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Puji syukur kepada Allah SWT atas rahmat dan karunia-Nya, sehingga 

penulisdapat menyelesaikan penelitian skripsi ini. Shalawat dan salam penulis 

ucapkan kepada nabi junjungan umat, Nabi Muhammad SAW. Penulisan skripsi 

ini mengambil judul “Analisis Pengaruh Kurs Rp/US$, Inflasi dan Indeks 

Standard & Poor's 500 terhadap Indeks Harga Saham Gabungan Di Bursa Efek 

Indonesia”. Skripsi ini adalah untuk memenuhi salah satu sayarat kelulusan dalam 

meraih derajat sarjana ekonomi program strata satu (S-1) fakultas ekonomi 

universitas sriwijaya. 

 Penulisan skripsi secara umum membahas mengenai bagaimana pengaruh 

kurs Rp/US$, inflasi, indeks standard & poor’s 500 terhadap indeks harga saham 

gabungan. Populasi penelitian ini adalah seluruh data indeks harga saham 

gabungan yang tercatat di bursa efek Indonesia Periode 2011-2017. Metode 

pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling dengan total 

sampel sebanyak 84. Periode data yang digunakan adalah data bulanan selama 

periode 2011-2017. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah analisis regresi linier berganda dan hipotesis dalam penelitian ini H1: kurs 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan. H2: 

inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap indeks harga saham gabungan. 

H3: , indeks standard & poor’s 500 berpengaruh positif dan siginifikan terhadap 

indeks harga saham gabungan. Hasil penelitian secara parsial menunjukan 

variabel kurs berpengaruh negatif dan signifikan terhadap indeks harga saham 

gabungan, sementara indeks standard & poor’s 500 berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap indeks harga saham gabungan, sedangkan inflasi tidak 

berpengaruh terhadap indeks harga saham gabungan. Secara simultan  ketiga 

variabel independen yaitu kurs Rp/US$, inflasi dan indeks standard & poor’s 500 

mempengaruhi variabel indeks harga saham gabungan, dengan koefisien 

determinasi diperoleh nilai R square (𝑅2) sebesar 0.563 atau 56.53% nilai tersebut 

menunjukan bahwa ketiga variabel tersebur mempengaruhi variabel indeks harga 

saham gabungan sebesar 56,3% sedangkan sisanya sebesar 43.7% dijelaskan  oleh  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

1.1 Latar Belakang 

Salah satu pasar yang berperan cukup signifikan di Indonesia dalam 

mendorong pertumbuhan ekonomi adalah pasar modal. Menurut Undang-Undang 

No.8 Tahun 1995 pasar modal adalah kegiatan yang bersangkutan dengan 

penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan 

dengan efek yang diterbitkannya dan lembaga serta profesi yang berkaitan dengan 

efek. Saat ini pasar modal di Indonesia telah mengalami perkembangan yang 

semakin baik, hal ini dibuktikan dengan selalu bertambahnya perusahaan yang 

listing di Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun ke tahun sehingga semakin 

banyak jenis surat berharga yang diperjual-belikan di Bursa Efek Indonesia. 

Keberadaan pasar modal dalam Negara Indonesia menjadi sesuatu yang 

penting di era globalisasi ini dan semakin berkembang serta membuktikan bahwa 

pasar modal semakin dibutuhkan sebagai bagian dari realisasi pemerintah, bukan 

hanya untuk menghimpun modal akan tetapi juga sebagai alternatif investasi, 

sumber dana melalui penjualan saham dan penerbitan obligasi serta indikator 

makroekonomi (Fatmawati dan Beik, 2013). 

Pentingnya pasar modal dalam perekonomian Indonesia menyebabkan 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) atau composite stock price index menjadi 

indikator utama dalam perekonomian. IHSG merupakan indeks gabungan seluruh 
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jenis saham yang tercatat di bursa efek. Indeks harga saham gabungan adalah 

indikator atau cerminan pergerakan harga saham. Indeks harga saham gabungan 

merupakan salah satu pedoman bagi investor untuk melakukan investasi di pasar 

modal, khususnya saham (Samsul, 2006).  

Indeks Harga Saham Gabungan pertama kali diperkenalkan pada tanggal 1 

April 1983 sebagai indikator pergerakan harga semua saham yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia baik saham biasa maupun saham preferen. Indeks harga 

adalah suatu angka yang digunakan untuk melihat perubahan mengenai harga 

dalam waktu dan tempat yang sama atau berlainan. 

Peningkatan IHSG menunjukkan pasar modal sedang bullish, sebaliknya 

jika menurun menunjukkan kondisi pasar modal sedang bearish. Maka, seorang 

investor harus memahami pola perilaku harga saham di pasar modal. Salah satu 

indeks yang sering diperhatikan investor ketika berinvestasi di Bursa Efek 

Indonesia adalah Indeks Harga Saham Gabungan. Hal ini disebabkan karena 

indeks ini merupakan composite index dari seluruh saham yang tercatat di Bursa 

Efek Indonesia. Kondisi pasar modal ini dapat berfluktuasi seiring dengan 

perubahan asumsi-asumsi makro ekonomi yang ada serta faktor fundamental 

perusahaan. Seiring dengan kondisi pasar modal, indikator makro ekonomi dan 

indikator dari bursa luar negeri juga mengalami fluktuasi (Sunariyah, 2011). 

Fluktuasi yang terjadi di pasar modal dapat dilihat dengan mengamati indeks 

harga saham gabungan yang ada dalam pasar tersebut. Indeks harga saham 

gabungan berfluktuasi setiap hari dan para pengamat meyakini bahwa fluktuasi 

indeks harga saham gabungan ini sangat dipengaruhi oleh berbagai faktor di luar 



3 
 

pasar saham (Nofiatin, 2011). Dengan demikian, seorang investor harus dapat 

memahami pola perilaku pergerakan harga saham maupun nilai IHSG secara 

teknikal yang berkaitan denga faktor internal dan eksternal dalam suatu negara 

yang dapat mempengaruhi pasar modal, sebelum melakukan investasi. Berikut 

data pergerakan IHSG 

 
Sumber: Bursa Efek Indonesia, Diolah. 

Grafik 1.1 Perkembangan Indeks Harga Saham Gabungan Tahunan 

Periode 2011-2017 

 

Berdasarkan Grafik 1.1 dapat dilihat bahwa indeks harga saham gabungan 

mengalami fruktuasi selama periode 2011-2017. Tahun 2012 indeks harga saham 

gabungan meningkat sebesar 12,94% dari tahun 2011, namun pada tahun 2013 

mengalami penurunan yang hanya 1% dari tahun sebelumnya. Pada tahun 2014 

mengalamai peningkatan yang cukup besar yaitu sebesar 22,30% dari tahun 2013. 

Sementara itu pada tahun 2015 kembali mengalami penurunan sebesar 12,13% 

dari tahun sebelumnya. Namun pada tahun 2016 kembali mengalami peningkatan 

sebesar 15,32% dari tahun 2015. Sampai dengan tahun 2017 indeks harga saham 

gabunga juga mengalami peningkatan yang sebesar 6221,01. 
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Banyak Teori dan penelitian terdahulu yang mengungkapkan bahwa 

pergerakan IHSG dipengaruhi oleh beberapa faktor, seperti faktor fundamental 

perusahaan, faktor makroekonomi suatu negara maupun faktor yang berasal dari 

luar negeri (eksternal). Faktor fundamental perusahaan yang dilihat dari laba 

perusahaan yang diterima, tingkat dividen yang dibagiakan kepada investor. 

Faktor makroekonomi seperti fruktuasi nilai tukar, inflasi, tingkat suku bunga di 

negara tersebut.  Faktor yang berasal dari luar negeri (eksternal) adalah dari bursa 

saham yang memiliki pengaruh kuat terhadap bursa saham negara lainnya adalah 

bursa saham yang tergolong dari negara-negara maju seperti Amerika, Jepang, 

Inggris dan lain sebagainya (Yanuar, 2013). 

Pada tahun 2015 nilai tukar rupiah mengalami depresiasi yang cukup tinggi 

disebabkan oleh faktor eksternal antara lain normalisasi kebijakan moneter AS, 

krisis utang Yunani, devaluasi Yuan, serta perbedaan kebijakan moneter global, 

sedangkan dari faktor internal depresiasi dipengaruhi oleh melambatnya 

pertumbuhan ekonomi domestik (Laporan Perekonomian Indonesia, 2015). Ketika 

rupiah mengalami depresiasi terhadap dollar hal tersebut akan merugikan 

perusahaan yang tidak menggunakan mata uang dollar untuk membeli bahan baku 

impor karena harganya yang semakin mahal . Kerugian tersebut akan mengurangi 

keuntungan yang diperoleh perusahaan. Sehingga dividen yang dibagikan kepada 

investor juga akan semakin sedikit dan menyebabkan kurangnya minat 

berinvestasi pada perusahaan tersebut. Hal ini akan menyebabkan harga saham 

menurun karena kurangnya permintaan pasar, dan nilai pasar akan berpengaruh 

terhadap penurunan IHSG. Sebaliknya, jika perusahaan menggunakan mata uang 



5 
 

dollar maka akan menguntungkan perusahaan karena ketika perusahaan membeli 

bahan baku impor maka biaya yang dikeluarkan tidaklah banyak, selain itu ekspor 

juga akan menguntungkan perusahaan. Keuntungan yang diperoleh investor juga 

meningkat dan meningkatkan minat investor untuk berinvestasi sehingga harga 

sahamnya naik akibat permintaan pasar. Hal tersebut akan meningkatkan nilai 

pasar saham yang akan berpengaruh pada kenaikan IHSG (Sunariyah, 2011). 

Tingkat inflasi berdampak pada pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan 

di BEI karena inflasi berkaitan dengan penurunan daya beli uang (purchasing 

power of money). Negara yang inflasinya relatif lebih tinggi dibandingkan dengan 

Negara lain maka mata uangnya akan cenderung melemah (relative inflation rate). 

Dimana ketika inflasi meningkat maka purchasing power parity akan menurun. 

Teori Paritas Daya Beli (Purchasing Power Parity Theory) digunakan untuk 

menganalisa pengaruh inflasi antara dua negara terhadap kurs valas. Ketika harga 

produk dalam negeri mengalami peningkatan maka masyarakat akan cenderung 

untuk mencari alternatif tawaran dari Negara lain yang lebih murah. Akibatnya 

kurs mata uang dalam negeri akan melemah seiring dengan penurunan permintaan 

akan mata uang dalam negeri. Permintaan mata uang asing akan meningkat 

seiring dengan peningkatan produk dari Negara lain. Itulah sebabnya mengapa 

Negara yang inflasinya relatif lebih tinggi dibandingkan dengan Negara lain maka 

nilai mata uangnya akan cenderung melemah. Dari hal tesebut inflasi dan nilai 

tukar memiliki hubungan. 

Tingkat inflasi yang tinggi akan menyebabkan harga-harga barang secara 

umum akan mengalami peningkatan secara terus-menerus, sehingga daya beli 
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masyarakat akan menurun. Hal ini akan menurunkan minat investor untuk 

berinvestasi pada suatu perusahaan karena inflasi tersebut akan mengurangi 

tingkat pendapatan riil yang diperoleh investor. Hal ini secara otomatis akan 

menyebabkan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) akan menurun (Kewal, 

2012). 

Pada tahun 2013 dan 2014 dapat dilihat pada Tabel 1.1 inflasi mengalami 

peningkatan yang cukup besar di ikuti dengan menurunnya indeks harga saham 

gabungan 2013 namun pada tahun 2014 meningkatnya inflasi tidak menyebabkan 

indeks harga saham gabungan menurun, tren indeks harga saham gabungan 

menunjukan peningkatan yang cukup besar. 

Keterkaitan antar bursa saham Indonesia dengan bursa saham luar negeri  

dapat dilihat  ketika  terjadi  krisis  keuangan global pada tahun 2008. Krisis yang 

bermula dari krisis subprime mortgage di Amerika Serikat tersebut berdampak 

luas pada sektor keuangan global dan berkembang menjadi krisis keuangan global 

yang menjalar ke berbagai negara di dunia, termasuk Indonesia. Selama tahun 

2008 hampir semua bursa global mencatat penurunan yang besar sekaligus 

menorehkan catatan terburuk. Bursa New York semakin jatuh setelah Standard & 

Poor’s menurunkan peringkat utang Amerika dari AAA menjadi AA+. Hal 

tersebut berdampak juga pada Indeks Dow Jones yang turun sebesar 5,5%. Bursa-

bursa dunia termasuk Bursa Efek Indonesia juga terkena dampak dari penurunan 

tersebut. 

Dampak lain yang mempengaruhi IHSG adalah faktor eksternal bursa saham 

global yaitu Standard & Poor’s 500 (S&P 500). S&P 500 adalah sebuah indeks 
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yang terdiri dari saham 500 perusahaan dengan modal besar, kebanyakan berasal 

dari Amerika Serikat. Indeks ini merupakan indeks paling terkenal yang dimiliki 

dan dirawat oleh Standard & Poor’s, sebuah devisi dari MC-Grow-Hill. Indeks ini 

dianggap dapat mempresentasikan pengaruh bursa saham secara global. Seluruh 

saham yang terdaftar dalam indeks ini adalah perusahaan publik besar yang 

diperdagangkan di bursa saham utama di AS seperti Bursa Saham New York dan 

Nasdaq. Setelah Dow Jones Industrial AverageI, S&P 500 adalah indeks yang 

paling banyak diperhatikan. Dengan naiknya Standard & Poor’s 500 ini berarti 

kinerja perekonomian Amerika Serikat ikut membaik. Sebagai salah satu negara 

tujuan ekspor Indonesia, pertumbuhan ekonomi Amerika Serikat dapat 

mendorong pertumbuhan ekonomi Indonesia melalui kegiatan ekspor maupun 

aliran modal masuk baik bagi investasi langsung maupun melalui pasar modal 

(Wijayanti, 2017). Pasar modal Indonesia sudah terintegrasi dengan pasar modal 

dunia. Dengan demikian meningkatnya Standard & Poor’s 500 akan 

mengakibatkan Indeks Harga Saham Gabungan juga mengalami peningkatan 

(Sunariyah, 2011).  Berikut adalah data kurs Rupiah/US$, Inflasi dan Indeks 

Standard & Poor’s 500 selama periode 2011-2017 
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Tabel 1.1 Data Kurs Rupiah/US$, Inflasi dan Indeks Standard & Poor’s 500 

Periode 2011-2017 

Sumber: Badan Pusat Statistik, Bank Indonesia  dan Yahoo Finance, Diolah. 

Berdasarkan data pada Tabel 1.1 nilai tukar Rupiah/ US Dollar dapat dilihat 

bahwa kurs mulai mengalami depresiasi dari tahun 2012 sampai dengan 2015 

puncaknya ditahun 2015 rupiah melemah sebesar Rp13.854,60 per US Dollar, 

ditahun yang sama tingkat  IHSG mengalami penurunan yaitu sebesar 12,13 % 

(dilihat pada Grafik 1.1) dari tahun sebelumnya. Inflasi  berfruktuasi dari tahun 

2011 sampai dengan 2017, inflasi yang tinggi terjadi  pada tahun 2013 yaitu 

sebesar 8,38% dan IHSG pada tahun tersebut mengalami penurunan sebesar 

0,98% dari tahun sebelumnya. Sampai tahun 2017 nilai Rupiah menguat terhadap 

US Dollar dari tahun 2016 yaitu sebesar Rp 13.556,21 per US Dollar, hal tersebut 

mengakibatkan IHSG meningkat. Besarnya tingkat inflasi sampai tahun 2017 

melampaui inflasi tahun 2016 hal tersebut sejalan dengan meningkatnya IHSG. 

Indeks S&P 500 mengalami peningkatan dari tahun 2011 sampai dengan 2014 

namun pada tahun 2015 mengalami penurunan sebesar 2.043,94 hal tersebut 

diiringi dengan menurunnya IHSG tahun 2015 sebesar 12.13% dari tahun 

sebelumnya. Begitu pula indeks standard & poor’s 500 mengalami peningkatan 

pada juni 2017. 

Periode Kurs Rupiah/US$ Inflasi 
Indeks S&P 

500 

2011 Rp   9.088,48 3,79% 1.257,60 

2012 Rp   9.645,89 4,30% 1.426,19 

2013 Rp 12.087,10 8,38% 1.848,36 

2014 Rp 12.438,29 8,36% 2.058,90 

2015 Rp 13.854,60 3,35% 2.043,94 

2016 Rp 13.417,67 3,02% 2.238,83 

2017 Rp 13.556,21 3,61% 2.673,61 
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Penelitian terdahulu yang membahas tentang pengaruh nilai tukar terhadap 

indeks harga saham gabungan menyatakan hasil yang berbeda-beda. Penelitian 

Patel (2012), Nofiatin (2013), Heriyanto dan Chen (2014), Wijaya (2015), 

Larasati (2016), Subakti (2016) serta Widyastuti (2017) menunjukan hasil bahwa 

kurs berpengaruh positif sigifikan terhadap IHSG. Berbeda dengan Yeriana dan 

Ibad (2013), Lailia (2014), Candraningrat (2014), Suprihati (2015), Desfiandi dan 

Marantika (2015) dan Febriyanto (2016) menyatakan hasil bahwa Kurs 

berpengaruh negatif signifikan terhadap IHSG.  Maurina (2015) kurs berpengaruh 

positif tidak signifikan terhadap IHSG. 

Berdasarkan penelitian terdahulu yang membahas tentang hubungan inflasi 

dengan indeks harga saham gabungan menunjukan hasil yang berbeda-beda. 

Penelitian Patel (2012), Nofiatin (2013), Heriyanto dan Chen (2014), Wijaya 

(2015) serta Widyastuti (2017) menunjukkan hasil bahwa inflasi berpengaruh 

positif signifikan terhadap IHSG. Berbeda dengan Maurina (2015) yang 

menunjukan hasil bahwa inflasi memiliki pengaruh positif tidak signifikan 

terhadap IHSG. Yeriana dan Ibad (2013), Candraningrat (2014), Laila (2014) dan 

Suprihati (2015) menunjukan hasil yang berbeda bahwa inflasi berpengaruh 

negatif signifikan terhadap IHSG. Penelitian Desfiandi dan Marantika (2015), 

Subakti (2016), Febriyanto (2016) dan Larasati (2016) menunjukan hasil bahwa 

inflasi tidak berpengaruh terhadap IHSG.  

Hasil penelitian terdahulu yang membahas pengaruh indeks standard & 

poor’s 500 terhadap indeks harga saham gabungan yang diteliti Heriyanto dan 

Chen (2014) dan Anwar (2017)  menunjukan hasil bahwa index S&P 500 
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(standard & Poor’s 500) berpengaruh positif dan signifikan terhadap IHSG. 

Penelitian Patel (2012) menyatakan bahwa Standard & Poor’s 500 berpengaruh 

negatif signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. 

Berdasarkan fenomena yang terjadi dan hubungannya dengan teori-teori 

yang sudah ada serta masih terdapat ketidak konsistenan dan perbedaan data dari 

penelitian sebelumnya yang mana penelitian ini menggunakan data bulanan 

terbaru dari periode Januari 2011 sampai Desember 2017, maka peneliti tertarik 

meneliti tentang “ Analisis Pengaruh Kurs  Rupiah/US$, Inflasi dan Indeks 

Standard & Poor’s  500 Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa 

Efek Indonesia” 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang diatas, maka permasalahan dalam penelitian ini 

dirumuskan dalam bentuk pertanyaan sebagai berikut: 

1. Bagaimana Pengaruh Kurs Rupiah terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG) di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2017? 

2. Bagaimana pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG) di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2017? 

3. Bagaimana Pengaruh Indeks S&P 500 terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2017? 
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1.3 Tujuan penelitian 

Berdasarkan latar belakang diatas, maka Tujuan dalam penelitian ini sebagai 

berikut: 

1. Untuk Mengetahui Pengaruh Kurs terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG) di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2017 

2. Untuk Mengetahui Inflasi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2017 

3. Untuk Mengetahui Pengaruh  Indeks S&P 500 terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2017 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

Manfaat yang diharapkan dalam pelaksanaan penelitian ini adalah: 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

1. Bagi Peneliti : Menambah wawasan peneliti tentang pasar modal khususnya 

yang berkaitan dengan pengaruh kurs Rupiah/US $, inflasi dan Indeks S&P 

500 terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 

2. Bagi Akademis : Penelitian ini dapat dijadikan referensi untuk pengetahuan 

serta dapat dikembangkan untuk penelitian lebih lanjut. 

1.4.2 Manfaat Praktis 

Bagi Investor: Memberikan informasi kepada investor dalam pengambilan 

keputusan dalam berinvestasi di pasar modal, serta memberikan gambaran tentang 

keadaan saham perusahaan publik sehingga dapat menentukan dan menerapkan 

strategi perdagangan di pasar modal. 
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1.5 Sistematika Skripsi 

Dalam penelitian skripsi ini penulis akan memberikan gambaran secara garis 

besar mengenai sistematika penulisan. Adapun sistematika penulisan skripsi ini 

disajikan di dalam 5 bab pembahasan yaitu terdiri dari: 

BAB I  : PENDAHULUAN 

Bab ini menguraikan tentang latar belakang masalah, perumusan 

masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika 

penulisan. 

BAB II : KAJIAN PUSTAKA 

Bab ini menguraikan tentang teori-teori yang berkaitandengan 

penelitian, variabel-variabel penelitian yang digunakan yaitu 

definisi pasar modal, investasi, kurs, inflasi dan standard & 

poor’s 500, indeks harga saham gabungan, hubungan antar 

variabel, penelitian terdahulu, kerangka pemikiran dan hipotesis. 

BAB III : METODE PENELITIAN 

Bab ini menguraikan tentang ruang lingkup penelitian, rancangan 

penelitian, jenis dan sumber data, teknik pengumpulan data, 

populasi dan sampel, teknik analisis data dan definisi operasional 

variabel. 
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BAB IV : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Bab ini menguraikan tentang pembahasan hasil analisis data 

secara kausalitas deskriptif dengan menggunakan variabel 

independen yaitu kurs Rp/US$, inflasi dan indeks standard & 

poor’s 500 serta variabel dependen yaitu indeks harga saham 

gabungan (IHSG) dan melakukan dengan menggunakan regresi 

berganda. 

BAB V : KESIMPULAN 

Bab ini menguraikan tentang kesimpulan dan saran yang dapat 

diambil dari analisis dan pembahasan yang telah dilakukan dari 

hasil perhitungan. 
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