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ABSTRAK 
 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan menguji pengaruh BI Rate, Inflasi, dan Nilai Tukar Rupiah 
terhadap Indeks Harga Saham Infobank 15. Penelitian ini diambil karena masih terdapat perbedaan penelitian 
antara penelitian yang satu dengan yang lain serta terdapat perbedaan antara keadaan rillnya dari data 
penelitian dengan teori yang ada. Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan data sekunder. Sampel yang 
digunakan dalam penelitian ini yaitu Indeks Harga Saham Infobank 15 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2014-2018. Teknik pengambilan sampel yang digunakan yaitu purposive sampling. Metode analisis yang 
digunakan yaitu analisis regresi linier berganda. Berdasarkan hasil uji model diketahui bahwa variabel BI Rate, 
Inflasi dan Nilai Tukar Rupiah mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa BI Rate mempunyai pengaruh negatif terhadap Indeks Harga Saham Infobank 15. Inflasi 
tidak berpengaruh secara parsial terhadap Indeks Harga Saham Infobank 15. Nilai Tukar Rupiah mempunyai 
pengaruh positif terhadap Indeks Harga Infobank 15.  

 
Kata kunci: indeks harga saham, BI rate, inflasi, nilai tukar  
 
 
PENDAHULUAN 
 

Dalam pasar modal pembelian saham merupakan salah satu kegiatan investasi, tujuan 
dari investor melakukan kegiatan investasi ialah untuk mencari  (memperoleh) pendapatan atau 
tingkat pengembalian investasi (return) yang akan diterima dimasa depan. Ekspetasi investor 
terhadap investasinya adalah memperoleh tingkat pengembalian yang sebesar-besarnya dengan 
tingkat risiko yang rendah dari waktu ke waktu. Risiko dalam suatu investasi saham dapat 
dikurangi dengan dibutuhkannya informasi yang akurat, aktual dan transparan mengenai 
perusahaan, sehingga investor dapat mempertimbangkan segala infomasi yang diterimanya 
dalam pengambilan keputusan investasi (Puspitaningtyas, 2012). 
 Pergerakan indeks menjadi indikator penting bagi para investor untuk menentukan 
apakah mereka akan menjual, menahan, atau membeli saham dalam jumlah tertentu (Hafidz, 
2012). Dalam keadaan tidak pasti, seorang investor dituntut untuk lebih berhati-hati agar 
keuntungan yang ingin diperoleh tidak jauh dari yang diharapkan (Kwalwaty, 2000).  Informasi 
indeks yang dapat dipertimbangkan oleh investor salah satunya Indeks infobank 15. pergerakan 
Indeks Harga Saham Infobank 15 dari bulan Februari sampai Juni 2018 mengalami penurunan 
dari level 932,448 ke level 767,814 (www.infonews.com). 

Harga saham dipengaruhi banyak faktor, adapun faktor makroekonomi yang dapat 
mempengaruhi harga saham pada industri perbankan yang selalu identik dengan suku bunga, 
nilai tukar dan inflasi adalah salah satu sektor yang banyak menarik perhatian para investor 
untuk menginvestasikan kelebihan dananya agar mendapatkan keuntungan, yaitu dengan 
menabung atau dengan membeli saham yang ditawarkan oleh bank-bank tersebut (Ratna & 
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Ginting, 2015). Berdasarkan penjelasan diatas, maka penelitian ini bertujuan untuk mengukur 
dan menjelaskan “Pergaruh Variabel Makro terhadap Indeks Harga Saham  Infobank 15”. 

 
METODE PENELITIAN 

Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif yaitu 
menganalisa pola hubungan antar variabel penelitian. BI Rate, Inflasi, dan  Nilai Tukar Rupiah 
merupakan variabel independen. Sedangkan variabel dependen dalam penelitian ini adalah 
Indeks Harga Saham Infobank15. Lokasi dalam penelitian ini pada perusahaan perbankan yaitu 
indeks infobank 15  yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan cara mengunjungi 
website resmi BEI. Waktu pengamatan penelitian adalah per akhir bulan dari tahun 2014-2018.  
Metode pengumpulan data yang digunakan dalam pelaksanaan penelitian ini yaitu pengamatan 
tanpa terjun ke lapangan bersifat sebagai pengamat independen berdasarkan data sekunder. 
Dalam penelitian ini data yang digunakan diperoleh dari publikasi Bursa Efek Indonesia 
(www.idx.co.id) untuk Indeks saham infobank 15 periode 2014-2018. Sedangkan data BI Rate, 
dan Nilai Tukar Rupiah terhadapa dollar merupakan data yang tersaji pada website resmi Bank 
Indonesia (www.bi.go.id) serta tingkat inflasi yang tercatat pada Badan Pusat Statistik 
(www.bps.go.id).  

Teknik analisis data menggunakan uji analisis deskriptif, uji asumsi klasik (normalitas, 
mulitkolinearitas, autokoleasi, dan heteroskedastitas) dan analisis regresi linear  berganda. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN  
 
Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel 
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal (Ghozali, 2011). Dalam penelitian ini, 
pengujian normalitas berdasarkan uji Kolmogorov-Smirnov.  
 Dalam penelitian ini, uji normalitas dengan kolmogorov smirnov test sebesar 0,064 
dengan signifikan sebesar 0,200. Nilai signifikansi yang lebih besar dari 0,05 yang berarti 
menunjukkan bahwa model regresi memiliki nilai residual yang berdistribusi normal sehingga 
pada penenlitian ini memenuhi asumsi normalitas. 
 
Uji Multikolineartias 

Dalam Uji Multikolonearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan 
adanya korelasi antar variabel independen. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
korelasi diantara variabel independen. Untuk mendektesi ada tidaknya multikolinearitas dapat 
dilihat pada besaran Variance Inflation Factor (VIF) dan Tolerance. Pedoman suatu model 
regresi yang bebas multikolinearitas adalah mempunyai angka tolerance < 0,10 atau sama 
dengan nilai VIF >10 (Gujarati, 2012). 

Tabel 1 Hasil Uji Multikolinearitas 
 Collinearity Statistic 

Model Tolerance VIF 
1. (Constant)   

BI Rate .456 2.192 
Inflasi .408 2.452 

Nilai Tukar .707 1.414 
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Uji Autokolerasi 
Autokorelasi didefinisikan sebagai korelasi antar observasi yang diukur berdasarkan kebijakan 
waktu dalam model regresi atau dengan kata lain error dari observasi tahun berjalan 
dipengaruhi oleh error dari observasi tahun sebelumnya. Pada pengujian autokorelasi 
digunakan uji Durbin-Watson untuk mengetahui ada tidaknya autokorelasi pada model regresi 
(Singgih Santoso, 2001). 
 

Tabel 2. Hasil Uji Autokorelasi 

Model  R  R Square  
Adjusted R 
Square  

Std. Error of 
the Estimate  

Durbin-
Watson  

1  .977a  .955  .951  31.924354  1.996  

Hasil uji Durbin Watson menunjukkan bahwa nilai Durbin Watson sebesar 1,996, nilai ini akan 
dibandingkan dengan nilai tabel Durbin Watson dengan menggunakan signifikansi 5%, jumlah 
sampel (N) 60, K= 3, Nilai dl=1,480 dan du = 1,689. Oleh karena itu nilai Durbin Watson 
1,996 > 1,689 dan < 2,311 (4- 1,689), maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat 
autokorelasi dalam persamaaan model regresi. 
 
Uji Heteroskedastistas 
Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan 
variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Model regresi yang baik adalah 
tidak terjadinya Heteroskedastisitas. Dalam penelitian ini menggunakan Grafik Plot antara nilai 
prediksi variabel terikat yaitu ZPRED dengan residualnya SRESID. Deteksi ada tidaknya 
heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat ada tidaknya pola tertentu. 

 
Gambar 1. Grafik Scatterplots 

 
Berdasarkan hasil grafik scatterplots diatas bahwa titik menyebar secara acak serta tersebar 
baik diatas maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini dapat disimpulkan bahwa tidak 
terjadi heteroskedastisitas pada model regresi, sehingga model regresi layak digunakan. 
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Analisis Regresi Linear Berganda 

Tabel 3. Hasil Uji Regresi 
 Unstandardized  

Coefficients 
Model B Std. Error 

1. (Constant) 357.297 246.139 

BI Rate -6972.364 1255.551 
Inflasi 194.831 1060.739 

Nilai Tukar  .051 .016 

 
Berdasarkan hasil uji analisis regresi diatas, diperoleh model persamaan regresi linier sebagai 
berikut: 
Y = 357,297 – 6972,364 X1 + 194,831X2 + 0,051X3 + e 
 
Persamaan regresi diatas dapat dijelaskan sebagai berikut: 

1. Nilai Konstanta sebesar 357,297 artinya jika BI Rate, Inflasi, dan Nilai Tukar Rupiah 
nilainya adalah 0, maka Indeks Harga Saham Infobank 15 (Y) nilainya adalah 357,297. 

2. Koefisien regresi variabel BI Rate (X1) sebesar  -6972,364 artinya jika variabel 
independen lain nilainya tetap dan BI Rate mengalami kenaikan 1%, maka Indeks 
Harga Saham Infobank 15 akan mengalami penurunan sebesar 6972,364. Koefisien 
bernilai negatif artinya terjadi hubungan negatif antara BI Rate dengan Indeks Harga 
Saham Infobank 15, semakin naik BI Rate maka semakin turun Indeks Harga Saham 
Infobank 15 

3. Koefisien regresi variabel Inflasi (X2) sebesar 194,831 artinya jika variabel independen 
lain nilainya tetap dan Inflasi mengalami kenaikan 1%, maka Indeks Harga Saham 
Infobank 15 akan mengalami peningkatan sebesar Rp.194,831. Koefisien bernilai 
positif artinya terjadi hubungan positif antara Inflasi dengan Indeks Harga Saham 
Infobank 15, semakin naik Inflasi maka semakin meningkat Indeks Harga Saham 
Infobank 15 

4. Koefisien regresi variabel Nilai Tukar Rupiah (X3) sebesar 0,051 artinya jika varibel 
independen lain nilainya tetap dan Nilai Tukar Rupiah mengalami kenaikan Rp1, maka 
Indeks Harga Saham Infobank 15 akan mengalami peningkatan sebesar Rp. 0,051. 
Koefisien bernilai positif artinya terjadi hubungan positif antara Nilai Tukar Rupiah 
dengan Indeks Harga Saham Infobank 15, semakin naik Nilai Tukar Rupiah maka 
semakin meningkat Indeks Harga Saham Infobank 15. 

 
Hasil Uji Hipotesis 
Uji F 
Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel independen atau bebas yang 
dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap variabel 
dependen/terikat. 
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Tabel 4. Hasil ANOVA 
 

Model 
Sum of 
Squares df 

Mean 
Square F Sig. 

1 Regression 823719.060 3 274573.02
0 

35.46
4 

.000b 

Residual 433573.665 56 7742.387   

Total 1257292.725 59    

Berdasarkan tabel diatas bahwa nilai signifikannya 0,000 < 0,05, maka dapat disimpulkan 
bahwa H0 diterima yang berarti secara simultan BI Rate, Inflasi, dan Nilai Tukar Rupiah 
berpengaruh signifikan terhadap Indeks Harga Saham Infobank 15. 
 
Koefisien Determinasi  
Uji koefisien determinasi dilakukan untuk mengetahui seberapa besar kemampuan variabel 
bebas menjelaskan variabel terikatnya. 
 

Tabel 5. Hasil Uji Determinasi 
Model R R 

Square 
Adjusted 
R Square 

Std. Error 
of the 

Estimate 
1 .809a .655 .637 87.990834 

 
Berdasarkan hasil penelitian besarnya adjusted R2 adalah 0,637, hal ini berarti 63,7% variasi 
Indeks Harga Saham Infobank 15 dapat dijelaskan oleh variasi dari ke tiga variabel independen 
BI Rate, Inflasi, dan Nilai Tukar Rupiah. Sedangkan sisanya (100% - 63,7% =  36,3%) 
dijelaskan oleh sebab-sebab yang lain diluar model. 
 
Uji T 
Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh masing-masing variabel 
independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen, yaitu pengaruh 
perubahan BI Rate, Inflasi, dan  Nilai Tukar Rupiah terhadap Indeks Harga Saham Infobank 
15. 

Tabel 6. Hasil Uji Hipotesis 
Model T Ttabel 

1. (Constant) 1.452 2,003 
BI Rate -5.553 2,003 
Inflasi .184 2,003 

Nilai Tukar  3.247 2,003 
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Nilai T tabel yang didapat berdasarkan penelitian ini adalah n (jumlah observasi), k (jumlah 
variabel penelitian), df = n- k = 60 – 3 = 57. Nilai signifikansi yang digunakan sebesar 5%. 
Maka, nilai Ttabel sebesar 2,003. 

1. Variabel BI Rate (X1) terhadap Indeks harga saham infobank 15 dimana nilai Thitung 
= -5,553 yang artinya Thitung < t tabel dengan signifikansi 0,000 < 0,05. Berdasarkan 
hasil pengujian maka dapat disimpulkan Ho diterima dan H1 ditolak karena (Thitung – 
5,553 < T tabel 2,003) yang artinya terdapat pengaruh negatif antara BI Rate terhadap 
Indeks Harga Saham Infobank 15. 

2. Variabel Inflasi (X2) terhadap Indeks harga saham infobank 15 dimana nilai Thitung = 
0, 184 yang artinya Thitung < t tabel dengan signifikansi 0,855 > 0,05. Berdasarkan 
hasil pengujian maka dapat disimpulkan Ho diterima dan H2 ditolak karena (Thitung – 
0,184 < Ttabel 2,003) yang artinya tidak terdapat pengaruh negatif antara Inflasi 
terhadap Indeks Harga Saham Infobank 15. 

3. Variabel Nilai Tukar Rupiah (X3) terhadap Indeks Harga Saham Infobank15 dimana 
nilai Thitung = 3,247  yang artinya Thitung  >  ttabel nilai tersebut lebih besar dari 
Ttabel dengan signifikansi 0,002 < 0,05. Berdasarkan hasil pengujian maka dapat 
disimpulkan jika Ho ditolak dan H3 diterima karena  (Thitung 3,247 > Ttabel 2,003) 
yang artinya terdapat pengaruh positif antara Nilai Tukar Rupiah terhadap Indeks Harga 
Saham Infobank. 

 
Pembahasan 

Berdasarkan hasil penelitian, BI Rate memiliki pengaruh negatif dengan Indeks Harga 
Saham Infobank 15 artinya semakin naik BI Rate maka semakin turun Indeks Harga Saham 
Infobank15. Penelitian ini  sesuai dengan penelitian terdahulu dari (Rachmawati, 2018) 
menyatakan bahwa suku bunga memiliki pengaruh negatif dan signifikan karena jika tingkat 
suku bunga jangka panjang meningkat maka pemegang saham cenderung menjual sahamnya 
karena harga jualnya tinggi. kenaikan suku bunga akan menarik minat investor yang 
sebelumnya berinvestasi di saham untuk memindahkan dananya dari saham ke dalam deposito. 
Jika banyak investor yang menjual sahamnya, maka harga saham akan turun. Investor yang 
memilih berinvestasi di deposito karena bunga yang ditawarkan oleh bank lebih tinggi 
dibandingkan berinvestasi dalam bentuk saham yang berisiko. Apabila terjadi naiknya harga 
saham akan meningkatkan pula jumlah return investor berupa capital gain yang cukup menarik 
bagi investor. 

Dalam penelitian ini pada variabel BI Rate dapat lihat bahwa nilai variabel BI Rate 
semakin menurun dan Indeks Harga Saham Infobank 15 semakin meningkat artinya investor 
yang berinvestasi di saham infobank 15 semakin banyak akibat dari penurunan BI Rate. 
Kenaikan Indeks Harga Saham Infobank ini dapat meningkatkan pula jumlah return investor 
berupa capital gain sehingga investor lebih memilih berinvestasi di pasar modal daripada 
berinvestasi di deposito. 

Inflasi memiliki nilai signifikansi sebesar 0,855 yang nilai signifikansi lebih besar dari 
0,05, hal ini membuktikan bahwa Inflasi tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap Indeks 
Harga Saham Infobank15. Penelitian ini sesuai dengan penelitian terdahulu dari (Mulyadi dan 
et al., 2018). dalam penelitian ini pada variabel Inflasi dapat dilihat bahwa nilai variabel Inflasi 
tidak memiliki pengaruh terhadap Indeks Harga Saham Infobank15, karena inflasi selama 
periode penelitian dibawah 10% dan  perusahaan yang terdaftar di Indeks Harga Saham 
Infobank15 itu adalah perbankan sehingga tidak ada kaitannya dengan daya beli konsumen. 
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Sehingga investor lebih memperhatikan bagaimana cara perusahaan menghasilkan laba yang 
tinggi sehingga akan menghasilkan return yang tinggi bagi investor. 

Nilai Tukar Rupiah memberikan pengaruh yang signifikan terhadap Indeks Harga 
Saham Infobank15. Nilai signifikan Nilai Tukar Rupiah sebesar 0,002. Nilai Tukar Rupiah 
memiliki pengaruh positif dengan Indeks Harga Saham Infobank15 artinya semakin naik Nilai 
Tukar Rupiah maka semakin naik juga Indeks Harga Saham Infobank15 dan sebaliknya. 
Penelitian ini sesuai dengan penelitian terdahulu (Wismantara, 2017). Dalam penelitian ini 
pada variabel Nilai Tukar Rupiah dapat dilihat bahwa nilai variabel Nilai Tukar Rupiah 
semakin naik maka Indeks Harga Saham Infobank15 semakin meningkat artinya investor yang 
berinvestasi di Perusahaan yang terdaftar Indeks Harga Saham Infobank 15 semakin meningkat 
karena pelemahan nilai tukar rupiah bisa menguntungkan bank dengan meningkatkan transaksi 
derivatifnya untuk kegiatan ekspor dan impor. 
 
KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian diatas maka dapat disimpulkan. 
1. Berdasarkan hasil analisis data yang telah diperoleh, maka dapat diambil kesimpulan 

bahwa (Variabel BI Rate mempunyai pengaruh negatif terhadap Indeks Harga Saham 
Infobank15 selama periode Januari 2014 – Desember 2018.  

2. Variabel Inflasi tidak memiliki pengaruh terhadap Indeks Harga Saham Infobank15 
selama periode Januari 2014 – Desember 2018. 

3. Variabel Nilai Tukar Rupiah mempunyai pengaruh positif terhadap Indeks Harga 
Saham Infobank15 selama periode Januari 2014 – Desember 2018.  

Saran yang dapat disampaikan berdasarkan penelitian yang dilakukan adalah peneliti 
selanjutnya, diharapkan dapat memperluas periode penelitian yang lebih panjang dan 
mempertimbangkan pengembangan model dengan menambahkan beberapa variabel 
independen seperti Produk Domestik Bruto dan Jumlah Uang Beredar agar mendapatkan hasil 
penelitian yang lebih baik. 
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