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Sebagal salah saw posar mods! terkemukns di kawasan Asia
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IHSG membutuhkan analisis mendalam terhadap berbagai indikator ekonomi
dan faktor ekstemal yang mempengaruhi pasar modal Indonesia (Monica &
Munandar, 2024)
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tatistik Ekonomi dan Kewangan Indoncsia (S
mber 2019-2023,

mengalami penurunan besar, tetapi nilai pulih pada tahun-tahun berikutnya.
Maret tahun 2020 menunjukkan penurunan terbesar, mungkin akibat dampak
awal pandemi, namun kembali naik pada tahun-tahun berikutnyn. April
mengalami pemulihan stabil setelah penurunan di tahun 2020.



Bulan Mei — Juni nilai berfluktuasi namun menunjukkan tren
peningkatan setelah penurunan pada tahun 2020 Juli — Agustus nilai cenderung
stabil dan meningkat sepanjang tahun setelah 2020, September — November
mengalami fluktuasi tetapi cenderung menunjukkan tren peningkatan yang
stabil. Desember menunjukkan peningkatan yang cukup signifikan dari tahun
2020 hingga 2023,

selalu terjadi

Suhendah, 2022).

Selain itu, kebijskan lockdows dan pembatasan sosial juga
mempengaruhi kinerja sektor-sektor tertentu, seperti pariwisata, perhotelan, dan
ritel, yang secara langsung mempengaruhi harga saham perusahaan-perusahaan
yang terkait dengan sektor tersebut. Kondisi ini menciptakan tekanan penjualan
yang signifikan di pasar saham, menyebabkan indeks harga saham gabungan




secara keseluruhan mengalami penurunan pada tahun 2020. Oleh karena itu,
penurunan indeks harga saham gabengan pads tahun 2020 dapat dikaitkan
dengan faktor ekstermal yang disebabkan oleh pandemi COVID-19, yang
memengaruhi seluruh ekonomi dan pasar keuangan secara luas.

Faktor-faktor seperti suku _bunga, jumlah vang beredar, dan nila
tukar berpotensi meningkatkan atay mengurangi nilai HSG. Ketika suku bunga
turun, biaya pimjarman menjadi lebih rendsh. yang membuat investasi dalam
sabam lebih menarik, meningkatkan permintaan. saham, dan berpotensi
meningkatkan harga saham di [HSG. (Ahmad, & Badri, 2022). Jumlah uang
beredar yang tinggi juga dapat meningkatkan tingkat konsumsi din. investasi.
aﬂt’h@u’-’nﬁningkaﬂmn niloi saham. (Rizki. 2021) Nila mmm dapat

n tingkat kepercayaan investor terhadap pasar saham, yang dupat
menhgtmmlm saham (Pradita & Fidynh, 2022).

Salah satu fakior makro ekonomi yang dapat membenkan dampak
pada HSG Perubahan dalam suku bunga Bl-Rate memiliki dampak langsung
olgh investor di pasar modal serta pergerakan [HSG. Dampaknya pada biaya
pinjaman perusahaan dan potensi pengurangan pendapatan mereka. Di sisi lain,
pinjaman vang lebih rendah dapat mendorong aktivitss investasi dan
pertumbuhan perusahan, dapat m.endﬁkung kenaikan IHSG secara keseluruhan.
Dengan demikian, kebijakan suku bunga Bank Indonesia tidak hanya menjadi
penanda arah kebijakan moneter, namun dapat menjadi faktor utama yang
mempengarthi kinerja pasar saham di I[HSG (Apiun, Iehwanudin, & Mulvani.
2024).
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nga kebijakan ini juga bertujuan
untuk memperkuat daya tarik aset keuangan domestik dengan mengantisipasi
potensi kenaikan suku bunga global dalam wakiu dekat. Selain itu. langkah ini
dismbil untuk meningkatkan fleksibilitas dan distribusi likuiditas di sektor



perbankan. Penurunan sedikit terjadi pada tahun 2019 menjadi 5.00%, sebagian
dimaksudkan untuk mendorong pertumbuhan ekonomi.

Tahun 2020 ditandai dengan penurunan yang signifikan dalam suku
bunga menjadi 3.75%, yang kemungkiran besar terkait dengan dempak pandemi
COVID-19, di mana bank sentral menurunkan suku bunga untuk merespon
tekanan ekonomi.Sulku bmga tetap rendah pada tahun 2021, vaitu 3.50%,
b upays berkelanjutan untuk e peula ekononi dar darnpa
pandemi. Narmun pada tahun 2022 terjadi kenaikan suku bunga menjadi 5,5%,
sebagai respon terhadap meningkatnyn tekanan inflasi stau untuk mengatur
likuiditas di pasar keuangan. Suku bunga sedikit meningkat lagi pada tahun 2023
m:g'ldi 6.00%, wyang  mencerminkan kebijakan ‘honk sentral wuniuk
inflasi atau mengatur likuiditas pasar keuangan. Kﬁbﬂﬂ:ﬂn ni
I:ertnjnmmduk mengurangi penpwaran vang berlebih yang dapat nmjlﬂmhkm
inflast yang tinggi.

Kaitan suku bunga dm!gun IHSG udﬂabpmmnmmku bunga
cenderung me: bagi pasar saham karena dapat mengurangi biaya
nm:H pﬂnﬂm dan m mvestor uoiuk mencar return yang lebih
tinggi di pasar saham. Namun jika suku bunga terlalu rendah atau terfalu tinggi,

hal ini dapat menimbulkan kekhawatiran ba _i_.'::l investor. Suku bunga yang terlalu
rendah mungkin menimbulkan kekhawatiran tentang inflasi yang tinggi stau
kelebihan likmiditas vang mengarah pada pembengkakan harga aset, sementara
suku bunga yang terlalu tingpt dapat mengurang dava tarik mvestasi di pasar

saham karena alternatif investasi yang lebith aman seperti obligasi menjadi lebih



menarik. Sementara penurunan suku bunga pada tahun 2020 telah memberikan
dorongan awal bapt pasar saham. kenaikan suku bunga pada tahun-tahun
berkutnys dapat memimbulkan tantangan baru bag pertumbuhan [HSG,
terutnma jika investor mengkhawatirkan dampak dari suku bunga yang lebih
tinggi terhadap kinerja perusahaan dan gkonomi secara keseluruhan (San, 2019),

Faktor makro ekonomi lainnys Mdl]!;li memberikan dampak pada
IHSG adalal mili tukar, nilai fukar mencerminkan harga satu mata uang
domestik ferhadap mata wang asing atou dapat disnggap sebagi nilai yang
merepresentasikan harga atau nilai dari sustu mats uang saat dikonvesrsikan ke
mata uang lainnya. Fluktuasi Perubahan dalam nilad tukar menjadi faktor penting
yang berpengarub terhadap pergerakan harga saham (Monica & Munandar.
2024), Perilaku investor di pusar modal juga dipengaruhi oleh fakior harga
saham itu sendin. Investor merespon fluktuasi nilai tukar dengan menganggap
babwa perubahan tersebut dapat menjadi sinyal untuk melakukan pembelian

ataw penjualan saham (Zuhroh. 2020),
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Gambar 1.3 Perkembangan Nilal Tokar, Tahun 2007-2023 (Kp/§)



Gambar 1.3 adalah data nilai tukar rupiah (IDR) tahun 2017-2023,
nilai tukar (IDR ) tersebut mengindikasikan jumlah rupiah yang diperlukan untuk
membeli satu Dolar AS pada setiap tahunnya, Tohum 2017 hingga 2023
mengalami flukiuasi yang dapat mencerminkan dinamika ekonomi. Pada tahun
2007, milai tukar mencapai 13555000 Rp/S. Selama tahun 2018, tenadi
peningkatan yang signifikan merjadi 14.390,00 Rp'S yang dapat dipengaruhi
oleh fakior-fkior seperti fekanan inflasi atou pervhahan dalam kondisi ekonomi
global. Namun nilai tukar kembali menurun pada tahun 2019 mengadi 13.566.00
RpiS sebagai respon terhadap upaya untuk menjaga stabilitas ekonomi domestik.
Tahun-tahun berikutnya, yaitu 2020 dan 2021, terjadi fluktuasi yang lebih kecil,
dengan nilai tukar mencapai 14.050.00 Rp/S dan E-’;.Iﬁlﬂﬁllg.‘."i secara berturut-
turut. Tahun 2022, nilai tukar mengalami kenaikan signifikan menfadi 15.573.00
RpS yang kemungkinan dipengaruhi oleh faktor-faktor seperti kehijakan
moneter, perdagangan intemasional, stau sentimen pasar global. Namun pada
tahim 2073, nilai tukar kembali turun menjadi 15.399,00 R/ Miktuasi ini
encsnminkan komplesias dlam vk ckonomi globat dan domesti
serta interaksi antara berbagai faktor yang memengaruhinya, seperti kondisi
perdagangan internasional, kebijakan pemerintah. dan faktor-faktor geopolitik.

Faktor-faktor geopolitik yang terjadi di Indonesia adalah perang Rusia

dengan Ukraina. dimana terjadi konflik tahun 2022 dan telah mempenganshi
perekonomian global. Sejak Februan 2022 telah mempengaruhi perekononman
global secara signifikan. Kenatkan harga minyak dan energi serta krisis pangan

telah menyebabkan inflasi yang kuat dan mempengaruhi nilai tukar rupiah.



Kenaikan harga pangan telah terjadi di Indonesia. Kenaikan harga pangan
disebabkan oleh keterbatusan pasokan pangan dan kenaikan harpa pangan.
Kennikan harga pangan telah mempengaruhi perekonomian Indonesia dan
mempengaruhi nilal tukar rapiah (Yudisnto et al., 2023),

Dari kenaikan pangan tersebutmemiliki teori Perdagangan, atau dalam
bahasa asing disebut trading, berasal dar katn “traefe” vang berarti "dagang” atau
“niaga”, dﬂid’!lﬂ!'t WWWW&MW "berdagang” atau
"bemiaga”. Perdagangan merupaknn sebush pertukarn afau kegiatan tukar-
mienukar harang atay fasa yang dilakukan oleh individu, perusahaan. atau negar.
Kegiatan ini biasanya bertujuan untuk memperoleh keuntungan atau manfsat
bagi para pihak vang terlibat. Perdagangan bisa dilakukan dalam berbagai
bentuk, mulai dari barter barang, pertukaran jasa, hingga transaksi menggunakan
uang sebagai alat pembayaran. Perdagangan juga berperan penting dalam
Eﬂ;ckﬂﬂimlm global, Memumgkimnksn nzgm-nugphmiuk'mnm barang
dan jasa yang mungkin tidak dupat diproduksi secara efisien di dalam neger,
sefil Shemnustcn W-?ﬂmﬂmﬁf nising-mits
demikian, perdagangan telah menjadi salah sty pilr wama  dalam
pembangunan ekonomi dan hubungan internasional, memperkuat koneksi antara
berbagai negara di seluruh dunia (Sudirman, 2020),

Kaitan nifai tukar dengan IHSG adalsh perubahan nilsi tukar dapat
memiliki dampak yang signifikan terhadap pasar saham. Kenaikan milai tukar
rupiah terhadap dolar AS biasanya dianggap sebagal landa positif untuk

perekonomian Indonesia, karena membuat impor mengadi lebih murah dan



meningkatkan daya beli konsumen. Namun, hal ini juga dapat memiliki dampak
negatif, terutama bagi perusahaan yang memiliki utang dalam mata wang asing.
karena biaya utang mereka menjadi lebih tinggi. Sebaliknya, penurunan nilai
tukar rupish dapat membuat ekspor menjadi lebih kompetitif, tetapi juga dapat
menyebabkan inflasi dan meningkatkan biaya impor (Sari, 2019).

; ar AS dapat memengaruhi

menguntungkan. D
karena investor dapat beralih ke _ d.imggq}ldﬂlnmanahm
memberikan imbal hasil yang lebih baik (Natsir. Bangun, & Waani, 2023}

10
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Gambar L4 Perkembangan Jumlah Uang Beredar, Tahun 2017-2023
(Ruplah)

Gombar 1.4 merupakan data jumlah uang beredar(M1) di Indonesia
sclama periode 2017-2023. Pada tahun 2017 jumish uang beredar adalah
1.290.807. Selama tahun-tahun berikutnya, terjadi peningkatan yang signifikan,
pada talun 2018 menjadi L457.150. Kemudian ﬁm&mmﬁkﬂ menjadi
l'__;'fq_ﬁﬁ_ai_w pada tahin 2019, dan 1.855.693 pﬂdntﬂﬁmlﬁﬂ Pada tahun 2021,
_Illmhh uang beredar mencapai 3282.200, menurjukkan pertumbuhan yang
signifikan yang mungkin terkail dengan kebijakan moneter yang longgar atau
stimulus ekonomi yang diberlakukan dalam menghadapi dampak panden
COVID-19. Peningkatan im terus berlanjut pada tahun 2022 dan 2023, dengan
jumlah vang beredar mencapm 2608797 dan 2.675324 berturut-turut.
Peningkatan ini mungkin sejalan dengan upava bank sentral untuk menstabilkan
ehonomi, mendorong pertumbuhan, atay merespons kondisi pasar keuangan.

Namun, peningkatan jumloh uang beredar juga dapat memicu kekhawatiran

11



tentang potensi inflasi atau stabilitas mata vang. Oleh karena itu, bank sentral
memantau dengan cermat pertumbuhan jumlah uang beredar untuk menjaga
stabilitas ekonomi secara keseluruhan.

Kaitan jumlah uang beredar dengan IHSG adalah peningkatan

kemarin atou pada pada hari-hari sebelum kemarin. Data seperti ini biasanyu
mingguan. bulanan, kuartalan dan tabunan (Chilin et al., 2019).

12



Khasus seperti itu maka peneliti memasukkan lag variabel dependen
adalah nilai variabel dependen yang terjadi sebelumnya. Dalam model regresi.
lag vanabel dependen digunakan untuk menjelaskan bagaimana nilai vanabel
dependen masa lalu mempengaruhi nilai variobel dependen masa kini. Contoh.,
dalam model regresi yang memprediksi [HSG sekarang berdasarkan THSG
sebelumnya, lag variabe! dependen adalah harga saham pada bulan sebelumnya,
bulan EWMEWMM}N 15?1@,@];1{:]11& 2022),

Melabiti analisis ferhadap suku bungs, ilai fukar, dan jumlah uang
beredar, dapal mengeksplorasi dinamika yang kompleks di pasar modal
Indonesia. Dengan memperhatikan fluktuasi dan interaksi antara faktor-faktor
ini, kita dapat mengidentifikasi peluang dan risiko yong mungkin terjadi, serta
mengambil langkah-langkah yang sesuai untuk meminimalkan ketidakpastian
dan mencapai fujuan mnvestasi jangka panjang. Oleh karena itu. pmdihﬂn ini
tidk hanya memberikan kontribusi akademis dalam memperdstam pemahaman
tentang perilaku pasar saham. tetapi juga memiliki pemahaman yang penting
bag pas nvestor, pertahanan pas ol dan peibuat kebikan ckonon
dalam mendukung pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan dan inklusif di
Indonesia.

Beberapa penelitia mengkaji mengenai faktor yang mempengaruhi
indeks hargs saham gabungan, penelitian ini didukung oleh beberapa penalitian
schelumnya yang membahas indeks harga saham gabungan. Diantaranya
Istinganah & Hartiyah (2021) vang menganalisis pengaruh inflasi. suku bunga,

nilai tukar rupiah, produk domestik bruto dan jumlah vang beredar terhadap

13



IHSG periode 2010 sampai 2019, Hasil regresi menunjukkan Inflasi, suku bunga
dan produk domestik bruto tidak berpengaruh terhadap indeks harga saham
gabungan. Nilai tukar rupiah berpengaruh negatif terhadap indeks harga saham
gabungan. Jumlah uang beredar berpengaruh positif terhadap indeks harga
saham gabungan.

| "-"E ~selama 7 tahun ﬁnym menggunaka
HE ﬂﬂimﬁ“ﬂlﬂhwm dengin o
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1.2. Rumusan Masalah
Dalam konteks pasar modal Indonesia. faktor-faktor makroekonomi
seperti suku bunga, nilai tukar, dan jumlah uvang beredar memiliki peran yang
signifikon dalam membentuk perilaku pasar saham di IHSG. Fluktuasi suku
bunga dapat memengaruhi minat investor dalam berinvestasi di pasar saham,
ngiptakan efek langsung terhadap

ariabel dependent dimana nilai waktu
sebelumnya dari IHSG dapat mempengaruhi nilai masa kini, dengan data
terbary hingga Desember 2023 yang belum pemah diteliti sebelumnyn,
Berdasarkan permasalahan yang telah diuraikan, maka dapat disusun beberapa
pertanyaan penelitan sebagai berkut:

13



I. Bagaimana pengaruh suku bunga terhadap indeks harga saham gabungan?

2. Bagaimana pengaruh nilai tukar terhadap indeks harga saham gabungan?

3. Bagaimana pengaruh jumlsh uang beredar terhadap indeks harga saham
gabungan?

4. Bagaimana pengaruh lag IHSG tedmdap indeks harga saham gabungan?

1.3, Tujuan Penelitian

1. Manfaat Akasdemis

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi literature ekonomi dan keuangan
terkait pengaruh suku bunga, nilui tukar, dan jumsh uang beredar terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan.

16



‘2. Manfaat pembaca
Penelition ini diharapkan dapat menjadi sumber pengetshuan yang
bermanfaat bagi pembaca dan menawarkan wawasan baru yang signifikan.

3. Manfaat Prakns

Penelitian ini diharapkan dapat menja

nvestor. analisis kevangany dan pen

di informasi yang relevan bagi

e w dan pern '-|||!:-_.'.'-Z'_“ 1 _“.l"il kﬂ!ijﬂhﬂ.
nomi yang berkelanjutan dan efektif.

bagian penting. yaitu latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian,
manfaat penelitian, sistematika bab.
BAB Il LANDASAN TEORI pada bagian ini, akan diuraikan teori-teori atau

konsep-konsep yang menjadi dasar bagi penelition. Bab 2 ini mencakup

17



beberapa bagian penting, yaitu landasan teori, penelitian terdahulu, kerangka
pemikiran. dan hipotesis.
BAB 111 METODE PENELITIAN bab ini menguraikan metodologi penelitian

vang digunakan dalam penelitian ini. Bab 3 mencakup objek penelitian, jenis

18
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