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(E)      Abstract: The objective of thus research was to examine the effect of the 

Inflation Rate, Interest Rate, Exchange Rate and Return on Assets (ROA) on 

the stock prices of companies incorporated into the LQ45 Index of the 

Indonesia Stock Exchange for the 2016-2020 period. The sample of this 

research  was 27 samples which were  selected  based on  the purposive 

sampling method. The data in this study uses secondary data obtained from 

the Indonesia Stock Exchange website, the Bank Indonesia website, the 

Central Statistics Agency website and the Yahoo Finance website. The 

analysis technique used is panel data regression analysis using Eviews9 

software. The results of this study indicate that together the Inflation Rate, 

Interest Rate, Exchange Rate and Return on Assets (ROA) have a significant 

effect on stock prices. Meanwhile, partially, only the inflation rate and 

Return on Assets (ROA) have a significant effect on stock prices. 
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pengaruh dari Tingkat Inflasi, Tingkat Suku Bunga, Nilai Tukar/Kurs dan 

Return on Asset (ROA) terhadap Harga Saham perusahaan yang tergabung 

ke dalam Indeks LQ45 Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2020. Sampel 

penelitian ini adalah sebanyak 27 sampel yang dipilih berdasarkan metode 

Purposive Sampling. Data pada penelitian ini menggunakan data sekunder 

yang diperoleh dari situs Bursa Efek Indonesia, situs Bank Indonesia, situs 

Badan Pusat Statistik serta situ Yahoo Finance. Teknik analisis yang 

digunakan adalah analisis regresi data panel dengan menggunakan software 

Eviews9. Hasil Penelitian ini menunjukkan bahwa secara bersama-sama 

Tingkat Inflasi, Tingkat Suku Bunga, Nilai Tukar/Kurs dan Return on Asset 

(ROA) berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Sedangkan secara 

parsial hanya tingkat inflasi dan Return on Asset (ROA) yang memiliki 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 
A.   Permasalahan 

 

1.    Latar Belakang Masalah 
 

Saat ini perkembangan ekonomi dunia sangat didominasi oleh pasar modal. 

Karena perkembangan teknologi yang pesat dan globalisasi yang terjadi, 

menyebabkan banyak faktor yang saling terkait terhadap pasar modal di seluruh 

dunia. Oleh sebab itu investor membutuhkan informasi yang jelas mengenai 

faktor-faktor penting sehingga keputusan investasi yang diambil tepat. Informasi 

merupakan hal penting bagi investor, dengan informasi berupa gambaran umum 

mengenai apa yang terjadi di masa lalu, masa kini, maupun masa datang, 

membuat investor dapat mengetahui mengenai kelangsungan perusahaan dan 

efek yang diperjual belikan. 

Pasar modal adalah pasar tempat diperjual belikannya berbagai instrumen 

keuangan jangka panjang, baik dalam bentuk utang (obligasi) maupun dalam 

bentuk ekuitas (saham). Pasar modal juga merupakan representasi untuk menilai 

kondisi perusahaan-perusahaan di suatu negara karena hampir semua industri di 

suatu negara terwakili oleh pasar modal (Nuryasman & Permatasari, 

2016). 
 

Pasar modal berperan dalam menjalankan fungsi ekonomi dan keuangan. 

Pasar modal berperan penting dalam meningkatkan pertumbuhan ekonomi. 

Pasar modal berperan bagi pembangunan ekonomi yaitu sebagai salah satu 

sumber pembiayaan eksternal perusahaan yang kekurangan dana dan wahana 

investasi masyarakat yang memiliki kelebihan dana. Dari fungsi ekonomi, pasar 

modal berfungsi sebagai media bagi pihak yang kekurangan modal untuk 

mencari dana dan media  bagi pihak yang memiliki kelebihan  dana untuk 

berinvestasi. Sebagai fungsi keuangan, pasar modal mempertemukan pihak 

yang memerlukan dana (borrower) dan pihak yang kelebihan dana (lender)
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tanpa terlibat langsung dalam kepemilikan aktiva riil yang diperlukan dalam 

investasi. 

Menurut Syahyunan (2015) investasi adalah komitmen atas sejumlah dana 

atau sumber daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan 

memperoleh keuntungan di masa yang akan datang.   Bagi investor dengan 

adanya  pasar  modal  memungkinkan  mereka  melakukan  investasi  sesuai 

dengan  preferensi pilihan  mereka.  Investor dapat memilih  objek  investasi 

sesuai dengan risiko dan tingkat pengembalian yang mereka harapkan. 

Dalam melakukan analisa penilaian saham, dibutuhkan informasi yang 

lengkap dan jelas bagi investor di pasar modal sebagai alat analisis untuk 

mengambil keputusan dalam berinvestasi sehingga investor dapat 

meminimalisir dan menghindari berbagai macam risiko dari ketidakpastian 

investasi. 

Kondisi makroekonomi mempengaruhi kegiatan ekonomi di suatu Negara, 

termasuk kegiatan investasi yang dilakukan masyarakat. Sebaiknya investor 

mengetahui dan memahami kondisi makroekonomi ketika akan membuat 

keputusan investasi, termasuk investasi di pasar modal (Kurniasih & Johannes, 

2015). 
 

Kemampuan investor dalam memahami dan meramalkan kondisi ekonomi 

makro berguna untuk membuat keputusan investasi. Menurut Widioatmodjo 

(2015, h. 234) indikator eksternal yang dapat mempengaruhi harga saham yakni 

pertumbuhan ekonomi, perkembangan moneter, neraca pembayaran luar negeri, 

tingkat pengangguran, dan perkembangan inflasi. Kondisi Makroekonomi 

menggambarkan faktor eksternal perusahaan yang dapat mempengaruhi harga 

saham. 

Selain faktor makroekonomi sebagai faktor eksternal, terdapat juga faktor 

mikro sebagai faktor internal yang dapat mempengaruhi harga saham. Menurut 

Ivan (2018) Rasio keuangan dan rasio pasar adalah rasio-rasio yang sering 

digunakan untuk memprediksi harga saham atau tingkat pengembalian dari 

suatu saham. Analisis ini bertujuan untuk memastikan bahwa saham yang akan 

dibeli merupakan saham dari perusahaan yang memiliki kinerja baik.
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Sesuai    dengan    Surat    Edaran    Otoritas    Jasa    Keuangan    Nomor 
 

30/SEOJK.04/2016 yang diterbitkan oleh OJK sebagai otoritas dalam pasar 

modal, memutuskan beberapa rasio yang wajib dicantumkan kedalam laporan 

keuangan yaitu, Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), Return on Equity 

(ROE), Net Profit Margin (NPM), earning per share (EPS), Debt to Asset Ratio 

(DAR), Debt to Equity Ratio (DER). Tujuan dari peraturan yang mewajibkan 

rasio keuangan dicantumkan dalam laporan keuangan adalah agar investor lebih 

mudah memperoleh informasi yang dibutuhkan untuk dipertimbangkan dalam 

pengambilan keputusan investasi. Menurut Hongbing dan Fadli  (2020) Melalui 

rasio-rasio yang terdapat dalam laporan keuangan, perusahaan ingin 

memudahkan investor dalam memahami dan membandingkan kinerja keuangan 

antar perusahaan. 

Di Indonesia, apabila investor ingin berinvestasi di pasar modal Indonesia 

dapat dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI). Bursa Efek Indonesia saat ini 

memiliki 38 jenis indeks harga saham. Bursa Efek Indonesia secara terus 

dilakukan inovasi dalam pengembangan dan penyediaan indeks saham yang 

dapat digunakan oleh seluruh pelaku pasar modal. 

Salah satu jenis indeks di Bursa Efek Indonesia (BEI) tersebut adalah LQ45. 

Indeks LQ45 adalah Indeks yang mengukur kinerja harga dari 45 saham yang 

memiliki likuiditas tinggi dan kapitalisasi pasar besar serta didukung oleh 

fundamental perusahaan yang baik (Sumber: 

https://www.idx.co.id/produk/indeks/, 27 Juli 2021). Sehingga Indeks LQ45 

dapat menggambarkan dan mewakili pasar saham di Indonesia.

http://www.idx.co.id/produk/indeks/
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Gambar 1.1. Perkembangan Indeks LQ45 Periode 2016-2020 
 

Sumber: www.finance.yahoo.com 
 

 
 

Pada tahun 2016 sampai dengan awal tahun 2018, pergerakan indeks harga 

saham LQ45 terus berfluktuasi dengan kecenderungan naik hingga mencapai 

titik tertinggi pada bulan Januari 2018 yaitu sebesar 1.105,76. Akan tetapi 

setelah itu, indeks LQ45 cenderung mengalami penurunan, dan terjadi 

penurunan secara drastis, hingga pada bulan Maret 2020 mencapai titik nilai 

terendah yaitu 691,13. Indeks harga saham LQ45 yang semula menunjukkan 

uptrend dari tahun 2016 sampai awal 2018, kemudian mengalami downtrend 

dan turun secara drastis pada tahun 2020. Diperkirakan hal ini dipengaruhi oleh 

faktor-faktor eksternal (Makroekonomi) dan Internal (mikro) dari perusahaan- 

perusahaan yang tergabung di dalam indeks LQ45. 

Chang dkk. (2019) melakukan penelitian tentang “Dynamic analysis of the 

relationship between stock prices and macroeconomic variables An empirical 

study of Pakistan stock exchange”, yang menggunakan data harga saham dari 

indeks Karachi Stock Exchange (KSE-100) dengan periode dari kuartal 3 tahun 

1997 sampai kuartal 2 tahun 2018. Hasil penelitian menyebutkan bahwa pada 

jangka Panjang neraca perdagangan, Kurs, dan Suku bunga memiliki pengaruh 

negatif terhadap harga saham. Akan tetapi indeks harga konsumen dan produksi 

industri memiliki pengaruh positif terhadap harga saham. 

Subing dkk. (2017) melakukan penelitian tentang “An empirical analysis 

of internal and external factors of stock pricing: evidence from Indonesia”

http://www.finance.yahoo.com/
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menggunakan data panel dari 18 perusahaan consumer good pada periode 
 

2008-2015. Hasil penelitian menemukan bahwa Price Earning Ratio (PER), 

Return on Assets (ROA), dan Harga minyak dunia memiliki pengaruh positif 

terhadap harga saham, akan tetapi inflasi berpengaruh negative terhadap harga 

saham. Sedangkan suku bunga dan Systematic Risk tidak memiliki pengaruh 

terhadap harga saham. 

Ho dan Odhiambo (2020) Melakukan penelitian “Macroeconomic Driver 

pada Stock Market Development di Hongkong” menggunakan data time series 

pada periode 1992-2016. Hasil penelitian menemukan bahwa pengembangan 

sektor perbankan dan pertumbuhan ekonomi mempunyai pengaruh positif pada 

stock market development. Kemudian inflasi dan kurs mempunyai pengaruh 

negatif pada stock market development. 

Simbolon dan Purwanto (2018) melakukan penelitian pengaruh faktor 

makroekonomi terhadap harga saham perusahaan sektor real estate dan properti 

yang terdaftar di bursa efek Indonesia selama periode Januari 2010 sampai 

September 2013, Hasil penelitian menemukan bahwa tingkat suku bunga, 

tingkat inflasi, nilai tukar, dan tingkat pertumbuhan PDB secara bersama-sama 

mempengaruhi harga saham. tingkat suku bunga secara parsial berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap harga saham. Sedangkan Inflasi, kurs dan 

pertumbuhan PDB secara  parsial berpengaruh secara  positif dan signifikan 

terhadap harga saham. 

Hongbing dan Fadli (2020) melalukan penelitian tentang “Can Financial 

Ratio Change Stock Price?” pada indeks LQ45 periode 2010-2018 dan 

ditemukan bahwa, secara parsial diantara Current Ratio (CR), Return on Assets 

(ROA), Return on Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM), earning per share 

(EPS), Debt to Asset Ratio (DAR) dan Debt to Equity Ratio (DER), hanya 

Current Ratio (CR) dan earning per share (EPS) yang mempengaruhi harga 

saham. 

Hung dkk. (2018) melakukan penelitian tentang “Impact of Accounting 

Information on Financial Statements to the Stock Price of the Energy 

Enterprises Listed  on  Vietnam’s  Stock Market”  mengunakan data  dari 44
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perusahaan energi selama periode 2006-2016 dan ditemukan bahwa Return on 

Equity (ROA), Enterprise Size, Current Ratio (CR), dan Accounts Receivable 

Turnover berkolerasi positif dengan harga saham. 

Berdasarkan uraian di atas, peneliti tertarik untuk meneliti lebih lanjut 

dengan judul “Pengaruh Variabel Makroekonomi dan Rasio Keuangan 

terhadap Harga Saham.” 

 

 
2.    Identifikasi Masalah 

 

Berdasarkan latar Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan di atas, 

maka perumusan masalah yang diangkat dalam penelitian ini adalah: 

a.   Terdapat pengaruh faktor eksternal perusahaan yang mempengaruhi harga 
 

saham antara lain tingkat inflasi, suku bunga, neraca perdagangan, nilai 

tukar/kurs, produksi industri, sektor perbankan dan Pertumbuhan PDB . 

b.   Terdapat pengaruh faktor internal perusahaan yang mempengaruhi harga 
 

saham antara lain Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), Return on 

Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM), earning per share (EPS), Debt 

to Asset Ratio (DAR), dan Debt to Equity Ratio (DER). 

 

 
3.    Batasan Masalah 

 

Berdasarkan penjelasan pada latar belakang di atas, harga saham 

menggambarkan nilai dari suatu saham yang diperjual belikan di pasar modal. 

Harga saham sangat fluktuatif dan dipengaruh oleh berbagai faktor internal dan 

eksternal perusahaan. Faktor eksternal yang dimaksud adalah faktor di luar 

perusahaan yaitu faktor makroekonomi yang terjadi di suatu negara yang dapat 

menyebabkan harga saham naik dan turun.   Faktor internal yang dimaksud 

adalah faktor dari dalam perusahaan sendiri yang berupa kinerja keuangan 

perusahaan yang dapat menyebabkan harga saham naik dan turun. Dari 

penjelasan tersebut Batasan masalah pada penelitian ini adalah: 

a.   Subjek dari penelitian ini adalah harga saham perusahaan-perusahaan yang 

tergabung di dalam indeks LQ45 dengan data yang diambil melalui harga 

saham penutupan akhir tahun yang tersedia dia Bursa Efek Indonesia
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(BEI) periode 2016 sampai dengan 2020. Pemilihan indeks LQ45 didasari 

karena indeks LQ45 terdiri dari perusahaan-perusahaan yang memiliki 

likuiditas tinggi dan kapitalisasi pasar yang besar serta memiliki 

fundamental yang  baik  sehingga  dapat menggambarkan  kondisi pasar 

modal di Indonesia. Pemilihan Periode 2016-2020 didasarkan karena dalam 

periode tersebut, indeks harga saham mengalami downtrend pada awal 

tahun 2018 sampai tahun 2020 dari yang sebelumnya terus mengalami 

uptrend. 

b.   Objek pada penelitian ini adalah tingkat inflasi, tingkat suku bunga, kurs, 

dan Return on Asset (ROA). Objek-objek tersebut dipilih karena terjadi gap 

di antara penelitian sebelumnya serta terdapat pendapat dan teori yang 

mendukung. 

 

 
4.    Rumusan Masalah 

 

Berdasarkan  identifikasi  masalah  dan  batasan  masalah  yang  sudah  di 

jelaskan di atas, maka dapat dirumuskan masalah-masalah sebagai berikut: 

a.    Apakah tingkat inflasi berpengaruh terhadap harga saham perusahaan- 
 

perusahaan yang tergabung di dalam Indeks LQ45 Bursa Efek Indonesia 
 

Periode 2016-2020? 
 

b. Apakah   tingkat   suku   bunga   berpengaruh   terhadap   harga   saham 

perusahaan-perusahaan yang tergabung di dalam Indeks LQ4 Bursa Efek 

Indonesia Periode 2016-2020? 

c. Apakah nilai tukar/kurs berpengaruh terhadap harga saham perusahaan- 

perusahaan yang tergabung di dalam Indeks LQ4 Bursa Efek Indonesia 

periode 2016-2020? 

d. Apakah  Return  on  Asset  (ROA)  berpengaruh  terhadap  harga  saham 

perusahaan-perusahaan yang tergabung di dalam Indeks LQ4 Bursa Efek 

Indonesia periode 2016-2020?
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B.   Tujuan dan Manfaat 
 

1.    Tujuan 
 

Tujuan dari dilakukannya penelitian ini adalah: 
 

a.   Untuk menguji pengaruh tingkat inflasi terhadap harga saham perusahaan- 

perusahaan yang tergabung di dalam Indeks LQ45 Bursa Efek Indonesia 

Periode 2016-2020. 

b. Untuk menguji pengaruh tingkat suku bunga terhadap harga saham 

perusahaan-perusahaan yang tergabung di dalam Indeks LQ45 Bursa Efek 

Indonesia Periode 2016-2020. 

c.   Untuk   menguji   pengaruh   nilai   tukar/kurs   terhadap   harga   saham 

perusahaan-perusahaan yang tergabung di dalam Indeks LQ45 Bursa Efek 

Indonesia Periode 2016-2020. 

d.   Untuk menguji pengaruh Return on Asset (ROA) terhadap harga saham 

perusahaan-perusahaan yang tergabung di dalam Indeks LQ45 Bursa Efek 

Indonesia Periode 2016-2020. 

 
 
 

2.    Manfaat 
 

Berikut ini beberapa manfaat bagi beberapa kalangan: 
 

a.   Bagi akademisi diharapkan dengan adanya penelitian ini dapat dijadikan 

sumber referensi tambahan terhadap penelitian terkait atau sejenis dimasa 

mendatang. 

b.   Bagi masyarakat serta investor diharapkan dengan adanya penelitian ini 

dapat dijadikan sebagai sumber informasi untuk mengamati kondisi 

ekonomi makro dan rasio keuangan sehingga dapat mengambil keputusan 

investasi yang tepat. 

c.   Bagi perusahaan diharapkan dengan adanya penelitian ini, dapat dijadikan 

sumber referensi bagi perusahaan dalam mengambil keputusan yang tepat 

guna meningkatkan kinerja perusahaan. 

d.   Bagi   pemerintah   diharapkan   dengan   adanya   penelitian   ini,   dapat 

digunakan sebagai pertimbangan dalam membuat peraturan, mengambil
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keputusan  serta  menerapkan  kebijakan  mengenai  perekonomian  di 
 

Indonesia.
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