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ABSTRAK

Faktor ekonomi makro memiliki kekuatan untuk memengaruhi harga saham karena
perubahan faktor ini juga dapat berdampak pada pasar modal. Covid-19 yang terjadi juga
sangat mempengaruhi ekonomi di Indonesia sehingga berpotensi menentukan harga
saham. Tujuan penelitian ini adalah untuk memastikan dampak Covid-19 dan faktor
ekonomi makro terhadap harga saham antara tahun 2016 dan 2022. Dalam penelitian ini
digunakan metode analisis regresi berganda dengan menggunakan data sekunder time
series dari tahun 2016-2022. Temuan studi menunjukkan bahwa sementara suku bunga,
nilai tukar mata uang, dan Covid-19 berdampak pada harga saham, inflasi tidak
berpengaruh pada hal tersebut.

Kata kunci : Harga saham, Inflasi, Suku bunga, Nilai tukar, Covid-19

xviii



ABSTRACT

Changes that occur in macroeconomic factors can have an influence on the capital
market Which causing macroeconomic factors own form stock prices. The Covid-
19 that occurred also greatly affected the economy in Indonesia, thus potentially
determining stock prices. Objective potency For find out how macroconomy
affects this research is for and covid-19 on stock prices period 2016-2022. In this
research, the multiple regression analysis method was used using secondary time
series data from 2016-2022. The results of this research show that inflation has no
effect on stock prices, while interest rates, exchange rates and Covid-19 have an

effect on stock prices.

Keywords: Stock prices, Inflation, Interest rates, Exchange rates, Covid-19.

XiX



BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Dunia telah memasuki kemajuan teknologi, informasi, dan ekonomi
yang sangat luar biasa sebagai akibat dari globalisasi. Selain itu, investasi dan
pendanaan, baik jangka pendek maupun jangka panjang, sangat terpengaruh
oleh globalisasi. Investasi bukan terbatas pada lingkungan domestik; investasi
juga dapat memengaruhi satu sama lain dan ruang lingkup antarnegara.
Peningkatan kesejahteraan ekonomi suatu negara merupakan tujuan dari
kegiatan seperti investasi dan pendanaan. Memperoleh modal tambahan untuk
kegiatan operasional perusahaan dapat dipermudah bagi bisnis melalui
investasi dan pendanaan. Keinginan perusahaan untuk mendapatkan stabilitas
dalam siklus bisnis dapat diwujudkan melalui peningkatan sumber modal
(Harsono, 2018).

“Inyestast (belanjasmodal)  adalah jpengeluaran, yang dilakukan oleh
suatu. perusahaan dengan harapan pengeluaran tersebut akan memberikan
manfaat atau hasil (manfaat) dalam jangka waktu lebih/dari satu tahun,” jelas
Syamsuddin (1987). Pasar modal, sebagaimana didefinisikan dalam Undang-
Undang Pasar Modal Nomor 8 Tahun 1995, adalah kegiatan yang berkenaan
dengan perdagangan efek dan penawaran umum, perusahaan publik dan efek
yang diterbitkannya, serta organisasi dan pekerjaan yang berkaitan dengan
efek. Melalui perdagangan aset keuangan jangka panjang, orang yang punya

keunggulan dana dan orang yang membutuhkaan uang bertemu di pasar



modal (Koetin, 1993). Perkembangan ekonomi suatu bangsa sangat
bergantung pada pasar modal karena pasar modal memiliki dua tujuan:
pertama, sebagai sumber pendanaan usaha dan kedua, sebagai sumber dana
bagi usaha dari masyarakat pemodal (investor). Masyarakat dapat
memanfaatkan pasar modal untuk berinvestasi dalam bentuk saham, obligasi,
reksa dana, dan instrumen keuangan lainnya. Pasar modal dapat digunakan
untuk berbagai hal, termasuk pertumbuhan bisnis, ekspansi, dan penambahan
modal kerja. Masyarakat dapat mengalokasikan dananya sesuai dengan
kelebihan dan kekurangan masing-masing instrumen.

Jenis instrumen pasar modal yang dipilih banyak investor untuk
berinvestasi karena dapat menawarkan tingkat pengembalian yang menarik
biasa disebut dengan saham (Redaksi OCBC, 2023). Ada banyak instrument
pasar keuangan dan saham menjadi salah satu instrument yang paling banyak
diperdagangkan. Saat memutuskan cara mengumpulkan uang untuk bisnis,
salah satu pilihannya adalah membeli tiga lembar saham. Saham merupakan
simbol kepemilikan modal seseorang atau pihak dalam suatu perusahaan atau
perseroan— terbatas (www.idx.co.id).” Pihak = tersebut—memperoleh akses
terhadap aset perusahaan, klaim atas pendapatan perusahaan, dan hak untuk
menghadiri Rapat Umum  Pemegang Saham (RUPS) dengan
menginvestasikan modalnya. Perusahaan yang telah membuka diri terhadap
dunia dan tercatat di Bursa Efek Indonesia dapat memberikan sahamnya dan
menukarkannya tanpa syarat kepada calon investor. Dividen yang dibayarkan

kepada pemegang saham dan kelebihan nilai jual atau beli saham (capital



gain) merupakan dua contoh keuntungan yang dapat diperoleh dari penjualan
dan pembelian saham di pasar modal.

Wabah Covid-19 yang melanda dunia telah memberikan dampak
terhadap harga saham di pasar modal dari masa ke masa. Harga saham anjlok
sebagai akibatnya, apalagi sejak presiden resmi mengumumkan pada 3 Maret
2020, bahwa dua warga negara Indonesia terjangkit Covid-19. Bank
Indonesia dan Menkeu berpendapat bahwa nasib ekonomi Indonesia ke
depannya juga krisis, yang mana perekonomian tertahan hingga -5,32% pada
tahun 2020, kebijakan pemerintah yang melakukan karantina wilayah, bekerja
dari rumah, dan PSBB akibat pandemi virus Corona menjadi penyebab
lemahnya IHSG dan kerugian dialami beberapa perusahaan (Hanoatubun,

2020).

Gambar 1. 1 Perkembangan covid-19
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Sumber: www.kemkes.go.id
Krisis keuangan yang disebabkan oleh pandemi virus Corona karena
melanda Indonesia yang berimbas ke berbagai daerah. Akibat perlambatan

ekonomi tersebut, para investor dan analis pasar modal mengkhawatirkan



terjadinya resesi dan krisis ekonomi. Berbagai lembaga di daerah tersebut
terdampak pandemi sehingga kegiatan usaha dan produksi terganggu bahkan
ada yang memutuskan untuk berhenti. Tentu saja hal ini berdampak pada
banyaknya PHK (pemutusan hubungan kerja) karyawan sehingga daya beli
masyarakat menurun. Akibat dampaknya terhadap pengelolaan keuangan
negara, lonjakan ekonomi akibat Covid-19 menjadi peristiwa bersejarah yang
berakibat dirubahnya APBN dan berbagai upaya pemerintah untuk
memulihkan perekonomian nasional (Rahmani, 2020). Melihat gambar grafik
covid-19 diatas, covid-19 tidak hanya menjangkit pada pertumbuhan ekonomi
di Indonesia, covid-19 juga berpengaruh terhadap harga saham di Indonesia
hingga mencapai -7,8%.

Menurut Tandelilin (2010) faktor makroekonomi yang dirubah bisa
membagikan pengaruh pada pasar modal yang menjadi sebab faktor
makroekonomi memiliki kemampuan untuk membentuk harga saham.
Terjadinya konflik di pasar modal tidak terlepas dari faktor ekonomi makro
yang.menjadi sebab perubahan. Pembentukan harga saham dipengaruhi oleh
sejumlah-faktor ‘ekonomi makro, ‘termasuk” perubahan—inflast, suku bunga
bank, dan nilai tukar yang terkait dengan pasar modal. Ekonomi makro akan
memengaruhi pemilihan investasi yang menguntungkan di masa mendatang.
Saat membuat pilihan investasi, investor harus mempertimbangkan berbagai

data ekonomi makro. (Gunawan, 2014).



Tabel 1. 1 Kinerja IHSG 2016-2022

Tahun IHSG Akhir Tahun Perolehan Tahunan
2016 5.296,71 15,32%
2017 6.355,65 19,99%
2018 6.194,50 -2,54%
2019 6.299,54 1,70%
2020 5.979,07 -5,09%
2021 6.581,48 10,08%
2022 6.850,62 4,09%

Sumber : www.idx.co.id

Jika Anda ingin berinvestasi dalam jual beli saham di suatu bangsa,
Anda perlu mengerti situasi moneter negara tersebut serta perubahan variabel
ekonomi makro seperti suku bunga, nilai tukar, dan inflasi. Harga saham,
termasuk di industri perbankan, dapat dipengaruhi oleh situasi ekonomi suatu
negara serta naik turunnya variabel makro. Sebagai bank sentral, Bank
Indonesia mempunyai .hak wajib untuk menerapkan.--kebijakan moneter,
khususnya untuk ‘menjaga stabilitas “ekonomi ‘dan’ mencegah inflasi atau
deflasi (Suparmoko 2006).

Ketika melakukan investasi, laju inflasi harus diperhitungkan.
Indikator ekonomi yang menunjukkan peningkatan biaya barang dan jasa dari
waktu ke waktu dikenal sebagai inflasi. Biaya produksi akan naik akibat
inflasi yang tinggi. Perusahaan yang bergerak di bidang real estate dan

properti merupakan unit bisnis yang bergerak di bidang konstruksi rumah dan


http://www.idx.co.id/

komunitas serta industri konstruksi bangunan, yang utamanya menggunakan
bahan bangunan. Perusahaan akan menanggung biaya produksi yang tinggi
akibat inflasi harga bahan bangunan yang tinggi. Inflasi, seperti yang sudah
diketahui umum, dapat menurunkan daya beli masyarakat dan menaikkan
biaya produksi (Sutawijaya, 2012).

Kondisi pasar modal akan terdampak secara tidak langsung oleh
menurunnya daya beli dan tingginya biaya produksi. Permintaan saham,
khususnya saham properti dan real estate, akan menurun karena investor
kehilangan minat untuk menginvestasikan uangnya. Harga saham juga akan
turun akibat permintaan yang menurun (Efni, 2009).

Gambar 1. 2 Grafik inflasi
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Sumber: https://www.bi.go.id
Tidak hanya inflasi, suku bunga juga memiliki peran penting dalam
penentuan naik turunnya harga saham. Daya beli yang menurun dan harga
produksi yang melambung akan berdampak secara tidak langsung pada
kondisi pasar modal. Investor akan kehilangan minat untuk menginvestasikan
uangnya, yang akan mengakibatkan penurunan permintaan saham, khususnya

saham properti dan real estate. Penurunan permintaan tersebut juga akan


http://www.bi.go.id/

berdampak pada harga saham. Suku bunga yang tinggi biasanya memberikan
sinyal negatif pada harga saham. Menurut Gujarati (2006), hubungan terbalik
antara suku bunga dan harga saham menunjukkan bahwa ketika suku bunga
tinggi, harga saham akan turun, begitu pula sebaliknya. Biaya pembiayaan
yang terlalu tinggi dapat mendukung pemilik modal untuk menempatkan
modalnya di bank dengan sebab tingkat keuntungan yang wajar.

Karena rendahnya tingkat keuntungan dan faktor risiko, pemilik
modal lebih cenderung menginvestasikan modalnya di pasar modal daripada
deposito jika suku bunga deposito terus meningkat. Harga saham akan turun
signifikan di pasar modal sebagai akibat dari hal ini, yang berdampak negatif.
Alasannya adalah bahwa tingkat hasil laba yang diharapkan dari saham lebih
rendah daripada keuntungan dari suku bunga. Akibatnya, permintaan harga
saham turun, dan harga saham juga akan turun ketika suku bunga SBI naik.
Di sisi lain, kenaikan laba bersih per saham dan penurunan suku bunga
pinjaman atau simpanan akan mendorong kenaikan harga saham di pasar.
Investor akan lebih ™ cenderung mengalihkan investasinya dari sektor
perbankan” ke pasar modal ‘jika® suku~bupga simpanan turun. Karena
permintaan saham meningkKat, investor akan membeli saham tambahan untuk
menaikkan harga saham (Mohamad, 2006).

Nilai tukar merupakan pengetahuan lain yang butuh diperhitungkan
saat menganalisis harga saham. Salah satu indikator terpenting ekonomi
adalah nilai tukar mata uang. Skala pertukaran atau yang sering disebut

sebagai standar konversi merupakan biaya satu unit mata uang negara lain



dalam bentuk uang lokal atau dapat juga dianggap sebagai biaya mata uang
lokal terhadap mata uang asing. Karena hampir semua negara terlibat dalam
bisnis internasional, nilai tukar memiliki dampak luas bagi ekonomi domestik
dan global. Nilai tukar berfluktuasi secara konstan, bahkan terdepresiasi
setiap tahun jika dibandingkan dengan Dolar AS (Atmadja, 2002).

Virus covid-19 menjadi salah satu faktor makroekonomi yang
menyebabkan nilai tukar rupiah terhadap dolar AS berfluktuasi liar. Nilai
tukar rupiah terhadap dolar AS anjlok dari Rp13.000 menjadi Rp16.000 per
dolar AS selama tujuh hari terakhir bulan Maret 2020 (Anggoro, 2020).

Gambar 1. 3 Grafik Nilai tukar IDR ke USD (rupiah)
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Sumber: www:bi.go.id

Sikap pesimis pelaku ekonomi dan bisnis terhadap kebijakan
pemerintah Indonesia terkait Covid-19 menjadi penyebab pelemahan
tersebut. Pemerintah Indonesia telah memberikan sejumlah stimulus
ekonomi untuk menenangkan pelaku bisnis dan ekonomi. Selain itu, Bank

Indonesia menerapkan kebijakan moneter untuk mendukung nilai tukar
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rupiah. Selain itu, pasar internasional akan memperlancar pertukaran dua
mata uang atau lebih. Transaksi ini akan mengubah penawaran dan
permintaan mata uang tertentu. Istilah nilai tukar mengacu pada harga satu
unit mata uang domestik untuk satu unit mata uang asing, juga dikenal
sebagai "harga mata uang domestik terhadap mata uang asing"(Suseno,
2004). Karena investor biasanya berinvestasi dengan sangat hati-hati, salah
satu faktor yang memengaruhi aktivitas di pasar saham dan pasar uang
adalah nilai tukar.

Dalam penelitian yang dikerjakan Hasbiana Dalimunthe (2015)
dengan menggunakan analisis regresi linear berganda. Konsekuensi dari
studi ini menunjukkan bahwa sampai taraf tertentu, Proporsi Pengadaan
Nilai pada dasarnya memengaruhi biaya saham, sementara biaya pinjaman
dan tingkat ekspansi memengaruhi biaya saham secara negatif. Harga
saham dipengaruhi secara bersamaan oleh Rasio Harga dan Pendapatan,
suku bunga, dan tingkat inflasi. Pada penelitian tahun (2016) yang
dilakukan _Maria dkk menyatakan bahwasanya makroekonomi (Bl rate,
Inflasidan”nilai ‘tukar) memiliki® pengaruh yang signifikan terhadap harga
saham. Namun secara tersendiri Bl rate dan inflasi tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham, sedangkan nilai tukar berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Lalu penelitian yang dilakukan bambang
(2015) menyatakan bahwa BI rate dan nilai 9 tukar memiliki pengaruh
yang signifikan secara parsial terhadap harga saham, sedangkan suku

bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Pada penelitian
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ini memakai analisis regresi berganda, korelasi dan determinasi.

Pada peneliti ini menggunakan data tahun 2016-2022 dikarenakan
adanya perubahan ekonomi sebelum pandemi covid-19 pada tahun 2016-
2019 dengan sewaktu terjadinya pandemi tahun 2020-2022 hal menjadi
fenomena terbaru dan menarik untuk dibahas. Pada saat terjadinya
pandemic covid-19 membuat dampak yang sangat berpengaruh terhadap
perekonomian di Indonesia. Sehingga menekan pertumbuhan ekonomi
sampai -5.3% pada tahun 2020, serta menurunnya indeks harga saham
gabungan pada saat terjadi covid-19 hingga -7,8% yang mana sebelumnya
tidak pernah menyentuh angka minus. Berdasarkan uraian di atas, perlu
dilakukan penelitian untuk mengkaji lebih lanjut lagi mengenai pengaruh
tersebut dapat berdampak pada harga saham di bursa efek Indonesia tahun
2016-2022. Dari paparan latar belakang diatas, peneliti tertarik meneliti
dengan judul penelitian sebagai berikut “PENGARUH VARIABEL
MAKROEKONOMI DAN COVID-19 TERHADAP HARGA SAHAM

DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2016- 2022”

B. Rumusan Masalah
Setalah menguraikan masalah serta kasus diatas bisa dijelaskan
dalam rumusan masalah sebagai berikut:
1. Bagaimana pengaruh Inflasi terhadap Harga Saham pada tahun 2016-

20227

2. Bagaimana pengaruh Suku Bunga terhadap Harga Saham pada tahun

2016-2022?
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3. Bagaimana pengaruh Nilai Tukar Rupiah (kurs) terhadap Harga Saham

padatahun 2016-2022?

4. Bagaimana pengaruh Covid-19 terhadap Harga Saham pada tahun
2016-2022?
Tujuan Penelitian
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Covid-19, suku
bunga, inflasi, dan nilai tukar terhadap harga saham di Bursa Efek Indonesia
tahun 2016-2022.
Manfaat Penelitian

Adapun manfaat dari adanya penelitian ini yaitu:

1. Bagi penulis
Penelitian ini . diinginkan bisa menumbuhkan dan
memperluas wawasanilmu pengetahuan di bidang saham Indonesia
terkhusus dalam pengaruh variable makroekonomi dan Covid-19
terhadap harga 'saham (studi. jkasus' pada bursa efek Indonesia
periode 2015-2022).
2. Bagi institusi
Peneliti percaya bahwa konsekuensi dari penelitian ini
dapat dimanfaatkan sebagai pemahaman tambahan bagi para
spesialis sebagai semacam perspektif dalam mengetahui apa arti
faktor-faktor ekonomi makro dan Virus Corona bagi harga saham

di Indonesia.
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3. Bagi akademisi
Diharapkan penelitian ini dapat menambah, melengkapi,
dan memberikan informasi yang berguna mengenai harga saham
Indonesia. Lebih dari itu, eksplorasi ini dapat dimanfaatkan

sebagai sumber perspektif untuk penelitian lebih lanjut.

E. Sistematika Pembahasan

Terdapat lima bab yang menyajikan pembahasan sistematis mengenai
penelitian ini, antara lain;

Bab | Latar belakang masalah penelitian, rumusan, tujuan, dan
manfaat, serta pembahasan yang sistematis, semuanya tercantum dalam
pendahuluan. Fenomena dan isu yang muncul akan dijelaskan di bagian latar
belakang, yang akan menjadi landasan penelitian ini, didukung oleh teori,
data, dan penelitian yang ada.

Bab Il Landasan teori yang digunakan dalam Teori Dasar dan tinjauan
pustaka merupakan tinjauan penelitian sebelumnya yang digunakan sebagai
bahan referensi. Selain itu, terdapat kerangka konseptual-dan hipotesis dalam
babTI.

Bab IlIl Metode penelitian yang mencakup penjelasan untuk setiap
variabel dan deskripsi penelitian. Bagian ini juga menjelaskan jenis
penelitian, makna fungsional faktor, sumber dan jenis informasi, serta
instrumen penelitian yang digunakan.

Bab IV Hasil dan Pembahasan, yang meliputi gambaran umum

penelitian, model analisis data yang digunakan, hasil analisis, dan hasil
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pembahasan, yang juga dapat memberikan jawaban terhadap rumusan
masalah bab pertama.

Bab V Keterbatasan dan kesimpulan penelitian disajikan dalam bagian
kesimpulan. Selain itu, pihak-pihak yang tertarik dengan penelitian ini akan

menemukan saran dalam bab ini.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN
A. Kesimpulan
Berdasarkan penelitian yang dilakukan dengan metode analisis
regresi linear berganda dan melihat terhadap pembahasan yang telah
dijelaskan pada Bab IV dengan variabel inflasi, suku bunga, nilai tukar dan
covid-19 terhadap harga saham maka diperoleh kesimpulan sebagai berikut:

1. Inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap terhadap harga saham, Hal
ini diartikan bahwa inflasi tidak mempengaruhi harga saham di Bursa
Efek Indonesia. Hasil ini dikarenakan inflasi merupakan salah satu
faktor yang bukan mempengaruhi naik atau turunnya harga di Bursa
Efek Indonesia.

2. Suku Bunga berpengaruh negatif signifikan terhadap harga saham, hal
tersebut dapat dilihat bahwa jika suku bunga turun maka harga saham
akan npaik, Hal tersebut, karena ;suku sbunga deposito terus meningkat
maka adanya kecenderungan para pemilik- modal mengalihkan dananya
ke deposito dibandingkan dengan menginvestasikan modalnya di pasar
modal dengan alasan tingkat keuntungan dan faktor resiko yang rendah.

3. Nilai tukar berpengaruh positif terhadap harga saham di Bursa Efek
Indonesia, hal tersebut dapat diartikan bahwa perubahan nilai kurs
sangat penting dalam pertumbuhan ekonomi Kkarena dapat
mempengaruhi harga produk maupun jasa dalam negeri dan luar

negeri. Semakin Dbesar volume ekspor dan semakin produkif

73
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perusahaan tersebut maka harga saham juga akan mengalami
peningkatan.

4.Covid-19 berpengaruh negatif terhadap harga saham di Bursa Efek
Indonesia, hal tersebut dapat dikatakan bahwasanya covid-19 ini sangat
berdampak buruk pada sistem perekonomian di Indonesia yang
menyebabkan produktivitas menurun dan menjadikan harga saham juga
menurun.

B. Saran
Dari beberapa kesimpulan yang telah diulas, maka ada beberapa
saran yang dapat diberikan yaitu ;

1. Dalam penelitian ini variabel yang digunakan adalah inflasi, suku bunga
dan nilai tukar. Untuk mendapatkan hasil penelitian yang lebih baik
maka pada penelitian berikutnya untuk menambah variabel eksternal
yang lainnya seperti, tingkat pendapatan nasional, konsumsi rumah
tangga, jumlah uang yang beredar, dan lain sebagainya.

2. Bagi_para_calon investor apabila ingin menginvestasikan _dananya pada
saham’ agar lebth® memperhatikan ~variable "‘makro * ekonomi yang
mempengaruhi harga saham terutama inflasi, suku bunga dan nilai
tukar. Dikarenakan pada penelitian ini inflasi, suku bunga serta nilai
tukar mempunyai pengaruh terhadap fluktuasi harga saham.

3. Untuk mendapatkan hasil penelitian yang akurat hendaknya penelitian
berikutnya lebih memperhatikan periode waktu, karena waktu yang

digunakan adalah dalam penelitian ini hanya memuat data bulanan
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dalam periode lima tahun. Peneliti menyarankan agar penelitian

selanjutnya menambah periode penelitian.
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