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ABSTRACT

This research aims to analyze influence betweenevaf stock trading, USD
exchange rate and Bank Indonesia Certificate ratdnalonesia Composite Index
in The Indonesia Stock Exchanges (IDXhe research sample of this study are
value of stock trading, USD exchange rate, Banlomedia Certificate rate and
Indonesia Composite Index, with data pooling meffaady data of year 2011).

Results of research that by partial shows valusto€k trading does not effect to
Indonesia Composite Index, while the USD exchamge and Bank Indonesia
Certificate rate have an effect to Indonesia Cornipdsidex.Based on the value
of F, it can be concluded that thiree independent variables namelylue of
stock trading, USD exchange rate and Bank Indon&dtificate ratejointly
affect the accepted the Indonesia Composite Indexihe Indonesia Stock
Exchanges (IDX) is accepted.This research only covers three selected
macroeconomic variables.

Therefore, further research should examine othetemttal macroeconomic
variables.From the research, the recommended suggestionglaeanvestor can
consider USD exchange rate and Bank Indonesia fieate rate the valuable
information in the investment because its proveat thiSD exchange rate and
Bank Indonesia Certificate rate give significantiuence to hdonesia Composite
Index increment

Keywords. value of stock trading, US Dollar exchange ratenBdndonesia
Certificate rate andridonesia Composite Index.



ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaantara nilai transaksi

perdagangan saham, kurs US Dollar dan tingkat b8Bjderhadap Indeks Harga
Saham Gabungan. Sampel penelitian ini adalah mitmsaksi perdagangan
saham, kurs US Dollar, tingkat bunga SBI dan Indekga Saham Gabungan di
Bursa Efek Indonesia, dengan metqumling data(data harian selama tahun
2011), sehingga jumlah data observasi (n) = 247.

Hasil penelitian secara parsial (individu) menukprk bahwa nilai transaksi
perdagangan saham tidak berpengaruh signifikamdeagh Indeks Harga Saham
Gabungan, sedangkan variabel kurs US Dollar daykdinbunga SBI merupakan
variabel yang berpengaruh paling dominan terhadagekis Harga Saham
Gabungan (IHSG). Berdasarkan hasil perhitungan SP&Sdiperoleh nilai
F=106,046; sehingga dapat disimpulkan bahwa ket@gembel independen yaitu
nilai transaksi perdagangan saham, nilai kurs U8abdan nilai tingkat bunga
SBI secara bersama-sama berpengaruh terhadap IHdegga Saham Gabungan
diterima.

Dari hasil penelitian, saran yang diberikan yanuesstor dapat menjadikan kurs
US Dollar dan tingkat bunga SBI sebagai informasilach penanaman

investasinya karena terbukti bahwa kurs US Dollan dingkat bunga SBI

berpengaruh terhadap peningkatan Indeks Harga S@lasemgan (IHSG).

Kata kunci: Nilai transaksi perdagangan saham, kurs US Ddilagkat bunga
SBI dan Indeks harga Saham Gabungan

PENDAHUL UAN disimpan dalam bentuk tabungan
atau diinvestasikan dalam bentuk
Pada era globalisasi surat-surat berharga yang

sekarang ini, hampir semua negara
menaruh perhatian besar terhadap

diperdagangkan dalam pasar modal.
Indonesia merupakan salah satu

pasar modal karena memiliki peranan negara yang memiliki  pasar
strategis bagi penguatan ketahanan keuangan yang cukup berkembang.
ekonomi suatu negara. Semakin baik Pasar modal merupakan suatu
tingkat perekonomian suatu negara, kebutuhan bagi Indonesia, karena
maka semakin baik pula tingkat kehadiran pasar modal sangat
kemakmuran penduduknya. Tingkat penting bagi investor maupun
kemakmuran yang lebih tinggi ini perusahaan dalam hal menjadi
umumnya ditandai dengan kenaikan sumber alternatif pembiayaan
tingkat pendapatan masyarakatnya. kegiatan operasional perusahaan
Dengan adanya peningkatan melalui penjualan saham dan
pendapatan tersebut, maka akan penerbitan obligasi.

semakin banyak orang yang Pergerakan harga saham
memiliki  kelebihan dana untuk yang baik, menunjukkan bahwa



perekonomian yang meningkat. Hal
ini secara garis besar dapat dilihat
dari Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG). Jika IHSG menaik maka ini
merupakan cerminan kegairahan
pelaku bisnis dalam berinvestasi,
sebaliknya jika IHSG menurun
menunjukkan turunnya kepercayaan
para investor terhadap prospek
investasi di Indonesia sekaligus
lesunya kegiatan ekonomi. IHSG
pada akhir perdagangan 30
Desember 2011 ditutup pada posisi
3.821,99. Pencapaian ini menguat
sebesar 2,59% dibandingkan pada
tahun 2010 yang ditutup pada posisi
3.703,51. Di antara indeks saham
negara-negara di kawasan Asia-
Pasifik, kinerja  positif IHSG
merupakan terbaik kedua. Bahkan
pada tahun ini, indeks-indeks saham
lainnya di kawasan Asia-Pasifik
justru mencatatkan kinerja negatif.
Nilai transaksi perdagangan
saham pada tahun 2010 mencapai Rp
Rpl.176,24 triliun dan pada akhir
2011 mencapai Rp3.821,992 triliun.
Nilai fluktuasi perdagangan valuta
asing dalam hal ini rupiah dan US
Dollar dalam tiga tahun terakhir
terbukti menunjukkan fluktuasi yang
sangat dimana pada tahun 2010 nilai
kurs US Dollar adalah Rp.9.345, dan
pada akhir Desember 2011 adalah
sebesar Rp.9.068. Nilai tingkat
bunga SBI pada akhir tahun 2010
berada diangka 6,50% dan berada
pada angka yang sama pada

Desember 2011 (sumber:
www.bi.go.id.

Faktor-faktor yang
mempengaruhi harga saham
berdasarkan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Sarwono (2003)

disebutkan bahwavariable rate of
return on total asset devidend

payout ratiq financial leverangedan
tingkat suku bunga merupakan
variabel yang mempunyai pengaruh
terhadap harga saham. Hasil
penelitian yang dilakukan oleh Okty
(2002) menyebutkan bahwa faktor
ekstern mempunyai pengaruh besar
terhadap harga saham adalah tingkat
suku bunga dan inflasi. Penelitian ini
akan difokuskan terhadap obyek
penelitian bagaimana pengaruh nilai
transaksi perdagangan saham, nilai
kurs US Dollar, dan nilai SBI
terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG). Dipilihnya faktor
eksternal yang berpengaruh terhadap
indeks harga saham ini mengingat

kondisi situasi perekonomian
Indonesia yang mengalami
perubahan besar akibat krisis

moneter yang melambungkan nilai
kurs US Dollar yang dalam beberapa
tahun terakhir mengalami fluktuasi
yang naik turun.

Berdasarkan uraian diatas,
rumusan masalah yang akan diteliti
yaitu sejauhmana nilai transaksi
perdagangan saham, kurs US Dollar
dan tingkat bunga SBI mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap
IHSG di BEI berdasarkan data harian
selama tahun 2011. Sedangkan
tujuan yang dicapai pada penelitian
ini adalah untuk mengetahui dan
menganalisa pengaruh transaksi
perdagangan saham, kurs US Dollar
dan tingkat bunga SBI mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap
IHSG di BEI berdasarkan data harian
selama tahun 2011.

Landasan Teori
Pasar Modal Indonesia

Pengertian pasar modal
secara umum adalah suatu sistem



keuangan yang terorganisasi,
termasuk didalamnya adalah bank-
bank komersial dan semua lembaga
perantara dibidang keuangan, serta
keseluruhan surat-surat berharga
yang beredar. Dalam arti sempit,
pasar modal adalah suatu pasar
(tempat, berupa gedung) vyang
disiapkan guna memperdagangkan
saham-saham, obligasi-obligasi, dan
jenis surat berharga lainnya dengan
memakai jasa para perantara
pedagang efek (Sunariyah, 2000).
Undang-Undang Pasar Modal No. 8
tahun 1995 memberikan pengertian
pasar modal yang lebih spesifik yaitu
“Kegiatan yang bersangkutan dengan
Penawaran Umum dan Perdagangan
Efek, Perusahaan Publik yang
berkaitan dengan Efek yang
diterbitkannya, serta Lembaga dan
Profesi yang berkaitan dengan Efek”.
Adapun efek yang dimaksud disini
adalah surat berharga atau saham.
Definisi lain pasar modal
adalah tempat atau pasar dari
berbagai instrumen keuangan yang
bisa diperjual belikan, baik itu
keuangan jangka panjang maupun
keuangan jangka pendek. Bentuk
keuangan tersebut seperti hutang atau
modal sendiri. Pasar modal memiliki
peran besar bagi perekonomian
negara karena pasar modal memiliki
dua fungsi, yaitu berfungsi sebagai
ekonomi dan keuangan. Alasan pasar
modal dikatakan memiliki fungsi
ekonomi karena pasar menyediakan
fasilitas yang mempertemukan pihak
investor dan pihak yang memerlukan
dana f(ssue). Dengan kata lain,
pasar modal memberikan tempat
kepada pihak investor untuk
diinvestasikan kepad&suerdengan
pengharapan atas laba yang
dibagikan dividen, sedangkan untuk

pihakissuermendapatkan dana segar
dari investor yang bisa dipergunakan
untuk kepentingan operasi

perusahaan. Adapun pasar modal
memiliki fungsi keuangan karena

keberadaan pasar modal diharapkan
kegiatan dan aktivitas perekenomian
menjadi lebih meningkat, dimana

pasar modal menjadi tempat

pendanaan bagi perusahaan untuk
beroperasi lebih besar lagi dan
hasilnya untuk mensejahterakan
masyarakat luas.

Menurut Fabozzi, Modigliani
dan Ferni (2005:8): Because of the
globalization of financial markets
throughout the world, entities in any
country seeking to raise funds need
not be limited to their domestic
financial market not are investor in a
country to the financial assets issued
in their domestic market.
Globalization means the integration
of financial markets throughout the
world into an international financial
market. Pengertian diatas
merupakan gambaran dari sudut
pandang suatu negaralnternal
market atau disebut juganational
market terbagi atas dua Vyaitu
domestic marketlanforeign market
Domestic marketmerupakan pasar
dimana penerbit sekuritas
berdomisili di negara dimana
sekuritas tersebut diperdagangkan.
Sedangkanforeign market adalah
pasar dimana penerbit dari sekuritas
tidak berdomisili di negara dimana
sekuritas tersebut diperdagangkan.
Sedangkanexternal marketdisebut
juga international market
memudahkan perdagangan sekuritas
dengan dua keunggulan, dimana: (1)
penerbitan sekuritas yang ditawarkan
dapat secara simultan ditawarkan
kepada investor diberbagai negara,



(2) sekuritas yang diterbitkan
tersebut tidak berada dalam suatu
sistem hukum dari satu negara.

Definisi pasar modal menurut
Elton dan Grubber (1995:14):
“Capital market securities include
instruments with maturities greater
than one year and those with no
designated maturity at &ll Dengan
semakin  berkembangnya sarana
komunikasi dan teknologi informasi,
disertai pula dengan adanya
deregulasi keuangan telah
menghilangkan batasan antara pasar
keuangan domestic dengan pasar
keuangan asing.

Pasar modalc@pital market
merupakan pasar untuk berbagai
instrumen keuangan jangka panjang
yang bisa diperjualbelikan, baik surat
utang (obligasi), ekuiti (saham),
reksa dana, instrumen derivatif
maupun instrumen lainnya. Pasar
modal merupakan sarana
perdagangan bagi perusahaan
maupun institusi lain  (misalnya
pemerintah), dan sebagai sarana bagi
kegiatan investasi. Dengan demikian,
pasar modal memfasilitasi berbagai
sarana dan prasarana kagiatan jual

beli dan kegiatan terkait lainnya.
Instrumen keuangan yang
diperdagangakan di pasar modal

merupakan instrumen jangka panjang
(jangka waktu lebih dari 1 tahun)
seperti saham, obligasi, warran, right,
reksa dana, dan berbagai instrumen
derivatif sepertioption, futures dan
lain-lain.

Pasar modal memiliki peran
penting bagi perekonomian suatu
negara karena pasar modal
menjalankan dua fungsi: (1) sebagai
sarana bagi pendanaan usaha atau
sebagai sarana bagi perusahaan untuk
mendapatkan dana dari masyarakat

pemodal (investor). Dana yang

diperoleh dari pasar modal dapat
digunakan untuk pengembangan
usaha, ekspansi, penambahan modal
kerja dan lain-lain, (2) sebagai sarana
bagi masyarakat untuk berinvestasi
pada instrumen keuangan seperti
saham, obligasi, reksa dana, dan lain-
lain. Dengan demikian masyarakat
dapat menempatkan dana yang
dimilikinya sesuai dengan

karakteristik kauntungan dan risiko

masing-masing instrumen.

Dari beberapa definisi diatas,
dapat diambil sebuah kesimpulan
bahwa pasar modal adalah suatu
lembaga atau tempat surat-surat
berharga yang berjangka waktu
panjang atau lebih dari 1 (satu) tahun
diperjualbelikan guna memperoleh
keuntungan dimasa yang akan
datang.

Pengertian Saham
Sawidji Widoatmodjo

(2006:43) mendefinisikan saham
secara sederhana: “Saham dapat
didefinisikan sebagai tanda
penyertaan atau pemilikan seseorang
atau badan hukum dalam suatu
perusahaan”. Saham dijual sejak
awal oleh perusahaan dan kemudian
diperdagangkan diantara para
investor. Disamping mengharapkan
deviden, investor berharap harga
saham naikk sehingga mereka
memperoleh capital gain dari
investasi yang dilakukan. Saham
dapat dijual pada suatu saat
dikemudian hari, diharapkan dengan
harga yang lebih tinggi daripada
harga belinya, jika dalam kenyataan
saham dijual diatas harga belinya,
maka investor akan menerima
keuntungan modal.



Saham ¢tock merupakan salah
satu instrumen pasar keuangan yang
paling popular. Menerbitkan saham
merupakan salah satu pilihan
perusahaan ketika memutuskan
untuk pendanaan perusahaan. Pada
sisi yang lain, saham merupakan
instrumen investasi yang banyak
dipilih para investor karena saham
mampu memberikan tingkat
keuntungan yang menarik. Saham
dapat didefinisikan sebagai tanda
penyertaan modal seseorang atau
pihak (badan usaha) dalam suatu
perusahaan atau perseroan terbatas.
Dengan menyertakan modal tersebut,
maka pihak tersebut memiliki klaim
atas pendapatan perusahaan, klaim
atas asset perusahaan, dan berhak
hadir dalam Rapat Umum Pemegang
Saham (RUPS).

Berdasarkan beberapa definisi
diatas, dapat disimpulkan bahwa
saham adalah tanda bukti penyertaan
atau kepemilikan pada sebuah
perusahaan dan membuat pemiliknya
memiliki hak dan kewajiban terbatas
pada setiap lembar saham yang
dimilikinya.

Pengertian Angka Indeks

Menurut Sunariyah (2004:138)
Indeks Harga Saham adalah bentuk
informasi historis untuk
menggambarkan pergerakan harga
saham dimasa lalu pada saat tertentu
maupun periode tertentu. Menurut
Cristopher Pass et al yang telah
diterjemahkan oleh Tumpal
Rumapea dkk (1994:293) Indeks
adalah suatu nilai angka yang
menggambarkan ukuran relatif dari
suatu variabel dalam suatu periode
yang sedang diteliti dibandingkan
dengan ukurannya pada suatu tahun

dasar lpase years yang telah
ditentukan.

Angka indeks pada dasarnya
merupakan suatu angka yang dibuat
untuk dapat dipergunakan dalam
melakukan perbandingan antara
kegiatan-kegiatan yang sama seperti
produksi, ekspor, hasil penjualan,
jumlah uang beredar, dan lain
sebagainya dalam kurun waktu yang
berbeda. Dari angka indeks bisa
diketahui maju mundurnya atau naik
turunnya suatu usaha atau kegiatan.
Jadi tujuan pembuatan angka indeks
adalah untuk mengetahui terjadinya
perubahan dalam kurun waktu yang
berlainan.

Dengan demikian angka indeks
sangat diperlukan oleh siapa saja
yang ingin mengetahui naik turunnya
kegiatan usaha yang dilakukannya.
Itulah sebabnya Biro Pusat Statistik
(BPS) maupun perusahaan yang
menganut  modern  manajemen
membuat berbagai macam indeks
untuk keperluan pantau evaluasi.
Dalam membuat indeks diperlukan
dua macam waktu, yaitu waktu dasar
dan waktu yang bersangkutan atau
sedang berjalarcqrrent periodg.

Dari beberapa definisi diatas
dapat disimpulkan bahwa angka
indeks berfungsi untuk mengukur
secara kuantitatif mengetahui
terjadinya perubahan dua periode
yang berbeda untuk keperluan
pemantauan atau evaluasi.

Pengertian Indeks Harga Saham
Gabungan
Suatu indeks  diperlukan

sebagai sebuah indikator utama yang
secara umum  menggambarkan
pergerakan harga sekuritas-sekuritas.
Indeks harga saham setiap hari
dihitung menggunakan harga saham



terakhir €losing pric@ yang terjadi
di bursa.

Downes dan Goodman (2004),
indeks adalah *“gabungan statistik
yang mengukur perubahan dalam
ekonomi atau dalam pasar finansial,
dan seringkali dinyatakan dalam
perubahan persentase dari suatu
tahun dasar atau bulan sebelumnya”.
Karena indeks ini menyangkut
sejumlah fakta maupun besaran
tertentu yang  menggambarkan
perubahan-perubahan harga saham
dimasa lalu yang dipandang,
merupakan suatu bentuk informasi
historis yang sangat tepat untuk
menggambarkan pergerakan harga
saham dimasa lalu serta memberikan
deskripsi harga-harga saham pada
suatu saat tertentu maupun dalam
periode yang tertentu pula, maka
indeks ini dapat disebut sebagai
indeks harga saham.

Dari beberapa definisi di atas
maka dapat disimpulkan bahwa
Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) adalah angka yang
menunjukkan situasi pasar modal
atau peristiwva uang terjadi di pasar
modal dalam situasi yang berbeda
dari waktu ke waktu yang dapat
digunakan sebagai alat analisis. Kata
gabungan itu sendiri dari IHSG
adalah kumpulan dari beberapa
saham bahkan hampir seluruh saham
yang terdaftar di bursa.

Kurs

Kurs adalah jumlah satuan atau
unit dari mata uang tertentu yang
diperlukan untuk memperoleh atau
membeli satu unit atau satuan jenis
mata uang lainnya. Menurut
Sawaldjo Puspopranoto (2004:212)
definisi kurs adalah harga dimana
mata uang suatu negara

dipertukarkan dengan mata uang
negara lain disebut nilai tukar (kurs).
Secara umum defini kurs adalah
nilai suatu mata uang dibandingkan
dengan mata uang lainnya. Misalnya
nilai mata uang rupiah terhadap US
Dollar.

Pemerintah Indonesia bisaanya
berperan dalm penentuan kurs agar
sampai pada tingkat yang kondusif
bagi dunia usaha. Kurs khususnya
kurs rupiah per Dollar sangat
berkaitan erat dan mempengaruhi
arus barang dan jasa serta modal dari
dalam dan keluar Indonesia.

Tingkat Suku Bunga

Menurut Wardane (2003)
dalam Prawoto dan Avonti (2004),
suku bunga adalah pembayaran yang
dilakukan untuk penggunaan uang.
Suku bunga adalah jumlah bunga
yang harus dibayar per unit waktu.
Dengan kata lain, masyarakat harus
membayar peluang untuk meminjam
uang.

Menurut  Samuelson  dan
Nordhaus (1995: 197) dalam
Wardane, suku bunga adalah biaya
untuk meminjam uang, diukur dalam
Dolar per tahun untuk setiap Dolar
yang dipinjam. Menurut Keynes,
dalam Wardane (2003), tingkat
bunga ditentukan oleh permintaan

dan penawaran akan uang
(ditentukan dalam pasar uang).
Perubahan tingkat suku bunga
selanjutnya akan mempengaruhi
keinginan untuk mengadakan
investasi, misalnya pada surat

berharga, dimana harga dapat naik
atau turun tergantung pada tingkat
bunga (bila tingkat bunga naik maka
surat berharga turun dan sebaliknya),
sehingga ada kemungkinan
pemegang surat berharga akan



menderita capital loss atau capital
gain.

Sunariyah (2000:64-65)
mengatakan bahwa: “Tingkat bunga
dinyatakan sebagai persentase uang
pokok per unit waktu. Bunga
merupakan suatu ukuran harga
sumber daya yang penting digunakan
oleh debitur yang dibayarkan kepada
kreditur”.

Sertifikasi Bank Indonesia (SBI)
Sebagaimana tercantum dalam

UU No. 23 Tahun 1999 tentang Bank

Indonesia, salah satu tugas Bank

Indonesia (Bl) sebagai otoritas
moneter adalah membantu
pemerintah dalam mengatur,

menjaga dan memelihara kestabilan
nilai rupiah. Dalam melaksanakan
tugasnya, Bl menggunakan beberapa
piranti moneter yang terdiri dari Giro
Waijib Minimum Reserve
Requirement Fasilitas Diskonto,
Himbauan Moral dan Operasi Pasar
Terbuka. Dalam Operasi Pasar
Terbuka Bl dapat melakukan
transaksi jual beli surat berharga
termasuk Sertifikat Bank Indonesia
(SBI).

Berdasarkan Surat Edaran
Bank Indonesia  No0.8/13/DPM
tentang Penerbitan Sertifikat Bank
Indonesia Melalui Lelang, Sertifikat
Bank Indonesia yang selanjutnya
disebut SBI adalah surat berharga
dalam mata uang rupiah yang
diterbitkan oleh Bank Indonesia
sebagai pengakuan utang berjangka
waktu pendek.

Sebagai otoritas moneter, BI
berkewajiban memelihara kestabilan
nilai rupiah. Dalam paradigma yang
dianut, jumlah uang primer (uang
kartal dan uang giral di Bl) yang
berlebihan dapat mengurangi

kestabilan  nilai  Rupiah. SBI
diterbitkan dan dijual oleh Bl untuk
mengurangi kelebihan uang primer
tersebut.

Dasar hukum penerbitan
SBI adalah UU No.23 Tahun 1999
tentang Bank Sentral, Surat
Keputusan Direksi Bank Indonesia
No0.31/67/KEP/DIR tanggal 23 Juli
1998 tentang Penerbitan dan
Perdagangan Sertifikat Bank
Indonesia serta Intervensi Rupiah,
dan Peraturan Bank Indonesia
Nomor 6/2/PBI/2004 tanggal 16
Februari 2004 tentang Bank
Indonesia — Scripless Securities
Settlement System

Hipotesis Penélitian

Berdasarkan kerangka
pemikiran, maka dapat dikemukan
hipotesis sebagai berikut:

1. Terdapat pengaruh positif antara
nilai  transaksi  perdagangan
saham terhadap Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) di
Bursa Efek Indonesia selama
tahun 2011.

2. Terdapat pengaruh negatif antara
nilai kurs US Dollar terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) di Bursa Efek Indonesia
selama tahun 2011.

3. Terdapat pengaruh positif antara
suku bunga SBI terhadap Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG)
di Bursa Efek Indonesia selama
tahun 2011.

4. Terdapat pengaruh antara nilai
transaksi perdagangan saham,
nilai kurs US Dollar, dan suku
bunga SBI secara bersama-sama
terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) di Bursa Efek
Indonesia selama tahun 2011.



METODE ANALISIS
Definisi Operasional dan
Pengukuran Variabel

Agar tidak terjadi persepsi
yang berbeda dalam penelitian, maka
dilakukan pendefinisian pada semua

variabel yang digunakan sebagai
berikut:
a. Variabel Independen: Nilai

Transaksi Perdagangan Saham
(X2), Kurs US Dollar (%), dan
Tingkat Bunga SBI (¥).

b. Variabel Dependen (Y): Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG)
Bursa Efek Indonesia (BEI)
yang dihitung berdasarkan nilai
rata-rata per hari. Perhitungan
IHSG BEI mencakup seluruh
saham yang listing di BEI.

Teknik Penentuan Sampel

Penelitian ini menggunakan
sampel data harian pada tahun 2011,
dimulai dari Januari 2011 sampai
Desember 2011. Adapun teknik
penentuan sampelnya adalah nilai
transaksi perdagangan saham, kurs

Bapepam Www.bapepam.go.jd
website Bl (vww.bi.go.id dan IDX

(www.idx.co.id).

Teknik Penggumpulan Data

Untuk keperluan penelitian
ini digunakan data sekunder yang
hampir keseluruhan data diambil dari
internet dengan mengunjungi
website-website terkait. Data-data
pada penelitian ini diperoleh melalui
Pusat Referensi Pasar Modal
(PRPM) gedung Bursa Efek
Indonesia (BEI), Menara Il lantai |
Galeri Edukasi BEI Jalan Jendral
Sudirman Kav.52-53, Jakarta Selatan
(www.jkse.co.id. Pengumpulan data
pada penelitian ini dengan cara
penelitian  kepustakaan libfrary
researcl), yaitu penelitian dengan
cara membaca dan mempelajari
literatur seperti buku-buku, jurnal
dan berbagai macam sumber tertulis
lainnya yang berkaitan dengan
masalah yang diteliti.

Model Analisis
Model yang digunakan persamaan

US Dollar, nilai tingkat bunga SBI analisis regresi berganda seperti
dan Indeks Harga Saham Gabungan dibawah ini:
yang diperoleh dari  website
Y=a+hX;+bhXo+bXs+e
Keterangan:
Y = Indeks Harga Saham Gabungan
by, by, bs = Koefisien regresi XX, X3
X1 = Variabel transaksi perdagangan saham
X2 = Variabel kurs US Dollar
X3 = Variabel tingkat bunga SBI
a = Konstanta
e = Residual persamaan regresi

Metode Analisis Data

1. Koefisien DeterminasiAdjusted

R Squarg

Uji koefisien determinasi
ditujukan untuk melihat
seberapa besar kemampuan
variabel  independen  (nilai



transaksi perdagangan saham,
nilai kurs US Dollar dan nilai
tingkat bunga SBI) menjelaskan
variasi variabel dependen IHSG
SBI. Penguijian Runtuk melihat

Fé:aDQY+azZXZY

seberapa besar proporsi
sumbangan seluruh variabel
bebas terhadap naik turunnya
variabel terikat.

*a2XyY

Koefisien determinasi @
nilainya adalah antara 0 dan 1 (O
< R? < 1), jika R mendekati 1,
berarti terdapat hubungan yang
kuat antara variabel bebas
dengan variabel terikat, dan
sebaliknya.

2. ttest

Uji hipotesis dengan t hitung
digunakan untuk mengetahui
apakah variabel bebas memiliki
pengaruh signifikan atau tidak
dengan variabel terikat secara
individu untuk setiap variabel.
Rumusan hipotesis  dalam
pengujian uji t hitung adalah
sebagai berikut:

. Merumuskan hipotesis

Uji t untuk variabel Nilai

Transaksi Perdagangan Saham

Ho : bh = 0, nilai transaksi

perdagangan saham tidak
memiliki pengaruh signifikan

secara persial terhadap IHSG
BEI.

Ha : b # 0, nilai transaksi

perdagangan saham memiliki

pengaruh  signifikan  secara

persial terhadap IHSG BEI.

= Uji t untuk variabel Nilai
Kurs US Dollar

Ho : b = 0, nilai kurs US
Dollar tidak memiliki pengaruh
signifikan  secara  persial
terhadap IHSG BEI.

Ha : b # 0, nilai kurs US
Dollar memiliki  pengaruh
signifikan  secara  persial
terhadap IHSG BEI.

= Uji t untuk variabel Nilai
Tingkat Bunga SBI

Ho : by = 0, nilai tingkat bunga
SBI tidak memiliki pengaruh
signifikan  secara  persial
terhadap IHSG BEI.

Ha : Iy # 0, nilai tingkat bunga
SBI memiliki pengaruh
signifikan  secara  persial
terhadap IHSG BEI.
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Gambar 1. Kurva Uji Parsial

2. Ftest
Uji hipotesis dengan F hitung
digunakan untuk menguiji

pengaruh variabel bebas secara

bersama-sama dengan variabel

bebas lainnya yaitu: nilai

transaksi perdagangan saham,
nilai kurs rupiah terhadap US

Dollar dan nilai tingkat bunga

SBI. Berikut rumusan hipotesis

penelitian ini:

Ho : b = b = by = 0 yaitu
seluruh variabel bebas (nilai
transaksi perdagangan
saham, nilai kurs US Dollar
dan nilai tingkat bunga SBI)
secara bersama-sama tidak
mempengaruhi IHSG BEI.

Ha : b # b, # bs # 0 yaitu
seluruh variabel bebas (nilai
transaksi perdagangan
saham, nilai kurs US Dollar
dan nilai tingkat bunga SBI)
secara bersama-sama
mempengaruhi IHSG BEI.

Dasar pengambilan keputusan:

» Jika F hitung > F tabel, maka
Ho ditolak dan Ha diterima

» Jika F hitung < F tabel, maka
Ho diterima dan Ha ditolak

Berdasarkan nilai probabilitas

(signifikasi) dari dasar

pengambilan keputusan adalah

sebagai berikut:

ttabel  t hitung

= Jika probabilitas < 0,05 maka
Ho ditolak dan Ha diterima

= Jika probabilitas > 0,05 maka
Ho diterima dan Ha ditolak

Uji Asumsi Klasik

1.

Uji Multikolinieritas

Uji multikolinearitas ini
bertujuan untuk menguji apakah
dalam model regresi ditemukan
adanya korelasi antara variabel
independen.  Dalam  model
regresi yang baik seharusnya
tidak terjadi korelasi diantara
variabel independen.
Berdasarkan hasil analisis ,jika
variabel-variabel independen
memiliki nilai tolerance lebih
dari 10% dan memiliki nilai
variance inflation factor(VIF)
kurang dari 10, maka model
regresi tersebut bebas dari
masalah multikoleniaritas
(Ghozali, 2005: 92).

Uji Heteroskedastisitas

Uji ini bertujuan untuk menguiji
apakah dalam model regresi
terjadi ketidaksamaan variance
dari residual satu pengamatan ke
pengamatan yang lain, model
regresi yang baik adalah tidak

terjadi heteroskedastisitas.
Untuk  mengetahui  adanya
heteroskedastisitas  digunakan

grafik scatter plotyaitu dengan

11



melihat pola-pola tertentu pada
grafik, dimana sumbu X adalah
Y yang telah diprediksi dan
sumbu X adalah residual. Dasar
pengambilan keputusan:
(Ghozall 2005:105).

Jika ada pola tertentu seperti

titik-titik  (point-point) yang

ada membentuk suatu pola

tertentu yang teratur
(bergelombang, melebar
kemudian menyempit). Maka
telah terjadi
heteroskedastisitas.

» Jika tidak ada pola yang jelas
serta titik-tittk menyebar
diatas dan dibawah angka nol
pada sumbu Y maka tidak
terjadi heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi

Uji ini bertujuan untuk menguiji

apakah dalam suatu model

regresi linier ada korelasi antara
kesalahan pengganggu pada
periode t dengan kesalahan-

kesalahan pada periode t-1

(sebelumnya). Untuk menguiji

ada tidaknya autokorelasi, dalam

penelitian ini menggunakan uji

Durbin-Watson (DW  Test).

Pengambilan keputusan ada

tidaknya autokorelasi (Ghozali,

2005 96):

Bila nilai DW terletak antara
batas atas ataupper bound

(du) dan (4-du), maka
koefisien autokorelasi sama
dengan O berarti tidak ada
autokorelasi.

= Bila nilai DW lebih rendah
dari pada batas bawah atau
lower bound (di), maka
koefisien autokorelasi lebih
dari pada O,berarti ada
autokorelasi positif.

= Bila nilai DW lebih dari pada
(4-dl), maka koefisien
outokorelasi lebih kecil dari
pada 0,berarti ada
autokorelasi negatif.
Bila nilai DW terletak diantara batas
atas (du) dan batas bawah (dl) atau
DW terletak antara (4-du) dan
(dl),maka hasilnya tidak dapat
disimpulkan.

HASIL ANALISIS

Interpretas Hasll Penelitian

1. Data Deskriptif
Dalam penelitian ini akan
menganalisis kualitatif berupa
penjabaran data statistik
deskriptif dari variabel
penelitian.  Penjelasan  data
disertai dengan nilai minimum,
nilai maksimum, mean, varians
dan standar deviasi. Berikut ini
statistik deskriptif data
penelitian yang terdiri dari
variabel.

12



Tabd 1. Statistik Deskriptif Data-Data Penelitian Selama Tahun 2011

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
IHSG 247 3269.451 4193.441 3727.15779 187.423683
NTPS 247 524 26.796 4.93410 2.457320
KURS 247 8460 9185 8778.62 210.247
SBI 247 6.49936 7.36317 7.1424119 .32416198
Valid N (listwise) 247

Sumber data diolah

Berdasarkan Tabel 1. Di atas
didapatkan nilai rata-rata pada
Nilai Transaksi Perdagangan
Saham sebesar 4,93410 triliun.
Hal ini menunjukkan bahwa
rata-rata nilai trasaksi
perdagangan saham yang
diperjualbelikan selama tahun
2011 di BEI sebesar 4.93410;
nilai terendah sebesar 0,524178
triliun dan nilai tertinggi sebesar
26,79583 triliun. Nilai rata-rata
pada Kurs US Dollar (nilai
tengah) sebesar Rp8778,62. Hal
ini menunjukkan bahwa kurs
tengah selama tahun 2011 di
BEl sebesar Rp8778,62; nilai
terendah sebesar Rp8.460 dan
nilai tertinggi sebesar Rp9.185.

Nilai rata-rata pada Tingkat
Suku Bunga SBI sebesar
7,1424119%. Hal ini
menunjukkan bahwa rata-rata

tingkat suku bunga SBI selama
tahun 2011 sebesar 7,1424119%;

nilai terendah sebesar 6,49936%
dan nilai tertinggi sebesar
7,36317%. Nilai rata-rata pada
Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) sebesar 3727,15779. Hal
ini menunjukkan bahwa rata-rata
IHSG selama tahun 2011 sebesar
3727,15779; nilai  terendah

sebesar 3269,451 dan nilai
tertinggi sebesar 4193,441.
Pengujian Normalitas Data
Pengujian distribusi data

bertujuan untuk pengujian suatu
data penelitian apakah dalam
model statistik, variabel terikat
dan variabel bebaberdistribusi
normal atau berdistribusi tidak
normal. Untuk mengetahui
distribusi data suatu penelitian,
salah satu alat yang digunakan
adalahdengan grafik normal p-
plot dan histogram sebagai
berikut:

13



Gambar 2. Hasil Uji Normalitas dengan
Plot

Histogram

Dependent Variable:

Histogram Grafik Normal P-

IHSG
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1.

Uji Multikolinearitas

Hasil yang diperoleh dalam
angka VIF ini nilainya yaitu <10
yaitu untuk VIF untuk variabel
nilai  transaksi perdagangan
saham (X) sebesar 1,056; VIF
variabel kurs US Dollar (¥
sebesar 1,135; dan VIF untuk

variabel tingkat bunga SBI gX
sebesar 1,124. Melihat hasil VIF
pada semua variabel penelitian
yaitu <10, maka data-data
penelitian  digolongkan tidak
terdapat gangguan
multikolinearitas dalam model
regresinya.
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Tabel 2. Output Uji Multikolinieritas

Coefficients?®

Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF

NTPS .947 1.056

1 KURS .881 1.135

SBI .890 1.124

a. Dependent Variabel: IHSG

Sumber data diolah

2. Uiji Heterokedastisitas

Gambar 3. Hasll Uji Heteroskedastisitas dengan Grafik Scatter Plot

Scatterplot

Dependent Variable: IHSG
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Dari  hasil output

scatter plotterlihat bahwa titik-

Regression Standardized Predicted Value

asumsi
heteroskedastisitas dengan grafik

titik menyebar di atas dan di
bawah angka nol pada sumbu Y,
maka mengindikasikan bahwa
tidak terdapat gangguan
heteroskedastisitas pada model

regresi.

3. Uiji Korelasi

Untuk mengetahukorelasi antar
variabel pada penelitian ini,
dapat dilihat pada tabel 4.4
berikut ini :

Tabel 3. Output Uji Korelasi

Comelations

HEG NTPE | KURS =l
HEG 1.000 028 - 554 &12
pearson Correlation NTPS 038 1.000 -8 118
KURS 584 -8 1.000 -237
=8I 512 113 - 287 1.000
HEG 270 000 000
TEPS e D ri =
PRI < I | I B B =
=81 000 030 000 _
HEG 247 247 247 247
. NTPS 247 247 247 247
KURS 247 247 247 247
=B 247 247 247 247
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Berdasarkan data-data output diatas,
dapat dijelaskan bahwa besarnya
hubungan antar variabel Indeks harga
Saham Gabungan (IHSG) dengan
nilai transaksi perdagangan saham
(NTPS) yang dihitung dengan nilai

korelasi 0,039 artinya tidak ada
hubungan yang erat antara IHSG
dengan NTPS (karena lebih kecil
daripada 0,5 dan -1). Besar hubungan
antar variabel IHSG dengan nilai

kurs US Dollar (Kurs) adalah -

0.594, hal ini  menunjukkan

hubungan yang erat diantara IHSG
dengan Kurs. Arah hubungan yang
negatif menunjukkan semakin tinggi
Kurs akan membuat IHSG cenderung
mengecil; dan sebaliknya, semakin
rendah kurs akan membuat IHSG
justru semakin membesar.

Sedangkan untuk hubungan antar
variabel IHSG dengan nilai tingkat

bunga SBI yang dihitung dengan

koefisien korelasi 0,613, hal ini
menunjukkan hubungan yang erat
(lebih daripada 0,5 dan mendekati 1)
diantara IHSG dengan SBI. Arah
hubungan yang positif (tidak ada
tanda negatif pada angka 0,613)
menunjukkan semakin besar SBI
akan membuat IHSG cenderung
membesar. Demikian pula
sebaliknya, makin kecil SBI akan
makin kecil pula IHSG.

Hasil Analisis

Pada penelitian ini
menganalisis pengaruh nilai transaksi
perdagangan saham, nilai kurs US
Dollar dan nilai tingkat bunga SBI
terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) di Bursa Efek
Indonesia (BEI) selama tahun 2011
dimana hasil persamaan regresi dapat
dilihat pada tabel 4 berikut:

Tabel 4. Output Regyesi Linier Berganda

Coeficients’
W odel Ungtandardized Coefficients| Standardized | Sig.
Coeflicients
B Std. Error Befa
(Constant) | S22B234| 448729 11625 000
NTP3 2.108 3.3 B17: T I T -
| KURS -401 040 4500 o007y 000
5Bl 281,440 2547 A87| 10878 .00
3. Dependent Variable: H5G
Stumber dta vang diolah
Persamaan regresi linier  berfungsi untuk menjelaskan
berganda dalam penelitian ini  besarnya koefisien regresi masing-
menggunakan koefisien beta tidak masing variabel bebas dalam
standar (nstandardized coefficient menerangkan variabel terikatnya,

Hal ini disebabkan karena masing-
masing variabel memiliki satuan dan

dengan rumusnya:

Y = 5228,284 + 2,109%+ 0,401% + 281,490%
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Dimana;:

Y = IHSG

Xl =

X, = Kurs US Dollar
X3 = SBI

Dari persamaan regresi tersebut

di atas, dapat dijelaskan sebagai

berikut:

1. Konstanta 5228,284 menyatakan
bahwa jika tidak ada
NTPS/Kurs/SBI maka [IHSG
adalah 5228,284.

2. Koefisien regresi X sebesar

2,109 menyatakan bahwa setiap
penambahan 1 triliun NTPS
akan  meningkatkan IHSG
sebesar 2,109.

3. Koefisien regresi X sebesar
0,401 menyatakan bahwa setiap
penambahan Rpl Kkurs akan

NTPS (nilai transaksi perdagangan saham) dadanas triliun

4. Koefisien regresi X sebesar
281,490 menyatakan bahwa
setiap penambahan 1% SBI akan
meningkatkan IHSG sebesar
281,490.

Pada penelitian ini, analisis
koefisien determinasi dimaksudkan
untuk mengetahui seberapa besar
keterkaitan antara variabel bebas
yaitu nilai transaksi perdagangan
saham, nilai kurs US Dollar dan nilai
tingkat bunga SBI terhadap Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG)
dengan output sebagai berikut:

R square, semakin lemah hubungan

meningkatkan IHSG sebesar
0,401.
Tabel 3. Qutput Koefigen Determinasi
Model Summary®
Model |R R 5quare |Adusted  R|Std. Error of
Square the Estimate

1 757 | 5T 262 124 055802
a, Predictors: (Constant), 3BI, NTPS, KURS
b. Dependent Variable: HSG
Sumber daa dolah

Pada penelitian ini nilai

koefisien determinasi (R Square) kedua variabel.

adalah sebesar 0,567. Hal ini berarti
56,7% dari variasi IHSG bisa
dijelaskan oleh variabel NTPS, Kurs,
dan SBI. Sedangkan sisanya (100% -
56,7% = 43,3%) dijelaskan oleh
sebab-sebab yang lain. R square
berkisar pada angka O sampai 1,
dengan catatan semakin kecil angka

Standard error of the estimate
adalah 124,095802 (satuan yang
dipakai adalah variabel dependen,
atau dalam hal ini adalah IHSG).
Pada table 4.2 (Descriptive Statistic)
terlihat standar deviasi IHSG adalah
187,423683, yang jauh lebih besar
daripadastandard error of estimate
Karena lebih kecil dari standar
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deviasi IHSG, maka model regresi
lebih bagus dalam bertindak sebagai
predictor IHSG daripada rata-rata
IHSG itu sendiri.

Pembahasan

Uji hipotesis dilakukan untuk
mengetahui ada tidaknya pengaruh
yang signifikan (baik positif atau
negatif) antara variabel bebas: nilai
transaksi perdagangan saham, nilai
kurs US Dollar dan nilai tingkat

terikatnya yaitu Indeks harga Saham
Gabungan. Dalam uji hipotesis ini
dilakukan dengan uji t (secara
parsial) dan uji F (secara simultan).
Uji hipotesis t atau uji secara
individual (parsial) antara variabel
bebas variabel bebas: nilai transaksi
perdagangan saham, nilai kurs US
Dollar dan nilai tingkat bunga SBI
terhadap variabel terikatnya yaitu
Indeks harga Saham Gabungan.
Penelitian ini menghasilkan t hitung

bunga SBI terhadap variabel sebagai berikut:
Table6. Output Uji t
Coefficients’
I odel Unstandardized Coefiicients| Standardized t 5ig.
C oefficients
B St Error Bela
(C onstant] 528 2 4872 11528 000
NTPS 2108 3.308 12 837 S
! KURS -4[1 40 -450) 0007 000
il 281,480 25474 AET| 10878 000
2. Dependent Variable: H5G
Sumber dta dlivlah
Uji parsial akan dideteksi dengan Kurs berpengaruh terhadap
probabilitas dengan ketentuan IHSG secara signifikan positif.
sebagai berikut: c. Nilai tingkat bunga SBI
a. Jika probabilitas >0,05 maka memiliki  nilai  probabilitas

H, diterima (tidak signifikan)

b. Jika probabilitas <0,05 maka
Ho ditolak (signifikan)
(Singgih: 1999)

Hasil dari uji t adalah sebagai

berikut:

a. Nilai transaksi perdagangan
saham memiliki nilai

probabilitas sebesar 0,524 lebih
besar dari 0,05 sehingga NTPS
berpengaruh terhadap IHSG
secara tidak signifikan positif.

b. Nilai kurs US Dollar memiliki
nilai probabilitas sebesar 0,000
lebih kecil dari 0,05 sehingga

sebesar 0,000 lebih kecil dari
0,05 sehingga SBI berpengaruh
terhadap IHSG secara
signifikan positif.

Uji F digunakan untuk menguiji
apakah ada pengaruh yasignifikan
atau tidak antara variabel bebas: nilai
transaksi perdagangan saham;)(X
nilai kurs US Dollar (%) dan nilai
tingkat bunga SBI (¥ secara
bersama-sama (simultan) terhadap
variabel terikatnya vyaitu Indeks
Harga Saham Gabungan (Y).
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Uji F ini menggunakan uji
ANOVA atau F test dengan mengacu
angka signifikan sebagai berikut:

a. Jika probabilitas >0,05 maka

H, diterima (tidak signifikanl

b. Jika probabilitas >0,05 maka
Ho ditolak (signifikan)
(Singgih: 1999)

Lebih jelasnya dapat dilihat
pada tabel dibawah ini:

Table7. Ouput Uji F
ANOVA®

Sum of df

Squarss

Model

Mean Square F

Regression 439%5255.035
1 Reszidual L4214
Total 3

974 7 RER
o o

R
I

2

1633085.012

uuuuuuu

108.045

&
4. Dependent Variable: IHSG
b. Predictors: (Constant), SBI, NTRS, KURS

Sumbar data diclah

Hasil penelitian ini memiliki angka
signifikan 0,000 jauh di bawah 0,05
sehingga uji ini signifikan. Dapat
diartikan bahwa secara bersama-
sama variabel nilai transaksi
perdagangan saham, nilai kurs US

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis yang
telah dilakukan terhadap hipotesis
yang telah dirumuskan, maka dapat
ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1. Variabel nilai transaksi
perdagangan saham
menunjukkan tidak berpengaruh
signifikan  terhadap  Indeks
Harga Saham Gabungan.
Artinya nilai transaksi
perdagangan saham tidak
memberikan kontribusi apapun
terhadap perubahan Indeks
Harga Saham Gabungan.
Variabel nilai kurs US Dollar
menunjukkan pengaruh negatif
atau adanya pengaruh yang
berlawanan antara perubahan
nilai kurs US Dollar dengan
Indeks Harga Saham Gabungan.

Dollar dan nilai tingkat bunga SBI

berpengaruh secara  signifikan
terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan.

Dengan kata lain jika nilai kurs

US Dollar meningkat akan

menyebabkan penurunan IHSG
dan sebaliknya penurunan kurs
US Dollar akan menyebabkan
kenaikan IHSG.

Variabel nilai tingkat bunga SBI

menunjukkan pengaruh positif

atau adanya pengaruh antara
perubahan nilai tingkat bunga
SBI dengan Indeks Harga Saham
Gabungan. Dengan kata lain jika
tingkat bunga SBI meningkat

akan menyebabkan kenaikan
IHSG dan sebaliknya penurunan
tingkat bunga SBI akan

menyebabkan penurunan IHSG.

Hasil perhitungan diperoleh nilai

F=106,046; jadi terbukti bahwa

perubahan nilai transaksi
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perdagangan saham, nilai kurs
US Dollar dan nilai tingkat
bunga SBI secara bersama-sama
berpengaruh signifikan terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan.
5. Hasil pengujian uji t didapatkan
nilai t hitung paling besar dan
paling signifikan.  Ternyata
variabel kurs US Dollar (X dan
tingkat bunga SBI (¥
mempunyai nilai t hitung besar,
dan koefisien regresinya paling
besar, sehingga variabel kurs US
Dollar (Xy) dan tingkat bunga
SBI (X3) merupakan variabel
yang berpengaruh paling
dominan terhadap Indeks Harga
Saham  Gabungan (IHSG).
Sehingga hipotesis yang diduga
bahwa kurs US Dollar dan
tingkat bunga SBI adalah faktor
dominan pengaruhnya terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) dapat diterima dan
dibuktikan secara statistik.

Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini mempunyai
keterbatasan besarnya pengaruh nilai
transaksi perdagangan saham, kurs
US Dollar dan tingkat bunga SBI
hanya sebesar 56,7%.
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