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ABSTRAK

PENGARUH FAKTOR MAKRO EKONOMI TERHADAP RETURN
SAHAM SEKTOR RESTORAN, HOTEL & PARIWISATA YANG
TERDAFTAR DI PT BURSA EFEK INDONESIA PADA MASA PANDEMI
COVID-19

Oleh:

Meizella Nurmalizianicha

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh faktor makro ekonomi
terhadap return saham sektor restoran, hotel & pariwisata yang terdaftar di PT
Bursa Efek Indonesia pada masa pandemi covid-19. Dimana variabel yang
digunakan dalam penelitian ini yaitu tingkat suku bunga, nilai tukar rupiah,
tingkat inflasi, dan harga minyak dunia. Penelitian ini menggunakan metode
kuantitatif, dengan data sekunder periode Maret 2020-Maret 2021. Pengambilan
sampel dalam penelitian ini menggunakan beberapa kriteria dengan data yang
diperoleh sebanyak 14 perusahaan. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis
regresi data panel dengan menggunakan program Eviews 11. Hasil penelitian ini
menunjukkan Tingkat Suku Bunga, Nilai Tukar Rupiah, dan Harga Minyak Dunia
berpengaruh positif tidak signifikan terhadap return saham sektor restoran, hotel
& pariwisata yang terdaftar di PT Bursa Efek Indonesia pada masa pandemi
covid-19 sedangkan, Tingkat Inflasi berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap
return saham sektor restoran, hotel & pariwisata yang terdaftar di PT Bursa Efek
Indonesia pada masa pandemi covid-19.

Kata Kunci: Tingkat Suku Bunga, Nilai Tukar Rupiah, Tingkat Inflasi, Harga
Minyak Dunia, Return Saham.



ABSTRACT

THE EFFECT OF MACRO ECONOMIC FACTORS ON RESTAURANT,
HOTEL & TOURISM STOCK RETURNS LISTED ON PT INDONESIA
STOCK EXCHANGE DURING THE COVID-19 PANDEMIC

By:

Meizella Nurmalizianicha; Sulastri; Taufik

This study aim to examine the effect of macro economic factors on stock returns in
the restaurant, hotel & tourism sector listed on the Indonesia Stock Exchange
during the covid-19 pandemic. Which the variables used in this study are interest
rate, exchange rate, inflation rate, and world oil price. This research used is a
quantitative methods, with secondary data period on March 2020-March 2021.
The sampling in this study used several criteria with data obtained as many as 14
companies. The analysis technique was carried out using panel data regression
with Eviews 11 program. The results of research suggest that Interest Rate,
Exchange Rate, and World Oil Price influential positive unsignificant effect on
stock returns in the restaurant, hotel & tourism sector listed on the Indonesia
Stock Exchange during the covid-19 pandemic, meanwhile Inflation Rate
influential negative unsignificant effect on stock returns in the restaurant, hotel &
tourism sector listed on the Indonesia Stock Exchange during the covid-19
pandemic.

Keywords: Interest Rate, Exchange Rate, Inflation Rate, World Qil Price, Stock
Returns.
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Covid-19 (coronavirus disease 2019) diakibatkan oleh virus SARS-Cov-2
atau sering disebut virus Corona, penyakit ini merupakan jenis penyakit baru. Jika
terinfeksi virus ini dapat mengakibatkan infeksi pernapasan ringan sampai sedang,
misalnya seperti flu, infeksi sistem pernapasan dan paru-paru. Pandemi covid-19
di Indonesia, diumumkan pada 2 Maret 2020 (www. kompas.com). Kemunculan
wabah covid-19 ini memberikan berbagai dampak terhadap kehidupan di
Indonesia bahkan di dunia. Penyebaran wabah covid-19 yang sangat cepat ini
memberikan dampak pula kepada perekonomian Indonesia. Dengan
diberlakukannya pembatasan keluar rumah memberikan dampak negatif pada
sektor-sektor ekonomi tertentu dari virus tersebut. Terhambatnya aktivitas
perekonomian secara otomatis membuat pelaku usaha melakukan efisiensi untuk
menekan kerugian, Akibatnya, banyak pekerja yang dirumahkan atau bahkan

diberhentikan (PHK).

Salah satu akibat terhambatnya aktivitas perekonomian ini menyebabkan
kepanikan pasar keuangan Indonesia hingga menyebabkan IHSG melemah dan
anjlok hingga 5%. Dan juga berdampak pada harga saham di beberapa sektor,
terutama sektor yang berkenaan langsung dengan adanya pembatasan aktivitas

akibat covid-19. Salah satunya sektor pariwisata, hotel dan restoran dimana



pemerintah memaksa sebagian tempat wisata di berbagai daerah ditutup,
meskipun saat ini sudah ada yang membuka kembali. Dampaknya pendapatan
perusahaan pariwisata, perhotelan dan restoran mengalami penurunan sehingga

menimbulkan rasa ragu-ragu para investor untuk berinvestasi.

Salah satu contohnya PT. Menteng Heritage Realty Tbk (HRME) dari
laporan keuangan perseroan tercatat memiliki pendapatan sebesar Rp 50,60 miliar
pada semeseter 1/2019 dan pada semeseter 1/2020 sebesar Rp 25,52 miliar artinya
mengalami penurunan 50% dari posisi tahun sebelumnya. PT Menteng Heritage
Realty Tbk juga memberhentikan 63 pegawai pada masa pandemi, hingga saat ini
jumlah pegawai hanya 61 orang saja. PT Destinasi Tirta Nusantara Tbk. (PDES)
atau Panorama Destinasi juga mengalami penurunan pendapatan perseroan hingga
50 persen akibat sentimen penyebaran Covid-19, data ini dilansir dari website

Bisnis.com.

Sektor pariwisata selama ini menjadi sektor penghasil devisa terbesar
kedua di Indonesia. Menteri Pariwisata dan Ekonomi Kreatif, Wishnutama
mengatakan, dengan masuknya wabah covid-19 adanya instruksi menjaga jarak
sosial dan beraktivitas di rumah saja menyebabkan sektor pariwisata menjadi lesu.
Atraksi wisata banyak ditutup karena dapat memicu terjadinya keraiaman dan
pengunjung mayoritas hotel juga turun drastis sehingga tak ada pendapatan.
Dampak paling terasa dari adanya virus corona yakni akan berimbas pada kondisi
pariwisata Indonesia di mana, wisatawan mancanegara akan turun drastis dan
berimbas pula pada perekonomian Indonesia, seperti yang dikatakan oleh Menteri

Koordinator Bidang Perekonomian, Airlangga Hartarto (liputan6.com).


https://www.liputan6.com/bisnis/read/4165484/rupiah-masih-tertekan-kekhawatiran-dampak-virus-corona

Suatu investasi saham akan menghasilkan keuntungan atau kerugian ini
disebut juga dengan return saham. Dalam menilai kondisi suatu perusahaan secara
umum menggunakan analisis fundamental dan analisis teknikal sebagai
pertimbangan dalam keputusan investasi investor di pasar modal. Perubahan
return saham ini disebabkan oleh beberapa faktor. Salah satunya faktor makro
ekonomi. Energi pendorong berkembangnya pasar modal salah satunya ialah
keaadaan makro ekonomi yang stabil. Perekonomian makro berperan penting

dalam menentukan kinerja investasi (Bodie et al., 2008).

Faktor makro ekonomi merupakan faktor- faktor eksternal ekonomi atau
yang berada di luar perusahaan dan mempengaruhi naik turunnya Kinerja
perusahaan. Faktor makro ekonomi memiliki pengaruh besar terhadap return
saham diantaranya tingkat suku bunga, nilai tukar rupiah, tingkat inflasi, dan
harga minyak dunia. Suku bunga menurut Bank Indonesia ialah persentase beban
biaya biaya kredit bank kepada nasabah (interest rate) dan juga beban biaya untuk
pinjaman uang dalam jangka waktu tertentu. Bl rate merupakan tanggapan bank
sentral agar tekanan inflasi masa yang akan datang tetap berada pada posisi yang

telah ditentukan. Berikut data tingkat suku bunga pada masa pandemi covid-19.
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Gambar 1.1 Grafik Tingkat Suku Bunga Bl

Berdasarkan gambar 1.1 dapat dilihat bahwa grafik tingkat suku bunga
acuan yang dikeluarkan oleh Bank Indonesia menggunakan suku bunga BI-7 Day
Repo Rate selama pandemi mengalami penurunan hingga ke level 3%. Dimana
pada awal pandemi covid-19 bulan Maret 2020 tingkat suku bunga sebesar 4,50%
hingga bulan Maret 2021 menyentuh angka 3.50%. Ini dilakukan pemerintah
untuk menyikapi situasi pemulihan ekonomi agar tingkat inflasi tetap terjaga dan
harga saham kembali stabil di tengah pandemi covid-19. Perubahan Bl rate

menjadi salah satu pemicu pergerakan harga saham di pasar modal Indonesia.


http://www.bi.go.id/

Apabila Bl rate menurun, maka secara langsung akan memicu tingkat suku bunga

kredit dan deposito menurun pula.

Nilai tukar didefinisikan sebagai pembanding antar nilai mata uang. Kurs
merupakan harga suatu mata uang relatif terhadap mata uang negara lain dan
sebagai penerjemah harga dari berbagai negara ke dalam satuan harga yang sama
(Ekananda, 2014). Nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika mengalami
perubahan akan memberikan dampak positif maupun negatif terhadap perusahaan.
Kestabilan nilai mata uang rupiah yang berfluktuasi terhadap mata uang asing
memiliki pengaruh terhadap perubahan investasi di pasar modal Indonesia.

Bank Indonesia mengartikan inflasi yaitu harga-harga secara umum yang
terus meningkat. Jika hanya satu atau dua barang saja yang mengalami kenaikan,
maka ini tidak bisa disebut sebagai inflasi kecuali kenaikan tersebut meluas atau
memberi dampak pada harga barang lain. Kenaikan inflasi mengakibatkan capital
gain menurun sehingga keuntungan yang diperoleh investor berkurang.
Terjadinya inflasi tidak dapat dibebankan kepada konsumen, sehingga
menurunkan pendapatan perusahaan. Demikian, kenaikan inflasi membuat para
investor menjual saham yang dimilikinya dan akan mengakibatkan harga saham

menurun.
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Gambar 1.2 Pergerakan Indeks Harga Konsumen

Dari gambar 1.2 terlihat bahwa selama pandemi Indeks Harga Konsumen
(IHK) mengalami ketidakstabilan, dimana tingkat inflasi pada bulan Maret 2020
hingga bulan Agustus 2020 dari yang hampir mencapai level 3% terus menurun
hingga mencapai level 1%. Pada bulan September 2020 hingga bulan Desember
2020 IHK kembali naik, namun di awal tahun Januari 2021 menurun lagi sampai
bulan Maret 2021.

Pasar modal suatu negara juga dapat dipengaruhi oleh harga minyak

mentah dunia yang berfluktuatif. Ketika harga minyak naik para investor akan


http://www.bi.go.id/

menaruh dananya ke berbagai sektor pertambangan dan komoditi minyak. Tetapi
apabila harga minyak mengalami penurunan para investor biasanya menjual
sahamnya sebagai cara untuk taking profit atau aksi ambil untung. Harga spot
pasar minyak dunia menjadi alat ukur harga minyak mentah dunia, umumnya
mnggunakan Brent dan WTI (West Texas Inetrmediate) sebagai standar
pengukuran.

Hasil penelitian Bogdan (2019) di Croatia mengatakan tingkat inflasi
berpengaruh terhadap return saham di sektor pariwisata China, Taiwan, Jepang,
Turki dan USA periode 2008-2018. Hal ini didukung oleh penelitian Ardhika
(2016) mengatakan hal yang sama, bahwa tingkat inflasi memiliki pengaruh
positif terhadap return saham di sektor restoran, hotel & pariwisata kemudian
nilai tukar rupiah memiliki pengaruh yang bertolak belakang terhadap return
saham sub sektor restoran, hotel & pariwisata. Hal ini berlawanan dengan hasil
penelitian Akwe et al. (2018) di Nigeria dimana tingkat inflasi berpengaruh
negatif signifikan terhadap return saham di pasar modal Nigeria. Pada penelitian
Choon Chiang Leong & Tak-Kee Hui (2014) tingkat suku bunga tidak
berpengaruh terhadap return saham di sektor restoran, hotel & pariwisata yang
terdaftar di Bursa Efek Singapura. Penelitian lain oleh Reddy et al. (2019)
mengatakan hal yang sebaliknya, bahwa tingkat suku bunga, nilai tukar kurs,
harga minyak dunia dan tingkat inflasi yang diukur dengan indeks harga
konsumen berpengaruh positif terhadap return saham di pasar modal India.

Pandemi covid-19 di Indonesia masih berlangsung hingga saat ini dan

tidak tahu kapan berakhir, sehingga pertumbuhan ekonomi sebagai dampaknya



pun masih terus diatasi sebagai salah satu faktor untuk mempertahankan harga
saham dalam posisi stabil. Adanya perbedaan hasil penelitian dari berbagai
penelitian terdahulu dan belum banyak yang melakukan penelitian serupa selama
pandemi berlangsung. Maka dari itu peneliti ingin melakukan penelitian yang
berjudul “Pengaruh Faktor Makro Ekonomi Terhadap Return Saham Sektor
Restoran, Hotel & Pariwisata Yang Terdaftar Di PT Bursa Efek Indonesia

Pada Masa Pandemi Covid-19”.

1.2. Rumusan Masalah

Setelah penjelasan latar belakang di atas, maka rumusan masalah yang
ingin dibahas lebih dalam penelitian ini, yaitu apakah faktor tingkat suku bunga,
nilai tukar rupiah, tingkat inflasi, dan harga minyak dunia dalam kondisi pandemi
covid-19 mempengaruhi return saham sektor restoran, hotel & pariwisata secara

signifikan?

1.3. Tujuan Penelitian

Adapun tujuan penelitian ini dilakukan berdasarkan rumusan masalah
tersebut, yaitu untuk menguji pengaruh tingkat suku bunga, nilai tukar rupiah,
tingkat inflasi, dan harga minyak dunia dalam kondisi pandemi covid-19 terhadap
return saham sektor restoran, hotel & pariwisata yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia.



1.4. Manfaat Penelitian

Manfaat penelitian ini yang didapat yaitu :

1. Dapat memberikan informasi dan pengetahuan tentang faktor-faktor makro

ekonomi yang mempengaruhi return saham di masa pandemi.

2. Memberikan informasi kepada investor dalam pengambilan keputusan

berinvestasi di pasar modal di masa pandemi atau peristiwa serupa.

3. Menjadi salah satu panduan bagi investor dalam menentukan langkah
selanjutnya untuk berinvestasi agar dapat meningkatkan return dan

memperkecil risiko.
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