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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang  

Pada era globalisasi saat ini, sebagian negara di dunia termasuk negara 

Indonesia yang memberikan perhatian yang cukup besar terhadap pasar modal 

karena memberikan dampak yang besar dan juga strategis terhadap perekonomian 

negara. Namun, pada akhir tahun 2019 telah terjadi pandemi Covid-19 telah 

menjadi pandemi global yang menimbulkan kerugian besar dan terus menyebabkan 

kerusakan bekerlanjutan pada ekonomi global. Sementara itu, hampir semua negara 

telah terkena dampak pandemic Covid-19. Banyak negara yang telah mengeluarkan 

kebijakan seperti physical distancing, lockdown, pembatasan kegiatan bisnis 

berskala besar, larangan bepergian ke luar daerah bahkan mengeluarkan kebijakan 

pembatasan sosial berskala besar (Fernandez et al., 2021).  

Penyebaran global dan ribuan kematian akibat penyakit virus Covid-19 

membuat Organisasi Kesehatan Dunia (World Health Organization) 

mendeklarasikan terjadinya pandemic pada 12 Maret 2020. Sampai saat ini, seluruh 

dunia telah memakan banyak korban yang tinggi dalam pandemi ini dalam hal 

nyawa manusia yang hilang, dampak ekonomi dan peningkatan kemiskinan. 

Dengan munculnya pandemi Covid-19 juga telah memantik krisis di seluruh dunia. 

Tak hanya krisis kesehatan, tetapi juga merembet kepada krisis sosial, budaya 

bahkan ke krisis ekonomi, tak terkecuali di sektor keuangan dan pasar modal 

(Alessandro & Marco, 2020). 



Sejak adanya pengumuman resmi dari presiden pada bulan maret 2020 yang 

menyatakan bahwa Covid-19 masuk di Indonesia untuk pertama kalinya sangat 

mempengaruhi pergerakan harga saham di BEI. Setelah virus ini ditemukan tren 

IHSG mengalami penurunan. Karena pada saat itu muncul isu-isu mengenai Covid-

19 yang mulai meluas sampai ke Indonesia. Sehingga penurunan ini menyebabkan 

IHSG mengalami penurunan sampai di bawah level 4.000 dibandingkan pada 

sebelum terjadinya Covid-19 IHSG pada awal januari sempat menyentuh angkat 

6.300. Penurunan ini tentunya juga tidak lepas dari sentiment investor yang melihat 

bahwa pemerintah pada waktu itu belum serius dalam menangani kasus Covid-19 

yang membuat para investor lebih memilih untuk menarik danaya dari pasar modal 

sehingga hal tersebut membuat harga saham mengalami penurunan. 

(Sumber : Bursa Efek Indonesia dan World Bank, 2022 (data diolah)) 

 

Gambar 1.1 Rata-Rata Harga Saham Perusahaan Food and Beverage, Inflasi, Suku 

Bunga dan Nilai Tukar Sebelum dan Sesudah Pengumuman Covid-19 

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Harga Saham 1,692 1,879 2,094 1,836 1,757 2,015

Nilai Tukar 13,380 14,236 14,147 14,582 14,308 15,640

Inflasi 3.8 3.19 3.03 1.92 1.56 5.68

Suku Bunga 6.5 6.47 8.62 10.02 2.74 3.86
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Berdasarkan Gambar 1.1 dapat dilihat, pada dasarnya perkembangan harga 

saham dan nilai tukar cukup baik, terjadi peningkatan yang cukup baik untuk harga 

saham rata-rata pada tahun 2017-2019 atau sebelum pengumuman Covid-19 

dengan peningkatan tertinggi terjadi pada tahun 2019 dengan nilai sebesar 2.094 

atau meningkat 11,4% dibandingkan tahun sebelumnya. Setelah pengumuman 

Covid-19 terjadi penurunan pada tahun 2020 untuk harga saham sebesar 1.836 dan 

penurunan titik terkecil terjadi pada tahun 2021 sebesar 1.757 yang berimbas 

kepada harga saham yang turun secara signifikan sebesar 4,3% dari tahun 2020. 

Pada akhir tahun 2022 ditutup dengan harga saham yang mulai mengalami 

peningkatan sebesar 14,7% sehingga menjadi 2.015 ribu. Sedangkan untuk nilai 

tukar mengalami fluktuasi dari tahun 2017-2019, hanya saja pada tahun 2019 nilai 

tukar mengalami penurunan sedikit sebesar 14.147 atau menurun sebesar 0,62% 

dibandingkan tahun 2018. Setelah pengumuman Covid-19 terjadi fluktuasi kembali 

pada tahun 2020-2022 untuk nilai tukar dengan penurunan pada tahun 2021 sebesar 

14.308 atau turun sebesar 1,8% dibandingkan tahun 2020. Ditutup pada akhir tahun 

2022 nilai tukar mengalami peningkatan sebesar 15.640 atau sebesar 9,3% hal ini 

menjadi kinerja yang postif setelah terjadi pengumuman Covid-19 

Indikator makro ekonomi yang lain, perkembangan inflasi rata-rata pada 

tahun 2017-2019 atau sebelum pengumuman Covid-19 mengalami penurunan yang 

signifikan terlihat pada tahun 2017-2019 terus mengalami penurunan. Penurunan 

titik terkecil untuk inflasi pada tahun 2019 sebesar 3,03 atau turun sebesar 5% 

dibandingkan tahun 2018. Setelah pengumuman Covid-19 tingkat inflasi 

mengalami penurunan kembali pada tahun 2020-2021 dengan penurunan titik 



terkecil sebesar 18,7% sehingga menjadi 1,56 dibandingkan tahun 2020 yang 

memiliki nilai 1,92. Pada akhir tahun 2022 ditutup dengan perkembangan inflasi 

yang mengalami peningkatan sangat signifikan sebesar 5,68 atau meningkat sebesar 

72,5% dengan dibukanya kembali perekonomian pasca Covid-19 dan meningkat 

kembali harga komoditas di Indonesia. Sedangkan untuk suku bunga mengalami 

peningkatan dari tahun 2017-2019 atau sebelum pengumuman Covid-19, kecuali 

pada tahun 2018 mengalami sedikit penurunan sebesar 0,4% dibandingkan tahun 

2017 dan mengalami peningkatan impresif pada tahun 2019 sebesar 33,2%. 

Selanjutnya setelah terjadi pengumuman Covid-19 sangat berimbas terhadap 

tingkat suku bunga yang turun secara agresif dan signifikan sebesar 2,74 pada tahun 

2021 atau menurun sebesar 72,5% dibandingkan tahun sebelumnya. Pada akhir 

tahun 2022 suku bunga mengalami peningkatan yang cukup baik pada level 3,86 

tetapi peningkatan suku bunga akan mengakibatkan pergerakan harga saham 

menurun penurunan harga saham adalah kerugian bagi investor. 

Hidayat et al. (2021) melakukan penelitian Faktor-Faktor yang 

mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan Selama Krisis Pandemi Covid-19. 

Dengan hasil penelitian bahwa hasil regresi variabel antara IHSG, Nilai Tukar, 

Harga Minyak, kasus COVID-19 di Indonesia dan COVID-19 di Dunia, 

disimpulkan bahwa secara kolektif variabel independent berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap Indeks Harga Saham gabungan dan sebagian, harga minyak, 

kasus Covid-19 di Indonesia dan kasus Covid-19 di dunia berpengaruh signifikan 

terhadap IHSG. Sementara itu, nilai tukar tidak berpengaruh signifikan terhadap 

Indeks Harga Saham Gabungan.  



Eldomiaty et al. (2019) melakukan penelitian Hubungan Antara Harga 

Saham, Tingkat Inflasi dan Suku Bunga Masih Persisten: Bukti Empiris dari Model 

Durasi Saham. Dengan hasil penelitian menggunakan analisis kointegrasi Johansen 

menunjukan ada hubungan antara harga saham, perubahan harga saham karena 

tingkat inflasi dan suku bunga rill. Hasil regresi kointegrasi menunjukan bahwa 

tingkat inflasi berpengaruh negative terhadap harga saham, suku Bungan rill dan 

harga saham berhubungan positif terhadap suku bunga rill dan inflasi.  

Epaphra & Salema (2018) melakukan penelitian Pengaruh Variabel 

Makroekonomi Terhadap Harga Saham di Tanzania. Dengan hasil penelitian hasil 

regresi keseluruhan bahwa jumlah uang yang beredar dan nilai tukar berpengaruh 

postif terhadap harga saham, tagihan treasury memiliki pengaruh yang negatif 

terhadap harga saham dan tingkat inflasi tidak berpengaruh terhadap harga saham 

di Tanzania secara keseluruhan. Conrad (2021) melakukan penelitian Pengaruh 

Jumlah Uang Beredar dan Suku Bunga Terhadap Harga Saham: Bukti dari Dua 

Eksperimen Perilaku. Menunjukan hasil bahwa peningkatan jumlah uang beredar 

dan penurunan suku bunga memiliki pengaruh positif terhadap harga saham.  

George & Khlidah (2022) melakukan penelitian Pengaruh Nilai Tukar 

Terhadap Kinerja Pasar Saham Malaysia Selama Masa Krisis. Dengan hasil 

penelitian empiris menunjukan bahwa nilai tukar tidak memiliki pengaruh yang 

signifikan secara statistik terhadap kinerja pasar saham di negara Malaysia selama 

masa krisis. Wong (2022) melakukan penelitian Pengaruh Nilai Tukar Terhadap 

Harga Saham (Studi Kasus Negara Malaysia, Philipina, Singapura, Korea, Jepang, 

Inggris, Jerman, Hongkong dan Indonesia). Dengan hasil penelitian menggunakan 



uji ARDL menunjukan bahwa nilai tukar sebagian besar berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga saham di beberapa negara. Menggunakan uji NARDL 

kenaikan suku bunga akan menyebabkan penurunan harga saham. Sedangkan 

penelitian Dao et al. (2022) melakukan penelitian Faktor Makroekonomi yang 

Mempengaruhi Indeks Harga Saham Vietnam: Penerapan Model ARDL. Dengan 

hasil menunjukan bahwa jumlah uang beredar memiliki pengaruh postif terhadap 

VN-Index. Nilai tukar dan suku bunga berpengaruh negative terhadap VN-Index 

dalam jangka panjang maupun jangka pendek.  

Berdasarkan uraian di atas terlihat masih adanya ketimpangan fenomena 

empiris terhadap harga saham. Disisi lain juga terdapat perbedaan hasil penelitian 

terdahulu (research gap). maka dari itu, peneliti tertarik menyusun dan melakukan 

penelitian yang berjudul “Analisis Komparatif Pengaruh Inflasi, Suku Bunga 

dan Nilai Tukar Terhadap Harga Saham Perusahaan Ekspor dan Impor 

Sebelum dan Sesudah Pengumuman Covid-19 (Studi Perusahaan Sub-Sektor 

Food and Beverage yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia” 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan fenomena latar belakang penelitian, maka dapat diidentifikasi 

pernyataan masalah-masalah sebagai berikut : 

1. Apakah  terdapat perbedaan pengaruh inflasi terhadap harga saham 

Perusahaan Sub-Sektor Food and Beverage sebelum dan sesudah 

pengumuman Covid-19? 



2. Apakah terdapat perbedaan pengaruh suku bunga terhadap harga saham 

Perusahaan Sub-Sektor Food and Beverage sebelum dan sesudah 

pengumuman Covid-19? 

3. Apakah terdapat pebedaan pengaruh nilai tukar terhadap harga saham 

Perusahaan Sub-Sektor Food and Beverage sebelum dan sesudah 

pengumuman Covid-19? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah yang dikemukakan di atas, maka tujuan 

yang ini dicapai dalam penelitian ini adalah : 

1. Untuk menganalisis pengaruh inflasi terhadap harga saham perusahaan sub-

sektor food and beverage sebelum dan sesudah pengumuman Covid-19 

2. Untuk menganalisis pengaruh suku bunga terhadap harga saham perusahaan 

sub-sektor food and beverage sebelum dan sesudah pengumuman Covid-19 

3. Untuk menganalisis pengaruh nilai tukar  terhadap harga saham perusahaan 

sub-sektor food and beverage sebelum dan sesudah pengumuman Covid-19 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

Secara teoritis penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan ilmu 

pengetahuan manajemen keuangan serta pembaca yang dapat dijadikan sebagai 

sumber informasi bagi penelitian berikutnya dan sebagai bahan literatur akademik 

dan referensi yang dapat dikembangkan kembali dalam penelitian inflasi, suku 

bunga dan nilai tukar terhadap harga saham bagi penelitian-penelitian selanjutnya. 



Serta penelitian ini juga diharapkan dapat menambah referensi bagi investor dalam 

menganalisis pengaruh dari faktor-faktor inflasi, suku bunga dan nilai tukar 

terhadap harga saham. 

 

2. Manfaat Praktis 

Secara praktis penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan 

informasi dan evaluasi bagi investor mengenai pengaruh inflasi, suku bunga dan 

nilai tukar terhadap harga saham. Menambah pengetahuan investor dalam 

pengambilan keputusan sebelum mengambil keputusan 
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