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ABSTR.ICT
fiis stud1, aims to provide empirical evidence of partiol or sinrultaneous inJluence
between lnJlation, Bl Rate, Exchange Rate, Ilang Seng Indett and Dow Jones lndex ol
Stock Return (Enpirical Sudy o[ PT. Semen Indonesia Period 2009-2016). The type of
rcsearch used in this study is quantitative research. Populalion in this research is PT.
Semen Indonesia The Peiod 2009-2016). The number of samples is 32. Dala analysis
uscd is descriplive slali.slics, classic1l assumplion test, mulliple linear rcgrcssion, atd
lrypolhesis lest using SPSS yersion 16.0. The sitnultaneous test resuhs (F test) of all
vaiables InJlation, BI Rate, Exchange Rate, Hang Seng l ex and Dow Jones Indet
sinrultaneously alfect lhe Stock Return of Share of4.781.
XEwords: Inflation, BI Rate, Exchtnge Rate, Hang Seng Indu, Dow Jotes Indu,

Stock Retun.

ABSTRAK
Penelitian ini bcrtujuan untuk memberikan bukti empiris tenlang pengaruh secua parsial
maupun secara simultan antara Inflasi .Bl Rate, Nilai Tukar Kurs, /ndeks Hang Seng Dur
lndeks Dow Jones Terhadap Retum Saham (Studi Empiris PT. Senren Indonesia Periode
2009-2016). Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian
kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini adalah PT. Semen Indonesia Periode 2009-
2016). Jumtah sampel sebesar ]2. Analisis data yang digunakan adalah statistik
deskiptif, uji asumsi klasik, regresi linier berganda, dan uji hipotesis dengan
menggunakan program SPSS versi t6.0. Hasil uji simultan (uji F) semua variabel Inflasi,
BI Rale Nilai Tukar, hdekt Htzng Seng dan hrdeks Do*'Jote.s secara simullan
berpengaruh terhadap Retur'n Saham sebesar 4,781.
Krtr Kurcl: Inflesl, BLRara, Nllal Tukar Kurs, Indek Hang Seng, Indeks Dow

Jones, Rawn Stham.

PENDAHULUAN
Pasar modal memiliki peran

nentina haoi nerekonornia n SUatU

negara karena pasar modal
menjalankan dua fungsi, yaitu
pertama sebagai sarana bagi
pendanaan usaha atau sebagai sarana

bagi perusahaan untuk mendapatkan
dana dari masyarakat pemodal atau
investor. Dana yang diperoleh dari
pasar modal dapat digunakan unok
pcngembangan usaha, ekspansi.
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penambahan modal ke{a dan lain-
Iain. Kedua, pasar modal menjadi
sarana bagi masyarakat untuk
berinvestasi pada instumen keuangan
seperti saham, obligasi, reksa dana,

dan lainJain. Dengan demikian,
masyarakat dapat menempatkan dana
yang dimilikinya sesuai dengan
karaktenstlk keuntungan dan risiko
masing-masing instrumen keuangan.
Harga saham di bursa tidak
selamanya tetap, adakalanya
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meningkat dan bisa pula mcnunm,
tergannlng pada kckuatan perrnintaan
dan penawaran. Di pa.sar modal,
te{adinya fluktuasi harga saham
tersebut menjadikan bursa efek
msnarik bagi beberapa kalangan
pemodal (investor). Di sisi lain,
kenaikan dan penurunan harga saham

bisa terjadi karena faktor
firnrlam..t.l -.iL^l^.i<
ekstemal-

Terdapat beberapa faktor yang
mempengaruhi aktifitas investasi
saham di BEI, di antaranya 

^dalahtingkat Inflasi, BI Rate, Nilai Tukar
Kurs, lndeks Hang Seng, lndeks Dots
Jones dan lainnya. Tingginya tingkat
inflasi dapat menurunkan daya beli
masyarakat dan juga meningkahrya
harga faktor produksi. Hal itu
hiacanwr eLqn herrlenrnalr narle

anggapan pesimis mengcnai prospek
perusahaan yang menghasilkan
barang atau jasa yang terkena dampak
inflasi sehingga dapat mempengaruhi
penawaran harga sahanr perusahaan

tersebut dan pada akhlmya berakibat
pada pergerakan indeks harga saham
di BEI.

Tingkat suku bunga SBI juga
merupakan salah satu variabel yang
({anat memnenoanrhi harca saham.
Secara umum, mekanismenya adalah
bahwa suku bunga SBI bisa
mempengaruhi suku bunga dcposito
yang merupakan salah satu altematif
bagr investor untuk mengambil
kcputusan dalam menanamkan
modalnya. Jika suku bunga SBI yang
ditetapkan meningkat, investor akan
rnendapat hasil yang lebih besar atas

suku bunga deposito yang ditanamkan
schingga invcstor akan qgn{gn-lng

untuk mendepositokan rrrodalnya
dibandingkan menginvestasikan
dalam saham. Hal ini mcngakibatkan
investasi di pasar modal akan

semakin hrrun dan pada akhimya

berakibat pada melemahnya Harga
Saham.

Terdapat altematif investasi
lain yang juga dapat mempengaruhi
transaksi saham di bursa efek. yakni
investasi pada valuta asing dalam hal
ini adalah dollar (JSD). Jika saat
nilai tukar dollar sedang melemah
terhadap rupiah dan dapat
,{i^. .liL.iL"n alzrn lzcmhqli menorat

di masa mendatang, dan juga ketika
altematif investasi lain dirasa kurang
menjanjikan, maka investor mungkin
cenderung akan menginvestasikan
dananya ke dalam bentuk mata uang
dollar dengan harapan ketka kurs
dollar terhadap rupiah kembali
meningkat dia akan menjualnya
kembali kc dalam bcntuk mata uang
rupiah, sehingga dia memperoleh
on;n dai c,'licih L,lrrs Di semninrr

sebagai altematif investasi,
pergcrakan mata uang tersebut juga
berdampak pada perdagangan ekspor
impor bzrang dan jasa yang berkaitan
dengan perusahaan emiten. Kondisi
tersebut pada akhimya akan
berdampak pada akivitas Pasar
Modal, dan selanjutnya akan
berakibat pada pergerakan Harga
Saham di Bursa Efck [ndonesia.

Di Inrlonesia lerrlapat hanyak
masalah terkait selnen. Pasca

terpilihnya Jokowi sebagai Presiden,
beliau telah mcncanangkan beberapa
proglam pemb:rngunan infrasfuknrr.
Salah sanrnya terdapat 47 proyek
mtiastruktur lalan tol yang masuk
dalanr daftar proyek srrategis
nasional. Sebanyak 34 proyek jalan
tol diantaranya dibangun di Pulau
Jawa, scmcntara di Putau Sumatera
10 proyek dan masing-masing sah,l

proyek di Kepulauan Riau,
Kalimantan Timur dan Sulawesi
Utara. Dengan adanya berbagai
program pembangunan infrastruktur
dari Pemerintah, secara tidak
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langsung akan berdampak pada
penjualan scmen di Indonesia, karcna
semen merupakan bahan baku utama
yang dibutuhkan. Meningkatnya
kinerja dari PT. Semen Indonesia
bertolak bclakang dengan pergerakan

sahamnya y ang cendenxg Jlukt u a tif.
(kompas.corn edisi 27 Januari 2016).

Beberapa penclitian

--'.h.h.. ^^-.,--,h,,.Fi"h-t_\'r;rh^tP!rrEgr grr

mzrkro terhadap pergerakan indeks,
seperti penelitian yang dilakukan oleh
Ellen Rusliati dan Syarah Nurul
Fathoni (201 I ) yang berjudul "Inflasi,
Suku Bunga Deposito, Dan Relurn
Pasar Terhadap Reluz Saham Pada

Industri Barang Konsumsi Yang
Terdaftar Di BEI 2006-2009",
memperoleh hasil secara parsial
inflasi, suku bunga deposito

Hipotesis penelitian ini adalah
sebagai berikut:
Hr : Inflasi berpengaruh secara

parsial terhadap Retunt
Saham.

H2 : BI Rate berpengaruh secara
parsial terhadap Return
Saham.

Hr: Nilai Tukar Kurs
k----,,"-,h .a^.". ^.rci.tJvv!{ s Pt4rt{.

terbadap Return Saham.

fu : lndeks Hang Seng

berpengaruh secara parsial
terhadap R e t u rn S ah ant.
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berpengaruh negatif dan sigrrifikan
terhadap return sahon sedangkan
relurn pasar berpengaruh positif dan
signifikan terhad:dp return sahu'n.

Penelitian yang dilakukan
oleh Suskim Riantani dan Maria
Tambunan (2013) yang berludul
"Analisis Pcnganrh Variabel
Makroekonomi dan Indeks Global
lerhadap Relrtn, Saham", mernperoleh
hasil bahwa Kurs rupiah per dollar
AS, suk-u bunga SBI, l:nflasi, lndeks
Hang Seng dan Indeks Dow Jones
berpengarul signifikan terhadap
return saham.

Berdasarkan penjelasan dl
atas, maka kerangka pemikiran
teoritis dalam penelitian ini dapat
digambarkan scbagai berikut:

H,i lndeks Dow Jones
berpengaruh secara parsial
terhadap Return Saham.
Inflasi, 8/ Rate, Nilai Tukar
Krxs, Indeks Hang Seng dan
Indel<s Dow Jones
berpengadr secara simultan
terhadap Return Saham.

Hr,

ME,TODE PENELITI.{N
Populasi yang digunakan

dalam penelitian ini yaitu PT. Semen
Indonesia yang terdaftar di BEI tahun
2009-2016. Sampel dalam penelitian

Return Saham

Intlasi

BI Rale

N rlar I ukar Klrrs

Indeks Hang Seng

htdeks Dow Jones
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ini adalab 32. Jenis data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah
data sekunder. Data yang digunakan
dari laporern keuangan periode 2009-
2016 yang diperoleh dai website BEI
(*ww. idx.co.id), weDsi /e perusahaan
dan tebsite infiomrasi pembelajaran
yang disediakan oleh blogger.

Desain penelitian dalam
penelitian ini adalah kuantitatif
dcskriptif yaitu dengan cara mencari
informasi, didelinisikan dengan jelas
tuiuan yang akan dicapai.
merencanakan cara pendekatannya,
mengumpulkan data sebagai bahan

untuk membuat kesimpulan.
Instrument penelidan yang digunakan
dalam penelitian ini adalah instrument
yarrg scsuai durrgan ruurus sctiap
variabel.

Return sahaIlr. adalah tingkat
keuntungan yang dinikmati oleh
pemodal atas investasi yang
dilakukannya dengarn rumus sebagai
berikut:

Januari 2009-31 Desember 201 6 yang
dihitung tiap bulan dalam satuan o/0.

Bl Rate merupakan tingkat
bunga yarg ditetapkan oleh Bank
Indonesia, saturn ukur yang
digunakan adalah besarnya tingkat
bunga dalam satuan 7o pada periodc
2t)lj9-,1-U t 6 .

Nilai Tukar Kurs adalah nilai
nominal USD terhadap mata uang
rupiah. Rumusnya sebagai berikut :

Indeks Hang Seng adalah
sebuah indeks Dasar saham
bcrdasarkan kapitalisasi di Bursa
Saharrr Huriq Korig. Rurlusriya
sebagai berihrt :

HSI- _ HSI,-I
Indeks Hanp Sens: '

HSI,-I

Indeks i)ov' iozes iiierupakau
indeks yang dapat digunakan untuk
mengukur perfomra kinela
perusahaan di Amerika Serikat.
Rumusnya sebagai berikr-rt :

P,_P, ,
R c t u r n = --j--------j---:Ptt

Inflasi adalah perubahan
angka inflasi yadg dikeluarkan oleh
Bank Indonesia pada periode I

DJIA _ DJIA ,

lndeks Dow'Jones
DJI,4,.I

)tL

Kurs lual + Kurs Beli
i(urs Tengah = 

2
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HASIL DAN PEMBAHASATI
Tabel 1. Hasil Uji Signifikan Parsial (Uji Statistik t)

Hasil Uji Signifikun Parsial (Uji Statisiik t)
Coeffi cie nts'

Model
Unstandardized Coefflcienls

B std. Error

Standardized
Coefficients

Beta

I (Constant)

lnflasi

Bl Rate

Nilai Tukar Kurs

lndeks Hang Seng

lndeks Dow Jones

-.576

-'1.546

2.407

.601

.405

.751

.882

1.072

2.455

.984

.226

.382

-.292

.205

.108

.305

.349

-.653

-'t.441

.981

.611

1.793
'1.s67

.519

.161

.336

-r47
.085

.060

Dependent Variabler Relum Saham
Su,ber dnr rlioloh

Dapat disimpulkan bahwa hasil uji
signifikan parsial (tji statistik t)
masing-mastng variabel penelitian
sebagai berikut:
a. Variabel lnflasi, berdasarkan hasil

uji t diperoleh nilai signifikan
scbesar 0,16i ] 0,05. Sementara
jika dibandingkan nilai trr*e
dengan t1u5"1 nriai perolehan t616n,

sebesar 0,161 sedangkan ttat€r

sebesar 2,05553 (df : n-k). Dari
hasil tersebut terlihat tr;ur"u 5 ttoo"r

yaitu 0,161 < 2,05553. Hasil yang
menjelaskirn bahwa orlai signifi kan
> 0,05 dan nilai t6;6,n, j tubet, maka
Ho diterima dan H" ditolak, artinya
variabel Inflasi tidak berpengaruh
terhadap -Rerurrr Saham.

b. Variabel BI Rate, berdasarkan
hasii uji t tiiperoieh niiai signitikan
sebesar 0,336 2 0,05. Sementara
jika dibandingkan nilai trituns

dengan ttu5.1 nilai perolehan t66.,
sebesar 0,336 sedangkan t66"1

sebesar 2,05553 (df - n-k). Dari
hasil tersebut terlihat tnitu.s: q"b"t

yaitu 0,336 < 2,05553. Hasil yang
menjelaskan bahwa nilai signifikan
> 0,05 dan nilai t6;6,, < t65.1, maka
H6 diterima dan H, ditolak. aninya

7 t)

variabet BI Rate tidak berpengaruh
terhadap Relrinr Saham.

c. Va-nabel Nilai Tukar Kurs,
berdasarkan hasil uji t diperoleh
uilai signifrkan sebesar 0.547 >

0.05. Sementara jika dibandingkan
nilai hir*g dengan 11,5"1 nilai
perolehan fu,*= sebesar 0,547
sedangkan tou"r sebesar 2,05553 (df
= n-k). Dari hasil tersebut terlihat
t6;6x1g I t1364 laitu 0,547 < 2,05553.
Hasil yang menjelaskan bahwa
nilai signifikan > 0,05 dan nilai
thi,,,rs 5 t,"s.r, maka H3 ditenma dan

H" ditolak, artinya variabel Nilai
Tukar Kurs tidak berpenganrh
terhadap Relzrz Saham.

d. Variabel hdeks Hang Seng,

berdasarkan hasil uji t diperolch
niiai signrtikan sebesar U.UE5 a
0,05. Semenlara jika dibandingkan
nilai hi*s dengan t666r nilai
perolehan !,;,o,. sebesar 0,085
sedangkan t'ober sebesar 2,05553 (df
- n-k). Dari hasil tersehut tcrlihat
t6;6,,* ! 166"1 yaitu 0,085 S 2,05553.
Hasil yang menjelaskan bahwa
nilai signifikan > 0,05 dan nilai
tli,*e 5 tr,b"r, maka IIo diterima dan
H" ditolak, aninya variabel lndeft-s

T Sig.
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Hang Seng tidak berpengaruh
terhadap Relzrn Saham.

e. Variabel Indeks l)ow -Io,es,
berdasarkan hasil uji t diperoleh
nilai signifikan sebesar 0,060 >
0,05. Sementara jika dibandi ngkan
nilai Grung dengan tur.t nilai
perolehan t6;x,n, sebesar 0,060
sedangkan tiabel sebesar 2,05551 (dt

: n-k). Dari hasil tersebut terlihat
t6;6,g ! t66s1 ]aitu 0,060 < 2,05553.
Hasil ,.rang menjelaskan bahwa
nilai signifikan > 0,05 dan nilai
trun-g 1 tr.u.r, rnaka Ho diterima dan
H, ditolak, artinya vuiabel Indeks
Dot', Jones tidak berpengaruh
terhadap Returu Saham.

Tabel 2. Hasil Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F)
Hasil Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F)

At{ovA"
irode! s"m 

^f 
s^r'arpc nr n Pen Sdrere F Sid

Regression

Residual

Totai

.105

.172

.277

5

26

021

007

3.17A 023'

a. Predicto{s: (Constant), lndeks Dow Jones, Bl Rate, lndeks Hang Seng, Nilai Tukar Kurs, lnflasi

b- Dependent Variable: Return Sahain

Sunher ddtu, dntah

Berdasarkan tabel diatas
menunjukkan nilai uji F sebesar 3, 178

dengan signifikansi sebesar 0,023 <
0,05. Hat ini dapat drsimpulkan
bahwa vaiabel Inflasi, BI Rare Nilai
Tukar, Indekt Hang Seng dan Indeks
Dow Jones secara sirnultan
berpengaruh terhadap Renrn Sahun.

SIMPULAN DAN SARAN
Berdasarkan hasil penelitian

tentang Analisis Pengaruh Inflasi, BI
Rare, Nilai Tukar Kurs, lndeks Hang
Seng Dan Indeks Dow Jones
Terhadap Return Saham (Studi
Empiris PT. Semen Indonesia Periode
2009-2016), dapat diambil
kesimpulan sebagai berikut:
l. Inflasi tidak berpengaruh terhadap

Rehrm Saham
2. Bl Rate tidak berpengzLruh

terhadap Rellrrz Saham.
3. Nilai Tukar Kurs tidak

berpengaruh terhadap Retunt
Saham.

4. Indeks Hang Seng tidak
berpengaruh terhadap Return
Saham.

5- hdeks Dov' Jones tidak
berpengaruh terhadap Return
Saham.

6. Inflasi, 81 Rale, Nilai Tukir Kurs,
Indeks Hang Seng dan lndeks Dow
.Iones ber.nengaruh secara simultan
terhadap Relarz Saham.

Hasil penelitian ini diharapkan
dapat memberikan kontribusi dalam
pengembangan ilmu ekonomi.
Penelitian ini terdapat beberapa
keterbatasan aciaiah sebagar beri'r'ut:
l. Bagi Peneliti Selanjumya.

diharapkan dapat menambah
perusahaan yang di analisis. Pada
penelitian ini, junriah sampel yang
digunakan sedikit. Penelitian .vang
akan datang disarankan menambah
sampel yang akan diuji, tidak
hanya PT Semen Indonesia saja.

2. Menambahkan variabei lain, agar
dapat menghasilkan data yang

311
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lebih baik seperti PDB (Produk
Domestik Bruto).
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