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ABSTRAK 

Rumah merupakan investasi pokok yang dimiliki oleh rumah tangga. Hal tersebut 

membuat risiko harga perumahan merupakan resiko paling dasar yang dihadapi 

oleh rumah tangga. Maka perubahan harga perumahan merupakan sesuatu yang 

penting bagi rumah tangga. Harga rumah pada umumnya dipengaruhi oleh faktor 

ekonomi fundamental negara bersangkutan serta dinamika penawaran dan 

permintaan pasar perumahan lokal. Penawaran dan permintaan rumah dipengaruhi 

oleh factor-faktor ekonomi pada negara bersangkutan. Maka penelitian ini 

mempunyai maksud untuk mengetahui bagaimana hubungan variabel ekonomi 

terhadap harga perumahan di Indonesia dan Malaysia. Variabel dependen dalam 

penelitian ini yaitu pertumbuhan harga perumahan. Sedangkan variabel 

independen yang digunakan yaitu suku bunga, pertumbuhan kredit, upah, inflasi, 

indeks saham, harga saham properti, dan PDB. Data yang digunakan dalam 

penelitian yaitu data pada tahun 2005-2019. Hasil penelitian menjelaskan bahwa 

secara parsial  inflasi, upah, dan harga saham properti memiliki pengaruh yang 

positif dan signifikan terhadap harga perumahan. Sedangkan indeks saham 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga perumahan. Untuk variabel 

suku bunga, PDB, dan pertumbuhan kredit tidak memiliki pengaruh signifikan 

terhadap harga perumahan. Analisis secara simultan terhadap seluruh variabel 

menunjukkan bahwa seluruh variabel independen memiliki pengaruh signifikan 

terhadap harga perumahan. 

Kata Kunci : Harga perumahan, Suku Bunga, Kredit, Upah, Inflasi 
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ABSTRACT 

The house is a principal investment owned by the household. The housing price 

change is crucial because it can be a higher risk for families. Housing prices are 

generally influenced by the fundamental economic factors of the country 

concerned as well as the dynamics of supply and demand in the local market. The 

housing price dynamics can be described by economic factors, supply, and 

demand. This study aims to determine the relationship between housing price and 

economic variables in Malaysia and Indonesia. The dependent variable in this 

study is the growth of housing prices. At the same time, the independent 

economic variables are used as interest rates, credit growth, wages, inflation, stock 

index, property share prices, and GDP. The data research is data from 2005-2019. 

The study results partially explain that inflation, wages, and stock prices have a 

positive and significant effect on housing prices. In contrast, the stock index has a 

negative and significant effect on housing prices. The variables of interest rate, 

GDP, and credit growth have no significant impact on housing prices. 

Simultaneous analysis of all variables shows that all variables significantly affect 

housing prices. 

Keywords: Housing Prices, Interest Rates, Credit, Wages, Inflation 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Perumahan merupakan kebutuhan primer manusia setelah pangan dan 

pakaian. Manusia secara naluriah akan berusaha memenuhi kebutuhan 

primernya terlebih dahulu kemudian kebutuhan sekunder. Maka kenaikan 

harga perumahan yang terus menerus akan menyebabkan semakin besar porsi 

pengeluaran rumah tangga untuk difokuskan pada pembelian tempat tinggal 

yang akibatnya mengurangi porsi untuk kebutuhan lain (Duja & Supriyanto, 

2019). Menurut Yao dan Zhang (2005) properti, terutama rumah, merupakan 

investasi pokok yang dimiliki oleh rumah tangga. Sehingga risiko harga 

perumahan merupakan risiko paling dasar yang dihadapi oleh rumah tangga. 

Hal tersebut membuat perubahan harga perumahan merupakan sesuatu yang 

penting bagi rumah tangga. Harga rumah pada umumnya dipengaruhi oleh 

faktor ekonomi fundamental negara bersangkutan serta dinamika penawaran 

dan permintaan pasar perumahan lokal (Pillaiyan, 2015). 

Meskipun merupakan kebutuhan primer, harga perumahan tidak selalu 

mengalami kenaikan yang konstan. Perkembangan harga perumahan 

digambarkan oleh grafik di bawah: 
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Gambar 1.1 Pertumbuhan Harga Perumahan di Indonesia dan Malaysia 

Tahun 2005-2019 

 

Sumber: Bank for International Settlements 

Berdasarkan grafik diatas dapat diketahui bahwa pertumbuhan harga 

perumahan di Malaysia dari tahun 2005-2010 berfluktuasi. Pada kuartal satu 

2005 sampai kuartal satu 2010, harga perumahan di Malaysia bersifat 

fluktuatif. Kemudian pada tahun selanjutnya, harga perumahan di Malaysia 

terus mengalami kenaikan. Kenaikan perumahan Malaysia terus terjadi 

sampai mencapai nilai terbesar pada kuartal empat tahun 2012 yaitu sebesar 

14,3103%. Harga perumahan di Malaysia kemudian mengalami penurunan 

secara bertahap sampai pada kuartal tiga tahun 2019 dengan nilai 1,7921%. 

Sedangkan harga perumahan di Indonesia pada 2005-2019 sempat naik pada 

kuartal satu tahun 2006. Harga perumahan di Indonesia kemudian turun dan 

kembali naik sampai 13,5055% pada kuartal tiga tahun 2013. Harga 

perumahan di Indonesia tahun selanjutnya mengalami penurunan sampai 

dengan tahun 2019. Dari data kedua negara tersebut menunjukkan bahwa 
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kenaikan harga perumahan di kedua negara disebabkan oleh keadaan 

ekonomi negara yang stabil. Hal tersebut juga didukung oleh permintaan 

pasar yang tinggi serta iklim investasi properti yang berkembang baik. 

Namun setelah mencapai titik tertinggi, harga perumahan akan mengalami 

penurunan. Penurunan harga perumahan disebabkan oleh upaya kebijakan 

pemerintah kedua negara mengendalikan harga perumahan untuk mencegah 

bubble yang mungkin terjadi. 

Greenspan dalam penelitian Keen (2013) menjelaskan bahwa 

pergerakan nilai pasar saham dan rumah mempengaruhi 6% perubahan 

pertumbuhan ekonomi sebuah negara. Selain itu, investasi dalam 

pembangunan perumahan menurut Ovsiannikova dkk (2017) merupakan 

faktor kunci yang menentukan kesejahteraan penduduk, peningkatan aktivitas 

unit bisnis dan sebagai penyedia kondisi yang baik untuk pembangunan sosial 

dan ekonomi yang stabil. Hal ini merupakan pengaruh dari wealth effect 

hubungan sebab-akibat antara perubahan nilai aset dan perubahan 

pengeluaran. Nilai aset yang meningkat menyebabkan peningkatan konsumsi 

dan sebaliknya. Pengaruh perumahan terhadap pertumbuhan ekonomi juga 

ditambah dengan pengeluaran langsung terhadap barang yang mendukung 

produksi dan distribusi layanan terkait perumahan. Barang-barang tersebut 

seperti persediaan air, pengelolaan limbah, dan elemen infrastruktur lainnya. 

Perumahan dianggap juga memiliki multiplier effect dalam 

perekonomian. Multiplier effect perumahan dapat dilihat dari pengaruh 

perumahan terhadap sektor-sektor lain. Multiplier effect perumahan lebih 
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besar dari pada sektor lainnya (Shelter Schotland, 2015). Menurut penelitian 

Ovsiannikova dkk (2017) di Rusia menunjukkan bahwa setiap satu Rubel 

investasi dalam konstruksi perumahan akan membawa 4 rubel pertumbuhan 

nilai tambah bruto di sektor terkait ekonomi. Sektor konstruksi merupakan 

salah satu sektor yang berkaitan erat dengan perumahan. Pembangunan 

perumahan akan mendorong peningkatan konsumsi bahan konstruksi. 

Kenaikan permintaan terhadap bahan kontrusksi selanjutnya akan mendorong 

sektor perdagangan. Sektor perdagangan didorong untuk memiliki penawaran 

yang lebih banyak. Kebutuhan perumahan terhadap pekerja konstruksi juga 

mendorong terserapnya tenaga kerja (PADCO, 2006). Bukti dari konstruksi 

Inggris industri juga menyoroti bahwa pembangunan rumah biasanya 

mempekerjakan pekerja berketerampilan rendah yang berisiko pengangguran 

(Joseph Rowntree Foundation, 2013). 

Konsumen perumahan membeli rumah bergantung pada harga relatif 

rumah tersebut. Harga relatif rumah ditentukan oleh penawaran dan 

permintaan terhadap stok rumah yang sudah ada (Mankiw, 1999). Menurut 

teori permintaan dan penawaran, harga ditentukan dalam mekanisme harga. 

Mekanisme harga adalah suatu cara penetapan harga yang berjalan atas dasar 

kekuatan tarik menarik antara konsumen dan produsen. Hasil dari kekuatan 

tarik menarik tersebut berupa harga. Harga suatu barang bisa berubah 

disebabkan perubahan gaya tarik yang dipengaruhi oleh permintaan 

konsumen. 
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Interaksi optimal yang diinginkan dalam permintaan dan penawaran 

yaitu ketika mencapai kondisi ekuilibrium. Kondisi ekuilibrium tersebut 

tercapai saat kurva permintaan dan penawaran saling berpotongan pada 

tingkat jumlah dan harga keseimbangan. Pada titik ini tidak ada 

kecenderungan tingkat harga untuk berubah kembali karena tidak ada 

kelebihan dalam permintaan dan penawaran. 

Pergeseran pada ekuilibrium pasar perumahan akan menyebabkan 

kenaikan penawaran rumah dan meningkatkan investasi perumahan (Mankiw, 

1999). Harga perumahan dipengaruhi oleh penawaran, permintaan, dan nilai 

funamentalnya. Harga perumahan menjadi berbahaya ketika harga terus 

meningkat sesuai dengan tingkat permintaan namun nilai fundamental tetap. 

Keadaan tersebut akan mengarah pada gelembung properti. Gelembung 

properti yang pecah akan menyebabkan harga properti turun dan pengurangan 

nilai kekayaan (Pillaiyan, 2015). 

Menurut Sihono (2008) penyebab mencolok dari krisis Amerika 

berasal dari kesalahan perhitungan para banker di Amerika Serikat dan 

banker negara-negara lain. mereka melakukan ekspansi berlebihan dalam 

menyalukan kredit kepada sektor properti, khususnya kredit perumahan. 

Krisis ini berawal dari penyaluran kredit perumahan yang tinggi pada tahun 

2002 sampai 2005. Pada tahun 2006 suku bunga naik menuju angka tertinggi 

5,25 persen dan menyebabkan para debitur mengalami gagal bayar. Kenaikan 

suku bunga yang terjadi menyebabkan pengembalian pinjaman rumah lebih 

mahal dan memicu penunggakan pembayaran dalam jumlah besar. Keadaan 



6 

 

 

tersebut menjadi ancaman terjadinya kredit macet. Krisis kredit perumahan 

tersebut merambah pada sektor finansial karena perbankan memiliki jaringan 

yang kuat dalam ikatan investasi perumahan dan pelaku bisnis properti (Theo, 

2008). Dana besar yang terakumulasi pada sektor perumahan menyebabkan 

berhentinya perputaran kredit dan berakibat pada melambatnya pertumbuhan 

ekonomi Amerika serikat pada tahun 2007. Keadaan ini menjadi lebih berat 

dengan memburuknya keadaan sosial yang terjadi dengan tingginya tingkat 

angka pengangguran dan inflasi (Sihono, 2008). Krisis tersebut 

menggambarkan dengan jelas hubungan antara harga perumahan dan 

perekonomian secara umum. Maka memahami penggerak harga perumahan 

itu penting untuk memahami dan mengelola ekonomi secara efektif.  

Gambar 1.2 Pertumbuhan Ekonomi Indonesia dan Malaysia Tahun 

2005-2019 

 

Sumber: World Bank 

 

Krisis finansial Amerika Serikat tahun 2008-2009 berpengaruh pada 

perekonomian negara-negara Asia Tenggara termasuk dua negara dengan 

presentase penduduk muslim terbanyak di Asia Tenggara yaitu Indonesia dan 
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Malaysia (Muslim Population by Country, 2021). Kedua negara tersebut 

mengalami penurunan pertumbuhan ekonomi pada 2008. Penurunan tersebut 

semakin tinggi pada negara Malaysia pada tahun 2009. Negara yang memiliki 

pertumbuhan ekonomi terendah yaitu Malaysia. Pertumbuhan ekonomi 

Malaysia pada 2008 mengalami penurunan menjadi sekitar 4,3. Sedangkan 

pada tahun 2009, pertumbuhan ekonomi Malaysia  semakin terpuruk menjadi 

-1,5. Krisis sistem keuangan pada tahun 2008 menunjukkan bahwa sistem 

keuangan global rapuh. Disisi lain juga menunjukkah bahwa krisis keuangan 

di satu negara dapat mempengaruhi stabilitas sistem perbankan global, 

merusak ekonomi riil, sektor perbankan dan sistem keuangan (Syaputra & 

Adry, 2019). 

Penelitian mengenai harga perumahan telah dilakukan oleh beberpa 

peneliti sebelumnya. Menurut Pillaiyan (2015) faktor ekonomi makro dapat 

mempengaruhi harga perumahan. Ia menjelaskan bahwa pasar modal, inflasi, 

uang beredar, dan jumlah pinjaman uang berpengaruh jangka panjang 

terhadap harga rumah. Sedangkan PDB dalam penelitian ini tidak 

berpengaruh pada harga perumahan. Pada penelitian Zandi dkk (2015) 

menunjukkan hasil yang berbeda mengenai PDB. PDB dalam penelitian ini 

berpengaruh positif terhadap harga rumah. 

Penelitan yang dilakukan oleh Shi dkk (2014) menunjukkan bahwa 

terdapat hubungan positif yang signifikan antara suku bunga dan 

pertumbuhan harga perumahan pada tingkat mengambang atau tetap. Hasil 

tersebut didukung oleh Pratiwi (2019) yang menunjukkan bahwa suku bunga 
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riil, pertumbuhan kredit, pertumbuhan ekonomi dan pertumbuhan populasi 

berpengaruh signifikan terhadap harga rumah di negara maju dan negara 

berkembang. Namun, berbeda dengan penelitian Magdalena (2015) yang 

menjelaskan bahwa suku bunga tidak mempengaruhi pergerakan harga 

perumahan. 

Dalam penelitian Rahmawati (2015) mengenai determinan harga 

properti menjelaskan bahwa keseluruhan variabel determinan terbukti 

mempengaruhi harga perumahan dalam jangka panjang. Suku bunga, inflasi, 

PDB, indeks harga perdagangan besar konstruksi, dan upah memiliki 

pengaruh yang searah dengan pergerakan harga perumahan di Indonesia. 

Penelitian tersebut juga didukung oleh penelitian terdahulu oleh Duja dan 

Supriyanto (2019). Hasil penelitian menunjukkan bahwa dalam jangka 

pendek PDB, suku bunga, upah, inflasi, dan nilai tukar tidak berpengaruh 

terhadap harga perumahan dan dalam jangka panjang semuanya berpengaruh. 

Pengaruh upah terhadap perumahan dikuatkan oleh penelitian 

Bourassa dan Hendershott (1999) yang menjelaskan pengaruh signifikan upah 

terhadap harga perumahan pada tingkat satu persen. Disisi lain penelitian 

terdahulu oleh Wang dan Zhang (2014) menjelaskan adanya penyimpangan 

hasil dari prediksi yang diambil dari perubahan variabel independen yang 

ditentukan termasuk dari variabel upah. Penyimpangan tersebut disebabkan 

karena adanya perbedaan lokasi dari sampel. 

Variabel yang diteliti juga dalam penelitian ini yaitu harga saham 

properti. Saham sektor properti merupakan tanda adanya keikutsertaan pihak 
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luar perusahaan dalam memiliki dan membiayai aktivitas perusahaan properti 

terkait (Otoritas Jasa Keuangan, 2009). Sehingga harga saham sektor properti 

dapat meningkatkan salah satu dari faktor produksi yaitu faktor modal. 

Penjualan saham dalam perusahaan properti tersebut akan menjadi tambahan 

modal bagi perusahaan dalam pengembangkan usahanya. Pengaruh tambahan 

modal tersebut dapat berpengaruh pada jangka panjang (Pindyck & 

Rubinfeld, 1999). Pengaruh harga saham sektor properti terhadap perumahan 

dijelaskan oleh penelitian Brown dan Liow (2001) yang bersisi bahwa 

deseasonalisasi dan stanioritas dari perumahan dan saham properti bersifat 

fluktuatif. Korelasi antara keduanya bersifat kuat dan signifikan dalam jangka 

panjang. 

Analisa mengenai harga perumahan banyak dilakukan terhadap 

beberapa negara di dunia. Namun, penelitian sebelumnya memiliki objek 

yang berbeda dengan onjek penelitian ini. Objek penelitian ini yaitu dua 

negara yamg memiliki sosial budaya yang mirip yaitu Indonesia dan 

Malaysia. Keduanya juga memiliki rata-rata penduduk muslim terbanyak di 

kawasan Asia Tenggara (Muslim Population by Country, 2021). Sehingga 

dapat dibayangkan bahwa keduanya memiliki atmosfer sosial yang mirip. 

Selain itu, komposisi penduduk di kedua negara juga memiliki kesamaan. 

Penduduk kedua negara tersebut memiliki gambaran sebagai piramida 

ekspansif (World Life Expectancy). Piramida ekpansif tersebut membuat 

keduanya memiliki ketersediaan penduduk usia muda dalam jumlah yang 
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tinggi. Penduduk usia muda yang tinggi akan terus meningkatkan kebutuhan 

akan perumahan di masa yang akan datang. 

Berdasarkan latar belakang di atas peneliti melakukan penelitian 

mengenai pengaruh variabel makro dan mikro ekonomi terhadap harga 

perumahan di Indonesia dan Malaysia agar dapat mengantisipasi terjadi krisis 

keuangan yang berasal dari perumahan, maka peneliti mengambil judul 

“Determinasi Harga Perumahan di Indonesia dan Malaysia”. 

B. Rumusan Masalah 

1. Bagaimana pengaruh suku bunga terhadap harga perumahan di Indonesia 

dan Malaysia 2005-2019? 

2. Bagaimana pengaruh pertumbuhan kredit terhadap harga perumahan di 

Indonesia dan Malaysia 2005-2019? 

3. Bagaimana pengaruh upah terhadap harga perumahan di Indonesia dan 

Malaysia 2005-2019? 

4. Bagaimana pengaruh inflasi terhadap harga perumahan di Indonesia dan 

Malaysia 2005-2019? 

5. Bagaimana pengaruh indeks saham terhadap harga perumahan di 

Indonesia dan Malaysia 2005-2019? 

6. Bagaimana pengaruh harga saham properti terhadap harga perumahan di 

Indonesia dan Malaysia 2005-2019? 

7. Bagaimana pengaruh produk domestic bruto (PDB) terhadap harga 

perumahan di Indonesia dan Malaysia 2005-2019? 
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C. Tujuan Penelitian 

1. Menganalisis pegaruh suku bunga terhadap Harga perumahan di 

Indonesia dan Malaysia 2005-2019. 

2. Menganalisis pegaruh pertumbuhan kredit terhadap harga perumahan di 

Indonesia dan Malaysia 2005-2019. 

3. Menganalisis pegaruh upah terhadap harga perumahan di Indonesia dan 

Malaysia 2005-2019. 

4. Menganalisis pegaruh inflasi terhadap harga perumahan di Indonesia dan 

Malaysia 2005-2019. 

5. Menganalisis pegaruh indeks saham terhadap harga perumahan di 

Indonesia dan Malaysia 2005-2019. 

6. Menganalisis pegaruh harga saham properti terhadap harga perumahan di 

Indonesia dan Malaysia 2005-2019. 

7. Menganalisis Produk Domestik Bruto (PDB) terhadap harga perumahan 

di Indonesia dan Malaysia 2005-2019. 

D. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat diambil kebermanfaatannya bagi 

pihak-pihak yang membutuhkan, baik secara teori maupun praktis. Manfaat 

penelitian ini yaitu:  

1. Bagi Peneliti 

Penelitian ini memberikan pengalaman dan pengetahuan 

mengenai kepenulisan kepada peneliti. Pengalaman dan pengetahuan 
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kepenulisan tersebut bisa dipakai sebagai bekal selanjutnya di 

masyarakat. 

2. Bagi Perguruan Tinggi 

Memberi andil terhadap pengembangan teori yang digunakan 

dalam perkuliahan. Sehingga materi-materi yang nantinya diberikan oleh 

pihak kampus lebih relevan dengan keadaan yang sebenarnya, terutama 

bersangkutan dengan kondisi yang memberi efek terhadap perekonomian 

secara umum. 

3. Bagi Masyarakat 

Menambah wawasan dan pengetahuan terkait bidang ekonomi 

terutama mengenai pengaruh variabel makro dan mikro ekonomi 

terhadap harga perumahan, serta dapat menjadi rujukan bagi penelitian 

selanjutnya. 

4. Bagi Pemerintah 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan andil dan masukan 

terhadap pertimbangan pengambilan keputusan dalam menentukan 

kebijakan untuk menjaga stabilitas harga perumahan. 

E. Sistematika Pembahasan 

Sistematika pembahasan menjelaskan mengenai pendahuluan terperinci 

dari setiap bab, dengan urutan penyajian yang ringkas dan jelas, sehingga 

dapat memberikan gambaran dan logika berpikir dalam penelitian. 

Selanjutnya sistem penulisan pada penelitian ini dibagi menjadi lima bagian 

yaitu: 
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BAB I : PENDAHULUAN 

Pada bab ini, penulis memaparkan tentang gambaran umum 

keseluruhan tulisan. Keseluruhan tulisan yang dimaksud yaitu latar belakang 

pengetahuan dasar yang memerlukan pembahasan lebih lanjut, pengungkapan 

masalah yang ingin dipaparkan dalam penelitian, kemudian tujuan dan 

manfaat yang dapat diperoleh dari penelitian ini. 

BAB II :  LANDASAN TEORI 

Pada bab ini, menjelaskan tentang kerangka teori untuk membahas 

tinjauan teori dan tinjauan literatur penelitian terdahulu. Kerangka teori 

membahas mengenai teori yang menjadi dasar penelitian ini untuk 

menjelaskan makro dan mikroekonomi yang berhubungan dengan perumahan 

secara keseluruhan. Kemudian telaah pustaka menguraikan hasil penelitian 

sebelumnya mengenai tema yang sama dengan penelitian ini. Selanjutnya, 

terdapat pengembangan hipotesis dan kerangka pemikiran yang digunakan 

untuk mengetahui batasan dalam penelitian ini. 

BAB  III : METODE  PENELITIAN 

Pada bab ini, berisi tentang deskripsi metode penelitian yang 

digunakan untuk membuktikan hipotesis. Metode penelitian tersebut 

berkaitan dengan rancangan penelitian, jenis dan sumber data, serta variabel 

penelitian. Pada bab ini juga termasuk pengumpulan data, pengujian 

instrumen, dan metode analisis pada data. 
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BAB IV : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Dalam bab ini, diuraikan hasil dari penelitian yang berupa analisis 

hasil pengolahan data dan pembuktian hasil analisis yang dilakukan. 

Pembuktian dari hasil penelitian yang telah dilakukan oleh penulis terkait 

pengaruh variabel makro dan mikro ekonomi terhadap harga perumahan. 

BAB V  : PENUTUP 

Bab ini memaparkan tentang kesimpulan dari hasil pembahasan dan 

jawaban atas rumusan masalah yang diajukan. Dalam bab ini juga berisi 

tentang saran terhadap beberapa pihak yang memiliki kepentingan dalam 

penelitian ini. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Kesimpulan hasil penelitian dengan memakai pendekatan random effect 

model menjelaskan bahwa secara simultan, seluruh variabel independen memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap harga perumahan di Indonesia dan 

Malaysia pada periode tahun 2005-2019. Hal tersebut dapat diketahui dari tingkat 

probabilitas uji simultan. Uji tersebut menjelaskan bahwa pengaruh variabel 

independen berdampak secara positif terhadap variabel dependen. 

Suku bunga memiliki pengaruh yang positif dan tidak signifikan terhadap 

harga perumahan. Sehingga ketika suku bunga naik, tidak dapat meningkatkan 

harga perumahan. Hasil ini menunjukkan bahwa hipotesis suku bunga 

berpengaruh negatif terhadap harga perumahan ditolak. Suku bunga yang tidak 

mempengaruhi harga perumahan dikarenakan kenaikan dan penurunan suku 

bunga acuan yang dilakukan oleh bank sentral tidak direspon secara langsung 

oleh bank komersial dengan naik-turunnya suku bunga kredit. Bank komersial 

mengambil kebijakan bergantung pada biaya operasional dan likuiditas. Sehingga 

suku bunga yang harusnya dapat merangsang permintaan kredit untuk 

pembiayaan perumahan tidak dapat mempengaruhi permintaan perumahan dan 

harga perumahan. 
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Hipotesis pertumbuhan kredit berpengaruh positif terhadap harga 

perumahan ditolak. Hal tersebut disebabkan oleh hasil uji yang menunjukkan 

bahwa pertumbuhan kredit berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 

harga perumahan, sehingga ketika pertumbuhan kredit naik, tidak dapat 

meningkatkan harga perumahan. Pertumbuhan kredit pada dua negara lebih 

banyak untuk pembiayaan selain perumahan sehingga pertumbuhan kredit tidak 

mempengaruhi permintaan perumahan dan menyebabkan tidak ada pengaruh 

terhadap harga perumahan. 

Variabel upah berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

perumahan, sehingga ketika upah naik, dapat meningkatkan harga perumahan. 

Hasil ini menunjukkan bahwa hipotesis upah berpengaruh positif terhadap harga 

perumahan diterima. Upah merupakan salah satu sumber pembiayaan 

perumahan. Upah yang tinggi menyebabkan masyarakat memiliki kemampuan 

yang lebih tinggi untuk membeli rumah. Ketika permintaan rumah naik maka 

stok perumahan menipis dan menyebabkan kenaikan harga perumahan. 

Inflasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga perumahan. Hal 

tersebut berarti bahwa ketika inflasi mengalami peningkatan, dapat menaikkan 

harga perumahan. Hasil ini sesuai dengan hipotesis Inflasi  berpengaruh positif 

terhadap harga perumahan. Keadaan dimana peningkatan kenaikan komoditas 

dan bersamaan dengan kesadaran akan tingkat ketidakpastian yang lebih tinggi 

tentang pengembalian yang diharapkan di masa depan atas investasi dalam 

obligasi dan ekuitas terkait dengan inflasi tinggi akan mendorong permintaan 
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rumah tangga yang tinggi terhadap perumahan akan mendorong harga-harga 

pendukung perumahan juga naik. Selanjutnya kenaikan tersebut juga akan 

mendorong kenaikan harga perumahan. 

Hipotesis indeks saham berpengaruh positif terhadap harga perumahan 

ditolak. Hal tersebut ditunjukkan dengan hasil uji yang menjelaskan bahwa 

pertumbuhan indeks saham berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga 

perumahan, sehingga ketika indeks saham naik, dapat menurunkan harga 

perumahan. Pergeseran harga dan keuntungan yang diharapkan pada indeks 

saham dan pasar perumahan akan bersifat saling mengganti. Ketika indeks saham 

naik dan pengembalian yang diharapkan juga naik maka investor akan cenderung 

mengalihkan investasinya dari perumahan menuju indeks saham dan begitu juga 

sebaliknya. 

Harga saham properti berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

perumahan. Hal tersebut berarti bahwa ketika harga saham properti mengalami 

kenaikan, maka dapat meningkatkan harga perumahan. Hasil ini sesui dengan 

hipotesis harga saham properti berpengaruh positif terhadap harga perumahan. 

Saham properti yang tersebar di pasar modal menunjukkan bahwa terdapat 

kepemilikan dana investor pada perusahaan properti. Dana tersebut selanjutnya 

akan menjadi modal dan dapat digunakan oleh perusahaan untuk meningkatkan 

produktivitas. Harga saham yang semakin meningkat bersamaan dengan keadaan 

perusahaan yang baik akan menyebabkan kepercayaan investor semakin besar 
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dan perusahaan bisa medapatkan modal lebih besar baik melalui penerbitan 

saham kembali maupun lainnya. 

Variabel PDB berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga 

perumahan. Hal tersebut berarti bahwa ketika PDB mengalami kenaikan, tidak 

dapat meningkatkan harga perumahan. Hasil ini menunjukkan bahwa hipotesis 

PDB berpengaruh positif terhadap harga perumahan ditolak. PDB tidak 

berpengaruh pada harga perumahan dikarenakan PDB tidak mampu 

menggambarkan kekayaan dan daya beli masyarakat secara keseluruhan 

termasuk pada perumahan. 

B. Saran 

Peneliti ingin memberikan saran yang penting untuk dipertimbangkan dan 

diperhatikan terutama untuk akademisi serta penelitian-penelitian selanjutnya 

dalam memahami determinasiharga perumahan. Bagi penelitian selanjutnya, 

sebaiknya memperdalam kajian variabel independen untuk tiap negara. Kajian 

variabel dalam satu negara dapat membuat gambaran lebih jelas mengenai 

keadaan ekonomi negara bersangkutan. Sehingga dapat menambah kajian 

variabel independen yang spesifik ada di negara tersebut. 
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