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BAB V 

PEMBAHASAN 

 

A. Pengaruh Produk Domestik Bruto (PDB) terhadap Harga Saham 

Syariah Perusahaan Property & Realestate pada DES 

Produk Domestik Bruto (PDB) merupakan keseluruhan nilai dari 

barang atau jasa yang diproduksi oleh semua warga masyarakat pada suatu 

negara dalam periode tertentu. Jadi, dari sini dapat diketahui bahwa yang 

masuk kedalam Produk Domestik Bruto (PDB) tidak hanya komoditas 

produksi dari masyarakat yang berkewarganegaraan setempat saja, tetapi juga 

mengikut sertakan barang atau jasa produksi warga negara asing (WNA) yang 

berada di negara yang bersangkutan. Sedangkan warga negara yang pada saat 

itu sedang bekerja di negara lain tidak dimasukkan dalam PDB.150 

Berdasarkan hasil uji t statistik yang telah dilakukan pada bab 

sebelumnya menunjukkan bahwa variabel Produk Domestik Bruto (PDB) 

memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham syariah 

perusahaan property & realestate pada DES. Hasil tersebut menunjukkan 

bahwa ketika terjadi peningkatan Produk Domestik Bruto (PDB) di Indonesia 

maka akan dapat mempengaruhi pergerakan harga-harga saham syariah 

menjadi naik dari periode sebelumnya. 

Secara teori, Meningkatnya PDB  merupakan sinyal yang baik 

(positif) untuk investasi dan sebaliknya. Meningkatnya produk domestik 

                                                           
150Tri Kunawangsih Pracoyo & Antyo Pracoyo, Aspek Dasar Ekonomi..., hlm. 26 
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bruto mempunyai pengaruh positif terhadap daya beli konsumen sehingga 

dapat meningkatkan permintaan terhadap produk perusahaan. Adanya 

peningkatan permintaan terhadap produk perusahaan akan meningkatkan 

profit perusahaan dan pada akhirnya dapat meningkatkan harga saham 

perusahaan atau sebaliknya.151 Sesuai dengan teori bahwa PDB berpengaruh 

positif terhadap harga saham. Kenaikan PDB menunjukkan bahwa tingkat 

konsumsi masyarakat meningkat. Peningkatan konsumsi tersebut 

menyebabkan banyaknya permintaan barang pada perusahaan. Banyaknya 

permintaan mengakibatkan perusahaan memproduksi lebih banyak. 

Bertambahnya jumlah produksi menghasilkan laba yang diperoleh 

perusahaan juga semakin besar. Besarnya laba perusahaan mengakibatkan 

investor berpikir bahwa perusahaan akan membagikan deviden. Dengan 

demikian investor akan berbondong-bondong membeli saham tersebut. 

Ketika permintaan lebih besar dibanding dengan penawaran, maka 

mengakibatkan harga saham naik. 

Hasil dari penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Lutfiana152, dan Putra153, yang menyatakan bahwa Produk Domestik Bruto 

(PDB) memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham. Namun, hasil 

penelitian ini tidak sesuai dengan hasil penelitian Rahmani154 dan Suryanto155 

yang menyebutkan bahwa Produk Dimestik Bruto (PDB) tidak memiliki 

                                                           
151 Suramaya Suci Kewal, Pengaruh Inflasi, Suku Bunga..., hlm. 60 
152 Ilma Mufidatul Lutfiana, Kontribusi Inflasi...., hlm. 96 
153 Gede Sanjaya Adi Putra dan P. Dyan Yuniartha, Pengaruh Leverage...., hlm. 461 
154 Dede Arif Rahmani, et. al, Pengaruh Faktor-Faktor..., hlm. 1 
155 Suryanto dan I Ketut Wijaya Kesuma, Pengaruh Kinerja...., hlm 16 
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pengaruh terhadap harga saham. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian 

sebelumnya terletak pada tahun penelitian dan perusahaan yang diteliti. 

B. Pengaruh Inflasi terhadap Harga Saham Syariah Perusahaan Property & 

Realestate pada DES 

Naik turunnya harga saham bisa terjadi karena dalam perekonomian 

ada kekuatan tertentu yang menyebabkan tingkat harga melonjak sekaligus, 

selain itu ada kekuatan lain yang menyebabkan kenaikan tingkat harga 

berlangsung terus menerus secara perlahan. Peristiwa yang cenderung 

mendorong naiknya tingkat harga disebut gejolak inflasi. Inflasi adalah gejala 

kenaikan harga barang-barang yang bersifat umum dan terus menerus.156  

Peningkatan inflasi secara relatif merupakan sinyal negatif bagi pemodal di 

pasar modal. Inflasi meningkatkan pendapatan dan biaya perusahaan. Inflasi 

meningkatkan pendapatan dan biaya perusahaan. Jika peningkatan biaya 

produksi lebih tinggi dari peningkatan harga yang dapat dinikmati oleh 

perusahaan maka profitabilitas perusahaan akan turun.157  Jika profit yang 

diperoleh perusahaan kecil, hal ini akan mengakibatkan investor enggan 

menanamkan dananya di perusahaan tersebut sehingga harga saham 

mennurun. 

Akan tetapi, berdasarkan perhitungan uji statistik yang telah dilakukan 

pada bab sebelumnya menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh yang 

signifikan antara inflasi terhadap harga saham syariah perusahaan property & 

                                                           
156 Adiwarman Karim, Ekonomi Makro Islami..., hlm. 135 
157 Eduardus Tandelilin, Manajemen Portofolio dan Investasi..., hlm. 346 



110 

 

 
 

realestate pada DES. Hasil penelitian ini didukung oleh Nuryasman158 dan 

Rahmani159 yang juga mengatakan bahwa tingkat inflasi tidak berpengaruh 

terhadap harga saham. Namun, hasil penelitian ini tidak sesuai dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Syahfitri160 dan Yuniarti161 yang menyatakan 

bahwa inflasi memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. 

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya terletak pada tahun 

penelitian dan perusahaan yang diteliti. 

Inflasi dalam penelitian ini tidak berpengaruh terhadap harga saham 

perusahaan property & realestate dikarenakan berinvestasi di perusahaan ini 

membutuhkan dana investasi yang cukup besar. Masyarakat yang tidak 

memiliki saving atau tabungan lebih untuk berinvestasi akan kesulitan untuk 

berinvestasi di sektor ini. Sedangkan inflasi berpengaruh besar pada harga-

harga kebutuhan pokok khususnya bahan pangan dimana seseorang yang 

akan berinvestasi di perusahaan property & realestate pasti sudah dapat 

mencukupi kebutuhan pokoknya dan kondisi ekonominya tidak terganggu 

dengan adanya inflasi sehingga dengan terjadinya inflasi tidak berpengaruh 

pada sektor property & realestate. Hal ini dibuktikan saat terjadi inflasi tinggi 

pada tahun 2013 harga saham syariah perusahaan property & realestate 

cukup stabil. 

 

                                                           
158 Nuryasman dan Yessica, Determinan Harga Saham...., hlm 279 
159 Dede Arif Rahmani, et. al, Pengaruh Faktor-Faktor..., hlm. 1 
160 Okinawa Syahfitri dan Aminar Sutra Dewi, Pengaruh Kondisi Fundamental...., hlm. 11 
161 Dini Yuniarti dan Erdah Litriani, Pengaruh Inflasi...., hlm. 50 
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C. Pengaruh Nilai Tukar terhadap Harga Saham Syariah Perusahaan 

Property & Realestate pada DES 

Nilai tukar atau sering disebut kurs rupiah adalah catatan harga pasar 

dari mata uang asing  dalam harga mata uang domestik atau harga mata uang 

domestik dalam mata uang asing.162 Secara teori menguatnya kurs rupiah 

terhadap mata uang asing merupakan sinyal positif bagi perekonomian yang 

mengalami inflasi. Menguatnya kurs rupiah terhadap mata uang asing akan 

menurunkan biaya impor bahan baku untuk produksi, dan akan menurunkan 

tingkat suku bunga yang berlaku.163 

Berdasarkan hasil uji t statistik yang telah dilakukan pada bab 

sebelumnya menunjukkan bahwa variabel nilai tukar memiliki pengaruh 

negatif dan signifikan terhadap harga saham syariah pada DES. Hasil tersebut 

menunjukkan bahwa ketika terjadi peningkatan nilai tukar di Indonesia maka 

akan dapat mempengaruhi pergerakan harga-harga saham syariah menjadi 

turun dari periode sebelumnya. 

Hasil dari penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Nuryasman164, Yuniarti165 dan Susanto166 yang menyatakan bahwa nilai tukar 

memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham. Namun, hasil penelitian 

ini tidak sesuai dengan hasil penelitian Warapsari167 yang menyebutkan 

bahwa nilai tukar memiliki pengaruh tidak signifikan terhadap harga saham. 

                                                           
162 Adiwarman Karim, Ekonomi Makro..., hlm. 157 
163 Eduardus Tandelilin, Manajemen Portofolio dan Investasi...., hlm. 346 
164 Nuryasman dan Yessica, Determinan Harga Saham...., hlm 279 
165 Dini Yuniarti dan Erdah Litriani, Pengaruh Inflasi...., hlm. 50 
166 Bambang Susanto, Pengaruh Inflasi...., hlm. 36 
167 Putu Pratiwi Warapsari, et. al, Pengaruh Nilai Tukar...., hlm. 7 
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Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya terletak pada tahun 

penelitian dan perusahaan yang diteliti. 

D. Pengaruh suku bunga terhadap Harga Saham Syariah Perusahaan 

Property & Realestate pada DES 

Suku bunga adalah harga yang dibayar debitur kepada  kreditur untuk 

pemakaian sumberdaya selama interval waktu tertentu.168 Suku bunga yang 

tinggi akan menyebabkan semakin tingginya bunga kedit pinjaman di suatu 

industri. Dengan demikian maka minat para konsumen menurun dan 

mengakibatkan rendahnya harga saham pada industri. Suku bunga yang tinggi 

juga akan meningkatkan minat masyarakat untuk menanamkan dananya di 

bank daripada menginvestasikannya pada sektor poduksi atau industri yang 

resikonya jauh lebih besar jika dibandingkan dengan menanamkan uang di 

bank terutama dalam bentuk deposito. 

Tingkat suku bunga yang tinggi merupakan sinyal negatif terhadap 

harga saham. Tingkat suku bunga yang meningkat akan menyebabkan 

peningkatan suku bunga yang disyaratkan atas investasi pada suatu saham. 

Disamping itu tingkat suku bunga yang meningkat bisa juga menyebabkan 

investor menarik investasinya pada saham dan memindahkannya pada 

investasi berupa tabungan ataupun deposito.169 Teori lain yaitu suku bunga 

dapat mempengaruhi harga saham perusahaan dengan cara: (a) 

mempengaruhi laba perusahaan, hal ini terjadi karena bunga adalah biaya, 

semakin tinggi suku bunga semakin rendah laba perusahaan, (b) 

                                                           
168Frank J. Fabozzi, et. al, Pasar dan Lembaga Keuangan...., hlm. 204 
169 Eduardus Tandelilin, Manajemen Portofolio dan Investasi...., hlm. 346 
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mempengaruhi persaingan di pasar modal antara saham dan obligasi, apabila 

suku bunga naik maka investor akan mendapatkan hasil yang besar dari 

obligasi sehingga mereka akan segera menjual saham mereka untuk 

ditukarkan dengan obligasi, penukaran yang demikian akan menurunkan 

harga saham. Hal sebaliknya juga terjadi apabila tingkat suku bunga 

mempengaruhi harga saham secara negatif, artinya bila tingkat suku bunga 

turun maka harga saham akan naik.170 

Berdasarkan hasil uji t statistik yang telah dilakukan pada bab 

sebelumnya menunjukkan bahwa variabel nilai tukar memiliki pengaruh 

positif dan signifikan terhadap harga saham syariah pada DES. Hasil tersebut 

menunjukkan bahwa ketika terjadi peningkatan suku bunga di Indonesia 

maka akan dapat mempengaruhi pergerakan harga-harga saham syariah 

menjadi turun dari periode sebelumnya. 

Hasil dari penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Syahfitri171, Munib172 dan juga Suselo173 yang menyatakan bahwa suku bunga 

memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Namun, hasil 

penelitian ini tidak sesuai dengan hasil penelitian Nuryasman174 yang 

menyebutkan bahwa nilai tukar memiliki pengaruh negatif dan signifikan 

terhadap harga saham. Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya 

terletak pada tahun penelitian dan perusahaan yang diteliti. 

 

                                                           
170Musdalifah Aziz, et. al, Manajemen Investasi ..., hlm. 83-84 
171 Okinawa Syahfitri dan Aminar Sutra Dewi, Pengaruh Kondisi Fundamental...., hlm. 11 
172 Muhammad Fatih Munib, Pengaruh Kurs Rupiah...., hlm. 957 
173 Dedi Suselo, Pengaruh Variabel Fundamental ...., hlm. 104 
174 Nuryasman dan Yessica, Determinan Harga Saham...., hlm 279 
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E. Pengaruh Produk Domestik Bruto (PDB), Inflasi, Nilai Tukar, dan Suku 

Bunga terhadap Harga Saham Syariah Perusahaan Property & Realestate 

pada DES 

Nilai simultan yang menunjukkan hasil signifikan berarti model 

regresi dapat digunakan untuk memprediksi variabel terikat. Berdasarkan uji 

simultan terhadap variabel PDB, inflasi, nilai tukar dan suku bunga terhadap 

harga saham syariah menunjukkan hasil yang signifikan, artinya secara 

statistik variabel PDB, inflasi, nilai tukar dan suku bunga mampu 

memprediksi harga saham syariah perusahaan property & realestate pada 

DES selama periode pengamatan. Berdasarkan uji F statistik pada bab 

sebelumnya menunjukkan bahwa PDB, inflasi, nilai tukar dan suku bunga 

secara simultan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham 

syariah perusahaan property & realestate pada DES. 

Secara teoritis variabel makroekonomi yang mempengaruhi 

pergerakan harga saham yaitu Produk Domestik Bruto (PDB), tingkat suku 

bunga, inflasi, nilai tukar.175 Meningkatnya produk domestik bruto 

merupakan sinyal yang baik (positif) untuk investasi dan sebaliknya. 

Meningkatnya produk domestik bruto mempunyai pengaruh positif terhadap 

daya beli konsumen sehingga dapat meningkatkan permintaan terhadap 

produk perusahaan. Sama halnya dengan nilai tukar, menguatnya kurs rupiah 

terhadap mata uang asing merupakan sinyal positif bagi perekonomian yang 

mengalami inflasi. Menguatnya kurs rupiah terhadap mata uang asing akan 

                                                           
175 Werner R. Murhadi, Analisis Saham...., hlm. 19 
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menurunkan biaya impor bahan baku untuk produksi, dan akan menurunkan 

tingkat suku bunga yang berlaku. 

Peningkatan inflasi secara relatif merupakan sinyal negatif bagi 

pemodal di pasar modal. Inflasi meningkatkan pendapatan dan biaya 

perusahaan. Jika peningkatan biaya produksi lebih tinggi dari peningkatan 

harga yang dapat dinikmati oleh perusahaan maka profitabilitas perusahaan 

akan turun. Jika profit yang diperoleh perusahaan kecil, hal ini akan 

mengakibatkan investor enggan menanamkan dananya di perusahaan tersebut 

sehingga harga saham menurun. Sama halnya dengan tingkat suku bunga 

yang tinggi merupakan sinyal negatif terhadap harga saham. Tingkat suku 

bunga yang meningkat bisa menyebabkan investor menarik investasinya pada 

saham dan memindahkannya pada investasi berupa tabungan ataupun 

deposito.176 Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Rahmani177, Munib178, Yuniarti179, dimana dalam penelitiannya menunjukkan 

bahwa variabel PDB, inflasi, nilai tukar, dan suku bunga secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

                                                           
176 Eduardus Tandelilin, Manajemen Portofolio dan Investasi...., hlm. 346 
177 Dede Arif Rahmani, et. al, Pengaruh Faktor-Faktor..., hlm 1 
178 Muhammad Fatih Munib, Pengaruh Kurs Rupiah...., hlm. 957 
179 Dini Yuniarti dan Erdah Litriani, Pengaruh Inflasi...., hlm. 50 


