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ABSTRALT

Thir study aims to provide empirical evidence of partial or simwdtancous nfleence
between Maflation, BT Rate, Exchouge Rate, Hang Seng Index ard Dow Jones Tnder on
Stock Return (Empivical Smdy of PT. Semen Tndonevie Period 2009-2016). The ype of
researcl uxed in this owdy i guaniiiaiive research, Population in this research s PT,
Semen Indonevia The Perod 220060 The nanber of samples o 320 Dain analysis
wied is descriptive statlstics, clagzical essumption sest, muliple Nnear regression, and
hypothesis lest wsing SPES version 160, The simulioncous test vesulis (F fest) of all
variables hiflation, Bf Rote, Exchange Rate Hong Seng Index and Dow Jones fndex
simulianeausly affect the Stock Return of Share of 4. 781,

Keywords: Inflution, BY Rate, Exchange Rale, Hang Seng Index, Dow Jones Tndex,

Kok Retarn.

ABSTRAK
Penclitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empins lentang pengarub secira parsal
maupun secarm simulian antarn [nflasi, Bl Rade, Nilm Tukar Kurs, fadeky Sang Seng Dan
Tl Peow Jeves Terhadap Remrn Sahmm (Studi Empiris PT. Scmon Indonesta Periode
2009-2016). Jems pencliian yang digunakan dalam penclitan i adalab penelitian
kuantiani Populasi dalam penelitian mi adaleh PT. Semen Indonesia Persode  2005-
2006). Jumlah sampel schesar 32, Analisis daim wvang digunokon adalah stanstik
desknptf, wpn asumsi klesik, regrest limser berganda, dan o hipolesis  dengan
mengeunakan program SPSS versd 16,0, Hagil up simultan {op F) semuaa vanabel Infiasi,
Bl Rate, Milal Tokor, fadeds Hawg Senw dan feafeks Dow Joner dccara simwalian
berpengirul terhadap Sein Sabam sebesar 4,781,
Kata Kunci; Inflasi, Bl Rate, Nilal Tokar Kurs, fodeks Hang Seng, Tndeks Dow

Juomes, Keturn Suham,

PENDAHULUAN
Pasar modal memiliki peran
penting  bagt  perckonomian  suaty

negarn  karena  pasar  maodal
menjalankan  dua  fungsi,  yaitu
pertama  schagal sarama  bag

pendanaan uscha atan sehagan sarana
bagi perusahasn untuk mendapatian
dana dan masyarakat pemodal atau
investor. Dana yang diperoleh dan
pasar modal dapat digunakan untuk
penpembangan usaha,  ekspansi,

368

penambahan modal kerja dan lain-
lain. Kedus, pasar modal menjadi
sarang  bagi  mosyarakat  untok
berinvestasi pada instrumen kevangan
seperti saham, obligasi, reksa dana,
dan lgin-lain, Dengan  demikian,
masyaraksl dopat menempatkan dana
vang  dimilikinva  sesua  dengan
karaktensuk keuntungan dan nsiko
masing-masing instrumen Keuangan.
Harga saham di bursa tdak
sclamanya tetap, adakalanya
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meningkal dan bisa puls menurun,
tergantung pada keknatan permintaan
dan penswaran, W pasar modal,

terjadinya  flukinasi hearga saham
terscbut  menjadikan  bursa  efek
menarik  bagi  beberapa  kalangan

pemodal  (imvestor), 1N sist lain,
kenatkan dan penurunan harga saham

bisa terjadi karena faktor
fundamental, psikologis, maupun
cksternal

Terdapat beberapa faktor yang
mempengaruhi  akufitas  investasi

saham di BEL di antaranya adalah
tingkat Inflasi, BI Rare. Nilai Tukar
Kurs, Mndeks Hang Seng, Indeks Dow
Jowes dan lannyva. Tingginva tingkat
inflast dapat menurunkan daya beh
masyarakat dan juze menmgkatnya
hurga  faktor produksi. Hal i
biagsanyn akan  berdompak  pada
ANEEADEN pEsitms mengendd prospek
perusahasn  vang  menghasilkan
barang atau jasa vang terkena dampak
inflasi sehingga dapst mempengaruhi
penawaran harga saham perusabaan
tersebut dan pada akhimya berakibal
pada pergerakan indcks harga saham
di BEI

Tingkat suku bunga 5Bl juga
merupakan salah satu varabel yang
dapat mempengeruhn harga  sahpm
Secara umuim, mekanismenya adalah
bahwa suku bungs SBI  bisa
mempengarthi suku bunga deposito
yang merupakan salah satu allemnatif
bagi investor  unmek  mengambil
kepuiusan dalam mEnanamkan
modilnva. Jika suku bunga 5Bl yang
ditetapkan memngkat, investor akan
mendapat hasil yang lebih besar aias
suku bunga deposito yvang ditanamkan
sehingga  investor akan  cenderung
untuk  mendepositokan  modalnya
dibandingkan menginvestasikan
dalam saham. Hal ini mengakibarkan
imvestasi  di pasar  muosdal  akan
semakin twrun dan pada akhirmya

berakibat pada melemabnya Harga
Saham.

Terdapat  altermutl invesiasi
lain vang jugs dapat mempengiruba
transaksi sabam di bursa efek, vaknd
investast pada valuta asing dalam hal
im adalah dollar (USD) Jiks sast
nilai tukar dollar sedang melemah
terhadap rupish dan dapat
dipredibaikan akan kembali menmear
di masa mendatang, dan juga ketika
alternatif’ investasi luin dirasa Kurang
menjanjikan, maka investor mungkin
cenderung  akan  menginvestasikan
danamya ke dalam bentuk mata vang
dollar dengan harapan ketika kurs
dollar  terhadap rupiah  kembali
meningkat  dia  akan  micnjualnya
kembali ke dalam bentuk mata vang
rupiah, sehingga dia memperoleh
guin dan selisth kurs. Di samping
sebagoi altermatif investasi,
pergerakan mata uang terschut juga
berdampak pads perdagangan ekspor
imper barang dan jasa vang berkaitan
dengen perusahaan emiten. Kondisi
tersebut pads  akberoys akan
berdampak  pada akovitas  Pasar
Modal, dan selanjuinya  akan
berakibat pada pergerakan  Harga
Saham di Bursa Efek Indonesia.

D Indopesin ferdopat banvak
masatah  terkain  semen,  Pasca
terpilihnya Jokowi schagai Presiden,
beliau elah mencanangkan beberapa
program pembangunan infrasirukour,
Salah satunva terdapet 47 provek
imtrastruktur jalan fol vang masak
dalam  daflar  proyek  siragegis
nasionisl. Sebanvak 34 provek jalan
tol diantaranyva dibangun di Pulag
Jowa, sementara di Pulau Sumatera
1N proyek dan maging-masing samn

proyek ik Kepulaan Riau,
Kalimantan Timur dan  Sulawesi
Lhara. Dengan  adanva  berbagai

program  pembangunan  infrasruknee
dari  Pemenntah, secara  udak
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langsung akan  berdmmpak  pada
penjualan semen di Indonesia, karena
semen menipakan behan bako utama
vang dibutuhkan, Meningkatnya
kinena dari PT. Semen Indonesia
bertolak belakang dengan pergerakan
sahamnya yang cenderung (luksuetil,
(kompas.com edisi 27 Januari 2006,
Beberapa penclitian
membahas penparub varisbel-variabel
makro lerhadap pergerakan indeks,
seperti penelitiun vong dilukukan oleh
Ellen Rushati dan Syarah Numl
Fathoni (201 1) yang berjudul “Inflasi,
Suku Bunga Deposite, Dan Returs
Pasar Terhadap Return Saham Pada
Indusini  Barang  Konsumsi  Yang
Terdufiar Th  BEI  2006-20097,
memperodeh  hasil  secara  pirsial
inflasi, suku  bunga  deposito

Inflasi

Bl Raie

berpengarih negatif dan  signifikan
terhadap refurn  ssham  scdangkan
refirn pasar berpengaruh posthif dan
aignifikan terhadap refien saham,
Penelitian  vang  dilakukan
oleh Suskim  Hiantani dan Mamna
Fambunan  (2013) yang berudul
~Analisis Pengaruh Variabcl
Makrockonomi dan  Indecks Global
terhadeap Refron Szham”™, memperolch
hasil bahwa Kurs rmupiah per dollar
AS, suku bunga SBI, Inflasi, Jedeks
Hang Seng dan Indeks Dew Jomes

berpengaruh signifikan  ferhadap
return saham

Bendazarkan penjclasan
gtas, maka kerangka pemikiran

teomitis dalam  penelian im0 dapai
digambarkan schagm berithut:

Ml [ukar Kurs

Indeks Hang Seng

Indeks Dow Jones

/"'/—/j

Redurn Saham

Hipotesis penchian mm adaiah

schagm berikut:

H) : Inflasi berpengaruh  secam
parsial  terhadap  Reirn
Saham.

H: : Bl Rale berpengaruh secan
parsial  terhadap  Refwrn
Saham.

Hy : Nilai Tukar Kurs

berpenganth secara  parsial
terhadap Reteon Saham

Hs © Indeks Hang Seng
berpengarch  sceara  parsial
terhadap Retuwrn Saham

n

H: : [lideks Dew Jones
berpengaruh  secara  parsial
terhadap Retwrn Saham,

H, : Inflasi, B Rate, MNilai Tukar
Kurs, fndeks Hang Seng dan
Tridieks Daw Jones
berpengaruh secara simultan
terhadap Return Saham.

METODE PENELITIAN

Populasi wang digunakan
dalam penelitian ini yaita PT. Semen
Indonesia vang terdafiar di BEI tahun
2009-2016. Sampel dalam penelitian
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i adalah 32, Jenis data  yang
digunakan dalam penelitian im adalah
data sekunder. Data yang digunakan
dari laporan keuangan periode 2009-
206 yvang diperoleh dan wehsite BE]
Pwww idy coad), websife perusahaan
dan wehsite informasi pembelajaran
yang discdiakan oleh ogger,

Desain penclinan dalam
penchtian  im adalah  kuantstotf
deskriptif vaitu dengan cara mencan
informasi, didefinisikan dengan jelas
fujuean vang  akan dicapus,
merencanakan cara  pendekatannya,
menpumpuikan data schagai  bahan
untuk membiat kesimpulan.
Instrument penelinan yvang digunakan
dalam penclitian ini adatah instrument
Y sesud  dengan  nuimus  selap
variahel.

Retwrn saham adalab nngkat
kcuntungan vyang  dinikmati  oleh
pecmodal  atas  investasi  yang
dilakukannya dengan rumus schaga
berikut:

Fr=Fy
Neturn=————
Pi-1
[nflasi  adalah  perubahan

angka inflasi vang dikeluarkan oleh
Bank Indonesia pada penode |

Januari 2009-31 Dezember 2016 vang
dihitung tiap bulan dalam samaan %,

Bl Rate meropakan tingkat
bunga wang ditetapkan oleh Bunk
Indonesia,  satwan  ukur  yang
digunakan adalah besarmya tingkat
bunga dalam satuan % pada periode
2005=201 6.

Milai Tukar Kurs adatah mila
novmnal USD  terhadap maia uang
rupiah, Rumusnya sebagai berkut |

Kurs Jual + Kurs Beli

Kurs Tengah = 5

fndeks  Hong  Seng  adalah
sebush indcks _ pasar  saham
berdasarkan italisasi di  Bursa
Saliain  Huow wiotig,  Ruiiiusmny
sebagni berikut :

_ HSl, - HSI

fndeks Hang Seng —Hu*———-HE :

=l
Teeleky Thow Jonesy III.I!'.I'IJ|I:1E.3I1
indeks yang dapat digunakan untuk

mengukur performa kincrja
perusahaan  di Amerika  Serikai,
Rumusnyva sebagai berikut :

DJIA, - DJIA,,

fnadeks Dow Jones = DA,
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Tabel 1. Hasil Uji Signifikan Parsial (L'}i Staristik t)
Hasil Uji Signifikan Parsial (Uji Siatistik o)

Coefflelants”
. Standardized
Mol Urstandardzed Cocfliciants Coeficierts ' S,
B Sid. Errar Bela
1 (Eanstant) . 57F AR? - 53 B0
inflasi -1, 546 1.07% - 2h7 1,441 A
Bi Rate 2407 2455 205 gal G
Milai Tukar Kurs B0 ‘pa4 J0e B 547
ndeks Hang Sang AlS A2 305 1,783 L85
indeks Dow Jonas 751 Aaz 3439 1,967 Rolil]

Dependan Vaksbla: Raiwm Saham
Soruber daly diadal

Duipal disimpulkan babwy hasil o

signifikan parsial (uji statistik 1)

masing-masing  variabel  penehtian

schagai berikur:

a Varabel Inflasi, berdasarkan hasil
wjii ¢ diperoleh nilai  signifikan
sehbesar 0,161 > LD Scmentara
jika  dibandingkan nilai s
dengin funy Nilai perolenanm Gy
sebesar 0061 sedangkan  Tupe
sehesar 2,05553 (df » n-k). Dari
hasil tersebut terlibal tumey = ke
yaitu 0,161 < 2.05553. Hasil yang
menjelasian hahwa nilai signifikan
> 0,05 dan nilal thoeg < tabe, maka
Hy diterima dan H; ditolak, arimya
variabel Inflasi tidak berpengaruh
terhadap Eetwrn Baham

b Variabel Bl Raw, berdasarkan
hasil wi t diperoleh nilai signitikan
sehesar 0,336 = 05 Semenldra
jika  dibandingkan  nila) S
dengan tue nilal perolehan thung
schesar L3306 scdangkan b
sehegar 205553 (df = n-k) Dari
hasil fersebut terlinal ligwn < lubg
yaitu 0,336 = 2,05553, Hasil vang
menjelaskan baliwa nilai signifikan
> 0,05 dan nilai luung < Tuve, Maki
Hy diterima dan H, ditolak, artimya
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variabel Bl Rate tiduk berpengarih
terhadap Requrn Saham.

Varabel  Milm  Tukar Ko,
herdasarkan hasil ujp 1 diperoleh
nilai signifikan sebesar 0547 >
0,05, Sementara jika dibandingkan
milal  Ghigny dENEAD Ty nilad
perilehan  thjgne sebesar (0,547
sedanglin lyyg sebesar 205553 (di
= n=k). Dari hasil tersecbut terlihat
Liimag = biabet ymabu 0,547 < 2 05553,
Hasil wang menjelaskan  bahwa
nilar mpnifiken = 0,05 dan milai
ling = Tiahe, makn Hy dierima din
H, ditolak, artinya variabel Nilai
Tukar Kurs ridak berpengarah
terhadap Refwrn Saham.

. Variabel [Mndeks Hang Seng,

berdasarkan hasil wji © diperoleh
miar sigmifikan schesar 0,083 =
0,05, Sementara jika dibandimgkan
nilm  lhiwny denpan Gy nilai
perolehan  lag., Schesar  (L0RS
sedangkan lypschesar 205553 (df
= nak}. Dar hazil fersebin feclihat
Ehinang < Uinbet I 0,085 < 205553,
Hasil yanp menjelaskan  bahwa
nilm signifikan > (.05 dan nila
Ysining = Uishet, muka Ho diterima dan
H, ditolak, artnva variabel fndoks
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Hang  Seng tidok  berpengaruh
lerhadap Bedwrn Saham.
¢ Vanabel [fodeks  Ding Jopes

berdasarkan basil up @ diperoleh
nilai signifikan sebesar 0,060 >
0,05, Sememtara jika dibandingkan
nilal ey deéngan Gy Dilm
perolehan  ty., sthesar 0,060
sedangkan by, sebesar 205533 (di

= n-k}j. Dan hasil terschut terlihat
ey = tiaser yaITU 0,060 < 205553,
Hasil wvang menielaskan  habwa
nita signifikan > 0,05 dan nilai
thimng = iabe, m.ak:a H; diterima dan
H, ditolak, artinya variabel fndeks
Dow  Joner tidak  berpengarub
terhadap Refurn Saham,

Tahel 2. Hasil Uji Signifikan Simultan (U]l Statistik F)
Hasil Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F)

ANOVA"
Pol o | Sum of Bousres Mean Square F ﬁig.
1 Fhagression 105 5 oz 1178 023"
Rasidual A72 6 oot
Tokal 257 k3

a. Predectors: {Conatant], Indeks Dow Jonas, Bl Rate, Indeks Hang Seng, Milai Tukar Kurs, Inflasi

b, Dependen| Varishis Belum Saham
Sumbar s alarr abiokeh

Berdasarkan tabel diatas
mcnunjukkan nila uji F sebesar 3,178
dengan signifikansi sebesar 0,023 <
D05 Hal am dapat  desimpulkan
bahwa vaisbel Inflasi, B Rafe, Nila
Tukar, fmideks Hamg Seng dan Tndeks
Dow  Jomex secara simultan
berpengaruh terhadap Refurn Saham

SIMPULAN DAN SARAN
Berdasarkan  hasil  penelitian
tentang Analizsis Pengaruh Inflasi, BI
Rerte, Nilai Tukar Kurs, (ndeks Hamng
Semg Dan Tedels Dow  JTones
Terhadap HKerwrn  Sabam  (Sfud
Empiris PT. Semen Indonesia Periode
Z009-201 63, dapat diamkul
kesimpulan sebagan berikul:
|, ImiTas) Gdak bBerpengarih terhadap
Remirn Saham

2, Bl Ruale tdak berpengaruh
terhadap Return Sahaim,

3. Nilai Tukar kurs tidak
berpengaruh  terhadap  Renarn
Saham,

4, Indeks Hang Seng tidak
berpengarub  terhadap  Return
Saham.

3. Tndeks ow dones fidak
berpengarubh  terhadap  Return
Saham.

6, Inflasi, BF Rare, Milm Tukar Kurs,
Indeks Hang Seng dan Indeks Dow
Jomes herpenparth secara simultan
terhadap Rejurn Saham,

Hasil penelitian ini diharapkan
dapat membenkan konimbust dalam
pengembangan ilmu ekonomi
Penclitian  ini terdapat  beberapa
keterbatasan adalah sehagai berikut:

1. Bagi Pencliti Selanjutnya,
diharapkan dapat micnambah
perusabaan yang di analsis. Pada
penclitian ini, jumlah sampel yang
digumakan sedikit Penelitian yang
akan datang disarankan menambah
sampel yang akan diuji, tdak
hanya PT Semen Indonesia saja.

2. Mcnambahkan vanabel lain, agar
dapat menghasilkan data  yung
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lebih baik seperti PDB (Produk
Domestk Bruto)
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