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ABSTRACT
Thls study alms to provide ompldcal 6videnq! ot psr0al or slmullaoeous lnlluenc€
balwccn lotaton, Bl Rate, Exchlng! Rate, tling Scng lndlr and Oow Joncs lndrx on
Slock Retum (Enpidcal Study of PT, Scmen lndqrcsia Period 2000-2016). The typc ot
l"i€arch used ln this study 13 quaouta{ve research. Populadon ln thls.esea.d! ls PT.
Scm.n lndonesla Thc Pcrlod 20091016). The number of rampaes ls 32. Data ardyrls
usld ls descrlpllve statlstcs, classical assumpdon tasl mul0da llnaar r.qrasslon, .nd
hlDothssls lest u5ing SP33 vorslon 10,0. Th€ simultamosr taat rosullg (f t€'t) of all
vlrlrblGs ht.0on, Bl Ratc, Erch$g. Rate, Hang Sang lndcx .nd Dow Jon€s hdGx
simultanrously .ftrct lhc Stocl RGtJrn ot Share ot 4.781.

Keywords: lnflation, Bl Rate, Exchrnge Rate, H.ng Seng lndex, Dow
Jones lndex, Slock Return.

I
PENDAHULUAN

Pr!.r modd m.ldlltl pe..n
pandng bagN pclglonomLn suatu
nagara laratt p!3ar modal
mrnlelrnlIt du! tungsl, ydtl
partama $5agal sarana bagl
pdidanaa,r u3dl. atau sab.oC a{rna
bagl F ur'llalrl untu Lncndaprtrn
d,anr drd m'slar.kat p.modd atau
lnvrtloT. oat! yang dlpcrolat d.!rl
plEtr mod.l d.p.t dlgunaLn unhll
pong.mbrnean u3ah., al3p.n3l,
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p.ormbah.o modd klrlr drn laln"laln.
Kcdu., par.r modal nrnJrdl !!r.n!
bagl m5tl.r.trt unEl bcdnvartasl
padr lnstrumen kartlgaar 5apCd
rdram, oulg6rl, tllsa dtr., d.n lCn.
ldn. Dcnoaa dcmllrJr, mr5y.raltl
drpd m.narpallan dall y]lg
dlmlllllny, s.3ual dc[tan t.r.llarlr0l
kcunturgan dan dJIo m[lng-m.llng
lngtrumcn lcuangan. Harga saham dl
bursa lid.k
selamanya tetap, adat.tanya

Penettar rnr ba.tulqan unrur ,"rfl?"*.tfi[o emprrrs renrang pengaruh soca]a
parslal maupun secara slmultan anEra hllasl, Bl Ratc, Nllrl Tular Kurs, lnd.ls Hang
Seng Dan lndeks Dow Joncs Tethadap Rstum Saham (Srudl Emplds PT. Semen
lndonGsia Porlode 2000.2018). Jrnls penclluan yrog dlgunakan dalam p€nclltlan lnl
adal.h pcnelldan turndtail. Populasl dalam penclldln lnl sdalah PT. Senicn lndoncsh
Pcrlodc 2009-2016). Juml sampcl s.besar 32. Anallsls d.t! yrlg dlgun.k.o adalah
st dsdk deslrlpuf, ull a5umil kla5ll, regresi llnler bergarda, dan ull hlpotesls deng.n
merEguoatan program SPSS vcrg 16,0. liasll ull slmult n (ull F) semua v.rlabd
lnliasl, Bl ttrte, Nllal Tulir, lndels Hang Seng dan lldeks Oow Jores s€c8r. slmultan
bcrpangen-h i€.hadap Rctum Sahsm srbesar il,76t.
K.ta Kunci: lnllasi, Bl Rate, Nilai Tukar Kurs, lndeks Hang Seng, lndeks

Dow Jonea. Roturn Saham.



monhgkat dan blsa pula monurun,
lergqntung pada lcluatan pcrmlntaan
dan p€nawaran. Dl pasar modal,
ilrJadlnya tluktuasl harg. s.ham
telsebut mcnladlkan bursa efek
rnemrll bagl bebclapa lalangan
pcnrodal (invcator). Dl slsl laln,
kenaikan dan penurunan harga saham
tisa terjadi karena falitor
fundamental, psikologis,
maupun eksternal.

Terdap.t b€berapa falior y.rg
memp€ngaruhl aktllltas lnvestasi
saham dl BEl, dl antaranya adalah
0ngkal hllasl, Bl Rate, Nllal Tukar
l(urs, lndeks Hsng Seng, lndels Oow
Jones dan lalnnya. Tingqlnya Ungkat
lnflasl dapat menurunlan daya bell
rnasya.akat dan Juga menlngletnfa
harga taltor produksi. Hal ltu
blasanya al(an berdampak pada
.nggapan pcslmis mengdrai pro3pak
perusahaan yang nEnghasllkan
barang at u las. yang lcrkGna
dampak lnllasl sehingga dapat
mGmpengaruhl penawaran harla
saham peru3ahaan teEebut dan pada
akhlrnya boraklbat pada porgelakan
lndeks harga saham dl BEl.

Tlnglat sulu bung. SBI .,uga
merupakan salah satu varlabcl yang
dapat mempengaruhl hatga raham.
Secara umum, mekanlsmenya adalah
bahwa sulu bunga S& btsa
manhpangrruhl auku buna! dcpo3lto
yang merupalan saldt satu alterna0t
baol lnveslor untul mcnormbl
lop(tfusan dalam menanrml(an
modalnya. Jlka sulu bunOa SBI yang
dltrtapk.n mcnlngklt, lnvestot alan
mcndapat hasil y.ng leblh berlr rtas
sqtu bqnla deposlto y{tg dltansmlafl
schlagga lnvestor alan ccndcrung
untJlmendepogltol modalnya
dlbandlnokan menolnvrst sll€n
dalam saham. Hal lni rEng.klbatkan
lnvestasi dl pasar modal akan
scm.Iin turun dan pada akhlmfa

berakibat pada melemahnya
Harga Saham.

Terdapat alterBatlt lnvestasi
laln yang luga dapat mempengaruhl
tr.nsaksl saham dl bursa eiel, yaknl
hvcstasi pada valuta aslng dalam hal
lnl adalah dollar (USD). JlIa saat nilal
tukar dollar sedang mellmah
terhadap rupiah dan dapat
dipredilsikan akan kemhall menguat
dl masa mendat ng, dan Juga lcdka
altematit investasi lain dirasa kurang
menlanlllan, maka lnvestor mungkln
crnderung akan m€nglnvrstasikan
dananya ke dalam bentuk mata uang
dollar dengan harapan keola kuts
dollar lerhadap ruplah kemball
menlnglat dla alan menluahya
kembali ke dalam bentuk mata uang
ruplah, sehlngga di. .nemperoleh gain
dari sellsih kurs. Dl samplng
sebagal alternatl lnveslasl,
pergeralan mata uang teEebut Juga
berdampat pada pcrdagangan ekspor
impor barang dan lasa yang berkaltan
dengan perusahaan emiten. Kondlsi
tersebut pada akhlrnya akan
berdampak pada akuvltas Pasar
Modal, dan selanjutnya alan berakibat
pada p€rgeralan Harga Saham di
Buria Etek lndonesla.

Di lndonesla terdapat ban).ak
masalah terkalt s€men. Pasca
Elplllhnya Jokowl scbagal Preslden,
belLu telah mcncanongkan baberapa
program pcmbangun.n inltastruktur.
Salah satunya terdapat 47 proyel
lntrastruktur lalan tol yang masut
dalam daftar proyet slrategis
naslonal. Sebanyak 3il proyek Jalan tol
dlantaranya dibangun di Pulau Jawa,
sementala di Pulau Sumatera
'10 proyek dan masing-maslng satu
proyek di Kepulauan Rlau,
Kalimanlan Timur dan Sulawesi
Utara. Oengan adanya berbagai
program Pembangunan Infrastrukhlt
darl Pemerintah, secara tidal
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Hipotesis penolitian ini adalah
sebagai borikut:
Hr : lnflasi berperEaruh secara

parsial terhadap R€turn
Saham.

Hz : Bl Rat borp.ngeruh socara
parsaal tcrhadap Roturn
Saham.

Hr : Nilai Tukar Kurs
berpengaruh sacara persial
torhadap Roturn Saham,

H4 : lndeks Hang Seng
borprngaruh secara parsial
terhadap Return Saham,
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berpengaruh negatl dan slgnltlian
terhadap loturn saham sedangkan
retum pasar berpengaluh posidf dan
slgnlfikan terhadap retum saham.

Penelitian yang dilakukan
oleh Suskim Riantani dan Maria
Tambunan (2013) yang berjudul
"Analisis Pengaruh Variab€l
Makroekonomi dan lndeks Global
t€rhadap Return Saham",
memp€roleh hasil bahwa Kurs
rupiah per dollar AS, suku bunga
SBl, lnflasi, lndeks Hang S€ng dan
lndeks Dow Jones b€rpengaruh
signifikan terhadap retum saham.

Berdasarkan penjelasan di
ataa, maka kerangka pemikiran
teo.itis dalam penelitian ini dapat
digambarkan sebagai berikut:

Hs : lndeks Dow Jones
borpongaruh soc.rl persirl
terhadap Rctum Saham.

Hs : lntlasi, Bl Ratc, Nil.i Tukar
Kurs, lndeks Hang Seng dan
lndeks Dow Jones
berpengaruh secara simultar
t€rfiadap Return Saham.

METODE PENELITIAN
Populasl yang digunakan

dalam penelltian ini yaltu PT. Semen
lndon"sia yang terdaflal di BEI tahun
2009-2016. Sampel dalam peoelitian

Return Saham

lnflasi

Bl Rate

Nilai Tukar Kurs

lndeks Hang Seng

Indeks Dow Jones

langsung akan b€rdampak pada
penlualan semen dl lndonesla, karena
semen me,upakan bahan baku utama
yang dlbutuhkan. irenlngtatnya
kherla dari PT. S€men lndonesia
bertolak belakang dengan petgerakan
sahamnya yang cendelung tlukluatit.
(kompas.com edisi 27 Januad 20'15).

Beberapa penellfran
membahas pengaruh yarlabel-variabel

makro terhadap pergerakan indels,
sepertl p€nelloan yang dilakulan oleh
Ellen Ruslia0 dan Syarah Nurul
Fathoni (2011) yang berrudul "lniasi,
Sutu Bunga Oeposlto, Oan Retuln
Pasar Terhadap Retum Saham Pada
lndustrl Barang Konsumsl Yang
Terdattar Dl BEI 2006-2m9",
memperoleh hasll secata parslal
lntlasl, suku bunga deposllo
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lnl dalah 32. Jenls data yang

dlgunakan dalam penelltan lnl adalah
data sekunder. Data yang dlgunakan
dad laporan kcuangan perlode 20fi)-
2016 yang dip€.oleh dari webslte BEI
wl^/w.ldx.co.id website perusahaan

dan webslte iniorrnasi pembelalaran
yang disediakan oleh blogger.

Desain peneliuan dalam
penelldan lnl adalah kuandlatit
deskriptil yaitu dengan cara mencari
informasi, dldefinlsil€n dengan
jelas tuiuan yang akan dicapai.
merencanakan cara pendekatannya,
mengumpulkan data sebagal bahan
untuk membuat kesimpulan.
lnstrument penelitian yang
digunakan dalam penelitian ini
adalah instrument yang sesuai
dengan rumus setiap variabel.

Retum saham adalah
tingkat keuntungan yang
dinikmali oleh pemodal alas
investasi yang dilakukannya
dengan rumus sebagai berikut:

Bursa Saham Honq Konq.
Rumusnya sebagai berikut :

lndeks Hang Sen 9t+=sr, HS

HSh I

I

lndeks Oow Jones merupakan
lndeks yang dapat dlgunakan untuk
mengukur perfoma kinerja
perusahaan di Amerika Serikat,
Rumusnya sebagai berikut :lnllasi adalah perubahan

angka intlasi yang diteluarlan ol"h lndekS DOW JOneS =Bank lndonesia pada p€riode I -"--'-- ---' --"--DJIA
DJIAr r DJIAI
j

Januari 200931 Desember 2016 yang

dlhllung tiap bulan dalam satuan 7o.

Bl Rate merupakan tingkat
bunga yang ditetaptan oleh Bank
lndonesia, satuan ukur yang
digunakan adalah besarnya
tingkat bunga dalam satuan o/o

pada periode 2fi)9-2016.
Nilal Tukar Kurs adalah nllal

nominal USD lerhadap mata uang
rupiah. Rumusnya sebagai be kut:

Kurs Tengah-=-[.u-t9-I4l :-r(g!9
Beli 2

lndeks Hang Seng adalah
sebuah indeks Dasar saham
berdasarkan kapitalisasi di
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Tabel 1. Hasil Uji Signifikan Parsial (Uji Shristik 0

Hasil Uji Signifikan Parsial (Uji Staristik t)
coetltclentst

Model
Unst nd..dizrd Co.ttloirnts

B S!d. Errot

SLnd.rdirod
Co.llici.rtr

B.t
1 (Constantl -.576

-1.5,a6

2.44?

.00t

.405

.751

.882

1.O72

2.155
.984

.226

.382

-.292

.205

.'t 08

.305

.3a9

-.653

-1.111

.9tt

.611

1.793

1.967

.519

.18'l

.336

.517

.085

.080

lntla5l
Bl Rate

Nllal Tukar Ku,s
lndeks H.ng Seng
lndeks D,ow Joalas

Oapand€rt Va.lablG: R.tum gaham
sumb.r: data dlddt

Dapat disimpulkan bahwa hasil uji
sEnifikan parsaal (uji statistik t)
maaing-masing variabal penelitian
sebagai berikut:
a. Vatiabel lnflasi, berdasarkan hasll

uji t diperoleh nilal slgnifikan
$besar 0,161 :0,05. Sementara

lika dibandingkan nilai t rrng
dsngan thbet nllal pcrolehan fllulto
sebesal 0,'16'l sedangkan tiabet
sebesar 2,05553 (dt - n-k). Dara

hasll Ersebut terllh.t thlung < ttabol
yaltu 0,161 < a05553. Hasll yang
menjelaskan bahna nllal signlfkar
a 0,05 dan nllat tnttung ltt bet, maka

H0 dlterima dan tla ditolalq artinya
varlabel lntlasi tidak b€lpengaruh
terhadap Retum Saham.

b. Varlabel Bl Rate, berdasark hasll
uli t dlpe.oleh nllai signitlan
sebesar 0,336 a 0,05. Sementa.a jlka

dibandingkan nilai thtt ng dengan

thbet nllal perolchan thttung sebesar

0,336 sedangkan tbbd sebcsir
2,05553 (dt = n-k). Darl hasll teEebut
terllhat t rurg < trabd yaltu 0,336 <
2,05553. Hasll yang menlelast.n
blhwa nilal slgnltllan
> 0,05 dan nllal thltung < tt.bet, maka
tlo dlterlma dan He dltolak, artinya

varlabel 8l Rat€ tldal bcrpcngaluh
Elhadap R6turn Saham.

c. Varaabel Nilai Tukar Kurs,
berdasarkan hasil uji t
diperoleh nilai signitikan
sebesar 0,547 > 0,05.
Sementara jika dibandingkan
nilai thituno dengan h.b.t nilai

Perolehan bltung sebcsat 0,5,17

sedangkan ttabet scbesar 2,05553 (dt
= n-k). Dari hasll tersebut tedlhal
tlltung < [abol yal&r 0,5'17 S 2,05553.
H.sll yaog menlelaskan bahwa

nilai signifikan Z 0,05 dan nilai
tntimq- < ttrb€r, mal€ Ho dltadma
dan Ha dliolal, ardnya variab€l
Nilai Tuka, Ku]s tidak berpengaruh
terhadap Raturn Saham.

d. Variabel tndet(s Hang seng,
berdasarkan hasil ujl t dipcroleh
nilai sloniikan sebesar 0,085 :
0,05. Sementara llka
dibandingkan
nllal tlltung dengan tbbd nllai
peaolehan blurng sebesai 0,085
sedangkan h.bd sebesar 2,05553 (dt
= n.l). O..t hasal lalscbut tcrllhat
thitung < h.b.r yallu 0,085 s 2,05553.
Hasll yang menJelastar bahwa nllal

slgnltllan:0,05 dan nllal t iing <

tabd, maka H0 diErima dan H.
dilolalq a.onya vadabel lndels

T Slg.
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Hang Seng tidak berp€ngaruh
terhadap Return Saham.

e. Variabel lndeks Dow Jones,
berdasarkan hasil uji t
diperoleh nilai signifikan
3eb€sar 0,060 > 0,05.
Ser|entara jika dibandingkan
nilai b|tlrng dcflgan lbbd nilai

Froleh.r hri|ng rcb.r.r 0,060
sedangkan trit t scbc5ar 2,05553 (df

Tabel 2. Hasil Uii Signifikan Simultan {Uii Statistik F)
Hasil Uji Signifikan Simullan (Uji Statistik Fl

ANOVAb

Model si9.
I Rlgrartion

Rcsldu.l

Toral

,05
1t2

2n

5

?6

31

.o21

.007

I
.. Pndlctor.: (Cdr3!a!o, llldala Dow Jdraa, Bl RatG, lndctr XrnC Sang! Ulal TutarYull,lnacl
b. DaDarxh \rafie: Rclu,n S.ham
eri$.r: .r.ar dloLar

Berdasarkan tabel diatas 4. lndoks Hang Seng tidak
monunjukk n nihi uii F sobosar 3,178 berpenoaruh terhadap Rctum
dcngan signifikansi sebosar 0,023 < Saham.
0,05. Hal ini dapal disimpulkan 5. lndeks Dow Jones lidak
bahw. veiab.l lntlasi, Bl Rat6, Nilaa borprng.ruh terhadap Rcturn
Tukar, lndcks Hang Scng d.n lndlks Saham.
Dow Jones secara simultan 5. lntlesi, Bl Rate, Nilai Tukar Kurs,
batpangaruh tcrh.dap Return Saham. lndcks Hang Scng dan lndcks oow

Jon3s berpcngaruh srcara simulbn
SIMPULAN DAN SARAN terhad.p Rcturn S.h.m.

Berdasarkan hasil ponolitian Hasil penelitian ini diharapkan
tontang Analisis Pengrruh lntlasi, Bl dap.t m6mberikan kontribusi dalam
Rata, Nilai Tukar Kurs, lndoks Hang prngEmbangan ilmu ckonomi.
Seng Dan lndeks Oow Jones Ponolitian ini terdapat beberapa
Terhadap Return Saham (Studi ketsrbatrsan adalah scbagai bcdkut:
Empiris PT. Semen lndonosia Periodo 1. Bagi P.noliti Sclaniuhya,
2009-20'16), dapat diambil diharapkan dapat monambah
lesimpulan s€bagai berikut: porusahaan yang di analisis. Pada
1. lnfl.si tidak bcrpongaruh tcrhadap p.nrlitian ini, jumlah s.mprl yang

Roturn Saham. digunakan sadikit. Pan.litian y.ng
2. Bl Rat6 tidak berpcngaruh akan dat ng disarankan menambah

t rhadep Roturn Saham. sampel yang akan diuji, tadak
3. Nilai Tular Kurs tidak hanya PT S.mcn lndonesie saja,

bcrpengaruh terhadap Return 2. Mcnambahkan variab€l lain, agar
Saham. dapat mcfiehasilken date yang

374

= n-I). Dad htsll E,sebut tctllhat

0 r!ng-< trrbGr yaatu 0,060 
= 

2,05553.

H.sil yang mcnlrlaskan bahwa nllal
rigniikan : 0,05 dan nilai

lhltung < tr.b.t, mata Ho dlterlmr dan

Ha dltolak, artnya vaalabel lndeks
Dow Jones ddrl berpqnguuh
Eridap Rehrrn Saham.

&rm or Squ.rci Ot Mc.r! Squ.,. F

3.17E .02:'
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lebih baik seperti PDB
(Produk Domestik Bruto).

Suku Bunga dan Nllai Tukar
terhadap Return Saham Sektor
Resloran, Hotel dan
Pariwisata. Jumal Kajian
Manaiemen Bisnis, Vol.1. No.t

hnDsrrw\rri r.oooole.com/search?o.Dr

ovek+iokowi+47+tol&ie=utf-
8&oe=utf-8
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