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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Suatu perusahaan memiliki tujuan utama dalam aktivitasnya yaitu 

memperoleh laba semaksimal mungkin. Laba dapat berperan penting dalam 

mempertahankan kelangsungan perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan 

harus senantiasa meningkatkan laba dari tahun ke tahun, dan salah satu cara 

yang bisa dilakukan perusahaan adalah dengan perluasan usaha. Namun 

dalam perluasan usaha memerlukan dana tambahan, dana tersebut bisa 

didapatkan melalui penerbitan saham. Penerbitan saham merupakan kegiatan 

menghimpun dana eksternal yang berasal dari masyarakat maupun dari badan 

usaha lainnya. Di dunia usaha terdapat suatu tempat untuk menghimpun dana 

yang disebut dengan pasar modal. Pasar modal dapat dijadikan sebagai 

tempat untuk memperoleh dana, baik dana dari dalam negeri maupun luar 

negeri. 

Menurut Undang-Undang Republik Indonesia Nomor 8 Tahun 1995 

tentang pasar modal, yang dimaksud dengan pasar modal adalah suatu 

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. Terdapat berbagai jenis 

investasi di pasar modal sebagai instrumen yang dapat diperjualbelikan di 

antaranya adalah saham, obligasi, reksadana dan derivative (right, warrant, 
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index futures dan option).1 Investasi dalam saham menarik para pemodal 

dengan menawarkan tingkat keuntungan yang lebih tinggi dibandingkan 

dengan tingkat keuntungan investasi lainnya yang kurang berisiko. 

Pada suatu negara, pasar modal memiliki peranan yang cukup penting 

dalam perekonomian negara yang bersangkutan, yang mana pasar modal itu 

sendiri berperan sebagai alternatif sumber pembiayaan kegiatan suatu 

perusahaan. Seperti yang telah diketahui, bahwa konsep dasar pasar adalah 

tempat bertemunya demand (permintaan) dan supply (penawaran). Untuk itu, 

dalam pasar modal dapat mempertemukan antara pihak yang memiliki 

kelebihan dana dalam hal ini adalah investor, dengan pihak yang 

membutuhkan sejumlah dana untuk mengembangkan usaha atau proyeknya, 

dalam hal ini adalah perusahaan. 

Sekarang ini, pasar modal yang ada di Indonesia tidak hanya pasar 

modal yang berbasis konvensional saja, tetapi di Indonesia telah berkembang 

suatu pasar modal yang berbasis syariah yang seiring berjalannya waktu pasar 

modal syariah ini menunjukkan kemajuan cukup memuaskan. Pada saat 

terjadi krisis ekonomi global terbukti perekonomian dan keuangan yang 

berbasis syariah mampu bertahan salah satunya pasar modal syariah. Pasar 

modal syariah yaitu kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum 

dan perdagangan efek yang diterbitkannya serta lembaga dan profesi yang 

ada kaitannya dengan efek, yang menjalankan kegiatannya sesuai dengan 

                                                           
1 Undang-Undang Republik Indonesia, Pasal 1, No. 8, Tahun 1995, Tentang Pasar Modal. 

hlm. 3 
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prinsip-prinsip syariah. Salah satu instrumen yang diperdagangkan dalam 

pasar modal syariah yaitu saham syariah. 

Saham merupakan tanda pemilikan atau penyertaan seseorang atau 

badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas (PT). Saham Syariah 

merupakan surat berharga yang merepresentasikan penyertaan modal kedalam 

suatu perusahaan yang tidak melanggar prinsip-prinsip syariah.2 Saham 

merupakan salah satu jenis investasi yang mempunyai resiko tinggi karena 

sifatnya yang peka terhadap perubahan-perubahan yang terjadi secara global. 

Adanya dampak positif ataupun negatif terhadap harga saham dari perubahan 

tersebut.3 Harga saham merupakan cerminan dari nilai perusahaan bagi para 

investor. 

Gambar 1.1  

Grafik Harga Saham Perusahaan Sektor Property & Real Estate 

 
Sumber: www.idx.co.id 

Dari grafik diatas dapat diketahui bahwa harga saham syariah dari 

beberapa emiten yang sahamnya terdaftar dalam Daftar Efek Syariah (DES) 

                                                           
2 Adrian Sutedi, Pasar Modal Syariah, (Jakarta: Sinar Grafika, 2014), hlm. 4 
3 Suryanto & I Ketut Wijaya Kesuma, “Pengaruh Kinerja Keuangan, Tingkat Inflasi dan 

PDB Terhadap Harga Saham Perusahaan F&B”, Jurnal Unud, Bali, hlm. 5 
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mengalami fluktuasi tiap tahunnya. Harga saham tertinggi dalam rentang 

waktu 2013-2017 dicapai oleh PT Bumi Serpong (BSDE) pada tahun 2014 

yaitu sebesar Rp. 1.805. teteapi kenaikan yang cukup besar ini tidak bertahan 

lama, pada tahun berikutnya harga saham ini anjlok. Tidak hanya saham 

BSDE saja, sebagian saham lainpun juga mengalami hal serupa. 

Untuk menganalisis pergerakan harga saham ada dua pendekatan yaitu 

analisis fundamental dan analisis teknikal. Analisis fundamental merupakan 

analisis yang menggunakan data laporan keuangan, selain itu juga faktor-

faktor eksternal yang ada kaitannya dengan perusahaan. Faktor-faktor 

eksternal tersebut meliputi kebijakan pemerintah, tingkat suku bunga, inflasi 

dan lain sebagainya.4 Menurut Werner  dalam bukunya bahwa ada beberapa 

variabel/indikator makroekonomi yang mempengaruhi pergerakan harga 

saham yaitu Produk Domestik Bruto, tingkat suku bunga, inflasi, nilai tukar, 

harga minyak, lindung nilai, siklus bisnis, dan lainnya.5 Dalam penelitian ini 

peneliti menganalisis variabel PDB, inflasi, nilai tukar dan suku bunga. 

Produk Domestik Bruto (PDB) adalah nilai produk barang dan jasa 

yang dihasilkan di wilayah suatu negara, baik yang dilakukan oleh warga 

negara yang bersangkutan maupun warga negara asing yang bekerja 

diwilayah negara tersebut.6 Disini diasumsikan bahwa meningkatnya Produk 

Domestik Bruto (PDB) yang terjadi dalam suatu negara akan mengakibatkan 

                                                           
4 Yuli Handayani, “Pengaruh Gross domestic Product, Inflasi, Tingkat Suku Bunga, dan 

Tarif Pph Badan Terhadap Harga Saham (Studi Empiris pada perusahaan properti dan real estate 

yang terdaftar di BEI periode 2012-2016)” E Jurnal Riset Manajemen, Vol. 07, No. 03, hlm. 44 
5Werner R. Murhadi, Analisis Saham Pendekatan Fundamental, (Jakarta: Permata Puri 

Media, 2009) hlm. 19 
6Tri Kunawangsih Pracoyo & Antyo Pracoyo, Aspek Dasar Ekonomi Makro di Indonesia 

seri pertama, (Jakarta: PT Grasindo, 2005), hlm. 26 
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meningkatnya permintaan akan saham, dan pada akhirnya akan 

mengakibatkan meningkatnya harga saham. Hal ini dapat terjadi karena, 

diasumsikan bahwa dengan meningkatnya laju pertumbuhan Produk 

Domestik Bruto (PDB), maka akan berdampak pada daya beli masyarakat 

yang akan ikut meningkat. 

Dengan adanya peningkatan daya beli oleh masyarakat ini, kemudian 

pada gilirannya akan mempengaruhi volume penjualan perusahaan yang ikut 

meningkat akibat dari peningkatan permintaan masyarakat akan komoditas 

yang dihasilkan oleh suatu perusahaan.Dengan adanya peningkatan penjualan 

tersebut, pastinya keuntungan yang diperoleh perusahaan juga ikut meningkat 

dan kemudian pada gilirannya juga akan mempengaruhi minat investor untuk 

berinvestasi dalam perusahaan tersebut dan selanjutnya akan berimbas pada 

harga saham. Jadi, dari sini dapat dikatakan bahwa laju pertumbuhan Produk 

Domestik Bruto (PDB) yang baik akan memberikan dampak positif terhadap 

harga saham suatu perusahaan. 

Beberapa tahun belakangan ini laju pertumbuhan ekonomi Indonesia 

mengalami fluktuasi, dari tahun 2013 sampai tahun 2015 terus mengalami 

penurunan. Tetapi pada tahun 2016 pertumbuhan ekonomi indonesia kembali 

mengalami peningkatan. Penurunan PDB Indonesia pada tahun 2015 

disebabkan oleh melemahnya harga komoditas dan turunnya belanja 

konsumen, berbarengan dengan perlambatan di Cina, yang merupakan mitra 
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kunci perdagangan.7 Pada tahun 2016 ke tahun 2017 ekonomi indonesia 

mengalami peningkatan yang cukup baik hal tersebut diakibatkan dari 

perbaikan harga komoditas.8 

Gambar 1.2  

Grafik Laju PDB Indonesia 

 
Sumber: www.bps.go.id 

Dari data di atas terlihat bahwa pada tahun 2013 pertumbuhan Produk 

Domestik Bruto (PDB) Indonesia sebesar 5,56%. Ini merupakan tingkat 

pertumbuhan tertimggi dalam periode lima tahun terakhir. Tingginya 

pertumbuhan PDB pada tahun 2013 didominasi sektor konsumsi. Kemudian 

pada tahun berikutnya terus mengalami penurunan sampai tahun 2015 yaitu 

sebesar 4,79%. Penurunan Produk Domestik Bruto (PDB) tidak berlarut-larut 

lagi, pada tahun 2016 pertumbuhan ekonomi indonesia mulai bangkit lagi dan 

mengalami pertumbuhan sebesar 5,02%. Dan terus mengalami peningkatan 

sampai tahun 2017 yaitu sebesar 5,07%. 

                                                           
7BBC Indonesia, “Pertumbuhan Indonesia Menurun Lagi” dalam 

https://www.bbc.com/indonesia/majalah/2016/02/160205_indonesia_prtumbuhan_menurun, 

diakses pada 10 April 2019 
8Siaran Pers, No. 19/ 10 /Dkom, dalam https://www.bi.go.id/id/ruang-media/siaran-

pers/Pages/sp_191017.aspx, diakses pada 10 April 2019 

http://www.bps.go.id/
https://www.bbc.com/indonesia/majalah/2016/02/160205_indonesia_prtumbuhan_menurun
https://www.bi.go.id/id/ruang-media/siaran-pers/Pages/sp_191017.aspx
https://www.bi.go.id/id/ruang-media/siaran-pers/Pages/sp_191017.aspx
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Penelitian terdahulu terkait pengaruh Produk Domestik Bruto (PDB) 

terhadap harga saham antara lain seperti yang telah dilaporkan oleh Putra, 

dalam penelitiannya tersebut menyebutkan bahwa Produk Domestik Bruto 

berpengaruh searah dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan 

asuransi yang tercatat di BEI.9 Selain penelitian yang disebutkan diatas, 

terdapat penelitian lain yang hasilnya berbeda dengan penelitian tersebut, 

suryanto dalam penelitiannya menyatakan bahwa Produk Domestik Bruto 

memiliki pengaruh tidak signifikan terhadap harga saham.10 

Variabel makroekonomi lainnya yang mempengaruhi harga saham 

syariah adalah tingkat inflasi. Harga saham dipengaruhi oleh profit 

perusahaan. Menurut Rahardja yang dikutip Suryanto,  menyatakan inflasi 

adalah kenaikan harga barang-barang yang bersifat umum dan terus-menerus. 

Inflasi yang tinggi akan mengakibatkan daya beli masyarakat menurun dan 

kenaikan tingkat bunga. Tingginya inflasi mengakibatkan turunnya 

profitabilitas perusahaan sehingga memengaruhi kemampuan perusahaan 

untuk memberikan laba bagi pemegang saham. Kenaikan harga faktor 

produksi juga akan meningkatkan biaya modal perusahaan, sehingga 

pengaruh dari kenaikan laju inflasi yang tidak diantisipasi tersebut akan 

menurunkan harga saham.11 Berdasarkan penjelasan tersebut maka inflasi 

memiliki pengaruh berlawanan dengan harga saham. 

 

                                                           
9Gede Sanjaya Adi Putra dan P. Dyan Yuniartha, “Pengaruh Leverage, Inflasi, dan PDB 

Pada Harga Saham Perusahaan Asuransi”, E-Jurnal Akuntansi Univ Udayana, Vol. 9, No.2, 2014 
10Suryanto & I Ketut Wijaya Kesuma, “Pengaruh Kinerja Keuangan, Tingkat Inflasi dan 

PDB Terhadap Harga Saham Perusahaan F&B”, Jurnal Unud, Bali, Vol. 2, No. 7, 2013 
11Suryanto & I Ketut Wijaya Kesuma, “Pengaruh... hlm. 8 
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Gambar 1.3 

Grafik Tingkat Inflasi 2013-2017 

 
Sumber: www.bi.go.id 

 Grafik diatas menunjukkan perkembangan inflasi indonesia tahun 

2013 sampai tahun 2017 yang dari tahun ketahun mengalami fluktuasi (naik 

turun). Pada tahun 2013 tingkat inflasi sebesar 8,38%. Angka terbebut 

menjadi tingkat tertinggi sejak krisis ekonomi yang pernah dialami tahun 

2008. Tingginya inflasi pada tahun 2013 disebabkan oleh gangguan pasokan 

sejumlah komoditas.12 Pada tahun 2014 tingkat inflasi kembali turun tetapi 

hanya sedikit yaitu pada tingkat 8,36%. Dan pada tahun tahun berikutnya 

tingkat inflasi terus mengalami penurunan sampai tahun 2016 yaitu pada 

tingkat 3,02%.Secara teori, keadaan ini sangatlah baik bagi suatu perusahaan. 

Karena ketika tingkat inflasi mengalami penurunan, maka harga saham pada 

suatu perusahaan tersebut akan mengalami kenaikan. Kemudian pada tahun 

2017 kembali naik pada tingkat 3,61%. Jadi rata-rata tingkat inflasi 5 tahun 

terakhir yaitu 5,34%. 

                                                           
12 Siaran Pers, No: 15/ 18 /Dkom, https://www.bi.go.id/id/ruang-media/siaran-

pers/Pages/sp_151813-1.aspx, diakses pada 10 April 2019 
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Penelitian terdahulu yang berkaitan dengan inflasi terhadap harga 

saham diantaranya yaitu, penelitian yang dilakukan oleh Syahfitri 

menyatakan bahwa inflasi berpengaruh positif tetapi tidak signifikan terhadap 

harga saham.13 Sedangkan Rahmani dalam penelitiannya menunjukkan hasil 

yang berbeda bahwa inflasi tidak berpengaruh dan signifikan terhadap harga 

saham.14 

Variabel lain yang juga berpengaruh terhadap harga saham adalah 

nilai tukar rupiah. Nilai tukar rupiah bisa diartikan sebagai perbandingan 

antara harga mata uang suatu negara dengan harga mata uang dari negara lain. 

Melemahnya nilai rupiah bisa mengakibatkan naiknya harga komoditas 

sehingga biaya produksi akan lebih tinggi. Selain itu, perusahaan yang 

memiliki hutang dalam bentuk dolar pastinya akan merugikan perusahaan 

karena perusahaan akan membayar hutangnya lebih besar. Hal ini akan 

membuat profitabilitas perusahaan turun sehingga investor akan menjual 

sahamnya. Sikap investor ini bisa menyebabkan harga saham turun.  

Pada grafik dibawah menunjukkan bahwa nilai tukar rupiah terhadap 

dollar AS mengalami fluktuasi dari tahun 2013 hingga tahun 2017. Pada 

tahun 2013 nilai tukar rupiah menguat terhadap dolar yaitu sebesar Rp. 

12.189 per dolar. Memasuki tahun 2014 nilai tukar rupiah terus melemah 

sampai puncaknya pada tahun 2015 yaitu Rp. 13.795 per dolar. Tahun 2015 

                                                           
13 Okinawa Syahfitri dan Aminar Sutra Dewi, Pengaruh Kondisi Fundamental, Inflasi, dan 

Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia Terhadap Harga Saham, Jurnal Sekolah Tinggi Ilmu 

Ekonomi KB, Vol. 4, No. 2 
14 Dede Arif Rahmani, et. al, Pengaruh Faktor-Faktor Fundamental dan Risiko Sistematis 

Terhadap Harga Saham, E Journal, Vol. 8, No. 1, 2017 pada 

http://ejournal.upi.edu/index.php/mdb/article/view/12657 

http://ejournal.upi.edu/index.php/mdb/article/view/12657
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nilai tukar mengalami keterpurukan yang disebabkan oleh perkembangan 

ekspor yang terus menurun. Pada tahun 2016 nilai tukar rupiah kembali 

mengarah penguatan dengan nilai Rp 13.436 per dolar. Pada tahun 2017 nilai 

tukar rupiah kembali melemah menjadi Rp. 13.548 per dolar. 

Gambar 1.4 

Grafik Nilai Tukar Rupiah terhadap Dolar 

 
 Sumber: www.kemendag.go.id 

Penelitian terdahulu yang berkaitan dengan nilai tukar terhadap harga 

saham yaitu, penelitian yang telah dilakukan oleh Susanto dari hasil 

penelitiannya menyatakan bahwa nilai tukar memiliki pengaruh secara 

signifikan terhadap harga saham.15 Dan juga penelitian yang dilakukan oleh 

Warapsari yang menyatakan bahwa nilai tukar berpengaruh positif terhadap 

harga saham.16 

Suku bunga dalam beberapa penelitian juga dipandang sebagai salah 

satu faktor makroekonomi yang memengaruhi harga saham. Suku bunga BI 

                                                           
15 Bambang Susanto, “Pengaruh Inflasi, Bunga, dan Nilai Tukar Terhadap Harga Saham 

(Studi pada Perusahaan Sektor Properti dan Real Estate di Bei)", Jurnal ASET, Vol. 7, No. 1, 2015 
16Putu Pratiwi Warapsari, “Pengaruh Nilai Tukar Rupiah, Suku bunga dan Inflasi Terhadap 

Dolar pada Rata-rata Harga Saham Perusahaan Food & Beverage yang Terdaftar di BEI tahun 

2012-2016”, e-Jurnal S1 Ak Universitas Pend Ganesha, Vol: 8, No. 2, 2017 
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Rate sebagai suku bunga acuan menjadikan sinyal perubahan suku bunga 

perbankan seperti suku bunga deposito dan kredit. Dengan melihat naik 

turunnya suku bunga BI Rate, menjadikan hal tersebut sebagai acuan bagi 

para investor untuk memperkirakan naik turunnya suku bunga perbankan.17 

Kenaikan atau penurunan suku bunga BI rate tersebut menjadi sinyal naik 

atau turunnya suku bunga deposito dan kredit perbankan. Tandelilin: 2017 

menyatakan bahwa jika suku bunga deposito meningkat investor cenderung 

akan menjual sahamnya dan beralih investasi pada deposito. Penjualan harga 

saham secara besar-besaran dapat menjatuhkan harga saham. 

Gambar 1.5  

Grafik Tingkat Suku Bunga 2013-2017 

 
 Sumber: www.bi.go.id 

Grafik diatas menunjukkan tingkat suku bunga yang dari 2013 ke 

2017 mengalami  fluktuasi (naik turun). Dapat dilihat tingkat suku bunga 

pada tahun 2014 yaitu yang paling tinggi diantara tahun tahun lainnya. Pada 

tahun 2013 sebesar 7,5 %, kemudian pada tahun 2014 naik menjadi 7,75 %, 

merupakan tingkat tertinggi. Bank Indonesia meningkatkan  suku bunga pada 

                                                           
17Bambang Susanto, “Pengaruh Inflasi... hlm. 30 
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tahun 2014 yaitu untuk meredam dampak inflasi pada tahun 2013. Pada tahun 

2015 sampai tahun 2017 terus mengalami penurunan sampai pada tingkat  

4,25%. Jadi rata-rata tingkat suku bunga 5 tahun terkahir yaitu sebesar 6,7%. 

Penelitian terdahulu yang berkaitan dengan suku bunga terhadap 

harga saham yaitu, penelitian yang telah dilakukan oleh Nuryasman yang 

menyatakan bahwa suku bunga berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham.18 Didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Munib yang juga 

menyatakan bahwa suku bunga memiliki pengaruh signifikan terhadap harga 

saham perusahaan sektor perbankan.19 

Obyek yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan 

property & real estate yang terdaftar di Daftar Efek Syariah (DES). Sektor ini 

dipilih menjadi obyek penelitian karena sektor ini telah mengalami 

perkembangan akhir-akhir ini.20 Pertumbuhan sektor properti ditandai dengan 

adanya pembangunan ruko, apartemen, mal dan pusat perbelanjaan yang 

signifikan, tak hanya di Jakarta namun juga di beberapa kota besar lainnya. 

Selain itu juga melanjutkan penelitian yang dilakukan oleh Choirul Umam 

yang merekomendasikan untuk menambah variabel makro ekonomi lainnya 

yang mempengaruhi harga saham serta menambah periode penelitian. 

Daftar efek syariah (DES), merupakan suatu daftar dari efek-efek 

syariah yang tidak bertentangan dengan prinsip syariah di pasar modal, yang 

                                                           
18Nuryasman dan Yessica, “Determinan Harga Saham Sektor Properti dan Realestate di 

Bursa Efek Indonesia”, Jurnal Manajemen, Vol. 11, No. 02, Juni 2017 
19Muhammad Fatih Munib, Pengaruh Kurs Rupiah, Inflasi, dan BI Rate Terhadap Harga 

Saham Perusahaan Sektor Perbankan di Bursa Efek Indonesia, E-Jurnal, 4 (4), 2016  
20 CNBC Indonesia, Saham Properti Mulai diincar, pada 

https://www.cnbcindonesia.com/market/20180209153522-17-3956/penjualan-membaik-saham-

properti-mulai-diincar diakses pada 30 Mei 2019 

https://www.cnbcindonesia.com/market/20180209153522-17-3956/penjualan-membaik-saham-properti-mulai-diincar
https://www.cnbcindonesia.com/market/20180209153522-17-3956/penjualan-membaik-saham-properti-mulai-diincar
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ditetapkan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) atau diterbitkan oleh pihak 

penerbit Daftar Efek Syariah. Dalam penerbitannya, DES akan diterbitkan 

secara periodik dua kali setiap tahunnya, yaitu paling lambat lima hari kerja 

sebelum akhir bulan Mei dan bulan November pada tahun yang bersangkutan. 

Oleh karena itu, saham syariah yang terdaftar pada DES periode pertama 

tidak selalu akan terdaftar lagi pada periode berikutnya, sepanjang sahamnya 

tersebut masih memiliki kriteria yang telah ditetapkan OJK.21 

Berdasarkan POJK No. 35 tahun 2017 dalam Daftar Efek Syariah ada 

57 perusahaan sektor property & real estate, berdasarkan kriteria yang telah 

penulis tentukan ada 11 perusahaan yang memenuhi kriteria untuk dijadikan 

sampel dalam penelitian ini. Perusahaan tersebut antara lain PT. Pakuwon Jati 

Tbk, PT. Sentul City Tbk, PT. Lippo Karawaci Tbk, PT. Kawasan Industri 

Jababeka Tbk, PT. Agung Podomoro Land Tbk, PT. Alam Sutera Realty Tbk, 

PT. Bumi Serpong Damai Tbk, PT. Ciputra Development Tbk, PT. 

Summarecon Agung Tbk, PT. Jaya Real Property Tbk, PT. Pikko Land 

Development Tbk. 

Berdasarkan permasalahan dan teori yang telah dipaparkan di atas 

serta rekomendasi dari penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Choirul 

Umam22, maka peneliti tertarik melakukan penelitian dengan judul: 

“Pengaruh Produk Domestik Bruto, Inflasi, Nilai Tukar dan Suku Bunga 

                                                           
21 Salinan Peraturan OJK No. 35/POJK.04/2017 Tentang Kriteria dan Penerbitan Daftar 

Efek Syariah, (Jakarta: Otoritas Jasa Keuangan, 2017) 
22Choirul Umam, Analisis Pengaruh Variabel Makro Ekonomi Terhadap Harga Saham 

(Studi Kasus pada Real Estate and Property yang terdaftar di Daftar Efek Syariah Periode 2010-

2015), Skripsi, UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta 
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Terhadap Harga Saham Syariah Perusahaan Property & Real Estate Pada 

Daftar Efek Syariah Di Indonesia.” 

B. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan di atas, maka terdapat 

beberapa masalah yang dapat diidentifikasikan yaitu sebagai berikut: 

1. Menurut pengamatan peneliti, harga saham syariah sepanjang tahun 2013 

sampai dengan 2017 mengalami fluktuasi yang cukup tajam. Dan pada 

tahun 2017 kebanyakan dari saaham syariah mengalami penurunan harga. 

2. Menurut pengamatan peneliti, beberapa tahun terkahir laju pertumbuhan 

PDB Indonesia mengalami naik turun, dan sempat mengalami penurunan 

yang cukup tajam pada tahun 2015. Tetapi pada tahun 2016 PDB 

Indonesia kembali naik lagi. 

3. Dari pengamatan peneliti, inflasi indonesia mengalami fluktuasi setiap 

tahunnya. Pada tahun 2013 merupakan inflasi tertinggi sejak krisis 

ekonomi yang pernah dialami tahun 2008. Kemudian pada tahun 2015 

tingkat inflasi menurun, dimana keadaan tersebut sangatlah baik bagi 

perusahaan. 

4. Menurut pengamatan peneliti, nilai tukar rupiah terhadap dollar setiap 

tahunnya mengalami fluktuasi. Dimana pada tahun 2015 nilai tukar rupiah 

sangat melemah, tetapi pada tahun berikutnya nilai tukar mulai menguat. 

5. Dari pengamatan peneliti, tingkat suku bunga setiap tahunnya mengalami 

fluktuasi. Tahun 2014 merupakan tingkat suku bunga paling tinggi, tetapi 

pada tahun berikutnya tingkat suku bunga terus menurun. 
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C. Rumusan Masalah 

Rumusan masalah dalam penelitian ini berdasarkan latar belakang yang telah 

dipaparkan di atas yaitu antara lain: 

1. Bagaimana pengaruh PDB terhadap harga saham syariah perusahaan 

property & real estate pada Daftar Efek Syariah ? 

2. Bagaimana pengaruh inflasi terhadap harga saham syariah perusahaan 

property & real estate pada Daftar Efek Syariah ? 

3. Bagaimana pengaruh nilai tukar terhadap harga saham syariah perusahaan 

property & real estate pada Daftar Efek Syariah ? 

4. Bagaimana pengaruh suku bunga terhadap harga saham syariah 

perusahaan property & real estate pada Daftar Efek Syariah ? 

5. Bagaimana pengaruh secara bersama-sama PDB, inflasi, nilai tukar, dan 

suku bunga terhadap harga saham syariah perusahaan property & real 

estate pada Daftar Efek Syariah ? 

 

D. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah disebutkan di atas, adapun tujuan 

penelitian ini adalah: 

1. Untuk menguji pengaruh PDB terhadap harga saham syariah perusahaan 

property & real estate pada Daftar Efek Syariah. 

2. Untuk menguji pengaruh inflasi terhadap harga saham syariah perusahaan 

property & real estate pada Daftar Efek Syariah. 

3. Untuk menguji pengaruh nilai tukar terhadap harga saham syariah 

perusahaan property & real estate pada Daftar Efek Syariah. 
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4. Untuk menguji pengaruh suku bunga terhadap harga saham syariah 

perusahaan property & real estate pada Daftar Efek Syariah. 

5. Untuk menguji pengaruh secara bersama-sama PDB, inflasi, nilai tukar, 

dan suku bunga terhadap harga saham syariah perusahaan property & real 

estate pada Daftar Efek Syariah. 

 

E. Kegunaan Penelitian 

Dengan dilakukannya penelitian ini, diharapkan dapat memberikan kegunaan 

antara lain adalah sebagai berikut: 

1. Kegunaan Teoritis 

Dapat memberikan sumbangan pemikiran terkait masalah harga saham 

syariah perusahaan yang terdaftar di Daftar Efek Syariah dan aspek-aspek 

yang dapat mempengaruhinya. Selain daripada hal tersebut, diharapkan 

penelitian ini dapat memberikan konstribusi bagi penelitian berikutnya 

terkait dampak Produk Domestik Bruto (PDB), inflasi, suku bunga dan 

nilai tukar terhadap harga saham syariah yang terdaftar di Daftar Efek 

Syariah. 

2. Kegunaan Praktis 

a. Bagi pemerintah 

Sebagai tambahan informasi kepada pemerintah dalam pertimbangan 

pembuatan kebijakan, agar dalam kebijakan-kebijakan yang dibuat 

dapat mendukung iklim usaha serta menggairahkan pasar modal 

syariah. 
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b. Bagi Investor  

Memberikan informasi-informasi kepada investor yang berkaitan 

dengan masalah harga saham syariah dan hal-hal yang dapat 

mempengaruhinya untuk dijadikan suatu pertimbangan dalam 

mengambil keputusan investasi pada saham syariah di suatu 

perusahaan.  

c. Bagi peneliti yang akan datang  

Peneliti berharap, dengan adanya penelitian ini mampu untuk lebih 

meningkatkan kualitas penelitian yang akan datang agar kedepannya 

dapat bermanfaat bagi semua pihak yang memerlukan. 

 

F. Ruang Lingkup dan Keterbatasan Penelitian 

1. Ruang Lingkup 

Dalam penelitian ini menguji pengaruh variabel makroekonomi seperti 

PDB, inflasi, nilai tukar dan suku bunga terhadap harga saham syariah 

perusahaan property & real estate pada Daftar Efek Syariah. 

2. Keterbatasan penelitian 

Ketersediaan data yang dibutuhkan dibeberapa sumber tidak lengkap, 

untuk itulah peneliti dalam penelitian ini hanya menggunakan data-data 

dalam kurun waktu dari tahun 2010 sampai dengan tahun 2017. Selain itu, 

keterbatasan dalam penelitian ini adalah populasi yang diambil yaitu 

hanya 11 perusahaan yang masuk dalam Daftar Efek Syariah perusahaan 

property & real estate yang tetap listing dalam kurun waktu 2010 sampai 

2017. 
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G. Penegasan Istilah 

1. Definisi Konseptual 

a. Harga saham syariah (Y) 

Menurut Jogiyanto yang dikutip Ghonio, harga saham adalah harga 

yang terjadi dipasar bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh 

pelaku pasar dan ditentukanoleh permintaan dan penawaran saham 

yang bersangkutan di pasar modal.23 

b. Produk Domestik Bruto (X1) 

PDB adalah nilai produk barang dan jasa yang dihasilkan di wilayah 

suatu negara, baik yang dilakukan oleh warga negara yang 

bersangkutan maupun warga negara asing yang bekerja di wilayah 

negara tersebut.24 

c. Inflasi (X2) 

Secara umum inflasi berarti kenaikan tingkat harga secara umum dari 

barang/komoditas dan jasa selama suatu periode waktu tertentu.25 

d. Nilai tukar (X3) 

Nilai tukar uang adalah catatan harga pasar dari mata uang asing 

dalam harga mata uang domestik atau resiprokalnya, yaitu harga mata 

uang domestik dalam mata uang asing.26 

                                                           
23Mohamad Gani Ghonio, Pengaruh ROA dan ROE Terhadap Harga Saham Pada 

Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di ASEAN periode 2012-2015, SKRPSI, (UNY: 2017), 

hlm. 11-12 
24Tri Kunawangsih Pracoyo & Antyo Pracoyo, Aspek Dasar Ekonomi Makro di 

Indonesiaseri pertama, (Jakarta: PT Grasindo, 2005), hlm. 26 
25Adiwarman Karim, Ekonomi Makro Islami, (Jakarta: PT Raja Grafindo Persada, 2003), 

hlm. 135 
26Ibid.,  hlm. 157 
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e. Suku bunga (X4) 

Suku bunga adalah harga yang dibayar “peminjam” (debitur) kepada 

“pihak yang meminjamkan” (kreditur) untuk pemakaian sumberdaya 

selama interval waktu tertentu.27 

2. Definisi Operasional 

Definisi operasional merupakan petunjuk bagaimana variabel-variabel 

dalam penelitian diukur. Untuk memperjelas dan mempermudah 

pemahaman terhadap variabel-variabel yang akan dianalisis dalam 

penelitian ini, maka perlu dirumuskan definisi operasional yaitu sebagai 

berikut: 

a. Harga Saham 

Harga saham merupakan harga yang terbentuk di pasar akibat 

interaksi penawaran dan permintaan dari saham tersebut. Harga saham 

mencerminkan tingkat profitabilitas perusahaan. Harga saham yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah harga saham penutupan 

(closing price) yang diperoleh dari web IDX Yahoo Finance 

(www.idx.co.id). 

b. Produk Domestik Bruto 

Produk Domestik Bruto adalah nilai produk barang dan jasa yang 

dihasilkan di wilayah suatu negara. Penelitian ini menggunakan data 

Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia selama kurun waktu 2010-

2017 yang dinyatakan dalam miliyar rupiah. Data Produk Domestik 

                                                           
27Frank J. Fabozzi, Pasar dan Lembaga Keuangan Buku I, (Jakarta: Salemba Empat, 1999), 

hlm. 204 

http://www.idx.co.id/
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Bruto (PDB) dalam penelitian ini didapatkan dari data publikasi 

Badan Pusat Statistik (BPS) (www.bps.go.id). Adapun rumus untuk 

menghitung PDB adalah: 

PDB = C + I + G + (X – M) 

c. Inflasi 

Inflasi merupakan situasi yang timbul akibat kenaikan harga-harga 

secara menyeluruh dan terus-menerus. Indeks inflasi diperoleh dari 

indeks harga konsumen pada periode t dikurangi dengan indeks harga 

konsumen pada periode sebelum t kemudian dibagi indeks harga 

konsumen pada periode sebelum t dan dikalikan seratus persen. Data 

inflasi dalam penelitian ini diperoleh dari web Bank Indonesia 

(www.bi.go.id). Adapun rumus untuk menghitung tingkat inflasi 

adalah: 

Inflasi =
𝐼𝐻𝐾𝑡 − 𝐼𝐻𝐾𝑡−1

𝐼𝐻𝐾𝑡−1
× 100 

d. Nilai Tukar 

Nilai tukar mata uang merupakan harga mata uang domestik 

dibandingkan dengan mata uang negara lain. Penelitian ini 

menggunakan nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika Serikat yang 

diperoleh dari web (www.kemendag.go.id). Adapun rumus untuk 

menghitung nilai tukar yang menggunakan kurs tengah adalah: 

Kurs Tengah =
𝐾𝑢𝑟𝑠 𝐽𝑢𝑎𝑙 −  𝐾𝑢𝑟𝑠 𝐵𝑒𝑙𝑖

2
 

 

http://www.bps.go.id/
http://www.bi.go.id/
http://www.kemendag.go.id/
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e. Suku Bunga 

Suku bunga Bank Indonesia (BI rate) merupakan suku bunga acuan 

yang ditetapkan oleh Bank Indonesia sebagai otoritas moneter negara 

untuk mengendalikan inflasi. Penelitian ini menggunakan data suku 

bunga Bank Indonesia (BI Rate) yang diperoleh dari web Bank 

Indonesia (www.bi.go.id).  

 

H. Sistematika Penulisan Skripsi 

Sistematika penulisan skripsi ini dibuat sedemikian rupa agar untuk 

kedepannya terdapat kejelasan arah dalam pembahasan masalah, untuk itulah 

disusun sistematika yang terdiri 6 (enam) bab.  

BAB I : PENDAHULUAN  

Pada bab ini, diuraikan beberapa subbab, yaitu: latar belakang 

masalah; identifikasi masalah; rumusan masalah; tujuan 

penelitian; kegunaan penelitian; ruang lingkup dan keterbatasan 

penelitian; penegasan istilah; dan sistematika skripsi. 

BAB II : LANDASAN TEORI  

Dalam bab ini, diuraikan secara ringkas beberapa teori yang 

didapat dari berbagai referensi yang masih berhubungan erat 

dengan variabel yang dibahas guna mendukung penelitian. Teori 

PDB, inflasi, nilai tukar, suku bunga serta harga saham syariah 

serta Daftar Efek Syariah. Selain teori-teori tersebut, pada bab ini 

juga diuraikan terkait kajian penelitian terdahulu, kerangka 

konseptual, dan hipotesis penelitian.  

http://www.bi.go.id/
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BAB III : METODE PENELITIAN  

Pada bab ini, diuraikan beberapa subbab, yaitu: pendekatan dan 

jenis penelitian; populasi, teknik sampling, dan sampel penelitian; 

sumber data, variabel, dan skala pengukurannya; teknik 

pengumpulan data dan instrumen penelitian; analisis data.  

BAB IV : HASIL PENELITIAN  

Dalam bab ini berisi tentang deskripsi data, yang dalam penelitian 

ini data yang dideskripsikan adalah data PDB, inflasi, nilai tukar, 

suku bunga, serta harga saham syariah. Selain deskripsi data, 

dalam bab ini juga diuraikan pengujian hipotesis serta temuan 

penelitian. 

Bab V : PEMBAHASAN  

Dalam bab ini diuraikan tentang hasil penelitian yang telah 

dilakukan oleh peneliti.  

Bab VI : PENUTUP  

Pada bab ini berisi uraian terkait kesimpulan yang diperoleh dari 

pembahasan serta beberapa saran dari peneliti untuk pihak-pihak 

yang berkepentingan. 

 


