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BABI 

PENDAHULUAN 

 

A. LatarBelakang Masalah 

Investasi adalah suatu hal yang sangat dicita-citakan masyarakat pada   

umumnya, tujuannya adalah untuk bertambahnya harta yang dimiliki oleh 

masyarakat tersebut. Kamiruddin Ahmad mengemukakan bahwa yang 

dimaksud dengan investasi adalah menempatkan uang atau dana dengan 

harapan untuk memperoleh tambahan atau keuntungan tertentu atas uang atau 

dana tersebut.1 Pada umumnya macam-macam instrumen investasi yang 

banyak dikenal dan adadi masyarakat seperti tanah, rumah, emas dan deposito 

pada perbankan. Seiring dengan berkembangnya zaman saat ini satu tempat 

untuk melakukan investasi adalah dipasar modal. 

Pasar modal merupakan salah satu alat penggerak perekonomian di 

suatu negara, karena pasar modal merupakan sarana pembentuk modal dan 

akumulasi dana jangka panjang yang diarahkan untuk meningkatkan 

partisipasi masyarakat dalam penggerakan dana guna menunjang pembiayaan 

pembangunan nasional. Selain itu, pasar modal juga merupakan representasi 

untuk menilai kondisi perusahaan di suatu negara, karena hampir semua 

industri di suatu negara terwakili oleh pasar modal. Pasar modal yang 

mengalami peningkatan (bullish) atau mengalami penurunan (bearish) 

terlihat dari naik turunnya harga harga saham yang tercatat yang tercermin 

melalui suatu pergerakan IHSG. IHSG merupakan nilai yang digunakan 

                                                             
1 Abdul Manan, Aspek Hukum Dalam Penyelenggaraan Investasi di Pasar Modal Syari’ah 

Indonesia, (Jakarta: Perdana Media Grup, 2009), h. 183. 
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untuk mengukur kinerja gabungan seluruh saham (perusahaan/emiten) yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI).2 

Menurut Iswi Hariyani dan Soerfianto Dibyo Purnomo bahwa fungsi 

pasar modal ada dua: Pertama sebagai sarana bagi pendanaan usaha atau 

sebagai sarana bagi pemilik usaha untuk menghimpun dana dari masyarakat 

atau investor. Kedua, pasar modal digunakan masyarakat sebagai sarana 

berinvestasi melalui instrument keuangan yang ada, seperti saham, obligasi, 

reksa dana, danlain-lain.3 

Pasar Modal di Indonesia memegang peranan yang sangat penting baik 

bagi sektor swasta, pemerintah maupun masyarakat. Dengan adanya Pasar 

Modal, sector swasta dapat memanfaatkannya sebagai alternatif pembiayaan 

usahanya. Mengingat adanya kendala pada biaya bunga dan terbatasnya dana 

perbankan. Bagi pemerintah, pasar modal memiliki peranan untuk 

mengerahkan dana masyarakat guna membiayai pembangunan. Hal ini 

penting mengingat kemampuan pemerintah dalam menyediakan dana untuk 

pembangunan melalui Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara (APBN) 

sangat  terbatas,  oleh  karena  itu  pengerahan dana masyarakat melalui pasar 

modal perlu dikembangkan.4 

                                                             
2Feri Wibowo, et all, “Analisis Pengaruh Tingkat Inflasi, Suku Bunga SBI, Nilai Tukar Us 

Dollar Pada Rupiah, Jumlah Uang Beredar, Indeks Dow Jones, Indeks Nikkei 225, Dan Indeks 

Hangseng Terhadap Pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) Periode tahun 2010-

2014”, Journal Of Accounting, (Volume2, No.2, Maret 2016), h.1 
3Iswi Hariyani danSoerfiantoDibyo Purnomo, BukuPintarHukumBisnisPasarModal, 

(Jakarta: Transmedia Pustaka, 2010), h. 1 
4 Adisetiawan, “Hubungan Tingkat Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI), Inflasi, 

Dan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)”, BENEFIT Jurnal Manajemen dan Bisnis, (Volume13, 

Nomor1,Juni 2009), h. 23 
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Informasi diperlukan oleh investor untuk mengetahui perkembangan 

harga saham di pasar modal. Informasi mengenai perkembangan pasar modal 

di Indonesia dapat dilihat melalui indikator yang sering digunakan yaitu 

indeks harga saham.5 Salah satu indeks yang sering diperhatikan investor 

ketika berinvestasi di Bursa Efek Indonesia adalah Indeks Harga Saham 

Gabungan. Hal ini disebabkan indeks ini berisi atas seluruh saham yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia.6 

Oleh karena itu melalui pergerakan indeks harga saham gabungan, 

seorang investor dapat melihat kondisi pasar apakah sedang bergairah atau 

lesu. Perbedaan kondisi pasar ini tentu memerlukan strategi yang berbeda dari 

investor dalam berinvestasi. Untuk itu investor perlu melihat perkembangan 

dari indeks hargasahamgabungan (IHSG) pada tabel dibawah ini: 

Tabel 1.1 

Perkembangan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) (Point) 

Tahun 2009-2015 

Periode 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Januari 1.332,67 2.610,80 3.409,17 3.941,69 4.453,70 4.418,76 5.289,40 

Februari 1.285,28 2.549,03 3.470,35 3.985,21 4.795,79 4.620,22 5.450,29 

Maret 1.434,07 2.777,30 3.678,67 4.121,55 4.940,99 4.768,28 5.518,67 

April 1.722,77 2.971,25 3.819,62 4.180,73 5.034,07 4.840,15 5.086,42 

Mei 1.916,83 2.796,96 3.836,97 3.832,82 5.068,63 4.893,91 5.216,38 

Juni 2.026,78 2.913,68 3.888,57 3.955,58 4.818,90 4.878,58 4.910,66 

Juli 2.323,24 3.069,28 4.130,80 4.142,34 4.610,38 5.088,80 4.802,53 

Agustus 2.341,54 3.081,88 3.841,73 4.060,33 4.195,09 5.136,86 4.509,61 

September 2.467,59 3.501,30 3.549,03 4.262,56 4.316,18 5.137,58 4.223,91 

Oktober 2.367,70 3.635,32 3.790,85 4.350,29 4.510,63 5.089,55 4.455,18 

November 2.415,84 3.531,21 3.715,08 4.276,14 4.256,44 5.149,89 4.446,46 

Desember 2.534,36 3.703,51 3.821,99 4.316,69 4.274,18 5.226,95 4.593,01 

Sumber:Finance.yahoo.com dan IDX Statistik, berbagai tahun terbit. 

                                                             
5 Wiji Purwanta dan Hendy Fakhruddin, Mengenal Pasar Modal, (Jakarta: Salemba Empat, 

2006), h. 47 
6http://id.wikipedia.org/wiki/IHSG, diakses pada tanggal 30 Januari 2017 Jam 4:30 Pm. 

http://id.wikipedia.org/wiki/IHSG


4 
 

 
 

Berdasarkan tabel 1.1 di atas, dapat dilihat bahwa nilai  indeks harga 

saham gabungan (IHSG) tertinggi terdapat pada bulan Maret 2015 yakni 

sebesar 5.518,67 Point.  Sedangkan nilai indeks  harga  saham gabungan 

(IHSG) terendah terjadi pada bulan  Februari 2009 yakni sebesar 1.285,28 

Point. Berdasarkan tabel 1.1 tersebut tersebut juga dapat dilihat bahwa indeks 

harga saham gabungan  (IHSG) bergerak  fluktuatif  tiap  bulannya. 

Menurut Widoatmojo dalam Satrio Wibowo bahwa, sebagai investor 

ada sejumlah informasi penting yang harus diperhatikan berkaitan dengan 

dinamika harga saham agar bisa mengambil keputusan yang tepat dalam 

memilih saham perusahaan yang akan dipilih. Penilaian saham secara akurat 

bisa meminimalkan resiko sekaligus membantu investor mendapatkan 

keuntungan mengingat investasi saham di pasar modal merupakan jenis 

investasi yang cukup beresiko tinggi meskipun menjanjikan keuntungan yang 

relatif besar. Sejumlah informasi penting dari sisi fundamental, teknikal dan 

makro ekonomi harus dikuasai.7 

Menurut Eduardus Tandelilin, risiko yang akan dihadapi oleh investor 

dalam manajemen modern dibagi atas dua yaitu risiko sistematis dan risiko 

tidak sistematis. Risiko sistematis, merupakan risiko yang berkaitan dengan 

kondisi pasar secara keseluruhan. Risiko tidak sistematis, merupakan risiko 

yang berkaitan dengan kondisi perusahaan.8 

                                                             
7Satrio Wibowo, “Pengaruh Nilai Tukar, Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia Dan Indeks 

Saham Dow Jones Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan Indonesia”, Jurnal Bisnis Dan 

Akutansi, (Vol.14, No.2, Agustus, 2012), h. 117 
8Eduardus Tandelilin, Analisis Investasi dan Manajemen Portofolio, (Yogyakarta: PT. 

BPFE, 2001), h. 47 
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Iklim investasi yang kondusif cenderung dikaitkan dengan perbaikan 

indicator makro ekonomi. Kinerja pasar modal (saham) misalnya dapat 

dipengaruhi oleh banyak faktor terutama variabel-variabel makro ekonomi. 

Dalam kegiatan ekonomi makro terkandung aspek produksi, pendapatan, 

pengeluaran, anggaran nasional, jumlah uang beredar dan neraca pembayaran. 

Kondisi ekonomi makro yang stabil merupakan energy pendorong bagi 

berkembangnya pasar modal. Terdapat empat factor yang berpengaruh 

terhadap kinerja pasar modal, dua diantaranya adalah kurs mata uang dan 

inflasi.9 

Nilai tukar (exchange rate) juga merupakan faktor makro ekonomi 

lainnya yang mempengaruhi pergerakan harga saham. Menurut Eduardus 

dalam Fera Yuliana, et all bahwa penguatan kurs rupiah terhadap mata uang 

asing merupakan sinyal positif bagi investor. Dimana ketika kurs rupiah 

terhadap mata uang asing mengalami penguatan maka akan banyak investor 

berinvestasi pada saham. Hal ini dikarenakan penguatan tersebut 

mengindikasikan bahwa perekonomian dalam keadaan bagus. Sedangkan 

ketika kurs rupiah melemah hal tersebut mengindikasikan bahwa 

perekonomian dalam kondisi yang kurang baik sehingga investor pun akan 

berpikir dua kali dalam berinvestasi pada saham.10 Untuk itu selaku investor 

perlu memperhatikan dan melihat perkembangan dari kurs rupiah pada tabel 

berikut ini: 

                                                             
9IPutu G. A. Suta, Menuju Pasar Modal Modern, (Jakarta: Yayasan Sad SatriaBhakti, 

2000), h.13 
10Ibid., h.3 
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Tabel 1.2 

Perkembangan Kurs Rupiah Terhadap Dolar (Rupiah/US$) 

Tahun 2009-2015  
Periode 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Januari 11.355 9.365 9.057 9.000 9.698 12.226 12.625 

Februari 11.980 9.335 8.823 9.085 9.667 11.634 12.863 

Maret 11.575 9.115 8.709 9.180 9.719 11.404 13.084 

April 10.713 9.012 8.574 9.190 9.722 11.532 12.937 

Mei 10.340 9.180 8.537 9.565 9.802 11.611 13.211 

Juni 10.225 9.083 8.597 9.480 9.929 11.969 13.332 

Juli 9.920 8.952 8.508 9.485 10.278 11.591 13.481 

Agustus 10.060 9.041 8.578 9.560 10.924 11.717 14.027 

September 9.681 8.924 8.823 9.588 11.613 12.212 14.657 

Oktober 9.545 8.928 8.835 9.615 11.234 12.082 13.639 

November 9.545 9.013 9.170 9.605 11.977 12.196 13.840 

Desember 9.480 8.991 9.068 9.670 12.189 12.440 13.795 

Sumber:Bank Indonesia dalam Statistik Ekonomi Keuangan Indonesia 

(SEKI), Berbagai Tahun terbit. 

 

Berdasarkan tabel 1.2 di atas, dapat dilihat bahwa nilai kurs tertinggi 

terdapat pada bulan September 2015 yakni sebesar Rp.14.657. Sedangkan 

nilai kurs terendah terjadi pada bulan Juli 2011 yakni sebesar Rp.8.508. Nilai 

kurs yang digunakan adalah nilai tengah dari kurs jual dan kurs beli. 

Berdasarkan tabel 1.2 tersebut juga dapat dilihat bahwa nilai kurs bergerak 

fluktuatif tiap bulannya. 

Salah satu faktor yang dapat mempengaruhi pergerakan indeks harga 

saham adalah inflasi. Menurut Engla Desnim Silvia, et all, Salah satu 

indikator ekonomi makro yang digunakan untuk melihat atau mengukur 

stabilitas perekonomian suatu negara adalah inflasi. Perubahan dalam 

indikator ini akan berdampak terhadap dinamika pertumbuhan ekonomi. 

Dalam perspektif  ekonomi, inflasi merupakan fenomena moneter dalam 

suatu Negara dimana naik turunnya inflasi cenderung mengakibatkan 
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terjadinya gejolak ekonomi.11 Menurut Frederic S.Mishkin, Inflasi adalah 

suatu keadaan di mana terjadi kenaikan harga secara terus-menerus.12 

Menurut Gitman Dengan adanya inflasi menyebabkan harga barang-

barang mengalami peningkatan, sehingga daya beli masyarakat akan 

menurun. Hal ini akan menurunkan minat investor untuk berinvestasi pada 

suatu perusahaan. Jika minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan 

turun, maka terjadi penurunan terhadap harga-harga saham perusahaan. Hal 

ini secara otomatis akan menyebabkan Indeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG) menurun.13 Selanjutnya selaku investor juga perlu melihat 

perkembangan inflasi pada tabel berikut ini: 

Tabel 1.3 

Perkembangan Tingkat Inflasi (%) Tahun 2009-2015 
  

Periode 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Januari 9,17 3,72 7,02 3,65 4,57 8,22 6,96 

Februari 8,60 3,81 6,84 3,56 5,31 7,75 6,29 

Maret 7,92 3,43 6,65 3,97 5,90 7,32 6,38 

April 7,31 3,91 6,16 4,50 5,57 7,25 6,79 

Mei 6,04 4,16 5,98 4,45 5,47 7,32 7,15 

Juni 3,65 5,05 5,54 4,53 5,90 6,70 7,26 

Juli 2,71 6,22 4,61 4,56 8,61 4,53 7,26 

Agustus 2,75 6,44 4,79 4,58 8,79 3,99 7,18 

September 2,83 5,80 4,61 4,31 8,40 4,53 6,83 

Oktober 2,57 5,67 4,42 4,61 8,32 4,83 6,25 

November 2,41 6,33 4,15 4,32 8,37 6,23 4,89 

Desember 2,78 6,96 3,79 4,30 8,38 8,36 3,35 

Sumber:www.bi.go.id/id/moneter/inflasi/data/Default.aspx 

 

                                                             
11 Engla Desnim Silvia, et all, “Analisis Pertumbuhan Ekonomi, Investasi, Dan Inflasi 

DiIndonesia”, Jurnal Kajian Ekonomi, (Vol. I, No. 02, Januari 2013), h. 224 
12 Frederic S.Mishkin, The Economics of Money, Banking and Financial Markets, Ninth 

Edition, (Boston: PEARSON, 2010), h. 619 
13Adisetiawan,op.cit., h. 24 

http://www.bi.go.id/id/moneter/inflasi/data/Default.aspx
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Berdasarkan tabel 1.3 di atas, dapat dilihat bahwa tingkat inflasi 

tertinggi terdapat pada bulan Januari 2009 yakni sebesar 9,17%. Sedangkan 

tingkat inflasi terendah terjadi pada bulan November 2009 yakni sebesar 

2,41%. Dari tabel tersebut juga dapat dilihat bahwa tingkat inflasi bergerak 

fluktuatif tiap bulannya. 

Pergerakan bursa saham pada dasarnya didasari oleh perkembangan 

harga saham yang terdaftar dan diperdagangkan di lantai bursa, oleh karena 

itu maka perlu untuk menganalisis hubungan antara indeks saham dengan 

harga  saham yang tercatat di bursa  secara periodik. Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) yang ada di Bursa Efek Indonesia (BEI) tentunya tidak 

terlepas dari pengaruh dari variabel makro ekonomi, IHSG ini memiliki 

kapitalisasi yang besardan cenderung lebih likuid. Pengaruh secara eksternal 

ini dapat disebabkan  oleh kondisi ekonomi, lingkungan politik, dan juga 

sosio kultural. 

Berdasarkan kepada sejumah isu dan fenomena yang telah dijelaskan 

tersebut. Peneliti merasa sangat tertarik untuk mengamati perubahan indeks 

saham gabungan (IHSG) yang disebabkan oleh pergerakan sejumlah variabel 

makro ekonomi seperti: inflasi dan kurs. Oleh sebab itu peneliti mengajukan 

sebuah penelitian empiris yang berjudul “Pengaruh Inflasi Dan Kurs 

Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) Di Indonesia”.  
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B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan penjelasanlatar belakang masalah di atas dapat 

dikemukakan masalah yang ingin disampaikan yaitu: 

1. Seberapa besar pengaruh inflasi terhadap indeks harga saham gabungan 

(IHSG) di Indonesia? 

2. Seberapa besar pengaruh kurs terhadap indeks harga saham gabungan 

(IHSG) di Indonesia? 

3. Seberapa besar pengaruh inflasi dan kurs terhadap indeks harga saham 

gabungan (IHSG) di Indonesia? 

C. Batasan Masalah 

Untuk tearahnya penelitian ini, maka penulis membatasi ruang 

lingkup pembahasan  dalam penelitian ini yaitu dari tahun 2009-2015. Dan 

pada tiga variabel yaitu: inflasi dan kurs sebagai variabel bebas 

(Independent), dan indeks harga saham gabungan (IHSG) sebagai variabel 

terikat (dependent). Sedangkan untuk variabel kurs yang digunakan untuk 

penelitian ini adalah Kurs tengah Rupiah terhadap US$. 

D. Tujuan Penelitian 

Tujuan Penelitian ini yang di harapkan penulis yaitu: 

1. Untuk mengetahui besar pengaruh inflasi terhadap terhadap indeks harga 

saham gabungan (IHSG) di Indonesia. 

2. Untuk mengetahui besar pengaruh kurs terhadap terhadap indeks harga 

saham gabungan (IHSG) di Indonesia. 
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3. Untuk mengetahui besar pengaruh inflasi dan kurs terhadap terhadap 

indeks harga saham gabungan (IHSG) di Indonesia. 

E. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

a. Bagi Peneliti 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat memperdalam dan 

memperluas wawasan mengenai seberapa besar pengaruh variabel makro 

ekonomi dalam hal ini adalah inflasi dan kurs dapat mempengaruhi indeks 

harga saham gabungan (IHSG) di Indonesia. 

b. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat sebagai salah satu bahan 

refensi dan penyedia informasi sehingga dalam melakukan investasi tidak 

mengalami kerugian danjuga dapat menjadi bahan pertimbangan sebelum 

melakukan investasi di pasar modal, khususnya dengan memperhatikan 

pengaruh dari variabel makro ekonomi dalam hal ini adalah inflasi dan 

kurs terhadap indeks harga saham gabungan (IHSG) di Indonesia. 

c. Bagi Akademisi 

Penelitian ini dapat dijadikan bahan perbandingan terhadap penelitian 

terdahulu ataupun yang sejenisnya, karena penelitian tersebut 

menggunakan ruang, metode dan waktu yang berbeda-beda, sehingga 

dapat dijadikan sebagai bahan pembelajaran. 
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d. Bahan pembaca dan pengembangan penelitian selanjutnya. 

Penelitian ini diharapkan dapat sebagai sumber referensi dan 

tambahan pengetahuan dan kerangka pengembangan penelitian selanjutnya 

yang sejenis dan dapat dijadikan sumber ilmu pengetahuan pasar modal 

dan menambah kepekaan terhadapgejolak kondisi ekonomimakro. 

F. Sistematika Penulisan 

Agar lebih terarahnya skripsi ini dan tersusun secara sistematis maka 

diurutkan berdasarkan bab-bab dan beberapa sub bab. Skripsi ini terdiri dari 

lima bab dengan sistematika penulisan sebagai berikut: 

BAB I : Pendahuluan, Dalam bab ini penulis akan menguraikan latar  

belakang, rumusan dan batasan masalah, tujuan penelitian, 

manfaat penelitian, Sumber data, hipotesa penelitian, dan 

sistematika penulisan. 

BAB II  :  Landasan Teori, Dalam bab ini penulis mengemukakan teori-

teori yang berkenaan dengan judul dan juga menggambarkan 

tentang kerangka konseptual yang penulis lakukan. 

BAB III  : Metodologi Penelitian, Dalam bab ini penulis menjelaskan 

metode yang dipakai dalam melakukan penelitian terkait 

dengan tema yang telah ditentukan.  

BAB IV  : Hasil Penelitian, Pada bab ini akan disajikan dan dianalisa 

terhadap data-data yang ada serta konsep-konsep yang 

ditemukan dari analisis data tersebut. 
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BAB V  :  Penutup, Dalam bab ini penulis mengambil kesimpulan sebagai 

penutup skripsi sehingga pembaca dapat melihat inti dari isi 

skripsi ini. Dalam bab ini juga diberi saran penting berdasarkan 

pada penelitian yang dilakukan untuk pihak terkait. 


