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ABSTRACT 
 

 
TARUMANAGARA UNIVERSITY 

FACULTY OF ECONOMICS AND BUSINESS 

JAKARTA 
 

 

(A)   CALLISTA DIANA SUHARTINI (115170204) 

(B) THE INFLUENCE OF INTEREST RATES, EXCHANGE RATES, AND 

MONEY SUPPLY ON COMPOSITE PRICE INDEX IN INDONESIA 

STOCK EXCHANGE 

(C)    xvi+60 pages, 6 table, 8 pictures, 6 attachment 

(D)   FINANCE MANAGEMENT 

(E) Abstract: the purpose of this study is to examine the influence of interest 

rates, exchange rates and money supply on composite price index in Indonesia 

Stock Exchange during the period January 2016 – December 

2020. The research method used is multiple linear regression analysis on time 

series data and processed using the Statistical Package for Social Science 

(SPSS) version 25 software. The result showed that from the three variables 

of the study, two variables have insignificant influence. These variables are 

interest rates who has a positive and insignificant influence on composite 

price index, as well exchange rates who has a  negative and insignificant 

influence on composite price index. While the variable money supplu has a 

positive but significant influence on composite stock price index. 

Keywords: Interest Rates, Exchange Rates, Money Supply, Composite Price 

Index 
 

(F)    Reference list: 47 (1970-2019) 
 

(G)   Dr. Sawidji Widoatmodjo, S.E., M.M., MBA.
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ABSTRAK 
 

UNIVERSITAS TARUMANAGARA 

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS 

JAKARTA 
 

 

(A)   CALLISTA DIANA SUHARTINI (115170204) 

(B) PENGARUH   TINGKAT   SUKU   BUNGA,   NILAI   TUKAR,   DAN 

JUMLAH UANG BEREDAR TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM 

GABUNGAN DI BURSA EFEK INDONESIA 

(C)    xvi+60 Halaman, 6 Tabel, 8 Gambar, 6 Lampiran 

(D)   MANAJEMEN KEUANGAN 

(E) Abstrak: Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh tingkat 

suku bunga, nilai tukar dan jumlah uang beredar terhadap Indeks harga saham 

gabungan di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini dilakukan terhadap semua 

perusahaan yang terdaftar pada Indeks harga saham gabungan di Bursa  Efek  

Indonesia  selama  periode  Januari  2016  –  Desember  2020. Metode 

penelitian yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda pada  data  

time  series  yang  selanjutnya  diolah  dengan  menggunakan software 

Statistical Package for Social Science (SPSS) versi 25. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa dari tiga variabel penelitian, dua variabel memiliki 

pengaruh tidak signifikan yaitu tingkat suku bunga yang memiliki pengaruh   

positif   dan   tidak   signifikan   terhadap   Indeks   harga   saham gabungan 

serta nilai tukar memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 

Indeks harga saham gabungan. Sedangkan variabel jumlah uang beredar 

memiliki pengaruh yang positif signifikan terhadap Indeks harga saham 

gabungan. 
 

Kata  Kunci:  Tingkat  Suku  Bunga,  Nilai  Tukar,  Jumlah  Uang  Beredar, 

Indeks Harga Saham Gabungan. 
 

(F)    Daftar Pustaka: 47 (1970-2019) 
 

(G)   Dr. Sawidji Widoatmodjo, S.E., M.M., MBA.
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“You can succeed, but there’s always failure. 

It hurts, but that’s gonna make you stronger 

Because if you fail, that’s not the end of your life” 

(YoungK) 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

“No one perfect and No one should try to be” 
 

(Jae)
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
 

A.   PERMASALAHAN 
 

1.    Latar Belakang Masalah 
 

Perkembangan dunia investasi yang semakin maju seiring dengan 

perkembangan teknologi yang memudahkan masyarakat untuk berinvestasi, 

menyebabkan banyak masyarakat menaruh perhatiannya kepada pasar modal. 

Hal ini menyebabkan pertumbuhan pasar modal khususnya di Indonesia 

meningkat cukup pesat dibandingkan tahun-tahun sebelumnya. Disaat 

meningkatnya minat masyarakat terhadap pasar modal dimana masyarakat 

mulai mencoba berinvestasi di pasar modal dan juga banyak perusahaan 

memanfaatkan pasar modal sebagai sarana untuk mencari tambahan modal, 

Indonesia dilanda dengan berbagai macam kejadian yang menyebabkan 

pergerakan harga-harga saham di Bursa Efek Indonesia. Beberapa peneliti telah 

melakukan penelitian mengenai pengaruh variabel makro ekonomi terhadap 

Indeks Harga Saham Gabungan dari tahun ke tahun dan menemukan hasil yang 

berbeda-beda. Ditambah pada tahun 2020, coronavirus disease atau yang 

lebih dikenal dengan Covid-19 melanda semua negara tidak terkecuali 

Indonesia yang mempengaruhi perekonomian Indonesia. Namun ditengah 

pandemi Covid-19, minat masyarakat untuk berinvestasi semakin tinggi. Saham 

menjadi salah satu pilihan investasi masyarakat karena menjanjikan keuntungan 

yang besar. 

Pasar modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu negara 

karena  pasar  modal  menggambarkan  keadaan  semua  sektor  industri  yang 

dapat mewakili kondisi perekonomian suatu negara.  Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) menjelaskan bagaimana keadaan dalam pasar modal secara 

umum. IHSG juga merupakan salah satu indikator yang sering diperhatikan 

seorang investor ketika mereka ingin berinvestasi di Bursa Efek Indonesia. 

Hal ini dikarenakan IHSG merupakan indeks gabungan dari seluruh harga 

saham  yang  tercatat  di  Bursa  Efek  Indonesia.  Maka  dari  itu  dari  IHSG,
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seorang investor dapat menilai apakah keadaan pasar sedang baik atau buruk 
 

untuk berinvestasi. 
 

 

IHSG (Rp) 
 

Sep-20 

May-20 

Jan-20 

Sep-19 

May-19 

Jan-19 

Sep-18 

May-18 

Jan-18 

Sep-17 

May-17 

Jan-17 

Sep-16 

May-16 

Jan-16 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Rp-         Rp1.000,00 Rp2.000,00 Rp3.000,00 Rp4.000,00 Rp5.000,00 Rp6.000,00 Rp7.000,00 
 

Gambar 1.1 Data IHSG Tahun 2016-2020
 

 

Berdasarkan Gambar 1.1 bahwa Indeks Harga Saham Gabungan cenderung 

meningkat dari tahun 2016 sampai dengan 2019. Meskipun ada beberapa 

penurunan di antara tahun tersebut seperti di tahun 2018, pada bulan Januari 

2018 IHSG berada di nilai tertinggi sepanjang tahun 2016-2020 yaitu sebesar   

Rp.   6.605,63   namun   setelahnya   IHSG   mengalami   penurunan kemudian 

meningkat di 2019. Sedangkan pada tahun 2020, IHSG mengalami penurunan 

sampai dengan di nilai paling rendah dari tahun 2016-2020 sebesar Rp. 

4.538,93 pada bulan Maret 2020 kemudian selanjutnya mengalami kenaikan 

perlahan sampai dengan harga penutupan akhir bulan Desember 

2020 di nilai Rp. 5.979,07. 
 

Pergerakan IHSG tidak terlepas dari faktor ekonomi dan non-ekonomi. 

Khususnya faktor makro ekonomi, dipercaya sangat berpengaruh terhadap 

pergerakan pasar saham. Faktor makro ekonomi yang dipercaya mempengaruhi   

pergerakan   pasar   saham   diantaranya   tercermin   dalam
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indikator ekonomi moneter yang meliputi : PDB, Inflasi, Tingkat suku bunga, 

Nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika Serikat, JUB, SIBOR, Cadangan 

devisa  dan  neraca  pembayaran.  Indikator  moneter  tersebut  pada  akhirnya 

akan menentukan naik turunnya Indeks di Bursa saham (Sarwono,2003). 

Boediono (2014:76) menyebutkan bahwa suku bunga adalah harga dari 

penggunaan dana investasi. Tingkat suku bunga Indonesia atau BI rate 

merupakan salah satu indikator dalam faktor ekonomi yang menjadi 

pertimbangan seseorang akan melakukan investasi atau menabung. Menurut 

Brigham dan Houston (2010), tingkat suku bunga yang rendah dapat 

menurunkan biaya modal bagi kalangan bisnis, yang kemudian mendorong 

investasi perusahaan dan akan meningkatkan belanja konsumen serta pasar. 

Tingkat suku bunga juga mempengaruhi keinginan masyarakat untuk 

berinvestasi di bank, pada saat duku bunga rendah, maka keinginan masyarakat 

untuk berinvestasi di bank akan rendah dikarenakan keuntungan yang mereka 

dapatkan akan rendah dan sebaliknya jika suku bunga tinggi, 

maka minat masyarakat untuk berinvestasi di bank akan semakin tinggi. 
 

 

BI Rate (%) 
 

Aug-20 

Mar-20 

Oct-19 

May-19 

Dec-18 

Jul-18 

Feb-18 

Sep-17 

Apr-17 

Nov-16 

Jun-16 

Jan-16 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
0              0,01           0,02           0,03           0,04           0,05           0,06           0,07           0,08

 

Gambar 1.2 Data BI rate Tahun 2016-2020 
 

 

Berdasarkan  Gambar  1.2  bahwa  perkembangan  BI  rate  cenderung 

mengalami penurunan sepanjang tahun 2016 sampai dengan Mei 2018 yang
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kemudian meningkat sampai dengan Juni 2019 dan kemudian mengalami 

penurunan kembali sampai dengan akhir 2020. Nilai tertinggi Bi rate berada 

di bulan Januari 2016 sebesar 7,25% dan nilai terendah berada di bulan 

November dan Desember tahun 2020 dengan nilai sebesar 3,75%. 

Selain Tingkat suku bunga, Nilai Tukar atau Kurs mencerminkan 

keseimbangan permintaan dan penawaran terhadap mata uang dalam negeri 

maupun mata uang asing (USD) (Jones, 1994). Kurs diartikan sebagai 

perbandingan nilai atau harga dari antara dua mata uang yang berbeda (Triyono, 

2008). Nilai tukar di Indonesia dengan mata uang Rupiah adalah nilai dari satu 

Rupiah yang dikonversikan ke mata uang negara lain, baik itu USD, JPY, 

KRW, dan sebagainya (Adiningsih, 1998:155). Perusahaan sangat 

memperhatikan kestabilan nilai tukar Rupiah dengan USD dikarenakan pada 

umumnya perusahaan melakukan transaksi-transaksi dengan menggunakan 

USD seperti pembelian bahan baku dari luar negeri, utang luar negeri, dan 

lainnya. Karena itu jika nilai rupiah menurun, maka akan menyebabkan 

keuntungan perusahaan menurun dan juga akan mempengaruhi minat investor 

yang akan menginvestasikan dana mereka pada saham perusahaan tersebut 

karena apabila perusahaan mengalami penurunan laba, maka akan berdampak 

kepada saham perusahaan yang ikut menurun. 
 

 

Kurs (Rp) 
 

Aug-20 

Mar-20 

Oct-19 

May-19 

Dec-18 

Jul-18 

Feb-18 

Sep-17 

Apr-17 

Nov-16 

Jun-16 

Jan-16 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Rp-                  Rp5.000,00         Rp10.000,00       Rp15.000,00       Rp20.000,00

 

Gambar 1.3 Data Kurs Tahun 2016-2020
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Berdasarkan Gambar 1.3 bahwa pergerakan kurs tahun 2016 sampai 

dengan 2020 cenderung mengalami peningkatan yang stabil meskipun dapat 

diliha pada tahun 2018, nilai tukar rupiah akhirnya menempati angka Rp. 

14.214,29  di  bulan  Juni,  dan  pada  bulan  Oktober  mencapai  nilai  Rp. 
 

15.245,92.  Tahun  2018  menjadi  tahun  bersejarah  karena  nilai  rupiah 

mencapai  nilai  tertinggi, dimana sebelumnya  nilai tukar  rupiah  berada  di 

angka 13 ribu kemudian melonjak sampai dengan angka 15 ribu. Pada bulan 

maret 2020, Kurs kembali meningkat dan berada di nilai Rp. 16.037,31, pada 

bulan ini kasus Corona pertama kali muncul di Indonesia yang menyebabkan 

kepanikan masyarakat. Kemudian seiring dengan berjalannya waktu, nilai tukar 

rupiah ditutup dengan nilai Rp. 13.956,28 pada bulan Desember 2020. 

Terkait  dengan  peranan vital indikator  moneter  dalam  perekonomian, 

maka untuk memperkirakan kondisi perekonomian para pemodal perlu 

memperhatikan perubahan jumlah uang beredar. Jumlah uang beredar adalah 

persediaan uang dalam perekonomian suatu negara yang diedarkan bank sentral 

baik uang yang beredar (uang kartal) dan uang giral yang berada dalam 

bank umum. Jenis uang yang diedarkan oleh bank sentral terdiri dari dua yaitu 

uang kertas dan uang logam. Jumlah uang beredar dapat dikatakan 

mempengaruhi   banyak   komponen   perekonomian,   diantaranya   inflasi, 

investasi, dan tabungan. JUB berpengaruh terhadap IHSG karena apabila 

jumlah uang yang beredar tinggi maka harga saham akan cenderung turun untuk 

meningkatkan penjualan saham yang diedarkan agar tidak terjadi inflasi di 

suatu negara.



6  

 
 
 

 

JUB (Rp) 
 

Aug-20 

Mar-20 

Oct-19 

May-19 

Dec-18 

Jul-18 

Feb-18 

Sep-17 

Apr-17 

Nov-16 

Jun-16 

Jan-16 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Rp0                Rp2.000.000.000    Rp4.000.000.000    Rp6.000.000.000    Rp8.000.000.000

 

Gambar 1.4 Data JUB Tahun 2016-2020 
 

 

Berdasarkan Gambar 1.4 bahwa JUB mengalami peningkatan selama tahun 

2016 sampai dengan 2020, meskipun terdapat beberapa penurunan di antara 

tahun tersebut, seperti pada awal tahun 2017, JUB sempat mengalami 

penurunan setelah sebelumnya sempat berada di nilai Rp. 5.004.976.790. JUB 

memiliki  nilai  tertinggi  di  bulan  Desember  2020,  dengan  nominal  Rp. 

6.900.049.490 dan nilai terendah di bulan Januari 2016, dengan nominal Rp. 
 

4.498.361.280. 
 

Selain   dari   penelitian   terdahulu   dan   perkembangan   faktor   makro 

ekonomi terhadap harga saham, diketahui bahwa perekonomian Indonesia 

terbuka dengan perkembangan domestik maupun secara global. Keadaan 

tersebut membuat pergerakan harga saham semakin terlihat berpengaruh seiring 

dengan pergerakan makro ekonomi yang tidak bisa diantisipasi perusahaan. 

Dengan mengetahui faktor mana yang mempengaruhi harga saham, maka akan 

memberikan gambaran bagi perushaan dan para investor untuk bisa 

mengantisipasi perubahan yang terjadi.
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2.    Identifikasi Masalah 
 

Berdasarkan latar belakang tersebut, maka dapat disimpulkan identifikasi 

masalah sebagai berikut : 

a)   Terdapat pengaruh PDB terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 
 

(IHSG) 
 

b)   Terdapat pengaruh Inflasi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 
 

(IHSG) 
 

c)   Terdapat  pengaruh  Tingkat  suku  bunga  terhadap  Indeks  Harga 
 

Saham Gabungan (IHSG) 
 

d)   Terdapat  pengaruh  kurs  rupiah  terhadap  Indeks  Harga  Saham 
 

Gabungan (IHSG) 
 

e)   Terdapat pengaruh anggaran defisit terhadap Indeks Harga Saham 
 

Gabungan (IHSG) 
 

f)    Terdapat pengaruh investasi swasta terhadap Indeks Harga Saham 
 

Gabungan (IHSG) 
 

g)   Terdapat  pengaruh  jumlah  uang  beredar  terhadap  Indeks  Harga 
 

Saham Gabungan (IHSG) 
 

h)   Terdapat pengaruh  neraca  perdagangan  dan  pembayaran terhadap 
 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
 

 
 

3.    Batasan Masalah 
 

Agar permasalahan dalam penelitian ini tidak terlalu luas dan penelitian 

dapat lebih terarah, maka dibuat batasan penelitian sebagai berikut : 

a) Objek penelitian hanya berfokus kepada tiga variabel bebas yang 

berasal dari faktor makro ekonomi yaitu tingkat suku bunga, nilai 

tukar, dan jumlah uang beredar. Pemilihan objek pada penelitian ini 

dikarenakan faktor makro ekonomi dipercaya mempengaruhi 

pergerakan pasar saham. Selain itu, dikarenakan terdapat perbedaan 

hasil pada penelitian-penelitian sebelumnya. 

b)   Subjek  penelitian  dalam  penelitian  ini  merupakan  Indeks  Harga 
 

Saham Gabungan secara keseluruhan yang terdaftar di Bursa Efek
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Indonesia periode 2016-2020. Dibatasinya pengambilan data 

berdasarkan periode waktu tersebut dikarenakan adanya peristiwa- 

peristiwa yang terjadi di pasar modal Indonesia yang mempengaruhi 

pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan, dan juga untuk 

memberikan   hasil   yang   relevan   terkait   permasalahan   dalam 

penelitian ini. 

4.    Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan   latar   belakang,   identifikasi   masalah,   dan   pembatasan 

masalah tersebut, maka rumusan masalah dalam penelitian ini sebagai 

berikut : 

1.    Apakah  tingkat  suku  bunga  memiliki  pengaruh  terhadap  Indeks 
 

Harga Saham Gabungan (IHSG) ? 
 

2.    Apakah nilai tukar memiliki pengaruh terhadap Indeks Harga Saham 
 

Gabungan (IHSG) ? 
 

3.    Apakah jumlah uang beredar memiliki pengaruh terhadap Indeks 
 

Harga Saham Gabungan (IHSG) ? 
 

 
 

B.   TUJUAN DAN MANFAAT 
 

1.    Tujuan 
 

Tujuan dari penelitian ini yaitu : 
 

1. Untuk mengetahui apakah tingkat suku bunga memiliki pengaruh 

terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

2.    Untuk mengetahui apakah nilai tukar memiliki pengaruh terhadap 
 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
 

3. Untuk mengetahui apakah jumlah uang beredar memiliki pengaruh 

terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

 
 

2.    Manfaat 
 

Berdasarkan tujuan yang telah dijabarkan, maka penelitian ini dapat 

memberikan manfaat sebagai berikut :
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a.    Akademis dan peneliti selanjutnya 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pengetahuan tentang 

faktor-faktor khususnya faktor makro ekonomi yang mempengaruhi 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan juga hasil dari penelitian 

ini diharapkan dapat menjadi referensi untuk penelitian selanjutnya. 

b.    Perusahaan 
 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat membantu perusahaan dalam 

pengambilan keputusan oleh manajemen keuangan dilihat dari 

perubahan faktor makro ekonomi. 

c.    Investor 
 

Hasil   dari   penelitian   ini   dapat   menambah   wawasan   investor 

mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi Indeks  Harga Saham 

Gabungan (IHSG)
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