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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel makroekonomi dan 

indeks harga saham asing terhadap indeks harga saham gabungan. Jenis data 

penelitian ini adalah sekunder, pemilihan sampel menggunakan metode purposive 

sampling. Periode penelitian yang digunakan dari Januari 2014-Desember 2020  

dengan sampel sebanyak 84. Data yang digunakan adalah data time series yang 

bersumber dari Bank Indonesia, Badan Pusat Statistika dan Investing.  Metode 

yang digunakan pada penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda dengan 

menggunakan program Eviews 11 SV. Berdasarkan hasil penelitian disimpulkan 

bahwa yaitu variabel suku bunga SBI tidak berpengaruh terhadap IHSG. Variabel 

nilai tukar rupiah memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap IHSG. 

Variabel inflasi pada penelitian ini tidak berpengaruh terhadap IHSG. Variabel 

Indeks Dow Jones mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap IHSG. 

Variabel Indeks Shanghai tidak berpengaruh terhadap IHSG. 

Kata Kunci: Suku Bunga SBI, Nilai Tukar, Inflasi, Indeks Dow Jones, Indeks 

Shanghai, Indeks Harga Saham Gabungan 
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ABSTRACT 

This study aims to determine the effect of macroeconomic variables and the 

foreign stock price index on the composite stock price index. This type of research 

data is secondary, the sample selection using purposive sampling method. The 

research period used is from January 2014-December 2020 with a sample of 84. 

The data used are time series data sourced from Bank Indonesia, the Central 

Bureau of Statistics and Investing. The method used in this study is multiple linear 

regression analysis using the Eviews 11 SV program. Based on the results of the 

study, it was concluded that the SBI interest rate variable had no effect on the JCI. 

The rupiah exchange rate variable has a negative and significant effect on the JCI. 

The inflation variable in this study has no effect on the JCI. The Dow Jones Index 

variable has a positive and significant effect on the JCI. The Shanghai Index 

variable has no effect on the JCI. 

Keywords: SBI Interest Rate, Exchange Rate, Inflation, Dow Jones Index, 

Shanghai Index, Composite Stock Price Index 
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PENDAHULUAN 

Pasar modal sangatlah penting karena dapat dijadikan acuan kondisi 

perekonomian suatu negara. Pasar modal ialah instrumen keuangan yang 

memperjualbelikan surat-surat berharga. Pasar modal yang dimiliki Indonesia 

adalah Bursa Efek Indonesia. Dalam berinvestasi, investor memerlukan informasi 

mengenai perkembangan harga saham di pasar modal yang dapat dilihat melalui 

indeks harga saham, yaitu catatan pergerakan maupun perubahan harga saham 

sejak pertama kali dibuka sampai waktu penutupan. Angka yang ada di indeks 

saham dibuat sedemikian rupa agar dapat digunakan untuk mengukur kinerja 

saham yang tercatat di bursa efek dimana tingkat keuntungan dari hasil investasi 

dan risiko pasar dihitung. Pertumbuhan yang terjadi pada harga saham setiap hari 

perdagangan akan membentuk indeks harga saham. Dalam riset ini peneliti 

menggunakan IHSG karena perhitungan indeks saham menggunakan semua 

saham yang tercatat di IHSG, merupakan indeks saham yang sering digunakan 

oleh investor sebagai acuan dalam berinvestasi karena menggunakan keseluruhan 

harga saham perusahaan atau emiten yang tercatat di BEI sebagai bagian dari 

perhitungan indeks. 

Pergerakan variabel makroekonomi yang bisa mempengaruhi IHSG salah 

satunya yaitu suku bunga SBI. Menurut Sunariyah (2011) suku bunga adalah 

suatu ukuran harga sumber daya yang di gunakan oleh debitur yang harus 

dibayarkan kepada kreditur dan berfungsi sebagai daya tarik bagi masyarakat 

yang memiliki dana lebih, digunakan sebagai alat moneter dalam rangka 

mengendalikan penawaran & permintaan uang yang beredar, sebagai alat kontrol 
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bagi pemerintah terhadap investasi dalam sektor ekonomi dan sebagai alat 

pemerintah untuk memanipulasi tingkat bunga. 

Nilai tukar merupakan perbandingan dari mata uang satu negara dengan 

negara lain. Angka nilai tukar rupiah memiliki searah dengan indeks saham. 

Menguatnya nilai tukar rupiah  membuat indeks saham membaik begitupun 

sebaliknya. Perubahan nilai tukar dapat mempengaruhi harga barang yang akan di 

ekspor dan biaya barang  yang di impor. 

Inflasi ialah kenaikan harga terhadap suatu produk secara menyeluruh. 

Kondisi ekonomi suatu negara yang tidak kondusif biasanya mempengaruhi 

tingginya tingkat inflasi. Harga barang dan jasa yang meningkat dapat 

menyebabkan investor tidak ingin berinvestasi dalam bentuk saham, investor lebih 

memilih berinvestasi dalam bentuk logam mulia. Investasi tersebut dilakukan agar 

investor tidak mendapat kerugian karena inflasi. 

Indeks Dow Jones yaitu sebuah indeks yang terdapat di bursa saham 

Amerika. Indeks ini dijadikan acuan kondisi perekonomian Amerika Serikat. 

Pertumbuhan ekonomi yang terjadi di negara maju memiliki hubungan terhadap 

pertumbuhan ekonomi di negara berkembang. Naiknya Indeks Dow Jones 

menunjukkan kondisi ekonomi Amerika sedang bagus. 

Indeks Shanghai adalah indeks harga saham yang memperdagangkan 

seluruh jenis saham di pasar China. Indeks ini merupakan salah satu indeks saham 

yang mendapat perhatian investor di Cina dan menjadi barometer perekonomian 

negara China. SSE dijadikan investor sebagai referensi dalam mengambil 

keputusan karena salah satu negara di dunia yang kondisi perekonomiannya stabil 
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yaitu China. Kondisi pasar modal di China dapat terkait pada pasar modal 

Indonesia karena adanya hubungan dagang di bidang ekspor impor. 

TINJAUAN PUSTAKA 

Teori Sinyal 

Michael Space adalah orang yang  menemukan teori sinyal dalam penelitiannya 

Spence (1973) menyatakan bahwa pemberian sinyal yang diberikan pihak 

manajemen mengenai informasi yang signifikan dapat dipakai oleh investor. Teori 

sinyal menunjukkan bahwa pentingnya informasi yang diberikan perusahaan 

terhadap keputusan calon investor dari luar perusahaan. Secara garis besar teori 

sinyal berkaitan erat dengan ketersediaan informasi. Investor dapat menggunakan 

laporan keuangan dalam pengambilan keputusan. Hal tersebut karena laporan 

keuangan ialah bagian penting dari analisis fundamental, yaitu analisis 

berdasarkan kondisi ekonomi, perusahaan dan industri terkait yang melibatkan 

perusahaan. 

METODE PENELITIAN 

Sampel dan Data 

Metode yang pakai dalam mengambil sampel adalah purposive sampling, ialah 

sampel yang digunakan memiliki beberapa kriteria yang bertujuan agar data 

nantinya lebih representatif (Sugiyono, 2010). Riset ini menggunakan indeks yang 

secara umum menggambarkan kinerja pasar modal yang digunakan dalam 

penelitian ini IHSG, Indeks Dow Jones, Indeks Shanghai dan nilai tukar berupa 

harga penutupan setiap akhir bulan sedangkan data inflasi dan suku bunga SBI 

memakai satuan persen (%) menggunakan data bulanan mulai Januari 2014–

Desember 2020. 

PLAGIASI MERUPAKAN TINDAKAN TIDAK TERPUJI 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

repository.stieykpn.ac.id 



6 
 

ANALISIS DATA 

Deskripsi Objek Penelitian 

Analisis ini dibuat untuk menunjukkan pengaruh suku bunga SBI, nilai tukar, 

inflasi, Indeks Dow Jones dan Indeks Shanghai terhadap IHSG. penyusunan riset 

ini menggunakan data sekunder dimana data suku bunga SBI dan inflasi 

didapatkan melalui website BI www.bi.go.id dan BPS www.bps.go.id sedangkan 

data nilai tukar rupiah, Indeks Dow Jones dan Indeks Shanghai diperoleh memalui 

website www.investing.com. Periode penelitian mulai Januari 2014-Desember 

2020 menggunakan 84 sampel. Data yang digunakan dikumpulkan memakai 

teknik purposive sampling dan pengolahan data memakai aplikasi Eviews 11 SV.  

Analisis Statistika Deskriptif 

Hasil dari analisis statistika deskriptif diperoleh: 

 Dari tabel diatas dapat dilihat nilai terendah IHSG sebesar 4.223,91 berada 

di bulan September tahun 2015 dan nilai tertinggi sebesar 6.605,63 berada pada 

bulan Januari tahun 2018. Nilai rata-rata diperoleh dari variabel dependen sebesar 

5.467,334 artinya nilai minimum pada variabel IHSG berada di bawah nilai rata-

rata dan nilai deviasi standar diperoleh sebesar 633.1280, menunjukkan data 

variabel IHSG memiliki sebaran yang tidak terlalu besar karena nilai deviasi 

standar lebih kecil dari nilai rata-rata. 

 Variabel suku bunga SBI mendapatkan nilai terendah sebesar 0,0375 

terjadi pada bulan November-Desember tahun 2020 kemudian nilai tertinggi 

didapat pada bulan November 2014-Januari tahun 2015 sebesar 0,0775 sedangkan 

nilai rata-rata  yang didapatkan sebesar 0,057411 dan  nilai deviasi standar yang 

menggambarkan sebaran data pada variabel suku bunga SBI sebesar 0,013214.  
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 Hasil yang didapatkan dari nilai terendah variabel nilai tukar rupiah 

sebesar 11.355 pada bulan September dan Maret tahun 2014 sedangkan nilai 

tertinggi didapatkan sebesar 16.300 pada bulan Maret tahun 2020 dengan nilai 

rata-rata sebesar 13.563,87 dan deviasi standar diperoleh  sebesar 917,5281. 

Besarnya nilai rata-rata dibandingkan nilai yang diperolah deviasi standar 

menunjukkan sebaran nilai tukar rupiah tidak terlalu besar. 

 Data nilai terendah inflasi didapatkan sebesar 0,0132 terjadi pada bulan 

Agustus tahun 2020, nilai tertinggi diperoleh sebesar 0,0836 pada bulan Desember 

tahun 2014. Nilai rata-rata yang didapat untuk variabel inflasi sebesar 0,040577 

dan deviasi standar sebesar 0,017648. Sebaran variabel inflasi tidaklah besar 

karena nilai rata-rata lebih besar dari nilai deviasi standar.  

  Indeks Dow Jones mendapatkan nilai terendah sebesar 5,473.96 pada 

bulan Januari tahun 2014 sedangkan nilai tertinggi didapatkan pada bulan 

Desember tahun 2020 sebesar 10,108.71. nilai rata-rata diperoleh sebesar 

7.420,271 dan nilai deviasi standar yang didapat pada Indeks Dow Jones sebesar 

1.245,100. Nilai rata-rata yang lebih besar dari nilai deviasi standar menunjukkan 

bahwa penyebaran data Indeks Dow Jones tidak bervariasi. 

 Terakhir Indeks Shanghai mendapatkan nilai rata-rata sebesar 3.018,790 

dengan nilai terendah sebesar 2.026,36 pada bulan Juni tahun 2013 sedangkan 

nilai tertinggi sebesar 4.611,74 diperoleh pada bulan Mei 2016 dan nilai deviasi 

standar diperoleh sebesar 479,8373 karena nilai deviasi standar lebih kecil dari 

nilai rata-rata maka sebaran Indeks Shanghai tidak terlalu besar. 
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Uji Asumsi Klasik 

Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui model regresi pada penelitian ini 

berdistribusi normal. Diketahui hasil uji normalitas yang didapatkan Probability 

sebesar 0,072792. Tingkat signifikasi diketahui sebesar 0,05 artinya Probbility 

lebih besar dari tingkat signifikansi. Berdasarkan hasil penelitian dapat 

disimpulkan bahwa data yang digunakan pada penelitian ini berdistribusi normal. 

Keputusan yang diambil adalah H0 diterima. 

Data uji multikolinearitas dapat dikatakan lolos atau tidak terdapat uji 

multikolinearitas apabila nilai VIF ≤ 10. Berdasarkan hasil yang diperoleh nilai 

VIF variabel suku bunga SBI sebesar 3,367902, nilai tukar rupiah sebesar 

2,185987, inflasi sebesar 4,111352, Indeks Dow Jones sebesar 2,788371 dan 

Indeks Shanghai sebesar 1,227155. Nilai VIF yang didapatkan pada variabel 

independen dalam penelitian ini < 10. Berdasarkan hasil pengujian diatas dapat 

disimpulkan tidak terjadi multikolinearitas pada model regresi dalam penelitian 

ini. 

Pengujian autokorelasi dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat 

korelasi antara model regresi linier dengan pengamatan pada periode sebelumnya. 

Jika hasil penelitian ini tidak terdapat autokorelasi maka model regresi dikatakan 

baik. Hasil pengujian autokorelasi penelitian ini diketahui nilai Durbin-Watson 

sebesar 1,852029. Nilai tersebut lebih besar dari nilai batas atas (du) 1,7732 dan 

lebih kecil dari 4-du 2,2268. Maka dari itu dapat disimpulkan dari hasil penelitian 

yang dilakukan dinyatakan tidak terdapat autokorelasi. 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui variasi residual apakah 

terdapat kesamaan atau ketidaksamaan pada model regresi. Penelitian ini 
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menggunakan uji Breusch-Pagan-Godfrey. Jika nilai probabilitas > 0,05 

disimpulkan terbebas dari masalah uji heteroskedastisitas. Hasil uji Breusch-

Pagan-Godfrey pada tabel 4.2 signifikansi yang didapatkan Suku bunga SBI 

sebesar 0,9257, nilai tukar rupiah sebesar 0,9949, inflasi sebesar 0,2126, Indeks 

Dow Jones 0,0511 dan Indeks Shanghai sebesar 0,8448. Hasil yang didapatkan 

lebih besar dari nilai signifikansi 0,05. Dapat disimpulkan terbebas masalah 

heteroskedastisitas. 

Uji Hipotesis 

Uji Analisis Linier Berganda 

IHSG = 4646,628 + 3531,916 SB – 0,249167 NT – 829,7566 INF + 0,498109 IDJ 

+ 0,111028 IS + e 

Persamaan model analisis regresi linier berganda yaitu suku bunga SBI, nilai tukar 

rupiah, inflasi, Indeks Dow Jones dan Indeks Shanghai terhadap IHSG. jika nilai 

konstanta sebesar 4646,628 hal tersebut mengisyaratkan bahwa nilai variabel 

independen sama dengan 0 maka selama periode penelitian IHSG meningkat 

sebesar 4646,628. 

 Koefisien regresi variabel suku bunga SBI diketahui sebesar 3531,916 

dengan nilai positif. Setiap perubahan sebesar satu persen  yang terjadi pada 

variabel suku bunga SBI dapat mengakibatkan perubahan positif terhadap IHSG 

dengan asumsi keempat variabel independen lainnya tetap.  

 Koefisien regresi yang kedua adalah nilai tukar yang mendapatkan nilai 

negatif sebesar -0,249167. Hal ini menandakan adanya pengaruh negatif antara 

nilai tukar dan IHSG. Dari hasil tersebut dapat diketahui jika nilai tukar naik satu 
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persen dan variabel independennya sama, maka IHSG menurun sebesar -

0,249167. 

 Koefisien regresi yang ketiga yaitu inflasi yang memperoleh nilai negatif 

sebesar -829,7566. Nilai yang didapat menunjukkan adanya hubungan negatif atas 

inflasi dengan IHSG. Dengan demikian jika inflasi naik satu persen dan variabel 

independen yang lain tetap maka IHSG turun sebesar -829,7566. 

 Koefisien regresi keempat ialah Indeks Dow Jones mendapat nilai sebesar 

0,498109 kearah positif. Artinya terdapat hubungan positif dari Indeks Dow Jones 

dan IHSG. dengan adanya hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa kenaikan satu 

persen Indeks Dow Jones dapat meningkatkan IHSG sebesar 0,498109 jika 

variabel independen yang lain sama. 

 Koefisien regresi kelima adalah Indeks Shanghai dengan nilai koefisien 

sebesar 0,111028. Satu persen perubahan yang terjadi pada Indeks Shanghai 

memberikan perubahan positif pada IHSG dengan asumsi variabel independen 

yang digunakan serupa.  

Uji Simultan  

Hasil pengujian didapatkan nilai probabilitas 0,000 < 0,05, F–tabel sebesar 2,32 

dan F-hitung 22,37216. Nilai F-hitung yang didapat lebih besar dari F-tabel 

artinya hipotesis alternatif terdukung. Maka dapat disimpulkan  paling tidak 

terdapat satu variabel berpengaruh signifikan. 

Uji Parsial 

Hasil uji parsial variabel suku bunga SBI diperoleh koefisien regresi sebesar 

3531,916 dengan nilai positif yang artinya adanya pengaruh positif antara suku 

bunga SBI dan IHSG. berdasarkan hasil yang didapatkan diketahui jika suku 
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bunga SBI naik satu satuan dan variabel independen yang digunakan sama maka 

profitabilitas meningkat sebesar 3531,916. Nilai probabilitas yang didapatkan 

sebesar 0,5815 > 0,05. Hasil tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 0,05 

sehingga disimpulkan H1 tidak terdukung. Artinya IHSG tidak dipengaruhi oleh 

variabel suku bunga SBI. 

 Hasil uji parsial variabel nilai tukar rupiah diperoleh koefisien regresi 

sebesar -0,249167 dengan nilai negatif yang artinya adanya pengaruh negatif 

antara nilai tukar rupiah dan IHSG. berdasarkan hasil yang didapatkan diketahui 

jika nilai tukar rupiah naik satu satuan dan variabel independen yang digunakan 

sama maka profitabiltas meningkat sebesar -0,249167. Nilai probabilitas yang 

didapatkan sebesar 0,0012 > 0,05. Hasil tersebut lebih kecil dari nilai signifikansi 

0,05 sehingga disimpulkan H2 terdukung. Artinya IHSG dipengaruhi oleh 

variabel nilai tukar rupiah. 

 Hasil uji parsial variabel inflasi diperoleh koefisien regresi sebesar -

829,7566 dengan nilai negatif yang artinya adanya pengaruh negatif antara inflasi 

dan IHSG. berdasarkan hasil yang didapatkan diketahui jika inflasi naik satu 

satuan dan variabel independen yang digunakan sama maka profitabiltas 

meningkat sebesar -829,7566 Nilai probabilitas yang didapatkan sebesar 0,8755 > 

0,05. Hasil tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 0,05 sehingga disimpulkan 

H3 tidak terdukung. Artinya IHSG tidak dipengaruhi oleh variabel inflasi. 

 Hasil uji parsial variabel Indeks Dow Jones diperoleh koefisien regresi 

sebesar 0,498109 dengan nilai positif yang artinya adanya pengaruh positif antara 

Indeks Dow Jones dan IHSG. berdasarkan hasil yang didapatkan diketahui jika 
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Indeks Dow Jones naik satu satuan dan variabel independen yang digunakan sama 

maka profitabiltas meningkat sebesar 0,498109. Nilai probabilitas yang 

didapatkan sebesar 0,0000 > 0,05. Hasil tersebut lebih kecil dari nilai signifikansi 

0,05 sehingga disimpulkan H4 terdukung. Artinya IHSG dipengaruhi oleh 

variabel Indeks Dow Jones. 

 Hasil uji parsial variabel Indeks Shanghai diperoleh koefisien regresi 

sebesar 0,111028 dengan nilai positif yang artinya adanya pengaruh positif antara 

Indeks Shanghai dan IHSG. berdasarkan hasil yang didapatkan diketahui jika 

Indeks Shanghai naik satu satuan dan variabel independen yang digunakan sama 

maka profitabiltas meningkat sebesar 0,111028. Nilai probabilitas yang 

didapatkan sebesar 0,2985 > 0,05. Hasil tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 

0,05 sehingga disimpulkan H5 tidak terdukung. Artinya IHSG tidak dipengaruhi 

oleh variabel Indeks Shanghai. 

Uji Koefisien Determinasi  

Berdasarkan hasil penelitian didapat nilai sebesar 0,562838 artinya IHSG dapat 

dijelaskan oleh variabel independen antara lain suku bunga SBI, nilai tukar rupiah, 

inflasi, Indeks Dow Jones dan Indeks Shanghai sebesar 56,28% sedangkan 

sisanya 43,72% dijelaskan variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. 

PEMBAHASAN 

Hasil dari hipotesis pertama yaitu suku bunga SBI tidak berpengaruh  terhadap 

IHSG. selain saham, investor tidak menganggap suku bunga SBI sebagai pilihan 

untuk berinvestasi karena tingkat keuntungan yang didapatkan dalam berinvestasi 

di pasar saham lebih besar jika dibanding berinvestasi dalam bentuk deposito 
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ataupun tabungan. Selain itu investor cenderung melakukan transaksi saham 

dalam jangka waktu relatif singkat kemudian menjual sebagian besar saham 

ketika saham mengalami kenaikan dengan harapan mendapat keuntungan yang 

besar dari penjualan saham tersebut. Hal itulah yang membuat perubahan nilai 

suku bunga SBI tidak mempengaruhi harga saham. Hasil riset ini sama dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Febrina et al. (2018), Anati et al. (2019), Yulianti 

& Purwohandoko (2019) dan Prahesti & Paramita (2020) yang menyimpulkan 

bahwa suku bunga sertifikat bank Indonesia tidak berpengaruh terhadap Indeks 

Harga Saham Gabungan.  

Selanjutnya, hipotesis kedua nilai tukar rupiah mempunyai pengaruh 

negatif dan signifikan terhadap IHSG. Nilai tukar dollar yang terapresiasi dan 

nilai tukar rupiah yang terdepresiasi akan menaikan IHSG begitu pun sebaliknya. 

Naik turunnya nilai tukar dollar dan rupiah dapat mempengaruhi keputusan 

investor. Kenaikan dollar membuat rupiah melemah dan membuat investor 

memilih berinvestasi dalam bentuk dollar karena dianggap lebih menguntungkan. 

Sebaliknya nilai tukar rupiah yang menguat membuat investor menginvestasikan 

dananya pada nila tukar yang mengakibatkan harga saham menjadi turun 

dikarenakan kurangnya nilai investasi di bursa saham dan membuat angka pada 

indeks saham menurun. Kesimpulan yang didapatkan peneliti konsisten dengan 

penelitian Nugraha & Dewi (2015), Argamaya & Habsari (2015), Hidayat (2016), 

Wijayaningsih et al. (2016), Triyono et al. (2016), Zilamsari et al. (2017), Febrina 

et al. (2018), Anati at al. (2019), Yulianti & Purwohandoko (2019) dan Prahesti 

& Paramita (2020) bahwa nilai tukar rupiah memiliki pengaruh yang negatif 

terhadap IHSG.  
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Hipotesis ketiga yaitu inflasi tidak berpengaruh terhadap IHSG. Inflasi 

tidak dijadikan pertimbangan oleh investor dalam mengambil keputusan investasi 

karena selama periode penelitian ini perubahan tingkat inflasi cukup rendah yang 

disebabkan daya beli masyarakat menurun oleh sebab itu investor menggunakan 

informasi variabel-variabel lain yang dapat mempengaruhi saham setelah itu 

menganalisa semua informasi untuk dijadikan pertimbangan sebelum berinvestasi. 

Pada penelitian ini inflasi tidak memiliki pengaruh yang signifikan artinya 

investor tidak melihat inflasi sebagai variabel yang dapat mempengaruhi IHSG. 

Penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian Asmara & Suarjaya (2018) 

menyimpulkan inflasi tidak berpengaruh terhadap IHSG dan hasil penelitiannya 

sama dengan penelitian Anati et al. (2019), Yulianti & Purwohandoko (2019), 

Fitriani et al. 2020) dan Prahesti & Paramita (2020). 

Dari hasil pengujian regresi menunjukkan hipotesis keempat Indeks Dow 

Jones memiliki pengaruh positif signifikan terhadap IHSG. Memiliki kapasitas 

yang besar membuat pergerakan Indeks Dow Jones berpengaruh hampir ke semua 

indeks saham. Besarnya  pengaruh Amerika Serikat terhadap perekonomian dunia 

membuat Indeks Dow Jones menjadi patokan bagi investor termasuk di Indonesia. 

Hal tersebut membuat IHSG dipengaruhi Indeks Dow Jones. Indeks ini adalah 

cerminan perekonomian Amerika, dengan melihat indeks ini kita bisa mengetahui 

perekonomian Amerika dalam keadaan baik atau buruk. Jika dalam keadaan baik 

maka akan berdampak baik juga bagi perekonomian Indonesia karena adanya 

hubungan bilateral antara kedua negara. selain itu aliran modal yang masuk secara 

langsung atau pasar modal dari investasi atau ekspor akan memiliki pengaruh 

pada perubahan IHSG. Hasil ini sesuai dengan penyataan yang dilakukan Nugraha 
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& Dewi (2015) yaitu variabel Indeks Dow Jones berpengaruh positif pada IHSG. 

Penelitian ini juga mendapatkan hasil yang sama dengan Deitiana & Stella (2009), 

Triyono et al. (2016), Zilamsari et al. (2017), Wicaksono & Yasa (2017), Zabidi 

& Asandimitra (2018), Febrina et al. (2018), Anati et al. (2019), Fitriani et al. 

(2020), dan Herlianto & Hafizh (2020).   

Terakhir hipotesis kelima variabel Indeks Shanghai tidak berpengaruh 

terhadap IHSG karena terdapat pengaruh lain yang dijadikan investor sebagai 

pertimbangan sebelum berinvestasi di indeks ini khususnya investor asing. 

Indonesia dan China memiliki hubungan kerjasama melalui perdagangan ataupun 

ekspor. Walaupun kerjasama antar dua negara sangat besar hal tersebut tidak 

membuat pasar modal kedua negara semakin menguat. Selain dari faktor 

ekonomi, politik, konflik internal dan bencana alam yang terjadi di China dapat 

menyebabkan penurunan dan membuat bursa saham melemah tetapi kejadian 

tersebut tidak mempengaruhi IHSG. Hasil yang didapatkan peneliti dalam 

penelitian ini menunjukkan pergerakan Indeks Shanghai tidak memiliki pengaruh 

terhadap IHSG. Kesimpulan penelitian ini didukung Yulianti & Purwohandoko 

(2019), Herlianto & Hafizh (2020) dan Prahesti & Paramita (2020) menyatakan 

Indeks Shanghai tidak berpengaruh terhadap pergerakan IHSG.  

PENUTUP 

Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengujian penguji menarik kesimpulan suku bunga SBI tidak 

berpengaruh terhadap IHSG. Investor cenderung melakukan transaksi saham 

dalam jangka waktu relatif singkat kemudian menjual sebagian besar saham 

ketika saham mengalami kenaikan dengan harapan mendapat keuntungan yang 
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besar dari penjualan tersebut. Hasil analisis yang mendukung penelitian ini 

dilakukan oleh Febrina et al. (2018), Anati et al. (2019), Yulianti & 

Purwohandoko (2019) dan Prahesti & Paramita (2020). 

Selanjutnya, peneliti menyimpulkan nilai tukar memiliki pengaruh negatif 

terhadap IHSG. Nilai tukar rupiah yang menguat membuat investor 

menginvestasikan dananya pada nilai tukar yang mengakibatkan harga saham 

menjadi turun dikarenakan kurangnya nilai investasi di bursa saham dan membuat 

angka pada indeks saham turun. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan Nugraha & Dewi (2015), Argamaya & Habsari (2015), Hidayat 

(2016), Wijayaningsih et al. (2016), Triyono et al. (2016), Zilamsari et al. (2017), 

Febrina et al. (2018), Anati at al. (2019), Yulianti & Purwohandoko (2019) dan 

Prahesti & Paramita (2020). 

Pada penelitian ini variabel inflasi disimpulkan tidak berpengaruh terhadap 

IHSG. Pada penelitian ini inflasi tidak memiliki pengaruh yang signifikan artinya 

invesor tidak melihat inflasi sebagai variabel yang dapat mempengaruhi IHSG. 

Hasil riset yang dilakukan oleh Asmara & Suarjaya (2018), Anati et al. (2019), 

Yulianti & Purwohandoko (2019), Fitriani et al. (2020) dan Prahesti & Paramita 

(2020) mendukung penelitian ini.  

 Berikutnya, variabel Indeks Dow Jones dalam penelitian ini  menujukan 

pengaruh positif terhadap IHSG. Besarnya  pengaruh Amerika Serikat terhadap 

perekonomian dunia membuat Indeks Dow Jones menjadi patokan bagi investor 

termasuk di Indonesia. Indeks ini adalah cerminan perekonomian Amerika, 

dengan melihat indeks ini kita bisa mengetahui perekonomian Amerika dalam 

keadaan baik atau buruk. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang 
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dilakukan oleh Deitiana & Stella (2009), Nugraha & Dewi (2015),  Triyono et al. 

(2016), Zilamsari et al. (2017), Wicaksono & Yasa (2017), Zabidi & Asandimitra 

(2018), Febrina et al. (2018), Anati et al. (2019), Fitriani et al. (2020), dan 

Herlianto & Hafizh (2020).  

 Terakhir, variabel Indeks Shanghai tidak berpengaruh terhadap IHSG. 

Selain dari faktor ekonomi, politik, konflik internal dan bencana alam yang tejadi 

di China dapat menyebabkan penurunan dan membuat bursa saham melemah 

tetapi kejadian tersebut tidak mempenaruhi IHSG. Kesimpulan yang sama 

didapatkan oleh Yulianti & Purwohandoko (2019), Herlianto & Hafizh (2020) dan 

Prahesti & Paramita (2020). 

Keterbatasan Penelitian 

Keterbatasan adalah sesuatu yang tidak dapat dilakukan oleh peneliti tetapi perlu 

dilakukan. Dalam penelitian ini, Peneliti kesulitan mengakses data tahun 2014 dan 

2015 dikarenakan BI hanya mengupdate data suku bunga SBI terbaru selama 5 

tahun. 

Saran Penelitian 

Dari riset ini peneliti memberi saran untuk peneliti selanjutnya agar dapat 

menggunakan variabel makroekonomi yang lain seperti: volume perdagangan 

saham atau produk domestik bruto dan indeks saham asing seperti: Nikkei 225, 

KOSPI atau Hang Seng. Selain itu periode penelitian mulai dari Januari 2014-

Desember 2020 menggunakan  84 sampel, maka untuk peneliti selanjutnya dapat 

menggunakan lebih banyak sampel dengan  memakai data terbaru sehingga 

peneliti berikutnya memperoleh cakupan dan kesimpulan yang lebih luas.  
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