BAB V

PEMBAHASAAN HASIL PENELITIAN

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel inflasi,

Indeks Harga Konsumen (IHK), dan tingkat suku bunga (Bl Rate) secara parsial

maupun simultan terhadap harga saham perusahaan subsektor perikanan yang

terdaftar dalam Daftar Efek Syari’ah (DES) tahun 2013-2015. Penelitian ini diolah

dengan menggunakan software program SPSS 16.0 for windows. Adapun hasil
dari pengolahan data tersebut adalah sebagai berikut.
A. Pengaruh Inflasi Terhadap Harga Saham

Menurut Sukirno, inflasi yaitu kenaikan dalam harga barang dan
jasa, yang terjadi karena permintaan bertambah lebih besar dibandingkan
dengan penawaran barang dipasar. Dengan kata lain, terlalu banyak uang
yang memburu barang yang terlalu sedikit.*

Inflasi mempunyai pengertian sebagai sebuah gejala kenaikan
harga barang yang bersifat umum dan terus-menerus. Inflasi adalah proses
kenaikan harga-harga secara terus-menerus Yyang bersumber dari
terganggunya keseimbangan antara arus uang dan barang.?

Dari pengertian ini, inflasi mempunyai penjelasan bahwa inflasi
merupakan suatu gejala dimana banyak terjadi kenaikan harga-harga

barang yang dalam periode tertentu, terjadi secara sengaja ataupun secara

! Nurul Huda dkk. Ekonomi Makro Islam: Pendekatan Teoretis. .., hal. 175
2adiwarman Karim, Ekonomi Makro Islam..., hal. 135.
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alami yang terjadi tidak hanya di suatu tempat, melainkan diseluruh
penjuru suatu negara bahkan dunia. Kenaikan harga ini berlangsung secara
berkesinambungan dan bisa makin meninggi lagi harga barang tersebut
jika tidak ditemukannya solusi pemecahan penyimpangan — penyimpangan
yang menyebabkan terjadinya inflasi tersebut.

Berdasarkan hasil dari analisis statistik uji-t untuk variabel inflasi
dapat diketahui bahwa nilai unstandardized beta coefficient inflasi sebesar
0,074 dengan signifikansi sebesar 0.547. Nilai signifikansi inflasi (0.547)
yang lebih besar dari nilai signifikansi yang diharapkan (0,05) menunjukan
bahwa variabel inflasi berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap
harga saham syariah pada perusahaan subsektor perikanan yang terdaftar
di Daftar Efek Syariah (DES) Periode 2013-2015.

Pengaruh positif ini dapat diartikan ketika inflasi mengalami
kenaikan, maka saham akan mengalami kenaikan. Sedangkan tidak
signifikan disini dapat diartikan bahwa tidak adanya pengaruh yang
signifikan antara inflasi dengan return saham. Sehingga dapat disimpulkan
bahwa Kketika inflasi mengalami kenaikan, maka return saham akan
mengalami kenaikan, namun inflasi tidak mempunyai peran yang cukup
besar yang dapat mempengaruhi pergerakan harga saham tersebut.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Sugeng Raharjo yang berjudul Pengaruh Inflasi, Nilai Kurs Rupiah, Dan
Tingkat Suku Bunga Terhadap Harga Saham Di Bursa Efek Indonesia.

Hasil uji t menunjukkan bahwa inflasi berpengaruh positif terhadap harga
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saham Dan tingkat suku bunga tidak berpengaruh positif terhadap harga
saham di Bursa Efek Indonesia Pada 2007-2009 Hasil uji F menunjukkan
bahwa inflasi, kurs, dan tingkat suku bunga berpengaruh Terhadap harga
saham di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2007 -2009 sebagai simultan.
Pertunjukan R2 sebagai 0,391 artinya variabel bebas dapat menjelaskan
39,1% untuk variasi depeden Variabel, dan 60,9% dapat dijelaskan
variabel lain.

Angka inflasi yang cukup tinggi berpengaruh terhadap kegiatan
ekonomi seperti halnya pada harga saham. Semakin tinggi angka inflasi
hal itu memiliki arti bahwa tingkat harga saham pada sebuah perusahaan
mengalami penurunan, oleh karena itu inflasi akan membuat tingkat
konsumsi menjadi berkurang sebab harga dari barang-barang mengalami
kenaikan namun upah gaji karyawan tidak meningkat.

Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Izzati Amperaningrum dan Robby Suryawan Agung tantang Pengaruh
Tingkat Suku Bunga (SBI), Nilai Tukar Mata Uang dan Tingkat Inflasi
Terhadap Perubahan Harga saham Subsektor Perbankan di Bursa Efek
Indonesia. Dalam penelitian tersebut menghasilkan bahwa inflasi tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap variabel harga saham subsektor
perbankan. Apabila terjadi kenaikan pada tingkat inflasi maka akan
mengakibatkan turunnya harga saham khususnya subsektor perbankan di

Bursa Efek Indonesia.
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B. Pengaruh Indeks Harga Konsumen (IHK) Terhadap Harga Saham

Indeks Harga Konsumen (IHK) atau lebih dikenal dengan istilah
Consumer Price Index (CPI) yaitu nomor indeks yang mengukur harga
dari barang dan jasa yang selalu digunakan para konsumen atau rumah
tangga. Dan biasanya digunakan untuk mengukur tingkat inflasi.®

Indeks Harga Konsumen (IHK) memberikan informasi mengenai
perkembangan rata-rata perubahan harga sekelompok tetap barang atau
jasa yang pada umumnya dikonsumsi oleh rumah tangga dalam suatu
kurun waktu tertentu. Perubahan IHK dari waktu ke waktu
menggambarkan tingkat kenaikan atau tingkat penurunan harga barang
atau jasa kebutuhan rumah tangga sehari-hari.*

Berdasarkan hasil dari analisis statistik uji-t untuk variabel Indeks
Harga Konsumen (IHK) diketahui bahwa nilai unstandardized beta
coefficient Indeks Harga Konsumen (IHK) sebesar -0,046 dengan
signifikansi sebesar 0,777. Nilai signifikansi inflasi (0,777) yang lebih
besar dari nilai signifikansi yang diharapkan (0,05) menunjukan bahwa
variabel Indeks Harga Konsumen (IHK) berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap harga saham perusahaan subsektor perikanan yang
terdaftar di Daftar Efek Syariah (DES) Periode 2013-2015.

Pengaruh negatif disini dapat diartikan bahwa ketika Indeks Harga

Konsumen (IHK) mengalami kenaikan, maka harga saham akan

% Sudono Sukirno, Makroekonomi Teori Pengantar. (Jakarta:RajaGrafindo Persada,
2011), ed. 1. cet. 20, hal. 19
Syahyuti  variabel,  http://syahyutivariabel.blogspot.com/2011/03/indeks-harga-
konsumen.html?m=1 diakses tanggal 05 April 2017 pukul 14.20 WIB
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mengalami penurunan. Kemudian tidak signifikan disini dapat diartikan
bahwa tidak adanya pengaruh yang signifikan antara Indeks Harga
Konsumen (IHK) dengan harga saham. Sehingga dari pernyataan diatas
dapat disimpulkan ketika indeks harga konsumen mengalami kenaikan,
maka harga saham akan mengalami penurunan dimana dalam hal ini
indeks harga konsumen tidak memiliki peran yang cukup besar atau
rendah dalam mempengaruhi pergerakan harga saham tersebut.

Pergerakan indeks harga konsumen perlu juga diperhatikan karena
mengingat IHK sebagai tolak ukur terjadinya inflasi atau tidak. Indeks ini
memiliki perubahan tingkat harga rata-rata eceran ditingkat konsumen
pada sejumlah jenis barang dan jasa tertentu yang dihitung dalam kurun
waktu tertentu pula.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Yuni
Appa yang berjudul “Pengaruh Inflasi Dan Kurs Rupiah/Dolar Amerika
Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) Di Bursa Efek Indonesia
(BEI)”. Hasil penelitian ini adalah Inflasi IHK dan kurs rupiah/dollar
Amerika secara simultan berpengaruh secara signifikan terhadap Indeks
Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia. Secara parsial, inflasi
Indeks Harga Konsumen (IHK) berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di lantai bursa efek Indonesia.
Sedangkan kurs rupiah/dolar Amerika berpengaruh positif dan signifikan

terhadap indeks harga saham gabungan (IHSG). Kurs rupiah/dolar
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Amerika yang paling dominan berpengaruh terhadap IHSG di Bursa Efek
Indonesia.
. Penagruh Tingkat Suku Bunga (Bl Rate) Terhadap Harga Saham

Suku bunga merupakan unsur pokok dalam perekonomian karena
unsur ini menentukan biaya investasi, sehingga menjadi faktor penentu
penting atas investasi dan permintaan agregat.”

Menurut teori klasik adalah fungsi dari tingkat bunga. Makin tinggi
tingkat bunga makin tinggi pula keinginan masyarakat untuk menabung.
Artinya, pada tingkat bunga yang lebih tinggi masyarakat akan lebih
terdorong untuk mengorbankan/mengurangi pengeluaran untuk konsumsi
guna menambah tabungan.®

Berdasarkan hasil dari analisis statistik uji-t untuk variabel Bl Rate
diketahui bahwa nilai unstandardized beta coefficient Bl Rate sebesar
0,076 dengan signifikansi sebesar 0,642. Nilai signifikansi Bl Rate (0,642)
yang lebih besar dari nilai signifikansi yang diharapkan (0,05) menunjukan
bahwa variabel Bl Rate berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap
harga saham perusahaan subsektor perikanan yang terdaftar di Daftar Efek
Syariah (DES) Periode 2013-2015.

Pengaruh positif disini dapat diartikan bahwa ketika Bl Rate
mengalami kenaikan, maka harga saham juga akan mengalami kenaikan.
Kemudian tidak signifikan disini dapat diartikan bahwa tidak adanya

pengaruh yang signifikan antara Bl Rate dengan harga saham. Sehingga

> Paul A Samuelson dan William D Norhaus, Ekonomi Jilid 1..., hal. 174
® Nopirin, Ekonomi Moneter Buku I..., hal. 70
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dari pernyataan diatas dapat disimpulkan ketika Bl Rate mengalami
kenaikan, maka harga saham juga akan mengalami kenaikan,. Walaupun
Bl Rate mengalami kenaikan, akan tetapi tidak memiliki peran yang cukup
besar atau rendah dalam mempengaruhi pergerakan return saham syariah
tersebut.

Tingkat bunga yang terlalu tinggi akan mempengaruhi nilai
sekarang (present value) aliran kas perusahaan sehingga kesempatan-
kesempatan investasi yang ada tidak akan menarik lagi. Tingkat bunga
yang tinggi juga akan meningkatkan biaya modal yang harus ditanggung
perusahaan. Di samping itu tingkat bunga yang tinggi juga akan
menyebabkan return yang disyaratkan investor dari suatu investasi akan
meningkat.”’

Tingkat 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.®

Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Annisa
Efri M. S dengan Judul Pengaruh Faktor Fundamental Eksternal Terhadap
Harga Saham Pada Perusahaan Sektor Pertambangan Yang Terdaftar Di

Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-2015. Dalam penelitian tersebut

" Eduardus Tandelilin. Portovolio Dan Investasi Teori Dan Aplikasi, (Yogyakarta:
Kanisius, 2010), hal. 343
® Ibid..., hal. 343
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dihasilkan bahwa secara parsial diketahui variabel tingkat suku bunga
berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham perusahaan
pertambangan. Suku bunga adalah alat yang digunakan oleh Bank
Indonesia (BI) untuk mencapai pertumbuhan ekonomi yang stabil. Ketika
Bl melakukan perubahan suku bunga, hal ini akan mempengaruhi kinerja
perekonomian, termasuk kinerja pasar saham. Seperti yang Kita tahu
bahwa investor dapat memilih untuk berinvestasi di saham atau obligasi,
dengan pilihan investasi umumnya didasarkan pada hasil yang diharapkan
dari setiap investasi.

Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Danika Reka Artha, Noer Azam Achsani, dan Hendro Sasongko dengan
judul Analisis Fundamental, Teknikal, dan Makroekonomi Harga Saham
Sektor Pertanian. Dalam penelitian tersebut variabel ekonomi yaitu tentang
pergerakan kurs rupiah, Bl rate dan harga minyak dunia memberikan
pengaruh terhadap harga saham sektor pertanian. Posisi tertinggi Bl rate
pada bulan Desember 2005 yaitu pada posisi 12,75% dan terjadi
penurunan yang sangat singnifikan pada akhir tahun 2011. Hal ini
disebabkan Bank Indonesia mewaspadai tingginya risiko dan
ketidakpastian di pasar keuangan global serta kecenderungan menurunnya
kinerja perekono-mian global akibat permasalahan utang dan fiskal di
Eropa dan AS. Level tertinggi tingkat suku bunga Bank Indonesia yaitu di
level 12,75% dan mengalami penurunan pada triwulan pertama tahun

2006.
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D. Pengaruh Inflasi, Indeks Harga Konsumen (IHK), dan Bl Rate
Terhadap Harga Saham

Bedasarkan tabel 4.21 dapat diketahui nilai F hitung sebesar 0,348
dan F tabel pada taraf signifikansi 5% adalah sebesar 3,13. Sedangkan
nilai signifikansi berdasarkan tabel tersebut adalah 0,791, nilai ini lebih
besar dari taraf signifikansi yang diharapkan yaitu 0,05. Dengan demikian
terlihat bahwa nilai F hitung (0,348) lebih kecil dari nilai F tabel (3,13)
dan nilai signifikansi (0,791) lebih besar dari taraf signifikansi (0,05). Dari
hasil tersebut dapat diketahui nilai F hitung sebesar 0,348 tidak
berpengaruh signifikan pada taraf signifikansi 5%. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa secara simultan inflasi, Indeks Harga Konsumen
(IHK), dan Bl Rate tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga
saham.

Kemudian pada tabel 4.22 menunjukkan bahwa nilai adjusted R
square sebesar 0,081. Hal ini menunjukan bahwa hanya sebesar 8,1%
inflasi, Indeks Harga Konsumen (IHK), dan Bl Rate dapat mempengaruhi
pergerakan harga saham. Sedangkan sebagian sisanya yaitu 91,9%

dijelaskan oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam model penelitian.



