
Indonesia dan Bursa Efek Indonesia yang nantinya

akan diolah dengan menggunakan alat statistik berupa

46 Sugiyono, Metode Penelitian Bisnis (Pendekatan Kuantitatif,
Kualitatif, dan R&D)
(Bandung: Alfabeta, 2013), h. 12.
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IBM SPSS Statistic 22 untuk mendapatkan jawaban
atas hipotesis yang diajukan.

B. Waktu dan Lokasi Penelitian

1. Waktu Penelitian
Waktu digunakan dalam penelitian ini Januari 2015
sampai Desember 2019.

2. Lokasi Penelitian
Penelitian ini didukung oleh data sekunder yang
diperoleh melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia
yaitu www.idx.co.id dan situs resmi Bank Indonesia

periode Januari 2015 — Desember 2019.

C. Populasi dan Sampel
1. Populasi

Populasi penelitian merupakan keseluruhan dari
objek penelitian yang dapat berupa manusia, hewan,
tumbuh-tumbuhan, udara, gejala, nilai, peristiwa, sikap
hidup dan sebagainya sehingga objek-objek ini dapat
menjadi sumber data penelitian.*’” Populasi dalam
penelitian ini adalah seluruh data inflasi yang tercatat
pada laporan kebijakan moneter Bank Indonesia
(www.bi.go.id), nilai tukar rupiah (kurs) yang juga

tercatat pada laporan kebijakan moneter Bank

47 M. Burhan Bungin, Metodologi Penelitian Kuantitatif (Komunikasi,
Ekonomi dan kebijakan Publik serta llmu-ilmu Sosial Lainnya), (Jakarta:
Kencana, 2017), h. 109.


http://www.idx.co.id/
http://www.bi.go.id/
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Indonesia (www.bi.go.id) dan harga saham emiten
perbankan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia
(www.idx.co.id) dengan periode penelitian Januari
2015 — Desember 2019.
Teknik Pengambilan Sampel

Teknik pengambilan sampel yang dilakukan
dalam penelitian ini adalah teknik purposive sampling,
yaitu teknik pemilihan sampel berdasarkan pada

kriteria-kriteria tertentu.

D. Sumber Data dan Teknik Pengumpulan Data

1.Sumber Data

2.

Data yang diperoleh dari penelitian ini yaitu
melalui data sekunder. Data sekunder ini yang pertama
meliputi studi pustaka yaitu membaca berupa artikel,
buku, yang bersangkutan dengan hal yang diteliti.
Kemudian kedua meliputi internet research dalam
rangka memenuhi kelengkapan data yang kurang.
Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang dilakukan dalam
penelitian ini yaitu menggunakan metode kepustakaan.
Data yang berupa tingkat inflasi dan nilai tukar rupiah
terhadap dollar (kurs) diperoleh dengan cara dikutip
langsung pada Laporan Kebijakan  Moneter

(www.bi.go.id). Sedangkan data harga saham emiten
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perbankan syariah didapat dengan cara mengutip
langsung dari Bursa Efek Indonesia (BEI).

E. Variabel dan Definisi Operasional

1. Variabel penelitian
Variabel penelitian pada dasarnya adalah segala
sesuatu yang berbentuk apa saja yang ditetapkan oleh
peneliti untuk dipelajari sehingga diperoleh informasi
tentang hal tersebut, kemudian ditarik kesimpulannya.
Secara teoritis variabel dapat didefinisikan sebagai
atribut seseorang, atau objek yang mempunyai variasi
antara satu dengan yang lainnya.*® Penelitian ini yang
menjadi variabel independen vyaitu Inflasi dan kurs.
Sedangkan yang menjadi variabel dependen adalah
harga saham emiten perbankan syariah.
2. Definisi Operasional
a. Variabel Independen (variabel bebas)
Variabel ini dalam bahasa Indonesia sering disebut
variabel bebas. Variabel bebas yaitu variabel yang
mempengaruhi atau yang menjadi sebab perubahan
atau timbulnya variabel dependen (terikat). Dan
disimbolkan dengan huruf X. Di dalam penelitian ini
yang menjadi variabel independen (bebas) ada dua
yaitu inflasi (X1) dan Kurs (X2). Dimana data inflasi

48 Sudaryono, Metodologi Penelitian (Jakarta : Rajawali Pers, 2017)
h. 151
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yang digunakan mulai dari periode Januari 2015
sampai Desember 2019 dalam bentuk persentase
perbulan. Begitupun dengan kurs atau nilai tukar
rupiah terhadap US$ (dollar ) diambil data dari
periode Januari 2015 sampai Desember 2019 yang
dikutip langsung dari Laporan Kebijakan Moneter
(www.bi.go.id) dan menggunakan kurs tengah dalam
bentuk perbulan menggunakan rumus:
Kurs jual + Kurs beli
2
b. Variabel Dependen (variabel terikat)

Variabel ini dalam bahasa Indonesia sering disebut
variabel terikat. Variabel terikat yaitu variabel yang
dipengaruhi atau yang menjadi akibat, karena adanya
variabel bebas. Dan disimbolkan dengan huruf Y. Di
dalam penelitian ini yang menjadi variabel dependen
(terikat) yaitu harga saham emiten perbankan syariah
di bursa efek Indonesia ().

Instrumen Penelitian

Instrumen dalam penelitian ini yaitu menggunakan
studi pustaka. Menurut Nazir studi pustaka adalah teknik
pengumpulan data dengan cara menelaah buku-buku,
literatur, catatan-catatan, dan laporan-laporan yang ada

hubungannya dengan dengan masalah yang dipecahkan.


http://www.bi.go.id/
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G. Teknik Analisis Data
1. Metode Analisis

Metode analisis data dalam penelitian ini
menggunakan analisis statistik deskriptif dan analisis
regresi linear berganda. Analisis statistik deskriptif
mengacu pada transformasi dari data-data mentah ke
dalam suatu bentuk yang mudah dimengerti dan
diterjemahkan. Analisis regresi ganda digunakan oleh
peneliti apabila jumlah variabel independennya
minimal dua. Hubungan lebih dari dua variabel
digunakan untuk memperkirakan atau meramalkan
nilai dari variabel terikat karena akan lebih baik
apabila ikut memperhitungkan variabel-variabel lain
yang ikut mempengaruhi variabel terikat (Y), dengan
demikian variabel terikat mempunyai hubungan

dengan variabel bebas (X).

2. Alat Analisis
a. Uji Asumsi Dasar
1) Uji Normalitas

Uji normalitas berguna untuk menentukan
data yang telah dikumpulkan berdistribusi normal
atau diambil dari populasi normal. Metode klasik
dalam pengujian normalitas suatu data tidak
begitu rumit. Bila probabilitas lebih besar dari 5%

(bila anda menggunakan tingkat signifikansi
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tersebut), maka data berdistribusi normal. Pada
penelitian ini metode yang digunakan dalam Uji
normalitas adalah metode grafik P-Plot dan Uji
one sample kolmogorov smirnov. Pada prinsip uji
one samplekolgomorov smirnov test jika
signifikansi di bawah 0.05 data tidak berdistribusi
secara normal sebaliknya jika signifikansi diatas
atau lebih dari 0.05 data tersebut berdistribusi
normal.*’
Uji Homogenitas

Uji homogenitas digunakan untuk
mengetahui apakah beberapa varian populasi
adalah sama atau tidak. Uji ini dilakukan sebagai
prasyarat dalam analisis independent sample t test
dan Anova. Asumsi yang mendasari dalam
analisis varian (Anova) adalah bahwa varian dari
populasi adalah sama. Uji kesamaan dua varians
digunakan untuk menguji apakah sebaran data
tersebut homogen atau tidak, yaitu dengan
membandingkan kedua variansnya. Jika dua
kelompok data atau lebih mempunyai varians
yang sama besarnya, maka uji homogenitas tidak

perlu dilakukan lagi karena datanya sudah

h. 236.

49 ], Supranto, Statistik Teori dan Aplikasi, (Jakarta: Erlangga, 2001),
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dianggap homogen. Uji homogenitas dapat

dilakukan apabila kelompok data tersebut dalam

distribusi normal. Dasar pengambilan keputusan

tersebut yaitu™ :

a) Jika nilai signifikansi > 0,05 maka distribusi
data adalah homogen.

b) Jika nilai signifikansi < 0,05 maka distribusi
data adalah tidak homogen.

b. Uji Asumsi Klasik
1) Uji Multikolonearitas
Multikolinieritas  adalah  kondisi

adanya hubungan linear antarvariabel
independen. Karena melibatkan beberapa
variabel independen, maka multikolinieritas
tidak akan terjadi pada persamaan regresi
sederhana (yang terdiri atas satu variabel
dependen dan satu variabel independen).
Pada umumnya hubungan antar variabel
bebas adalah tidak sempurna. Jika hal ini
terjadi maka varians dan devisiasi standar
akan lebih besar dibanding jika tidak ada
multicolinearity sama  sekali.  Akibat

selanjutnya, statistik t cenderung lebih kecil

%0 Usmadi, Pengujian Persyaratan Analisis (Uji Homogenitas Dan Uji
Normalitas). Vol. 7. No 1, Maret 2020 h.51
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atau koefesiensi regresi cenderung tidak
signifikan berbeda dengan nol.
a) Jika statistk F signifikan tetapi statistic t
tidak ada yang signifikan.
b) Jika R? relatif besar tetapi statistik t tidak
ada yang signifikan.
Untuk mendeteksi ada atau tidaknya
multikolinieritas di dalam model regresi
dapat dilihat dari nilai dan Variance
Inflation Factor (VIF). Nilai cut off yang
umum dipakai untuk menunjukan adanya
multikolineritas adalah nilai Tolerance >
0,10 atau sama dengan VIF < 10, maka
model dinyatakan tidak terdapat gejala
multikolinearitas.’!
2) Uji Autokorelasi
Autokorelasi adalah hubungan antara
residual satu observasi dengan residual
observasi lainnya. Autokorelasi lebih mudah
timbul pada data yang bersifat runtut waktu,
karena berdasarkan sifatnya, dan masa
sekarang dipengaruhi oleh data pada masa-

masa sebelumnya. Meskipun demikian, tetap

h. 238

51 J. Supranto, Statistik Teori dan Aplikasi, (Jakarta: Erlangga, 2001),
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dimungkinkan autokorelasi dijumpai pada
data yang bersifat antar objek (cross section).
Uji Autokorelasi bertujuan untuk menguiji
apakah dalam model regresi linear ada
korelasi antara kesalahan pengganggu pada
periode t dengan kesalahan pengganggu
periode sebelumnya (t-1). Konsekuensi dari
adanya autokorelasi adalah terjadinya
peluang keyakinan menjadi besar serta varian
dan nilai kesalahan standar akan ditaksir
terlalu rendah. Metode yang digunakan
adalah uji Durbin Watson (DW) dengan
ketentuan sebagai berikut:

a. Jika -2 < DW < +2 maka tidak ada
autokorelasi.

b. Jika nilai angka berada pada DW < -2
maka terjadi autokorelasi  positif,
sebaliknya jika nilai angka berada pada
DW > +2 maka terjadi autokorelasi
negatif.>

3) Uji Heteroskodastisitas
Regresi yang baik adalah varian

residualnya bersifat homoskedastisitas atau

52, Supranto, Statistik Teori dan Aplikasi, (Jakarta: Erlangga, 2001),
h.239
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tidak terjadi gejala heteroskodastisitas.
Tujuannya adalah untuk mengetahui apakah
dalam model regresi terdapat kesamaan
varian dan residual atau pengamatan ke
pengamatan yang lainnya. Untuk mengetahui
adanya gejala heteroskedositas
dapatmenggunakan metode Gejser dan grafik
scatterplot. Prinsip dalam menggunakan
gejser Apabila nilai signifikansi >a = 0.05
(5%) maka dapat dilakukan model regresi
tidak  mengandung  heteroskedostisitas.
Sedangkan grafik scatterplot dapat dilihat
dengan pola gambar Scatterplot, regresi yang
tidak terjadi heteroskedastisitas jika,
a) Titik-titik data menyebar di atas dan di
bawah atau di sekitar angka 0.
b) Titik-titik data tidak mengumpul hanya
di atas atau di bawah saja.
c) Penyebaran titik-titik data tidak boleh
membentuk pola bergelombang melebar
kemudian menyempit dan melebar

kembali.
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d) Penyebaran titik-titik data tidak
berpola.>
c.  Uji Hipotesis
1) Analisis Linear Berganda

Analisis data yang digunakan adalah
regresi linear berganda. Analisis berganda
digunkan untuk mengetahui bagaimana
variabel dependen kriterium yang dapat
diprediksi melalui variabel independen atau
prediktor, secara parsial maupun simultan.
Dengan demikian model regresi linear
berganda bila dinyatakan dalam bentuk
persamaan  matematis adalah  sebagai
berikut:>*
Y =a+blX1+Db2X2+e
Keterangan:
Y =indeks harga saham Jakarta Islamic Index
an)
a = konstanta
b = koefesien regresi
X1 = variabel jumlah inflasi dalam %
X2 = variabel Kurs

53 Sri Mulyani, Statistik Untuk Ekonomi & Bisnis Edisi Ketiga (Jakarta:
Lembaga
Penerbit Fakultas Ekonomi Universitas Indonesia, 2006), h. 264.

54, Supranto, Statistik Teori dan Aplikasi, (Jakarta: Erlangga, 2001),
h. 240.
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e = variabel eror, dengan asumsi e =0
Uji Hipotesis secara Parsial (Uji t)

Uji t (Uji Parsial) untuk pengujian
nilai hipotesis kedua. Uji ini adalah untuk
mengetahui apakah pengaruh masing-masing
variabel bebas terhadap variabel terkait
apakah bermakna atau tidak. Pengujian
dilakukan dengan melihat nilai signifikansi
yang dibandingkan dengan nilai & = 0,05
(5%). Pengambilan  kesimpulan pada
penelitian ini dilakukan dengan melihat nilai
signifikansi dari hasil uji t pada variabel
independen dengan criteria sebagai berikut:
a) Jika nilai Sig > & maka Ha diterima
b) Jika nilai Sig < a maka Ho ditolak.

Dasar pengambilan  keputusan dengan
membandingkan nilai t hitung dengan t tabel
sebagai berikut:
keterangan :
a) Jika nilai t hitung > nilai t tabel maka Ho
ditolak artinya  koefisien  regresi

signifikan.
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b) Jika nilai t hitung < nilai t tabel maka Ho
diterima artinya koefisien regresi tidak
signifikan.>

3) Uji Hipotesis Secara Simultan (Uji F)

Uji F (uji serempak) untuk menguji
hipotesis pertama. Uji ini digunakan untuk
mengetahui apakah seluruh variabel bebasnya
secara bersama-sama mempunyai pengaruh
yang bermakna terhadap variable terkait. Uji
ini dilakukan untuk membandingkan tingkat
nilai signifikansi dengan nilai & (5%) pada
tingkat 5%. Kriteria pengambilan keputusan
yang digunakan adalah sebagai berikut:>°

1. H, diterima apabila F hitung > F table,
pada a = 5% dan nilai P-value > level of
sebesar 0,05

2. H. ditolak apabila F hitung< F table,
pada a = 5%, dan nilai P-value > level of
sebesar 0,05

d. Koefesien Determinasi (R?)
Untuk melihat seberapa besar variabel-
variabel bebas mampu memberikan penjelasan

mengenai variabel terikat maka perlu dicari nilai

55 J. Supranto, Statistik Teori dan Aplikasi, (Jakarta: Erlangga, 2001),
h. 241.
56 ], Supranto, Statistik Teori..., h. 243.
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koefisien determinasi (R?). Nilai R? adalah nol dan
satu. Jika nilai R%? semakin mendekati satu,
menunjukkan semakin kuat kemampuan variabel
bebas dalam menjelaskan variabel terikat. Jika nilai
R2 adalah nol, menunjukkan bahwa variabel bebas
secara keseluruhan tidak dapat menjelaskan
variabel terikat.

Selain itu untuk melihat manakah variabel
bebas yang paling mampu memberikan penjelasan
mengenai variabel terikat maka akan digunakan
metode stepwise. Metode stepwise dimulai dengan
pemasukan satu persatu variabel bebas hasil
pengkolerasian, dimasukkan ke dalam model dan
dikeluarkan dari model dengan kriteria tertentu.
Variabel yang pertama kali masuk merupakan
variabel bebas yang korelasinya tertinggi dan
signifikan terhadap variabel terikat. Jika ada
variabel yang tidak signifikan maka variabel
tersebut dikeluarkan. Dalam hal ini akan dilihat
pula perubahan nilai R? ketika variabel bebas masuk
ke dalam model. Nilai R2 berkisar antara 0 dan 1 (0
< R2< 1), dengan ketentuan sebagai berikut :*’

h. 245.

57 J. Supranto, Statistik Teori dan Aplikasi, (Jakarta: Erlangga, 2001),
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a.) Jika R? semakin mendekati angka 1, maka
hubungan antara variabel bebas dengan variabel
terikat semakin erat/dekat, atau dengan kata lain
model tersebut dapat dinilai baik.

b.) Jika R? semakin menjauhi angka 1, maka
hubungan antara variabel bebas dengan variabel
terikat jauh/tidak erat, atau dengan kata lain

model tersebut dapat dinilai kurang baik.>®

BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Gambaran Umum Objek Penelitian

1. Bank Panin Dubai Syariah
Panin Dubai Syariah Bank mendapatkan ijin
usaha dari Bank Indonesia berdasarkan keputusan

Gubernur Bank Indonesia nomor

58], Supranto, Statistik Teori dan Aplikasi, (Jakarta: Erlangga, 2001),
h. 247
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11/52/KEP.GBI/DpG/2009 tanggal 6 Oktober sebagai
bank umum berdasarkan prinsip syariah dan mulai
beroperasi sebagai Bank Umum Syariah pada tanggal 2
Desember 2009. Bank Panin Dubai Syariah adalah
bank syariah yang pertama kali menawarkan sahamnya
kepada masyarakat, yaitu pada 15 Januari 2014.

PT Bank Panin Dubai Syariah Thk memiliki
kantor pusat yang berlokasi di Gedung Panin Life
Center Jl. Letjend S. Parman Kav. 91 Jakarta Barat.
Sesuai dengan pasal 3 Anggaran Dasar Panin Dubai
Syariah Bank, ruang lingkup kegiatan Panin Dubai
Syariah Bank adalah menjalankan kegiatan usaha di
bidang perbankan dengan prinsip bagi hasil
berdasarkan syariat islam. Pada tahun 2015 Bank Panin
Dubai Syariah memperoleh beberapa penghargaan
yaitu sebagai Emiten Terbaik 2015 Sektor dan Bank
Syariah Terbaik Aet Di Bawah Rp 10 Triliun. Serta
pada tahun 2017 meraih penghargaan The Most
Efficient Bank — Bisnis Indonesia Financial Awards
dan The Best GCG Practise — Indonesia Sharia Finance
Award 201. Bank Panin Dubai Syariah ini memiliki visi
menjadi bank syariah progresif di Indonesia yang
menawarkan  produk dan layanan  keuangan

komprehensif dan inovatif. Dan memiliki misi :
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Peran aktif Perseroan dalam bekerjasama dengan
Regulator:  Secara profesional ~mewujudkan
Perseroan sebagai bank Syariah yang lebih sehat
dengan tata kelola yang baik serta pertumbuhan
berkelanjutan.

Perspektif nasabah: Mewujudkan Perseroan
sebagai bank pilihan dalam pengembangan usaha
melalui poduk-produk dan layanan unggulan yang
dapat berkompetisi dengan produk-produk bank
Syariah maupun konvensional lain.

Perspektif SDM/Staff: Mewujudkan Perseroan
sebagai bank pilihan bagi para profesional, yang
memberikan kesempatan pengembangan Kkarier
dalam industri perbankan Syariah melalui
semangat kebersamaan dan kesinambungan
lingkungan sosial.

Perspektif Pemegang Saham: Mewujudkan
Perseroan sebagai bank Syariah yang dapat
memberikan nilai tambah bagi Pemegang Saham
melalui kinerja profitabilitas yang baik di tandai
dengan ROA dan ROE terukur.

IT Support: Mewujudkan Perseroan sebagai
perseroan yang unggul dalam pelayanan Syariah

berbasis Teknologi Informasi yang memberikan
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pelayanan yang baik dan berkualitas bagi para

nasabah’®

2. Struktur Organisasi
Gambar 4.1

Struktur Organisasi

Struktur Organisasi PT Bank Panin Dubai Syariah Thk L] Pas?.‘ﬂﬂ",'..lfai L

e
e

B. Hasil Penelitian
1. Deskripsi Data Penelitian
Peneltian ini menggunakan bantuan software
Microsoft excel 2010 dan IBM SPSS Statistic 22
dalam keperluan mengolah data dan memperoleh
hasil-hasil dari variabel yang diteliti.

a. Data Inflasi

39 https://www.paninbanksyariah.co.id/index.php/mtentangkami
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Tabel 4.1
Inflasi Periode Januari 2014 — Desember 2018

Periode 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Januari 6.96 414 3.49 3.25 2.82

Februari 6.29 4.42 3.83 3.18 2.57

Maret 6.38 | 4.45 3.61 3.4 2.48

April 6.79 3.6 417 | 341 2.83
Mei 715 | 333 | 433 | 323 | 332
Juni 726 | 345 | 437 | 312 | 3.28
Juli 7.26 | 3.21 388 | 3.18 | 3.32

Agustus 7.18 2.79 3.82 3.2 3.49

September | 6.83 | 3.07 3.72 2.88 | 3.39

Oktober 6.25 | 331 | 358 | 316 | 3.13

November | 4.89 | 3.58 3.3 3.23 3

Desember | 3.35 3.02 3.61 3.13 2.72

Sumber : Bank Indonesia

Berdasarkan tabel diatas terlihat bahwa inflasi
mengalami perubahan yang fluktuatif selama 5 tahun
periode penelitian. Presentase inflasi terendah terjadi

pada bulan Maret 2019 sebesar 2,48 %. Dan mencapai
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tingkat presentase tertinggi pada bulan Juni dan Juli

2015.
b. Data Kurs
Tabel 4.2

Kurs Periode Januari 2014 — Desember 2018
Periode | 2015 2016 2017 2018 2019

10169 10631.2 | 10119.74
Januari 9737.67 | 9963.22

.86 7

9937. 10223.2 | 10705.0 | 10020.11
Februari 9638.56

03 4 2

10105 10173.3 | 10684.9 | 10065.26
Maret 9880.05

.63 7 7

10006 10029.3 | 10615.7 | 10052.96
April 10099.96

.76 3 8

10359 10586.9 | 9993.47
Mei 9817.05 | 9901.12

.61 4

10278 10025.9 | 10535.6 | 9863.92
Juni 9874.72

43 1 9

0043. 10398.9 | 10672.2 | 9811.33
Juli 9875.14

18 1 7
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10046 10561.5 | 10676.0 | 9644.29
Agustus 10036.05
.63 2 4
Septemb | 10163 10606.3 | 10712.9 | 9602.61
9958.97
er g7 5 6
9932. 10540.4 | 10791.7 | 9592.95
Oktober 9918.93
86 2 0
Novemb | 9778. 10316.4 | 10636.0 | 9605.75
10032.00
er 74 3 8
Desemb | 10046 10367.1 | 10415.4 | 9640.12
9850.10
er 15 5 8
Sumber : Bank Indonesia

Berdasarkan tabel di atas nilai kurs mengalami

fluktuatif selama 2015 sampai 2019. Dan nilai kurs

tertinggi didapat pada bulan Oktober 2018 sebesar Rp

10791.70,- kemudian nilai terendah didapat pada bulan

Oktober 2019 sebesar 9592.95,-.

c. Harga Saham
Tabel 4.3
Harga Saham PNBS Periode Januari 2015 — Desember 2018

Periode

2015 | 2016

2017

2018

2019

Januari

187 236

109

86

61
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Februari 193 220 | 104 |87 82

Maret 233 218 | 113 |93 75
April 266 202 | 116 |86 74
Mei 276 196 | 117 |88 70
Juni 265 210 | 140 |73 67
Juli 270 212 | 111 |72 63

Agustus 252 216 | 101 |68 64

September | 224 199 | 100 |67 57

Oktober 232 169 | 94 61 57

November | 242 146 | 77 50 57

Desember 250 120 | 65 50 57

Sumber : IDX
Berdasarkan tabel di atas harga saham PNBS

cenderung mengalami penurunan di setiap tahunnya. Harga
tertinggi terjadi pada bulan Mei 2015 sebesar Rp 276,- dan
harga terendah terjadi pada bulan November dan Desember
2018.

2. Uji Asumsi Dasar
a) Normalitas
Uji normalitas digunakan untuk menguji
apakah nilai residual yang dihasilkan dari regresi
terdistribusi secara normal atau tidak. Untuk
mengujinya digunakan Residual Kolgomorov

Smirnov, dimana:
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1. Jika signifikansi (Significance level) > 0.05 maka
distribusi normal.
2. Jika signifikansi (Significance level) < 0.05 maka
distribusi tidak normal.
Berikut hasil uji normalitas:
Tabel 4.4

Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual

N 60
Normal Parameters®? Mean .0000000
Std. Deviation 132.27233409

Most Extreme Differences Absolute .103
Positive 103

Negative -.083

Test Statistic .103
Asymp. Sig. (2-tailed) 177¢

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.
Sumber : Data sekunder diolah 2021

Berdasarkan hasil dari tabel 4.4 diatas dapat
diketahui hasil uji normalitas menunjukkan bahwa
nilai signifikan semua variabel lebih besar dari 0,05
maka nilai residual tersebut berdistribusi normal.
Kemudian jika menggunakan metode grafik P-plot

dapat dilihat pada gambar di bawah ini :
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Gambar 4.2
Grafik P-plot

MNormal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: HARGA SAHAM

o o
T it
o
o

Expected Cum Prob
T

T T T T
00 02 04 08 08 10
Observed Cum Prob

Sumber : Data sekunder diolah 2021

Gambar 4.2 grafik di atas dapat dilihat
bahwa titik menyebar mengikuti garis diagonal
dan tidak membentuk pola yang jelas sehingga
dapat disimpulkan bahwa residual pada model

regresi tersebut terdistribusi dengan normal.

b) Homogenitas
Uji Homogenitas adalah pengujian mengenai
sama tidaknya variasi-variasi dua buah distribusi
atau lebih. Uji homogenitas biasanya digunakan
sebagai syarat dalam analisis independen sample
T-tes dan Anova. Dasar pengambilan keputusan

tersebut yaitu :
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c) Jika nilai signifikansi > 0,05 maka distribusi
data adalah homogen.
d) Jika nilai signifikansi < 0,05 maka distribusi
data adalah tidak homogen.®
Berikut hasil uji homogenitas :
Tabel 4.5
Hasil Uji Homogenitas

Test of Homogeneity of Variances

Levene Statistic df1 df2 Sig.
KURS 1.140 2 80 327
INFLASI 747 2 60 478
HARGA SAHAM 154 2 60 857
SYARIAH

Sumber : Data sekunder diolah, 2021

Berdasarkan  hasil uj ihomogenitas  dengan
menggunakan Levene Test pada tabel
4.3menunjukkan bahwa nilai dari signifikansi (sig.)
seluruh variabel lebih besar dari 0,05. Dapat
disimpulkan bahwa seluruh variabel bersifat homogen.
Uji Asumsi Klasik

a) Multikoleniaritas

60 Sahid Raharjo, Uji Homogenitas dengan SPSS JESTT Vol. 4, No.
11, November 2013, h.50
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Uji multikoleniaritas dilakukan dengan
menggunakan Tolerance dan Variance Inflation
Faktor (VIF). Dengan nilai VIF tidak lebih dari 10
dan nilai Tolerance tidak kurang dari 0,10 maka
model regresi dapat dikatakan bebas dari masalah
multikoleniaritas. Berikut hasil uji
multikoleniaritas:

Tabel 4.6

Hasil Uji Multikoleniaritas

Coefficients?

Standardiz
ed
Unstandardize | Coefficien Collinearity
d Coefficients ts Statistics
Std. Sig | Toleran
Model B Error Beta T : ce VIF
1| (Constant | 497.85| 195.1 2551 .01
) 3 02 2| 3
Inflasi 37.584 | 4.688 .698| 8.01| .00 990 1.01
71 0 0
Kurs -051| .019 -.232 -1.01 990 1.01
266 O 0
4
a. Dependent Variable: Harga Saham

Sumber : Data sekunder diolah 2021

Berdasarkan tabel 4.6 di atas, hasil uji
Variance Inflation Faktor (VIF) pada hasil tabel
Coefficients, masing-masing variabel independen
memiliki nilai VIF inflasi = 1,010 dan kurs = 1,010.

Masing-masing variabel bebas memiliki nilai VIF
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kurang dari 10 dan nilai Tolerance lebih dari 0,1.
Sehingga  dapat  dikatakan  bebas  dari
multikoleniaritas.
b) Autokorelasi
Cara yang dapat digunakan untuk mendeteksi
ada tidaknya autokorelasi dalam penelitian yang
dialkukan diantaranya adalah dengan Uji Durbin
Watson dengan berdasarkan ketentuan sebagai
berikut :

1. Jika -2 < DW < +2 maka tidak ada
autokorelasi.

2. Jika nilai angka berada pada DW <-2 maka
terjadi autokorelasi positif, sebaliknya jika
nilai angka berada pada DW > +2 maka terjadi

autokorelasi negatif.

Tabel 4.7

Uji Autokorelasi

Model Summary?®

Model

Adjusted R | Std. Error of Durbin-
R R Square Square the Estimate Watson

1

7572 .573 .558 49.16110 .245

a. Predictors: (Constant), KURS, INFLASI

b. Dependent Variable: HARGA SAHAM
Sumber : Data sekunder diolah 2021
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Berdasarkan nilai perhitungan Durbin Watson pada
Model Summary menunjukkan hasil sebesar 0,245
karena 0,245 terletak diantara -2 sampai 2 maka
dapat disimpulkan bahwa dalam model regresi ini
tidak terjadi autokorelasi.
c) Heteroskedastisitas

Uji  heteroskedastisitas  yaitu  dengan
menggunakan nilai signifikansi antara varibael
independent dengan absolut residual > 0,05 tidak
terjadi masalah heteroskedastisitas dan dapat dilihat
melalui gambar/ chart model scatterplot. Model
regresi akan heteroskedastisitas bila data akan
berpancar disekitar angka nol pada sumbu y dan
tidak membentuk suatu pola atau trend garis

tertentu. Berikut hasil uji heteroskedastisitas:

Gambar 4.3
Scatterplot

Scatter| plot
Dependent Varlable: HARGA SAHAM

Sumber : Data sekunder diolah 2021
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Dari gambar 4.3 diatas terlihat titik-titik
menyebar secara acak serta tersebar baik di atas
maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y, tidak ada
pola tertentu yang teratur. Oleh karena itu, dapat
disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas
pada model regresi ini.

4. Uji Hipotesis

a) Regresi linear berganda

Uji regresi linier berganda digunakan untuk
mengetahui beberapa variabel independen dan
untuk mengetahui arah hubungan variabel
independen terhadap variabel dependen.

Berikut hasil uji regresi linear berganda:

Tabel 4.8

Hasil Uji Regresi Linear Berganda

Coefficients?

Standardi
Unstandardiz zed
ed Coefficien Collinearity
Coefficients ts Statistics
Std. Sig | Toleran
Model B Error Beta T . ce VIF
1| (Constan | 497.85| 195.1 2.55].01
t) 3 02 2| 3
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Inflasi | 37.584 | 4.688 .698|8.01|.00 .990|1.01
71 0 0
Kurs -.051| .019 -.232 -1.01 990 1.01
266 0 0
4
a. Dependent Variable: Harga Saham

Sumber : Data sekunder diolah 2021

Berdasarkan tabel 4.8 diatas hasil uji regresi
linear berganda, maka dapat dibuat suatu persamaan
regresi linear seperti berikut ini:
Y=a+bXi+hXo+e
Y=497.853 + 37.584 X1 + (-0,051)X>
Y =497.853 + 37.584X1- 0,051X>

Keterangan:
X; = Inflasi
X, =Kurs

Y = Harga Saham

Dari persamaan regresi linear berganda diatas,

dapat dijelaskan sebagai berikut:

1. Konstanta dari persamaan regresi linear adalah
sebesar 497.853 yang berarti tanpa adanya
variabel X1 dan X2 maka nilai variabel Y
sebesar 497.853.

2. Nilai koefisien (X1) adalah sebesar 37.584, yang
berarti jika variabel X1 ditingkatkan maka
variabel Y akan meningkat sebesar 37.584, dan

variabel lain dianggap tetap.
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3. Nilai koefisien (X2) adalah sebesar -0,051 tanda
negatif (-) menunjukkan jika variabel X2
ditingkatkan maka akan terjadi penurunan
variabel Y sebesar -0,051 dan variabel lain
dianggap tetap.

Uji t

Uji t digunakan untuk mengetahui apakah
variabel inflasi dan kurs secara parsial berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Uji t dapat

dilakukan dengan membandingkan nilai antara t

hitung dengan t tabel untuk menguji apakah

masing-masing variabel bebas berpengaruh secara
signifikan terhadap variabel terikat. Jika hasil
perhitungan menunjukan bahwa nilai signifikan

(sig) < hitung 0,05 maka terdapat perubahan.

Sedangkan jika nilai signifikan (sig) > alpha 0,05

maka tidak terdapat perubahan.

Berikut hasil uji t:

Tabel 4.9
Hasil Uji T

Coefficients?

Standardize
d
Unstandardized | Coefficient Collinearity
Coefficients S Statistics
Std. Sig | Toleranc
Model B Error Beta t : e VIF
1| (Constant) | 497.85| 195.1 2.55| .01
3 02 2| 3
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Inflasi 37.584 | 4.688 .698| 8.01| .00 990 1.01
71 0 0
Kurs -051| .019 -.232 -1 .01 990 1.01
266 0 0
4
a. Dependent Variable: Harga Saham

Sumber : Data sekunder diolah, 2021

Berdasarkan hasil uji t di atas, maka dapat dilihat

pada penjelasan berikut:

1. Nilai (sig) variabel (X1) sebesar 0,000 yang
berarti lebih kecil dari nilai a 0,05, maka dapat
disimpulkan bahwa secara parsial ada pengaruh
variabel X1 (inflasi) terhadap variabel Y (harga
saham).

2. Nilai (sig) variabel (X2) sebesar 0,010 yang
berarti lebih kecil dari nilai a 0,05, maka dapat
disimpulkan bahwa secara parsial ada pengaruh
variable X2 (kurs) terhadap variabel Y (harga
saham).

Uji F

Uji F digunakan untuk mengetahui apakah
variabel premi (X1) dan reputasi (X2) secara
simultan  berpengaruh  signifikan  terhadap
keputusan nasabah (Y). Keputusan dari uji F ini
bisa didapatkan dengan membandingkan antara

nilai sig dengan taraf signifikan (Sig) sebesar 0,05.

Jika nilai sig kurang dari 0,05 maka uji F dinyatakan

memiliki pengaruh. Berikut hasil uji F:
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Tabel 4.10
Hasil Uji F
ANOVA?2
Sum of Mean
Model Squares Df Square F Sig.
1 Regressio
184656.347 2| 92328.174| 38.202 .000P
n
Residual 137758.386 57 2416.814
Total 322414.733 59

a. Dependent Variable: HARGA SAHAM

b. Predictors: (Constant), KURS, INFLASI
Sumber : Data sekunder diolah 2021

Berdasarkan tabel 4.10 diatas diperoleh hasil uji

statistik secara bersama-sama antara variabel inflasi

(X1) dan kurs (X2) terhadap harga saham (Y) maka

diperoleh nilai signifikan sebesar 0.000 lebih kecil
dari 0.05, maka dapat dikatakan variabel (X1) dan

variabel (X2) mempengaruhi variabel Y.

5. Kaoefisien Diterminasi

Koefisien

determinasi

R? digunakan

untuk

mengetahui seberapa besar persentase kontribusi

penelitian . Berikut hasil uji koefisien determinasi :
Tabel 4.11
Hasil Uji R Square

Model Summary®

Mode

R

Square

Adjusted R

Square

Std. Error of

the Estimate

Durbin-

Watson
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1 7572 573 .558 49.16110 .245

a. Predictors: (Constant), KURS, INFLASI

b. Dependent Variable: HARGA SAHAM
Sumber : Data sekunder diolah 2021

Berdasarkan tabel 4.11 diatas maka
diperoleh nilai koefisien determinasi atau r square
sebesar 0,573 hal ini dapat diartikan bahwa
kemampuan variabel (X1) dan variabel (Xz) dalam
mempengaruhi variabel Y adalah sebesar 0.573
atau 57,3% sisanya 42,7% dipengaruhi oleh
variabel lain yang tidak dihipotesiskan dalam

penelitian ini.

C. Pembahasan

1. Pengaruh inflasi terhadap harga saham emiten

perbankan syariah di Bursa Efek Indonesia
Hipotesis pertama menyatakan bahwa adanya
pengaruh signifikan inflasi terhadap harga saham
emiten perbankan syariah. Dari hasil uji hipotesis yang
dilakukan dengan menggunakan SPSS terlihat pada
dimana hasil perhitungan menjunjukkan bahwa nilai
signifikan uji t sebesar 0,000 < 0,05 maka dapat
disimpulkan bahwa inflasi berpengaruh signifikan
terhadap harga saham emiten perbankan syariah. Dan
dapat disimpulkan bahwa hipotesis pertama dalam

penelitian ini diterima.
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Hal ini sesuai dengan penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Sugeng Raharjo pada tahun 2010
dengan hasil penelitian inflasi berpengaruh signifikan
terhadap harga saham di Bursa Efek Indonesia.

Inflasi merupakan salah satu penyakit makro
yang menjadi perhatian pengambilan kebijakan
ekonomi. Karena masalah inflasi sangat berpengaruh
terhadap kesejahteraan masyarakat. Inflasi
didefinisikan  sebagai  kenaikan harga secara
keseluruhan yang berlangsung terus-menerus. Inflasi
yang berlebihan dapat merugikan perekonomian secara
keseluruhan, salah satunya dapat membuat banyak
perusahaan mengalam kebangkrutan dikarenakan
biaya-biaya yang meningkat dan beberapa faktor
lainnya. Jadi dapat disimpulkan bahwa inflasi yang
tinggi akan menjatuhkan harga saham di pasar modal
dan mengurangi permintaan saham-saham karena
berkurangnya pendapatan riil masyarakat, dan akan
mengurangi tingkat pendapatan riil yang diperoleh
investor dari investasinya.

2. Pengaruh kurs terhadap harga saham emiten
perbankan syariah di Bursa Efek Indonesia

Hipotesis kedua menyatakan bahwa adanya
pengaruh kurs terhadap harga saham emiten perbankan

syariah. Dari hasil uji hipotesis yang dilakukan dengan
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menggunakan SPSS terlihat pada dimana hasil
perhitungan menjunjukkan bahwa nilai signifikan uji t
sebesar 0,010 < 0,05 maka dapat disimpulkan kurs
berpengaruh signifikan terhadap harga saham emiten
perbankan syariah sehingga hipotesis kedua pada
penelitian ini diterima.

Hal ini selaras dengan penelitian terdahulu
yang dilakukan oleh Seni Andriani dan Susanti pada
tahun 2016 mendapatkan hasil bahwa nilai kurs rupiah
terhadap dollar Amerika berpengaruh terhadap indeks
harga saham perbankan yang terdaftar di BEI. Begitu
juga dengan hasil penelitian yang ditunjukkan oleh
Maria Ratna Marisa Ginting, Topowijono, dan Sri
Sulasmiyati pada tahun 2016 yang menyatakan bahwa
Nilai Tukar berpengaruh signifikan terhadap Harga
Saham Perbankan.

Kurs merupakan variable makro ekonomi yang
turut mempengaruhi fluktuasi harga saham. Depresiasi
mata uang domestik akan meningkatkan volume
ekspor. Bila permintaan pasar internasional cukup
elastis hal ini akan meningkatkan cash flow perusahaan
domestic, yang kemudian meningkatkan harga saham.
Sebaliknya, jika emiten membeli produk dalam negeri,
dan memiliki hutang dalam bentuk dollar maka harga

sahamnya akan turun. Satu saham dapat terkena
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dampak positif sedangkan saham yang lainnya terkena
dampak negatif.
3. Pengaruh inflasi dan kurs terhadap harga saham
emiten perbankan syariah di Bursa Efek Indonesia
Hipotesis ketiga menyatakan bahwa adanya
pengaruh inflasi dan kurs secara bersamaan terhadap
harga saham emiten perbankan syariah. Agar dapat
dikatakan ada pengaruh secara simultan dari inflasi dan
kurs terhadap harga saham emiten perbankan syariah
maka nilai sig yang dihasilkan harus > 0,05 Dari hasil
uji F yang dilakukan terlihat pada perhitungan
diketahui bahwa nilai sig yang didapat sebesar 0,000 <
0,05 ini berarti menunjukkan bahwa inflasi dan kurs
secara simultan berpengaruh terhadap harga saham
emiten perbankan syariah. Maka hipotesis ketiga dalam
penelitian ini diterima.
Dan berdasarkan uji Koefisien Determinasi (R Square)
yang dilihat pada tabel model summary hasil
perhitungan tampak bahwa nilai koefisien R Square
sebesar 0,573 atau 57,3% yang artinya kemampuan
variable inflasi dan kurs dalam mempengaruhi harga
saham emiten perbankan syariah sebesar 57,3% .
Sedangkan sisanya sebesar 42,7 % dipengaruhi oleh
variabel lain yang tidak dihipotesiskan dalam penelitian

ini.
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BAB V
PENUTUP

A. Kesimpulan

1. Berdasarkan uji hipotesis pertama secara parsial inflasi
berpengaruh signifikan terhadap harga saham emiten
perbankan syariah di Bursa Efek Indonesia. Hasil
perhitungan menjunjukkan bahwa nilai signifikan uji t
sebesar 0,000 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa inflasi
dapat dijadikan tolak ukur investor untuk berinvestadi di
pasar modal terutama untuk jenis saham emiten
perbankan syariah.

2. Berdasarkan uji hipotesis kedua secara parsial kurs

berpengaruh signifikan terhadap harga saham emiten
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perbankan syariah di Bursa Efek Indonesia. Hasil
perhitungan menunjukkan bahwa nilai signifikan uji t
sebesar 0,010 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa kurs
dapat dijadikan tolak ukur investor untuk berinvestasi di
pasar modal terutama untuk jenis saham emiten
perbankan syariah.
3.Berdasarkan uji hipotesis ketiga kurs dan inflasi secara
simultan berpengaruh terhadap harga saham emiten
perbankan syariah di Bursa Efek Indonesia. Dari hasil
uji F yang dilakukan terlihat pada perhitungan
diketahui bahwa nilai sig yang didapat sebesar 0,000 <
0,05. Dan berdasarkan uji Koefisien Determinasi (R
Square) yang dilihat pada tabel model summary hasil
perhitungan tampak bahwa nilai koefisien R Square
sebesar 0,573 atau 57,3% yang artinya kemampuan
variable inflasi dan kurs dalam mempengaruhi harga
saham emiten perbankan syariah sebesar 57,3% .
Sedangkan sisanya sebesar 42,7 % dipengaruhi oleh
variabel lain yang tidak dihipotesiskan dalam penelitian

ini.
B. Saran

1. Bagi investor
Variabel nilai tukar rupiah dapat menjadi pertimbangan

dalam membeli saham emiten perbankan syariah di Bursa
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Efek Indonesia. Karena, variabel tersebut memiliki
hubungan yang positif terhadap harga saham tersebut.
Bagi Pemerintah

Hasil penelitian ini diharapkan pemerintah lebih bijak
dalam mengambil keputusan yang berpihak kepada para
pelaku pasar modal syariah. Seperti kebijakan ekonomi
dalam menangani tingkat inflasi dan kurs.

Bagi Peneliti selanjutnya

Peneliti selanjutnya yang ingin melakukan penelitian pada
topik yang sama dapat mengembangkan penelitian ini
dengan menambahkan variabel penelitian lain seperti suku
bunga SBI, EPS (Earning Per Share), ROE (Return On
Equity) atau ekonomi mikro, kebijakan fiskal dan lainnya
yang tidak disebutkan pada penelitian ini.
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Tabel Kurs
Grafik Time Series
Periode Nilai AUD 1dalam Rupiah
1 Desember 2012 264012
1 November 2012 2380575
1 Oktober 2019 959295
1 September 2019 9602.51
1 Agustus 2012 9644 .29
1 Juli 2019 S9811.33
1Juni 2012 29863.92
1 Mei 2019 9993 47
1 April 2019 1005296
1T Maret 2019 1006526
1 Februari 2019 1002011

1 Januari 2019 10711974



1 Desember 2018

1 Novernber 20018

1 Oktober 2018

1September 2018

1 Agustus 2018

1Juli 2018

1Juni 2418

1 Mei 2018

1 April 2018

1Maret 2018

1 Februar 2018

1Januari 20128

1 Desember 2017

1 Novernber 20017

1 Oktober 2017

1September 2017

TAgustus 2017

1 Juli 2017

10415.48

10636.08

107391.70

1071296

1067604

10672.27

10535.69

1058694

10615.78

1068497

10705.02

10631.27

1036715

10316.43

10540.42

1060635

10561.52

1032891
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1Juni 2017

1 Mei 2017

1 April 2017

1 Maret 2017

1 Februari 2017

1Januari 2017

1 Desember 2016

1 Novernber 2006

1 Oktober 2016

1September 2016

1 Agustus 2016

1002591

990112

10029.33

1017337

1022324

996322

985010

10032.00

991893

995897

10036.05
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1Juli 2016

1Juni 2016

1 Mel 2016

1 April 2016

1 Maret 2016

1 Februari 2016

1Januari 2016

1 Desember 2015

1 Novernber 2015

1 Oktober 2015

1September 2015

987514

987472

2817.05

1009996

2880.05

9638.56

ATITET

1004615

977874

9932.86

1018377
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1 Agustus 2015

1 Juli 2015

1Juni 2015

1 Mei 2015

1 April 2015

1 Maret 2015

1 Februari 2015

1Januari 2015

134

10046.63

294378

10278 .43

1035261

10006.76

1010563

293703

1076286



Februari 2019 257%

Januari 2019 282%

Desember 2018
November 2018
Oktober 2018
September 2018
Agustus 2018
Juli 2018
Juni 2018
Mei 2018
April 2018

Maret 2018

Februari 2018
Januari 2018
Desember 2017
November 2017
Oktober 2017
September 2017
Agustus 2017
Juli 2017
Juni 2017

Mei 2017

April 2017
Maret 2017
Februari 2017
Januari 2017
Desember 2016
November 2016
Oktober 2016
September 2016
Agustus 2016

Juli 2006

Juni 2016
Mei 2016
April 2016

Maret 2016

313%

323%

316%

288%

318%

312%

318%

325%

361%

358%

372%

382%

388%

437 %

433 %

417 %

361%

249%

302%

358%

331%

279%

321%

345%

445%
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Februari 2016

Januari 2016

Desember 2015

November 2015

Oktober 2015

September 2015

Agustus 2015

Juli 2015

Juni 2015

Mei 2015

April 2015

Maret 2015

Februari 2015

Januari 2013

335%

489%

625%

683 %

718 %

7.26 %

726%

715%

879 %

638%

629 %

£.96 %
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Output SPSS

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 60
Normal Parameters®? Mean .0000000
Std. Deviation 132.27233409
Most Extreme Differences Absolute .103
Positive 103
Negative -.083
Test Statistic .103
Asymp. Sig. (2-tailed) 177¢

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable; HARGA SAHAM

Expected Cum Prob

00
00

T
02 04

T
06

Observed Cum Prob

Coefficients?

08
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Standardize
Unstandardized d Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Toleranc

Model B Std. Error Beta t Sig. e VIF
1 (Constan

t) 497.853 195.102 2.552 .013

INFLASI 37.584 4.688 .698 8.017 .000 .990| 1.010

KURS -.051 .019 -.232| -2.664 .010 .990 1.010

a. Dependent Variable: HARGA SAHAM




Model Summary®
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Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson
1 7572 573 .558 49.16110 245
a. Predictors: (Constant), KURS, INFLASI
b. Dependent Variable: HARGA SAHAM
ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 184656.347 2 92328.174 38.202 .000P
Residual 137758.386 57 2416.814
Total 322414.733 59

a. Dependent Variable: HARGA SAHAM

b. Predictors: (Constant), KURS, INFLASI




Regression Studentized Residual

Scatterplot
Dependent Variable: HARGA SAHAM
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Regression Standardized Predicted Value



