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ABSTRAK 

 

Harga saham selalu mengalami pergerakan setiap periodenya. Hal ini disebabkan 

oleh kondisi makroekonomi maupun fundamental perusahaan. Saham syariah 

memiliki karakteristik tersendiri pada fundamental perusahaan yang terdaftar di 

JII dan diatur melalui Bapepam dan LK. Karakteristik ini membuat harga saham 

syariah memiliki fungsi tersendiri dalam menghadapi gejolak makroekonomi. 

Penelitian ini bertujuan untuk menjelaskan pengaruh makroekonomi dan 

fundamental perusahaan terhadap harga saham syariah menggunakan pendekatan 

kuantitatif dengan memanfaatkan data sekunder dibuktikan dengan pengujian 

variabel-variabel makroekonomi dan fundamental perusahaan terhadap harga 

saham syariah. Variabel dependen pada penelitian ini adalah harga saham syariah 

dan variabel independennya adalah suku bunga, kurs valas, inflasi, dan ROE. 

Perusahaan-perusahaan diambil dari daftar JII selama tahun 2014-2018. Penelitian 

ini menggunakan metode regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa ROE berpengaruh signifkan terhadap harga saham sedangkan suku bunga, 

kurs valas, dan inflasi tidak berpengaruh secara langsung terhadap harga saham. 

Hasil ini menunjukkan bahwa fundamental perusahaan yang terdaftar di JII adalah 

kuat karena tidak terpengaruh oleh kondisi makroekonomi 

 

Kata kunci: Makroekonomi, Fundamental Perusahaan, Harga Saham Syariah 
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ABSTRACT 

 

Stock prices always experience movement every period. This is caused by 

macroeconomic conditions and the company's fundamentals. Islamic stocks have 

their own characteristics on the fundamentals of companies listed on JII and are 

regulated through Bapepam and LK. These characteristics make sharia stock 

prices have their own function in dealing with macroeconomic turmoil. This study 

aims to explain the influence of macroeconomic and corporate fundamentals on 

sharia stock prices using a quantitative approach by utilizing secondary data as 

evidenced by testing the macroeconomic variables and company fundamentals on 

sharia stock prices. The dependent variable in this study is sharia stock prices and 

the independent variables are interest rates, foreign exchange rates, inflation, and 

ROE. The companies were taken from the JII list during 2014-2018. This research 

uses multiple linear regression method. The results showed that ROE had a 

significant effect on stock prices while interest rates, foreign exchange rates, and 

inflation did not directly affect stock prices. These results indicate that the 

fundamentals of companies listed on JII are strong because they are not affected 

by macroeconomic conditions 

 

Keywords: Macroeconomics, Company Fundamentals, Sharia Stock Prices 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

Pembentukan harga saham menjadi perhatian bagi kalangan akademisi dan 

praktisi, dengan melakukan berbagai pendekatan dalam menentukan bagaimana 

pembentukan polanya. Mikrostruktur merupakan salah satu pendekatan yang 

dapat dilakukan dengan menganalisis mekanisme perdagangan di pasar dapat 

mempengaruhi harga dengan menentukan bagaimana biaya transaksi, harga 

kuotasi, volume, dan perilaku perdagangan. Pendekatan seperti ini perlu dilakukan 

karena perdagangan di pasar keuangan memiliki karakteristik tersendiri daripada 

perdagangan pada pasar riil. Karena mekanisme pasar keuangan melibatkan 

perantara tertentu seperti pialang dan broker. Namun, secara sederhana pasar 

keuangan memiliki kesamaan dengan pasar riil, yaitu adanya pembeli dan penjual 

yang melakukan perdagangan.  

O’Hara (1996) menggambarkan mekanisme penetapan harga seperti pada 

kegiatan pelelangan. Mekanisme dimulai dengan pengajuan permintaan oleh para 

pedagang kepada juru lelang, kemudian pelelang mengumumkan harga 

perdagangan, dan pedagang menentukan permintaan mereka terhadap harga yang 

ditawarkan. Disini tidak ada harga aktual yang ditetapkan hingga setiap pedagang 

memiliki kesempatan untuk merevisi pesanannya. Harga potensial yang baru 

ditawarkan, kemudian pedagang melakukan revisi pesanan, dan proses ini 

berlanjut hingga tidak ada pedagang yang melakukan revisi. Namun 
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penggambaran perilaku harga tersebut hanya berlaku jika tidak terdapat biaya lain 

yang mempengaruhi harga. Karena dalam penentuan harga di pasar sekuritas, 

terdapat biaya yang timbul dari pasar tertentu. Pada perdagangan terdapat 

permasalahan terkait dengan waktu, di mana dalam waktu tertentu tidak menjamin 

terdapat kesamaan jumlah antara penjual dan pembeli sehingga terjadinya 

ketidakseimbangan dalam menentukan harga pasar. Ketidakseimbangan terjadi 

ketika beberapa pembeli menunggu kehadiran penjual dengan menawarkan harga 

yang tinggi agar terjadinya proses transaksi. Sebaliknya, ketidakseimbangan pada 

penjual terjadi dengan menetapkan harga yang rendah untuk mendorong 

terjadinya permintaan.  

Proses penentuan harga ini terdapat pengaturan mekanisme dalam 

pembentukan harga pasar yang di dalam struktur pasar terdapat berbagai faktor 

yang dapat mempengaruhi harga pasar seperti interaksi antara mekanisme pasar 

dan perilaku pedagang (O’Hara, 1996). Di mana pada proses perdagangan, 

pembeli dan penjual akan melakukan komunikasi dengan perantara yang 

mengatur kegiatan perdagangan. Maka di dalam kompleksitas perdagangan pada 

pasar, terdapat beberapa model pendekatan pada pembentukan harga saham. 

Pendekatan pertama yaitu dengan menggunakan model informasi. Model 

ini digunakan ketika adanya perbedaan informasi diantara pedagang. Ada 

pedagang yang memiliki informasi yang lebih dalam proses pembentukan harga, 

beberapa pedagang hanya mengetahui harga secara umum. Kemungkinan yang 

terjadi yaitu pedagang akan membeli, menjual, atau tidak berdagang sama sekali 

karena tidak mendapatkan informasi yang cukup. Keberadaan informasi sebagai 



3 
 
 

 
 

pembentuk harga saham ditentukan oleh beberapa faktor. (1) Faktor sinyaling, 

dimana berasal dari asimetri informasi antara manajemen dan pemegang saham 

(Darmawan, 2019). Sinyal muncul dengan adanya informasi tentang nilai aset 

perusahaan. Pedagang akan menentukan aktivitas yang dilakukannya setelah 

mendapatkan sinyal. Model ini memungkinkan pedagang membeli dengan jumlah 

yang besar ataupun kecil tergantung dari keputusan mereka terhadap sinyal yang 

diterima. (2) Hipotesis Pasar Efisien, yang menjelaskan bahwa saham selalu 

diperdagangkan pada nilai wajar (Darmawan, 2019). Hal ini disebabkan karena 

tidak semua pelaku pasar dapat mengambil keuntungan dari lainnya. Seluruh 

informasi tersedia baik dalam bentuk sosial, politik, dan ekonomi pada suatu 

negara. Dalam kasus ini semua pedagang memiliki kesempatan yang sama. (3) 

Teori Tren, dimana teori ini memiliki pandangan yang berbeda daripada pasar 

efisien. Pendekatan ini melihat bagaimana fenomena terjadi yang mengakibatkan 

harga saham mengikuti kondisi ketika tren tersebut terjadi. Studi ini juga melihat 

bagaimana sentimen investor terhadap suatu kejadian, seperti adanya berita 

tentang teroris yang mengakibatkan harga saham turun, ataupun efek januari yang 

mengakibatkan peningkatan pengembalian saham. Faktor-faktor pembentukan 

harga saham tersebut berkaitan dengan informasi yang didapatkan dari kondisi 

makroekonomi suatu negara. 

Kondisi makroekonomi ini berkaitan dengan inflasi, suku bunga, dan kurs 

valuta asing. Antonakakis, Gupta, dan Tiwari (2017) menjelaskan bagaimana 

hubungan antara harga saham dengan inflasi. Dalam penelitian mereka disebutkan 

bahwa antara harga saham dengan inflasi terdapat hubungan baik negatif ataupun 
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positif. Artinya inflasi dan harga saham memiliki hubungan yang saling 

berkolerasi. Pada penelitian ini juga dapat memberikan pengertian bahwa dalam 

waktu tertentu, dimana inflasi dapat naik ataupun turun, juga berdampak terhadap 

naik turun harga saham. Hasil yang positif menandakan hubungan yang searah 

antara kedua variabel. Artinya semakin tinggi inflasi, semakin tinggi juga harga 

saham. Begitu juga sebaliknya, bermakna negatif yang artinya berkebalikan, 

semakin tinggi inflasi, semakin rendah harga saham.  

Andrieș, Ihnatov, dan Tiwari (2014) dalam penelitiannya menjelaskan 

tentang pergerakan harga saham terkait dengan suku bunga. Hasilnya 

menunjukkan bahwa pergerakan harga saham juga dipengaruhi oleh fluktuasi 

tingkat bunga. Jelas bahwa dalam penelitian ini suku bunga dapat memberikan 

kontribusi terhadap harga saham. Ketika adanya pengumuman tingkat bunga, 

maka harga saham akan merespon berita ini dengan pergerakan yang fleksibel. 

Hal ini dapat terjadi ketika baik melalui penawaran pasar. Penawaran harga 

disebabkan karena perusahaan yang memiliki tingkat hutang yang tinggi 

menyebabkan perubahan nilai pada laporan keuangan. Biaya-biaya lainnya akan 

berpengaruh yang menyebabkan kenaikan biaya produksi ataupun pengurangan 

pendapatan. Rasio ini selanjutnya berkaitan denga rasio hutang perusahaan. 

Penilaian rasio hutang secara umum digunakan oleh pihak-pihak pemberi 

pinjaman dalam menilai likuiditas perusahaan (Helfert, 1997). Pemberi pinjaman 

memiliki kepentingan dalam ketertarikan mereka untuk meminjamkan dana pada 

perusahaan.  
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Blau (2018) menjelaskan tentang bagaimana hubungan antara nilai kurs 

dengan kestabilan harga saham. Ditemukan bahwa kurs berpengaruh terhadap 

volatilitas harga saham. Hasil ini mengindikasikan besaran perubahan harga pada 

nilai kurs juga menentukan tingkat perubahan harga saham. Volatilitas ini 

berkaitan dengan permintaan dan penawaran terhadap mata uang. Alasan terhadap 

penukaran mata uang ini dikarenakan ingin membeli suatu barang di luar negeri. 

Importir yang memproduksi mobil dalam membeli suku cadang produk AS akan 

membayar dengan dolar agar dapat melakukan transaksi. Perusahaan AS yang 

ingin membeli bahan mentah di Indonesia akan membayarnya dengan rupiah 

ketika bahan baku tersebut berada di Indonesia. 

Pendekatan yang kedua yaitu dengan melihat bagaimana fundamental 

perusahaan yang membuat sebuah nilai pada perusahaan. Nilai fundamental ini 

terkait dengan tindakan manajerial yang dapat menentukan tingkat pengembalian 

investor. Brigham dan Houston (2013) menggambarkan bahwa tindakan 

manajerial, kondisi ekonomi, dan politik dapat menentukan pengembalian 

investor. Investor menyukai pengembalian yang tinggi, tetapi tidak menyukai 

risiko. Dengan demikian, semakin besar laba yang diharapkan dan semakin 

rendah risiko yang diakui, maka semakin tinggi harga saham. Manajerial memiliki 

kewenangan dalam menentukan arah perusahaan. Sehingga jika perusahaan yang 

dikelola melakukan keputusan yang memiliki tingkat risiko yang tinggi, seperti 

adanya rasio hutang yang tinggi ataupun nilai aset yang rendah, yang 

mengakibatkan investor enggan untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. 
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Dalam hal ini investor akan melihat bagaimana kondisi laporan keuangan 

perusahaan yang diinvestasikan. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1.1 Determinan Nilai Instrinsik dan Harga Saham 

Sumber: Brigham dan Houston (2013) 

 

Kata “sebenarnya” merupakan pengembalian dan risiko yang diharapkan 

jika investor memiliki ketersediaan seluruh informasi perusahaan. Sedangkan 

“diperkirakan” artinya apa yang diharapkan investor, mengingat keterbatasan 

informasi yang didapatkan. Nilai intrinsik merupakan informasi yang didasarkan 

pada data risiko dan pengembalian yang akurat. Selain itu, harga pasar merupakan 
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nilai pasar berdasarkan informasi yang diperkirakan tetapi memiliki kemungkinan 

salah. Nilai instrinsik menjadi naik karena perusahaan menahan dan 

menginvestasikan labanya. Sehingga harga saham cenderung bergerak naik dan 

turun seiring dengan estimasi nilai instrinsik (Brigham dan Houston, 2013). 

Pendekatan yang ketiga yaitu strategi trader. Model ini akan melihat 

bagaimana keputusan pedagang di dalam pasar yang dapat mempengaruhi harga 

saham. Pedagang memiliki berbagai informasi dan menentukan kondisi yang tepat 

dalam memaksimalkan keuntungannya. Harga saham terjadi sejalan dengan 

jumlah pesanan pada saham. Pada kasus ini, pedagang melakukan berbagai 

strategi berdasarkan dengan informasi dan kondisi pada perdagangan pasar. Baik 

pedagang yang memiliki informasi ataupun tidak, masing-masing memiliki 

strategi dalam menentukan aktivitas perdagangan. Hal ini dapat digambarkan 

dengan pertandingan sepakbola, di mana masing-masing klub memiliki strategi 

tersendiri dalam sebuah pertandingan yang tujuan akhirnya adalah memenangkan 

pertandingan. Beberapa klub akan menerapkan taktik menyerang, klub lain 

menerapkan taktik bertahan. Baik menyerang ataupun bertahan, masing-masing 

memiliki srateginya tersendiri. Di dalam perdagangan saham, pedagang juga 

memiliki strateginya masing-masing. Beberapa pedagang akan menunggu hingga 

momen yang tepat dalam transaksi, beberapa pedagang yang lain melakukan 

transaksi berdasarkan waktu yang pas, pedagang yang lain bertransaksi 

berdasarkan pergerakan saham. Ketika trader melakukan keputusan 

perdagangannya, maka akan terjadi perubahan harga saham yang terlihat dari naik 
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turunnya harga saham yang diakibatkan oleh aksi pedagang dalam pasar 

perdagangan saham. 

Pemaparan pada beberapa metode di atas menjelaskan bahwa harga saham 

dibentuk melalui sebuah mekanisme perdagangan dipasar atau disebut juga 

dengan mikrostruktur pasar. Melalui pendekatan mikrostruktur pasar, maka akan 

mendapatkan gambaran mengenai struktur mikro pasar, proses pembentukan dan 

perilaku harga, peran domain dalam keterkaitan antara broker, investor, dan 

perusahaan pada pasar keuangan. Mekanisme ini dapat dijelaskan melalui 

informasi yang didapatkan sehingga mempengaruhi pembentukan dan perilaku 

Harga Saham 

Pembentukan saham itu sendiri terdapat berbagai proses yang 

mempengaruhinya. Pada saham yang terindeks pada indeks saham syariah 

memiliki karakteristik tersendiri daripada saham yang tidak terindeks pada saham 

syariah. Dalam proses screening kualitatif, beberapa pelarangan diatur bagi emiten 

yang terindeks di indeks syariah. Pada screening kuantitatif, rasio utang dan 

pendapatan juga diatur. Berdasarkan peraturan Bapepam no. IX.A.13 tentang 

penerbitan Efek Syariah, bahwa emiten harus memenuhi kriteria sebagai berikut: 

a. Total utang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total aset tidak lebih 

dari 45% 

b. Total pendapatan bunga dan pendapatan tidak halal lainnya dibandingkan 

dengan total pendapatan usaha (revenue) dan pendapatan lain-lain tidak lebih 

dari 10%. 
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Dari peraturan di atas, terlihat dari segi fundamental, bahwa pada saham 

syariah memiliki batasan tersendiri daripada saham non-syariah. Ini menjelaskan 

bahwa saham syariah memiliki tingkat kehati-hatian yang tinggi. Tingkat kehati-

hatian ini akan memberikan dampak bagi investor dan implikasinya pada proses 

terbentuknya saham. 

 

 

Gambar 1.2 Grafik Saham pada JII tahun 2014 - 2018 pada harga penutupan 

Sumber: Data Olahan 

 

Dari gambar diatas, terlihat pergerakan harga saham syariah pada JII yang 

naik turun. Jika digambarkan lebih detail, maka akan terlihat perbedaannya 

bahkan dalam waktu satu hari. Pada tanggal 29 Januari 2018 harga penutupan 

saham bertahan di angka 798.772. Namun sehari setelahnya, pada tanggal 30 

Januari harga saham turun sebesar 15.881 menjadi 782.891. Artinya saham 
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tersebut mengalami pergerakan naik-turun. Pergerakan harga saham ini 

dipengaruhi oleh berbagai faktor, baik internal maupun eksternal dari perusahaan. 

Berdasarkan latarbelakang yang sudah dipaparkan, penulis ingin 

mengangkat persoalan ini dalam bentuk penelitian dengan judul “Pengaruh 

Makroekonomi dan Fundamental Perusahaan terhadap Harga Saham 

Syariah” 

 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan, terdapat beberapa rumusan 

masalah: 

1. Apakah inflasi berpengaruh terhadap harga saham syariah? 

2. Apakah suku bunga berpengaruh terhadap harga saham syariah? 

3. Apakah kurs berpengaruh terhadap harga saham syariah? 

4. Apakah ROE berpengaruh terhadap harga saham syariah? 

 

C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

a. Menguji dan menganalisis pengaruh inflasi terhadap harga saham syariah 

b. Menguji dan menganalisis pengaruh suku bunga terhadap harga saham 

syariah 

c. Menguji dan menganalisis pengaruh kurs terhadap harga saham syariah 

d. Menguji dan menganalisis pengaruh ROE terhadap harga saham syariah 

2. Kegunaan Penelitian 

a. Bagi Perkembangan Ilmu Pengetahuan 
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Konstruksi terkait pengaruh berbagai faktor terhadap saham syariah 

memberikan paradigma tersendiri dalam perkembangan pasar modal 

khususnya saham syariah. Berbagai variabel yang diuji akan memberikan 

pengetahuan baru bagi akademisi dan juga memberikan alternatif bagi 

peneliti untuk mengembangkan hipotesis dengan melihat fenomena yang 

telah disediakan dari kajian empiris yang ada. 

b. Bagi Praktisi 

Berbagai perusahaan mencoba membuat model yang menjelaskan 

faktor-faktor apa yang mempengaruhi penjualan saham dan bagaimana 

faktor-faktor tersebut mempengaruhinya. Analisis yang dilakukan dengan 

penilaian terhadap kondisi ekonomi dan berbagai variabel keuangan 

perusahaan akan memberikan penilaian tersendiri bagi investor dalam 

pengambilan keputusan investasi serta memberikan model tersendiri bagi 

perusahaan dalam mengetahui fluktuatif harga saham. 

c. Bagi Pemangku Kebijakan 

Pemerintah dalam hal ini diharapkan memberikan regulasi yang 

tepat dengan melihat gambaran yang diberikan. Kondisi pasar yang 

kondusif juga memberikan kesan yang positif terhadap paradigma bahwa 

pemerintah memberikan ruang bagi perusahaan untuk mengembangkan 

perusahaannya dan membuka keran investasi guna penambahan modal. 

Sehingga memberikan kondisi makroekonomi yang nyaman bagi 

perusahaan dan investor.   
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D. Sistematika Penulisan 

Gambaran singkat mengenai mengenai bagian-bagian yang akan dibahas 

dalam tesis ini, maka penulis memberikan uraian pada berbagai bab. Bab pertama 

yaitu pendahuluan. Bab ini menjelaskan tentang alasan pengambilan materi 

penelitian yang akan dibahas berdasarkan teori dan penelitian terdahulu yang 

relevan, serta perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya. Selanjutnya 

akan dirumuskan permasalahan penelitian agar terarah dengan memberikan 

pertanyaan yang berkaitan dengan bahasan penelitian. Penelitian ini juga 

memberikan tujuan mendasar serta kegunaan yang dapat digunakan oleh berbagai 

pihak. 

Bab kedua yaitu tentang landasan teori dan pengembangan hipotesis. Bab 

ini menjelaskan tentang dasar teori yang digunakan agar memperkuat argumentasi 

penelitian serta diiringi dengan penelitian yang relevan sehingga penelitian ini 

benar-benar memiliki sumber yang dapat dipertanggungjawabkan. 

Bab ketiga yaitu metode penelitian. Bab ini menjelaskan tentang jenis 

penelitian yang digunakan, sumber data yang didapatkan, variabel yang 

digunakan. Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis jalur dengan 

melihat bagaimana pengaruh masing-masing variabel terhadap variabel lain 

sehingga terbentuk jalur variabel berdasarkan hasil penelitian. 

Bab keempat yaitu hasil dan pembahasan. Bab ini menjelaskan tentang 

hasil penelitian dan penjelasan dari hasil olahan data. Software yang digunakan 

adalah Eviews 10 dengan data yang sudah tersedia pada masing-masing sumber. 
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Penjelasan hasil didapat setelah mengolah hasil penelitian sehingga didapatkan 

alasan bagaimana variabel eksogen mempengaruhi variabel endogen. 

Bab kelima yaitu penutup. Bab ini menjelaskan tentang kesimpuan dari 

hasil analisis yang sudah dilakukan. Dari praktik penelitian didapatkan beberapa 

hal yang dijadikan saran bagi penelitian selanjutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilaksanakan, penelitian memiliki 

kesimpulkan sebagai berikut: 

1. Suku bunga tidak berpengaruh terhadap harga saham syariah. Variabel 

Suku Bunga tidak memiliki nilai yang signifikan terhadap pengaruhnya 

pada harga saham syariah sebesar (0,05 < 0,1593). Hal ini dikarenakan 

pendapatan bunga yang ditetapkan pada JII tidak lebih dari 10%. Secara 

tidak langsung memperkuat harga saham syariah terhadap bunga yang 

ditetapkan oleh BI 

2. Kurs tidak berpengaruh terhadap harga saham syariah. Variabel kurs tidak 

memiliki nilai yang signifikan terhadap pengaruhnya pada harga saham 

syariah sebesar (0,05 < 0,7901). Naik turunnya nilai rupiah juga tidak 

mempengaruhi terhadap tingkat harga saham syariah. Hal ini juga 

disebabkan oleh rasio keuangan yang dibatasi oleh Bapepam dan LK bagi 

perusahaan yang terdaftar di efek syariah. 

3. Inflasi tidak berpengaruh terhadap harga saham syariah. Variabel inflasi 

tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham syariah 

(0,05 < 0,5977). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa harga saham 

syariah tidak terpengaruh oleh tingkat inflasi, artinya harga saham syariah 



98 
 

 
 

tahan terhadap gangguan ekonomi yang sebagian besar dipengaruhi oleh 

inflasi. 

4. ROE berpengaruh signifikan terhadap harga saham syariah. Variabel ROE 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham syariah (0,05 > 

0,00). Sehingga dapat dikatakan bahwa nilai ROE memiliki dampak 

terhadap tingkat harga saham syariah. Hasil penelitian ini 

mengindikasikan bahwa fundamental perusahaan yang terdaftar pada 

indeks saham syariah adalah kuat sehingga dapat mempengaruhi tingkat 

harga saham syariah. 

 

B. Implikasi Penelitian 

1. Penelitian ini menemukan bahwa fundamental perusahaan berpengaruh 

terhadap harga saham syariah. Sedangkan makroekonomi tidak 

berpengaruh terhadap harga saham syariah. Temuan ini memberikan 

implikasi bagi para akademisi dalam meneliti harga saham syariah dari 

variabel yang lain.  Karena secara simultan berpengaruh sebesar 31,24%. 

Masih ada sekitar 68,78% variabel yang belum diketahui yang dapat 

mempengaruhi harga saham syariah. Beberapa variabel lain, seperti EPS 

dan DER yang diteliti oleh Mussalamah, (2015) pada indeks harga saham 

gabungan ataupun penelitian Broadstock dan Zhang, (2019) yang 

menyebutkan bahwa harga saham dipengaruhi oleh media sosial. 

2. Penelitian ini memberikan implikasi terhadap regulasi baik melalui 

Bapepam dan LK ataupun melalui pemerintah. Alasan ini diperkuat 
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dengan hasil penelitian yang menunjukkan perbedaan antara saham yang 

terindeks syariah dengan yang tidak, sehingga berpengaruh terhadap harga 

saham. Regulasi terkait dengan Bapepam dan LK dengan memberikan 

aturan mengenai Rasio keuangan perusahaan yang ditambahkan dengan 

aturan investor dalam penanaman modal di indeks saham syariah. 

 

C. Saran 

1. Bagi Perkembangan Ilmu Pengetahuan 

Peneliti berharap kajian tentang harga saham terus dikembangkan, 

karena masih ada variabel-variabel lain yang dapat mempengaruhi harga 

saham. Sehingga diharapkan kajian ini memberikan dampak yang signifikan 

terhadap perkembangan ilmu pengetahuan khususnya dibidang ekonomi 

keuangan. 

2. Bagi Praktisi 

Peneliti berharap berdasarkan kajian yang telah dilakukan, para 

pedangan di bursa memperhatikan aspek teknis, seperti tingkat pengembalian 

ekuitas. Karena dari hasil penelitian ROE memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap harga saham. Beberapa variabel belum memberikan pengaruh yang 

signifkan terhadap harga saham, meskipun secara simultan berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham 
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3. Bagi Pemangku Kebijakan 

Peneliti berharap pemerintah memberikan nuansa lingkungan yang 

nyaman dalam berinvestasi, seperti bagaimana pemerintah mengatur tingkat 

inflasi agar tidak terjadi hiperinflasi. Lebih jauh beberapa sektor pada tingkat 

pengembalian ekuitas dipengaruhi oleh variabel makro lainnya, yaitu sektor 

industri dasar dan kimia serta sektor properti, real estate, dan konstruksi 

bangunan. Sektor-sektor yang lain, seperti pertanian, transportasi, jasa, aneka 

industri, dan pertambangan tidak berpengaruh sama sekali dari variabel suku 

bunga dan inflasi.  
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