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MOTTO

“Hasilkan sebanyak yang kamu bisa, hemat sebanyak yang kamu

bisa investasikan sebanyak yang kamu bisa, berikan sebanyak yang kamu

bisa.”

John Welsey

“Earn as much as you can, save as much as you can invest as

much as you can, give as much as you can.”

John Welsey
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4 PEDOMAN TRANSLITERASI

Transliterasi pada sebuah skripsi diperlukan dikarenakan terdapat

sebagian kata yang berupa nama orang, judul buku, nama lembaga dan

lain sebagainya yang secara asli ditulis dengan huruf Arab sehingga harus

disalin ke dalam huruf latin. Sehingga perlu diterapkan sebuah transliterasi

sebagai jaminan konsistensi.

A. Konsonan

ء = ' ز = z ق = q

ب = b س = s ك = k

ت = t ش = sy ل = l

ث = ts ص = sh م = m

ج = j ض = dl ن = n

ح = h ط = th و = w

خ = kh ظ = zh ھ = h

د = d ع = „ ي = y

ذ = dz غ = gh

ر = r ف = f

B. Vokal

ـَ = aِـ = iُـ = u

C. Diftong

ay=آي

آو = aw
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D. Syaddah ( ـَ )

Syaddah dilambang dengan konsonan ganda, misalnya بطلا al-

thibb.

E. Kata Sandang (… لا )

Kata sandang (… (ال ditulis dengan al- … misalnya ةعانصلا = al –

shina’ah. Al –ditulis dengan huruf kecil kecuali jika terletak pada

permulaan kalimat.

F. Ta’ Marbuthah ( ة )

Setiap ta‟ martubhah ditulis dengan “h” misalnya ةيعيبطلاةشيعملا =

al – ma’isyah al-thabi’iyyah.
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ABSTRAK

Harga saham dianggap sebagai faktor yang membuat investor
menginvestasikan dana yang dimilikinnya di pasar modal karena investor
menilai bahwa harga saham dapat mencerminkan tingkat pengembalian
modal yang mereka tanamkan. Dalam kurun waktu 10 tahun terakhir,
investasi saham di sektor pertambangan menjadi salah satu pilihan yang
paling diminati oleh investor. Hal tersebut dikarenakan sektor
pertambangan merupakan sektor yang semakin strategis bagi Indonesia
mengingat banyaknya sumber tambang yang dimiliki Indonesia.

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif berdasarkan
fenomena dan masalah dari penelitian ini yang perlu diuji sebab akibat
antar variabel dengan uji statistik. Data yang digunakan merupakan data
sekunder yang diperoleh dari pihak ketiga dengan teknik pengambilan data
purposive sampling atau dengan kriteria yaitu perusahaan saham
pertambangan yang tergabung dalam Indeks Saham Syariah Indonesia
(ISSI) dan yang memiliki laporan harga saham closing price setiap tahun
selama periode 2020-2022.

Berdasarkan hasil penelitian dengan menggunakan uji analisis
statistik deskriptif, uji asumsi klasik dan uji regresi linear berganda
diperoleh bahwa secara parsial inflasi tidak berpengaruh signifikan
terhadap harga saham, harga emas dan nilai tukar (kurs) berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga saham. Secara simultan inflasi,
harga emas dan nilai tukar (kurs) berpengaruh signifikan terhadap harga
saham dengan nilai koefisien determinasi sebesar 38%.

Kata Kunci : Harga Saham Sektor Pertambangan, Inflasi, Harga Emas,
Nilai Tukar (Kurs)
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ABSTRACT
Stock prices are considered a factor that makes investors invest

their funds in the capital market because investors assess that stock
prices can reflect the rate of return on capital they invest. In the last 10
years, stock investment in the mining sector has become one of the most
popular choices by investors. This is because the mining sector is an
increasingly strategic sector for Indonesia considering the many mining
resources owned by Indonesia.

This study uses quantitative methods based on phenomena and
problems from this study that need to be tested causal between variables
with statistical tests. The data used is secondary data obtained from third
parties with purposive sampling data collection techniques or with criteria,
namely mining stock companies that are members of the Indonesian
Sharia Stock Index (ISSI) and which have closing price reports every year
during the 2020-2022 period.

Based on the results of research using descriptive statistical
analysis tests, classical assumption tests and multiple linear regression
tests, it was found that partially inflation did not have a significant effect
on stock prices, gold prices and exchange rates (exchange rates) had a
positive and significant effect on stock prices. Simultaneously inflation,
gold prices and exchange rates (exchange rates) have a significant effect
on stock prices with a coefficient of determination of 38%.

Keywords : Mining Sector Stock Price, Inflation, Gold Price, Exchange
Rate (Exchange Rate)
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BAB I

PENDAHULUAN

6.1 Latar Belakang

Perkembangan pasar modal di suatu negara pada

dasarnya tidak terlepas dari perkembangan perekonomian di

negara tersebut. Dalam hal ini, tingginya pertumbuhan

perekonomian dan baiknya kondisi bisnis di suatu negara

diharapkan mampu untuk meningkatkan harga saham.1 Selain

berperan dalam menunjang perekonomian di suatu negara,

secara makro, pasar modal juga dapat berperan sebagai

sarana bagi pemerataan pendapatan yang menghubungkan

antara pihak yang kelebihan dana dengan pihak yang

membutuhkan dana.2 Dengan adanya pasar modal,

perusahaan dapat memperoleh dana yang dibutuhkannya

untuk kepentingan operasional dan pengembangtannya,

sementara investor dapat memperoleh keuntungan dari

perusahaan yang bersangkutan meskipun tidak menjadi

pendiri ataupun pengelola perusahaan tersebut.

Bursa Efek Indonesia memiliki beberapa indeks

sektoral, salah satu sektornya adalah sektor Pertambangan.

Sektor Pertambangan merupakan satu dari sepuluh sektor

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang terdiri dari sub

sektor batu bara, minyak dan gas bumi, logam dan mineral

lainnya, batu-batuan, dan lain-lain. Perkembangan industri

pertambangan sejak dahulu hingga sekarang menjadi

primadona di beberapa daerah di Indonesia, sehingga menjadi

1 Arenggaraya, K., & Djuwarsa, T. (2020). Pengaruh Faktor Internal dan Faktor
Eksternal Terhadap Harga Saham Perusahaan Sektor Pertambangan di ISSI.
Journal of Applied Islamic Economics and Finance, 1(1), 200–213.

2 Hertina, D. (2019). Indeks Sektor Pertambangan: Dampak Dari Inflasi, Suku
Bunga Sbi Dan Nilai Tukar. JAF- Journal of Accounting and Finance, 2(1), 31.
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salah satu tolok ukur pembangunan ekonomi nasional.3

Perkembangan saham syariah cukup signifikan

membuat para investor mulai menarik saham-saham berbasis

syariah seiring dengan tren investasi yang semakin tinggi.

Seiring dengan perkembangan saham-saham syariah, jumlah

investor saham syariah juga semakin bertambah. Investasi

dalam saham pertambangan dinilai lebih bisa diprediksi dan

menjadi alternatif pilihan untuk investor menginvestasikan

dana yang dimilikinya, karena harga saham lebih dominan

tidak selalu berubah, harga saham pertambangan hanya bisa

berubah jika adanya gangguan dari ekonomi makro yang

terjadi pada suatu negara.4 Faktor makroekonomi akan

berpengaruh dalam operasi perusahaan sehari-hari.

Kemampuan yang dimiliki investor dalam membaca dan

memahami kondisi ekonomi makro di masa yang akan

datang akan sangat berguna dalam pengambilan keputusan

investasi yang menguntungkan. Dengan demikian investor

harus mampu mempertimbangkan beberapa indikator

ekonomi makro yang bisa membantu dalam membuat

keputusan investasinya.5 Adapun indikator ekonomi makro

yang seringkali dihubungkan dengan pasar modal adalah

inflasi, kurs rupiah, pertumbuhan PDP dan fluktuasi tingkat

bunga. Indikator tersebut sangat erat kaitannya dengan

perubahan harga saham yang dapat diprediksi oleh seorang

investor.

Harga saham merupakan sebuah faktor yang membuat

3 Ibid.
4 Sholihah, R. M. (2018). … PDB dan kinerja lingkungan terhadap harga saham

Syariah sektor pertambangan yang tergabung dalam Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI)(periode 2013 ….

5 Artiani, L. E., & Utami Puspita Sari, C. (2019). Pengaruh Variabel Makro Dan
Harga Komoditas Tambang Terhadap Harga Saham Sektor Pertambangan Di
Indeks Saham Syariah Indonesia (Issi). Jurnal Ekonomika, 10(2), 1–10.
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investor menginvestasikan dana yang dimilikinnya di pasar

modal karena investor menilai bahwa harga saham dapat

mencerminkan tingkat pengembalian modal yang mereka

tanamkan.6 Harga saham di pasar modal menjadi indikator

ukuran indeks prestasi perusahaan, yakni seberapa tinggi

manajemen perusahaan telah berhasil mengelola serta

meningkatkan kekayaan yang dimilikinya atas nama

pemegang saham.7 Dari sekian banyak saham yang terdaftar

dalam Bursa Efek Indonesia, Sektor Pertambangan

merupakan salah satu saham yang termasuk dalam

perhitungan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) di Bursa

Efek Indonesia berdasarkan kriteria dan prinsip syariah.

Dalam kurun waktu 10 tahun terakhir, investasi di

sektor pertambangan menjadi salah satu pilihan yang paling

diminati oleh investor. Hal tersebut dikarenakan sektor

pertambangan merupakan sektor yang semakin strategis bagi

Indonesia mengingat banyaknya sumber tambang yang

dimiliki Indonesia.8 Sektor pertambangan itu sendiri

merupakan salah satu komoditas utama dalam perekonomian

modern yang terutama digerakkan oleh subsektor energi,

yaitu minyak dan batu bara. Bersama dengan emas, minyak

dan batu bara merupakan sumber energi utama bagi sebagian

besar proses produksi dan kegiatan perekonomian di dunia.9

Saham pertambangan dari tahun 2013 hingga tahun

6 Hertina, D. (2019). Indeks Sektor Pertambangan: Dampak Dari Inflasi, Suku
Bunga Sbi Dan Nilai Tukar. JAF- Journal of Accounting and Finance, 2(1), 31.

7 Ibid.
8 Maulana, M., Mahendra, W., & Purnama, L. (2022). Determinan Profitabilitas

Perusahaan Pertambangan Pada Indeks Saham Syariah Indonesia. JAS
(Jurnal Akuntansi Syariah), 6(1), 93–109.

9 Ali, K., Sari, D. R., & Putri, R. (2019). Pengaruh Inflasi Nilai Tukar Rupiah Dan
Harga Emas Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Pertambangan PadaBursa
Efek Indonesia (Periode Tahun 2016-2018). Jurnal Bisnis Darmajaya, 5(2),
90–113.
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2022 cenderung mengalami kenaikan, Pada awal tahun 2020

pertambangan menjadi satu-satunya indeks sektoral yang

menguat sejak awal tahun. Indeks sektoral lainnya kompak

memerah dengan penurunan paling dalam dialami sektor

properti, real estate, dan konstruksi gedung mencapai 24,24%.

Sementara penurunan paling tipis dialami oleh sektor

keuangan dan industri barang konsumen masing-masing

3,39% dan 8,62%.10 Peningkatan saham-saham pertambangan

tertopang emiten-emiten yang memiliki produk emas yang

cenderung menguat selama pandemi Covid-19. Di sisi lain,

saham perusahaan yang memiliki produk nikel terus didukung

oleh pemerintah dari sisi regulasi.

Pada awal tahun 2022 emiten di sektor pertambangan

dianggap menjadi jagoan di jajaran saham syariah yang

cenderug mengalami kenaikan paling tinggi secara ytd, yakni

PT Vale Indonesia Tbk (INCO) yang sahamnya naik disusul PT

Indo Tambangraya Megah Tbk (ITMG) yang meningkat

39,95%. Kemudian PT Chandra Asri Petrochemical Tbk (TPIA)

yang mengalami peningkatan 37,88%, PT Timah Tbk (TINS)

yang naik 25,09% dan PT Bukit Asam Tbk (PTBA) yang

sahamnya naik 21,40% secara ytd.11 Hal tersebut disebabkan

oleh minat masyarakat umum memilih saham syariah

semakin tinggi, sejalan dengan kesadaran akan pentingnya

berinvestasi.

Gambar 1.1

Grafik Indeks Harga Saham Sektoral Tahun 2018-2022

10 Sanny Cicilia, “Lima Tahun, Investor Syariah Naik Lima Kali Lipat”,
https://insight.kontan.co.id/news, diakses 16 Januari 2023.

11Ridwan Nanda Mulyana, “Menakar Prospek Saham di Indeks Syariah yang
Tengah Merekah”, https://amp.kontan.co.id/news, di akses 16 Januari 2023.

11Ridwan Nanda Mulyana, “Menakar Prospek Saham di Indeks Syariah yang
Tengah Merekah”, https://amp.kontan.co.id/news, di akses 16 Januari 2023.
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Sumber : data diolah 2023

Berdasarkan data diatas, pada 5 tahun terakhir saham-

saham sektor pertambangan mengalami kenaikan hingga

lima kali lipat dari periode sebelumnya dibanding dengan

sektor lainnya. Kenaikan saham sektor pertambangan ini ikut

mendorong laju Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)

menguat 4,09% pada tahun 2022. Pergerakan saham sektor

pertambangan saat itu sangat mempengaruhi laju gerak IHSG

karena nilai korelasi IHSG dengan sektor pertambangan

sampai mencapai 93,45% yang berarti sektor pertambangan

sangat mempengaruhi IHSG. Saat ini, saham pertambangan

seperti PT Aneka Tambang Tbk (ANTM) menjadi primadona

investsor12

Faktor makroekonomi yang mempengaruhi Harga

Saham Sektor Pertambangan yang terdaftar di Indeks

Saham Syariah Indonesia (ISSI) salah satunya yaitu inflasi

merupakan kecenderungan harga naik secara terus menerus

atau dapat diartikan sebagai penurunan nilai uang secara

menyeluruh, makin tinggi kenaikan harga makin turun nilai

uang. Inflasi yang sangat tinggi dapat mengganggu

12 katadata.co.id
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perekonomian secara umum karena selain dapat

menurunkan daya beli karena penurunan nilai mata uang

juga dapat menurunkan daya beli masyarakat, hal itu dapat

disebabkan oleh kenaikan harga, sebab inflasi dapat

membuat harga bahan baku menjadi lebih mahal sehingga

dapat membuat harga bahan produksi meningkat. Kenaikan

harga yang tinggi akibat inflasi akan menurunkan penjualan

produk, kemudian kinerja keuangan perusahaan pun akan

menjadi negatif dan memberikan dampak pada jatuhnya

harga saham perusahaan tersebut.13

Inflasi sangat erat kaitannya dengan harga saham.

Harga saham begitu sensitif dengan naik dan turunnya

tingkat inflasi, dimana pada inflasi tinggi maka akan

menurunkan harga saham di pasar.14 Maka dalam investasi,

inflasi yang tinggi mengakibatkan investor lebih berhati-hati

dalam memilih dan melakukan transaksinya, sehingga

investor cenderung menunggu untuk berinvestasi sampai

keadaan perekonomian kondusif untuk menghindari resiko-

resiko yang mungkin ditimbulkan oleh inflasi yang tinggi.

Gambar 1.2

13 Rachmawati, M., & Laila, N. (2015). Faktor Makro Ekonomi Yang
Mempengaruhi Pergerakan Harga Saham Pada Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) di Bursa Efek Indonesia (BEI). Jurnal Ekonomi Syariah Teori
Dan Terapan, 2(11), 928.

14 Hertina, D. (2019). Indeks Sektor Pertambangan: Dampak Dari Inflasi, Suku
Bunga Sbi Dan Nilai Tukar. JAF- Journal of Accounting and Finance, 2(1), 31.



7

Grafik

Pergerakan Inflasi Tahun 2018-2022

Sumber : data diolah 2023

Berdasarkan gambar 1.2 tekanan inflasi semakin

meningkat pada tahun 2022 sebesar 5,42%. Hal tersebut

akan menimbulkan terjadinya penurunan minat investor

dalam berinvetasi, sehingga akan menyebabkan harga

saham perusahaan mengalami penurunan.15 Pendapat

tersebut diperkuat oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh

Listya Endang Artiani dan Citra Utami Puspita Sari (2019)

yang menyatakan bahwa Inflasi berpengaruh negatif dan

signifikan terhadap harga saham pada Sektor Pertambangan

di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) . Didukung oleh

penelitian yang dilakukan oleh Riana Rismala dan Elwisan

(2019), Kirana Arenggaraya dan Tjetjep Djuwarsa (2020),
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Ahmad Fairuzie, dkk (2022), Kausar Akbar (2018). Namun

penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan

oleh Karnila Ali, Dick Ratna Sari, dan Rosydalina Putri (2019)

yang menyatakan bahwa Inflasi berpengaruh positif dan

signifikan terhadap Harga Saham Sektor Pertambangan.

Didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Hamdi

Kurniawan (2020), Yoyok Prasetyo, dkk (2022), Fifi Afiyanti

Tripuspitorini (2021), Basuki Setiyo,dkk (2019).

Faktor yang mempengaruhi harga saham sektor

pertambangan selanjutnya adalah harga emas, dalam

penelitian ini harga emas diduga menjadi salah satu komiditi

yang mempengaruhi harga saham sektor pertambangan.

Emas bukan hanya sekedar perhiasaan, emas merupakan

logam mulia yang sangat dikenal dan diminati oleh

masyarakat. Ketertarikan seseorang untuk memiliki emas

tidak hanya karena bentuknya yang menarik serta mampu

membuat pemiliknya lebih percaya diri dengan penampilan

yang lebih elegan dengan menggunakan perhiasan emas,

tetapi emas juga banyak juga dijadikan sebagai alternatif

investasi.

Investasi dalam bentuk emas dianggap sebagai suatu

komiditi yang menguntungkan karena selain harganya yang

cenderung mengalami peningkatan, emas juga merupakan

bentuk investasi yang sangat liquid, karena dapat di terima

di wilayah atau negara manapun.16 Masyarakat yang

memiliki dana saat ini cenderung menggunakan dananya

untuk membeli emas guna mendapat keuntungan yang lebih

tinggi. Keuntungan investasi emas adalah daya tahannya

16 Ali, K., Sari, D. R., & Putri, R. (2019). Pengaruh Inflasi Nilai Tukar Rupiah Dan
Harga Emas Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Pertambangan
PadaBursa Efek Indonesia (Periode Tahun 2016-2018). Jurnal Bisnis
Darmajaya, 5(2), 90–113.
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terhadap inflasi. Emas mungkin satu-satunya barang yang

dapat mempertahankan nilainya dalam jangka panjang dan

mengatasi inflasi, dengan nilai yang meningkat seiring

dengan biaya hidup, seringkali mencapai nilai tertingginya

selama periode inflasi tinggi.17 Disaat terjadi kenaikan inflasi,

nilai uang itu sendiri menjadi rendah. Hal ini berbanding

terbalik dengan emas yang justru naik lebih tinggi harganya

sehingga membuat emas semakin berharga. Kenaikan harga

emas akan mendorong penurunan indeks harga saham

karena investor yang semula berinvestasi di pasar modal

mengalihkan dananya untuk berinvestasi di emas yang

relatif memiliki resiko yang lebih rendah daripada

berinvestasi di bursa.

Gambar 1.3

Grafik Perkembangan Harga Emas Tahun 2018-2022

Sumber : data diolah 2023

Berdasarkan gambar 1.3 harga emas pada tahun

2020 naik menjadi sebesar 965.000 dari tahun 2019 sebesar

17 Rotinsulu, R. Y., & Untu, V. N. (2021). Uji Kausalitas Beberapa Indeks Saham
Global, Harga Emas dan Minyak Mentah Dunia Terhadap Kinerja Nilai Tukar
(Kurs) Periode 2016-2020. Jurnal EMBA: Jurnal Riset Ekonomi, Manajemen,
Bisnis Dan Akuntansi, 9(3), 1611–1619.
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771.000. Pada tahun-tahun berikutnya harga emas

mengalami penurunan lalu naik lagi pada tahun 2022

menjadi sebesar 1.026.000. Harga terus mengalami

kenaikan dalam jangka panjang. Hal ini juga disebabkan

keterbatasan jumlah emas serta biaya penambangannya

yang relatif mahal. Mahalnya biaya penambangan emas

dikarenakan letak tambang emas yang ada diperut bumi.

Sehingga jika ada penurunan harga emas biasa bersifat

sementara, adapun jangka panjang harga emas mengalami

kenaikan. Oleh karena itu hubungan antara harga emas

dengan harga saham sector pertambangan berpengaruh

positif dan signifikan sejalan dengan penelitian telah

dilakukan oleh Yoyok Prasetyo, dkk (2022) yang didukung

oleh Karnila, Dick, dan Rosydalina (2019), Riana dan Elwisam

(2019), Anesa dan Arifin (2022),, Basuki Setiyo, dkk (2019),

Adinda Asma’syta Santoso (2022). Namun berlawanan

dengan penelitian yang dilakukan oleh Arimbi Priadipa (2021)

yang menyatakan bahwa harga emas tidak berpengaruh

terhadap harga saham sector pertambangan. Pendapat

tersebut didukung oleh Ahmad Fairuzie, dkk (2022), Umi

Sartika (2017), .

Perubahan harga saham juga sering terkait dengan

fluktuasi nilai tukar Rupiah terhadap Dollar. Deperesiasi kurs

akan menaikkan harga saham dalam perekonomian yang

mengalami inflasi. Nilai tukar mata uang suatu negara selalu

mengalami perubahan.18 Nilai tukar uang mempresentasikan

tingkat harga pertukaran dari satu mata uang ke mata uang

yang lain termasuk investasi.19 Naik turunnya nilai tukar

18 Rismala, R., & Elwisam, E. (2020). Pengaruh Inflasi, Bi Rate, Kurs Rupiah, Dan
Harga Emas Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Sektor Pertambangan Di
Indonesia. Oikonomia: Jurnal Manajemen, 15(2), 80–97.

19 Maulana, M., Mahendra, W., & Purnama, L. (2022). Determinan Profitabilitas
Perusahaan Pertambangan Pada Indeks Saham Syariah Indonesia. JAS
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mata uang atau kurs valuta asing bisa terjadi dengan

berbagai cara, antara lain karena tingkat inflasi, tingkat suku

bunga, jumlah uang beredar, pendapatan nasional, dan

posisi neraca pembayaran internasional Indonesia (BOP). 20

Banyak kasus penurunan nilai tukar dapat

menyebabkan menurunnya peran ekonomi nasional atau

karena meningkatnya permintaan mata uang asing sebagai

alat pembayaran internasional. Semakin kuat kurs sampai

batas tertentu maka menggambarkan kinerja pasar uang

yang semakin membaik.21 Nilai tukar uang

mempresentasikan tingkat harga pertukaran dari satu mata

uang ke mata uang yang lain termasuk dalam investasi.

Sebagai dampak meningkatnya laju inflasi maka nilai tukar

domestic semakin melemah terhadap mata uang asing. Hal

ini mengakibatkan menurunnya kinerja suatu perusahaan

dan investasi di pasar modal menjadi berkurang.22

Gambar 1.4

(Jurnal Akuntansi Syariah), 6(1), 93–109.
20 Muhamad. (2020). MAKROEKONOMI ISLAM Suatu Pengantar (Cetakan Pe).

UPP STIM YKPN.
21 Rismala, R., & Elwisam, E. (2020). Pengaruh Inflasi, Bi Rate, Kurs Rupiah, Dan

Harga Emas Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Sektor Pertambangan Di
Indonesia. Oikonomia: Jurnal Manajemen, 15(2), 80–97.

22 Ali, K., Sari, D. R., & Putri, R. (2019). Pengaruh Inflasi Nilai Tukar Rupiah Dan
Harga Emas Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Pertambangan
PadaBursa Efek Indonesia (Periode Tahun 2016-2018). Jurnal Bisnis
Darmajaya, 5(2), 90–113.
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Perkembangan Nilai Tukar (Kurs) Tahun 2018-2022

Sumber : data diolah 2023

Pada gambar 1.4 nilai tukar (kurs) pada tahun 2020

mengalami kenaikan yang cukup signifikan yaitu menjadi

14.558,43 dibanding tahun 2019 yaitu sebesar 14.042,50.

Namun pada tahun berikutnya menurun kemudian naik lagi

hingga pada tahun 2022 mencapai 15.658, Kurs akan

mempengaruhi daya saing perusahaan, yang akan berdampak

pada harga produk dan nilai saham. Meningkatnya nilai tukar

dapat memberikan sinyal positif bagi pasar modal yang akan

menurunkan biaya impor suatu produksi sehingga tingkat suku

bunga di pasar akan menurun.23 Hal tersebut dibuktikan oleh

penelitian yang dilakukan oleh Basuki, dkk (2019) yang

menyatakan bahwa nilai tukar (kurs) berpengaruh positif dan

signifikan terhadap harga saham sektor pertambangan.

Pendapat tersebut diperkuat oleh Karnila Ali, dkk (2019),

Solihatun (2017), Yunita Yunita (2018). Namun berlawanan

dengan pendapat Riana dan Elwisam (2019) yang menyatakan

bahwa nilai tukar (kurs) tidak berpengaruh terhadap harga

saham sektor pertambangan. Pendapat tersebut diperkuat oleh

23 Widodo, B. S., Swandari, F., & Sadikin, A. (2020). Pengaruh Kurs, Suku Bunga
Sbi, Laju Inflasi Dan Harga Emas Terhadap Indeks Harga Saham
Pertambangan. Jwm (Jurnal Wawasan Manajemen), 8(1), 1–15.
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Fifi Afiyanti Tripuspitorini (2021), Hamdi Kurniawan (2020),

Listya Endang dan Citra Utami (2019), Dede Hertina (2017).

Adanya perbedaan hasil penelitian tentang faktor

makroekonomi yang berpengaruh terhadap harga saham

sektor pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah

Indonesia (ISSI), hal tersebut memberikan peluang bagi peneliti

untuk melakukan penelitian lanjutan dalam menguji konsistensi

atas signifikansi variabel-variabel yang pernah dilakukan oleh

peneliti terdahulu. Peneliti memilih sektor pertambangan

sebagai objek penelitian dikarenakan perubahan fluktuasi

harga yang sangat tinggi akan menjadi inceran investor yang

mengharapkan laba besar, terlebih selama periode penelitian

saham sektor pertambangan sedang mengalami trand

peningkatan.

Berdasarkan uraian di atas, ditemukan adanya research

gap yang perlu dianalisis kembali. Oleh karena itu, tujuan dari

penelitian ini adalah untuk menggambarkan pengaruh faktor

makro ekonomi seperti inflasi, harga emas, dan nilai tukar (kurs)

terhadap harga saham sektor pertambangan yang terdaftar di

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Periode waktu

penelitian, tahun, dan data yang digunakan dalam penelitian ini

adalah tahun 2020-2022 yang merupakan periode dimana

harga saham sektor pertambangan menunjukkan adannya

trend peningkatan serta ketidakstabilan faktor makroekonomi

yang mempengaruhi harga saham pertambangan yang

terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI).

6.2 Rumusan Masalah

1. Bagaimana pengaruh Inflasi terhadap Harga Saham Sektor

Pertambangan yang tergabung dalam Indeks Saham

Syariah Indonesia pada periode 2020-2022?

2. Bagaimana pengaruh Harga Emas terhadap terhadap
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Harga Saham Sektor Pertambangan yang tergabung dalam

Indeks Saham Syariah Indonesia pada periode 2020-2022?

3. Bagaimana pengaruh Nilai Tukar (Kurs) terhadap terhadap

Harga Saham Sektor Pertambangan yang tergabung dalam

Indeks Saham Syariah Indonesia pada periode 2020-2022?

6.3 Tujuan Penelitan

1. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Inflasi terhadap

terhadap Harga Saham Sektor Pertambangan yang

tergabung dalam Indeks Saham Syariah Indonesia pada

periode 2020-2022.

2. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Harga Emas

terhadap terhadap Harga Saham Sektor Pertambangan

yang tergabung dalam Indeks Saham Syariah Indonesia

pada periode 2020-2022.

3. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Nilai Tukar (Kurs)

terhadap Harga Saham Sektor Pertambangan yang

tergabung dalam Indeks Saham Syariah Indonesia pada

periode 2020-2022.
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6.4 Manfaat Penelitian

1) Manfaat Teoritis

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah

pengetahuan terkait faktor-faktor yang mempengaruhi

harga saham sektor pertambangan yang tergabung dalam

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dan memberikan

bukti empiris tentang pengaruh inflasi, harga emas, dan

nilai tukar (kurs) terhadap harga saham sektor

pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah

Indonesia (ISSI).

2) Manfaat Praktis

a. Bagi Penulis

Penelitian ini memberikan manfaat bagi penulis berupa

pemahaman yang lebih mendalam lagi mengenai Harga

Saham Sektor Pertambangan yang tergabung dalam

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dan variabel

makroekonomi yang mempengaruhinya.

b. Bagi Investor

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan referensi yang

bermanfaat dalam menambah wawasan untuk

melakukan pembelian maupun penjualan saham.

c. Bagi Akademisi

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan referensi untuk

bahan penelitian dan menjadi acuan pada penelitian-

penelitian selanjutnya.

d. Bagi Pembaca

Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan

dalam praktek di bidang pasar modal.
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6.5 Sistematika Penulisan

Penulisaln paldal penelitialn ini, disaljikaln kedallalm 5

(Limal) balb. Tialp-tialp balb alkaln disusun secalral sistemaltis

sehinggal menggalmbalrkaln hubungaln alntalral saltu balb daln

balb yalng lalinnyal, yalitu:

BAlB I : Pendalhulualn

Memualt hall yalng berkalitaln dengaln laltalr

belalkalng, perumusaln malsallalh, tujualn

penelitialn, malnfalalt penelitialn, sertal sistemaltikal

penulisaln.

BAlB II : Tinjalualn Pustalkal

Memualt hall yalng berkalitaln dengaln keralngkal

teori yalng bersalngkutaln dengaln penelitialn ini

daln hipotesis penelitialn.

BAlB III : Metode Penelitialn

Memualt hall yalng berkalitaln dengaln jenis

penelitialn, sumber daltal, populalsi daln salmpel,

metode pengumpulaln daltal, valrialbel penelitiialn

daln pengukuraln, sertal teknik alnallisis daltal.

BAlB IV : Alnallisis daltal daln pembalhalsaln

Memualt hall yalng berkalitaln dengaln penyaljialn

daltal daln alnallisis daltal sertal interpretalsi dengaln

malsallalh yalng aldal.

BAlB V : Kesimpulaln daln Salraln

Memualt hall yalng berkalitaln dengaln kesimpulaln

daln salraln dalri halsil penelitialn.
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7 BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

7.1 Lnadasan Teori

7.1.1 Signa llling Theory

Signallling theory (Teori sinyall) merupalkaln teori

yalng dikemukalkaln oleh Balttalchalryal paldal talhun 1979,

isyalralt altalu sinyall aldallalh sualtu tindalkaln yalng dialmbil

perusalhalaln untuk memberi petunjuk balgi investor

tentalng balgalimalnal malnaljemen memalndalng prosepek

perusalhalaln.24 Pengembalngalnnyal dallalm ilmu ekonomi

teori ini beralsumsi balhwal terdalpalt sinyall-sinyall yalng

mempengalruhi perubalhaln halgral salhalm paldal palsalr

modall.25 Teori sinyall merupalkaln calral palndalng

pemegalng salhalm tentalng pelualng perusalhalaln dallalm

meningkaltkaln nilali perusalhalaln di malsal yalng alkaln

daltalng, di malnal informalsi tersebut diberikaln oleh

malnaljemen perusalhalaln kepaldal palral pemegalng

salhalm.26 Teori sinyall jugal memalpalrkaln allalsaln

mengenali emiten algalr menyaljikaln informalsi yalng

bermalnfalalt untuk palsalr modall. Teori sinyall

mengalndallkaln kepekalaln investor untuk mencernal

dengaln balik tentalng sualtu informalsi sehinggal dalpalt

memberikaln sinyall positif altalu negaltive terhaldalp

investalsinyal. Informalsi merupalkaln unsur penting balgi

24 Mayangsari, R. (2018). Pengaruh Struktur Modal, Keputusan Investasi,
Kepemilikan Manajerial, dan Komite Audit Terhadap Nilai Perusahaan Aneka
Industri Yang Listing Di Bursa Efek Indonesia Peride 2012-2016. Jurnal Ilmu
Manajemen , 6(4), 477–485.

25 Kurniawan, H. (2020). Pengaruh Inflasi dan Nilai Tukar Terhadap Return
Saham Syariah (Studi Pada Perusahaan Property dan Real Estate Yang
Terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia Periode Tahun 2012-2018. 5(3),
248–253.

26 Hariningsih, E., & Harsono, M. (2019). Kajian Kritis Kontribusi Signaling
Theory Pada Area. Jurnal Pendidikan Ekonomi Dan Kewirausahaan, 2(2),
241–257.
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investor kalrenal informalsi menyaljikaln galmbalraln kealdalaln

palsalr modall balik untuk kealdalaln malsal lallu, salalt ini

malupun malsal yalng alkaln daltalng.27 Informalsi yalng

lengkalp, relevaln, alkuralt, daln tepalt walktu salngalt

diperlukaln oleh investor di palsalr modall sebalgali allalt

alnallisis untuk mengalmbil keputusaln investalsi. Teori ini

mengungkalpkaln balhwal investor dalpalt membedalkaln

alntalral perusalhalaln yalng memiliki nilali tinggi dengaln

perusalhalaln yalng memiliki nilali rendalh.28 Kelebihaln teori

ini aldallalh kemalmpualn menjelalskaln mengalpal terjaldi

peningkaltaln halrgal salhalm sebalgali talnggalpaln terhaldalp

peningkaltaln finalnciall leveralge.29

7.1.2 Pengertia ln Pa lsa lr Moda ll Sya lria lh

Berdalsalrkaln Undalng-undalng Nomor 8 Talhun 1995

tentalng Palsalr Modall (UUPM) aldallalh kegialtaln yalng

bersalngkutaln dengaln Penalwalraln Umum daln

perdalgalngaln Efek, Perusalhalaln Publik yalng berkalitaln

dengaln Efek yalng diterbitkalnnyal, sertal lembalgal daln

profesi yalng berkalitaln dengaln Efek. 30

Palsalr modall syalrialh dalpalt dialrtikaln sebalgali

kegialtaln dallalm palsalr modall sebalgalimalnal yalng dialtur

dallalm UUPM yalng tidalk bertentalngaln dengaln prinsip

syalrialh. Oleh kalrenal itu, palsalr modall syalrialh bukalnlalh

sualtu sistem yalng terpisalh dalri sistem palsalr modall

secalral keseluruhaln.31 Secalral umum kegialtaln Palsalr

Modall Syalrialh tidalk memiliki perbedalaln dengaln palsalr

27 Ibid.
28 Solihatun. (2017). PENGARUH SUKU BUNGA, INFLASI, NILAI TUKAR,

EARNING PER SHARE, DAN PRICE EARNING RATIO TERHADAP RETURN
SAHAM (Studi Kasus pada Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2011-2015). Tesis, 19.

29 Ibid.
30 https://idxislamic.idx.co.id/
31 https://www.ojk.go.id/
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modall konvensionall, nalmun terdalpalt beberalpal

kalralkteristik khusus Palsalr Modall Syalrialh yalitu balhwal

produk daln mekalnisme tralnsalksi tidalk bertentalngaln

dengaln prinsip-prinsip syalrialh.

7.1.3 Ka lra lkteristik Pa lsa lr Moda ll Sya lria lh

Menurut Sudalrsono, kalralkteristik palsalr modall

syalrialh alntalral lalin :

a) Semual salhalm halrus diperjuall belikaln paldal bursal

efek

b) Bursal perlu mempersialpkaln palcal perdalngalnaln

dimalnal salhalm dalpalt diperjuallbelikaln melallui

piallalng

c) Semual perusalhalaln yalng mempunyali salhalm yalng

dalpalt diperjuallbelikaln di bursal efek dimintal

menyalmpalikaln informalsi tentalng perhitungaln

(alccount) kentungaln daln kerugialn sertal neralcal

keuntungaln kepaldal komite malnaljemen bursal efek,

dengaln jalralk tidalk lebih dalri tigal bulaln sekalli

d) Komite malnaljemen meneralpkaln halrgal salhalm

tertinggi (HST) tialp tialp perusalhalaln dengaln

intervall tidalk lebih dalri tigal bulaln sekalli.

e) Salhalm tidalk boleh diperjuall belikaln dengaln halrgal

lebih tinggi dalri HST

f) Salhalm dalpalt dijuall dengaln halrgal dibalwalh HST.

g) Perusalhalaln yalng terlibalt dallalm bursal efek,

mengikuti stalndalr alkuntalnsi syalrialh.

h) Perdalgalngaln salhalm mestinyal halnyal berlalngsung

dallalm saltu minggu periode perdalgalngaln setelalh

menentukaln HST

i) Perusalhalaln halnyal dalpalt menerbitkaln salhalm balru

dallalm periode perdalgalngaln dengaln halrgal HST.
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7.1.4 Seja lra lh Pa lsa lr Moda ll Sya lria lh

Sejalralh Palsalr modall syalrialh dimulali dengaln

diterbitkalnnyal Reksal Dalnal Syalrialh oleh PT Dalnalreksal

Investment Malnalgement paldal 3 Juli 1997. Selalnjutnyal,

Bursal Efek Indonesial bekerjal salmal dengaln PT.

Dalnalreksal Investment Malnalgement meluncurkaln

Jalkalrtal Islalmic Index paldal talnggall 3 Juli 2000 yalng

bertujualn untuk memalndu investor yalng ingin

menginvestalsikaln dalnalnyal secalral syalrialh. Dengaln

haldirnyal indeks tersebut, malkal palral pemodall telalh

disedialkaln salhalm yalng dalpalt dijaldikaln salralnal

berinvestalsi sesuali dengaln prinsip syalrialh. Paldal

talnggall 18 Alpril 2001, untuk pertalmal kalli Dewaln

Syalrialh Nalsionall Maljelis Ulalmal Indonesial (DSN-MUI)

mengelualrkaln faltwal yalng berkalitaln lalngsung dengaln

palsalr modall, yalitu Faltwal Nomor 20/DSNMUI/IV/2001

tentalng Pedomaln Pelalksalnalaln Investalsi untuk Reksal

Dalnal syalrialh. Selalnjutnyal, instrumen investalsi syalrialh

di palsalr modall terus bertalmbalh dengaln kehaldiraln

Obligalsi Syalrialh di PT. Indosalt Tbk. Paldal alwall

September 2002. Instrumen ini merupalkaln Obligalsi

Syalrialh pertalmal daln alkald yalng digunalkaln aldallalh alkald

mudhalralbalh.32

Palsalr modall dibentuk untuk allalsaln ekonomi daln

keualngaln dimalnal allalsaln ekonominyal aldallalh untuk

mempertemukaln alntalral oralng yalng mempunyali ualng

(investor) dengaln perusalhalaln memerlukaln dalnal untuk

melalkukaln proses produksi. Pertemualn ini dihalralpkaln

alkaln meningkaltkaln kemalkmuraln balik balgi pihalk yalng

mempunyali dalnal malupun pihalk yalng membutuhkaln

dalnal. Sementalral allalsaln keualngaln aldallalh pihalk yalng

32 https://idxislamic.idx.co.id/
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mempunyali dalnal halnyal alkaln menginvestalsikaln

dalnalnyal paldal perusalhalaln yalng dialnggalp

menguntungkaln, dimalnal malkin besalr altalu tinggi resiko

yalng alkaln dihaldalpi malkal tingkalt keuntungaln yalng

dihalralpkaln alkaln semalkin tinggi pulal. 33

7.1.5 Fungsi Pa lsa lr Moda ll Sya lria lh

Palsalr modall syalrialh melengkalpi fungsi balnk

syalrialh sebalgali lembalgal intermedialsi yalng jugal

mempertimbalngkaln malnfalalt investalsi yalng

ditalwalrkaln oleh balnk syalrialh sebalgali dalsalr mengukur

imball halsil daln risiko portofolio investalsi lalinnyal. 34

7.1.6 Pa lnda lnga ln Isla lm Tenta lng Investa lsi Pa lda l Pa lsa lr Moda ll

Sya lria lh

Islalm mengaljalrkaln umaltnyal untuk berusalhal

mendalpaltkaln kehidupaln yalng lebih balik di dunial

malupun alkhiralt. Memperoleh kehidupaln yalng balik

dalpalt menjaldim tercalpalinyal kesejalhteralaln lalhir daln

baltin. Sallalh saltu calral untuk mencalpali kesejalhteralaln

itu aldallalh dengaln melalkukaln investalsi.

Aldalpun alyalt All-Qur’aln yalng menjelalskaln tentalng

investalsi terdalpalt paldal Q.S Aln-Nisal’ : 9

َشْخَيْلَو َنْيِذَّلا ْوَل اْوُكَرَت ْنِم ْمِهِفْلَخ ًةَّيِّرُذ اًفٰعِض اْوُفاَخ ْۖمِهْيَلَع
اوُقَّتَيْلَف َهّٰللا اْوُلْوُقَيْلَو اًلْوَق اًدْيِدَس

Alrtinyal : “Daln hendalklalh talkut kepaldal Alllalh
oralng-oralng yalng sealndalinyal meninggallkaln
dibelalkalng merekal alnalk-alnalk yalng lemalh, yalng
merekal khalwaltir terhaldalp kesejalhteralaln merekal.
Oleh sebalb itu hendalklalh merekal bertalkwal kepaldal

Alllalh daln hendalklalh merekal mengucalpkaln
perkaltalaln yalng benalr.”

33 https://putusan3.mahkamahagung.go.id/
34 https://idxislamic.idx.co.id/
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Dallalm Talfsir All-Misbalh kalralngaln M. Quralish

Shihalb dijelalskaln penalfsiraln suralt Aln-Nisal alyalt 9, alyalt

ini ditujukaln kepaldal yalng beraldal di sekeliling seoralng

yalng salkit daln didugal segeral alkaln meninggall.

Pendalpalt ini aldallalh pilihaln balnyalk palkalr talfsir, seperti

alth-Thalbalri, Falkhruddin Alr-Ralzi daln lalin-lalin. Aldal jugal

yalng memalhalminyal sebalgali ditujukaln kepaldal merekal

yalng menjaldi walli alnalk-alnalk yaltim, algalr

memperlalkukaln alnalk-alnalk yaltim itu, seperti perlalkualn

yalng merekal halralpkaln kepaldal alnalk-alnalknyal yalng

lemalh bilal kelalk palral walli itu meninggall dunial.

Pendalpalt ini menurut Ibnu Kaltsir didukung pulal oleh

alyalt berikut yalng mengalndung alncalmaln kepaldal

merekal yalng menggunalkaln halrtal alnalk yaltim secalral

alnialyal.35

Muhalmmald Salyyid Thalnthalwi berpendalpalt balhwal

alyalt di altals ditujukaln kepaldal semual pihalk, sialpalpun,

kalrenal semual diperintalhkaln untuk berlalku aldil, berucalp

yalng benalr daln tepalt, daln semual khalwaltir alkaln

mengallalmi alpal yalng digalmbalrkaln di altals. Alyalt yalng

memerintalhkaln pemberialn sebalgialn walrisaln kepaldal

keralbalt daln oralng-oralng lemalh, tidalk halrus

dipertentalngkaln dengaln alyalt-alyalt kewalrisaln, kalrenal ini

merupalkaln alnjuraln daln yalng itu aldallalh halk yalng tidalk

dalpalt dilebihkaln altalu dikuralngi. 36

Alyalt di altals dijaldikaln jugal oleh sementalral ulalmal

sebalgali bukti aldalnyal dalmpalk negaltif dalri perlalkualn

kepaldal alnalk yaltim yalng dalpalt terjaldi dallalm kehidupaln

35 Tanto, M. M., Tantowie, A., & Meidawaty, S. (2019). PENDIDIKAN ANAK USIA
SD/MI DALAM PERSPEKTIF AL-QUR’AN SURAT AN-NISA AYAT 9 (Analisis
Tafsir Al-Mishbah Karya M. Quraish Shihab). Tarbiyah Al-Aulad, 4(2), 83.

36 Ibid.
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dunial ini. Seballiknyal almall-almall salleh yalng dilalkukaln

seoralng alyalh dalpalt mengalntalr terpelihalralnyal halrtal

daln peninggallaln oralng tual untuk alnalknyal yalng telalh

menjaldi yaltim.

Demikialnlalh sentuhaln pertalmal menyentuh lubuk

halti, halti oralng-oralng tual yalng almalt sensitif terhaldalp

alnalk-alnalknyal yalng malsih kecil-kecil. Digalmbalrkalnnyal

alnalk keturunaln merekal paltalh salyalpnyal, dengaln tidalk

aldal oralng yalng menalruh kalsih salyalng daln

melindunginyal. Dilukiskaln demikialn kepaldal merekal

tentalng alnalk-alnalk yaltim yalng urusalnnyal diseralhkaln

kepaldal merekal setelalh alnalk-alnalk itu kehilalngaln

(ditinggall) oralng tualnyal. Merekal sendiri tidalk

mengetalhui kepaldal sialpal alnalk-alnalk merekal alkaln

diseralhkaln sepeninggall merekal nalnti, sebalgalimalnal

dulu urusaln alnalk-alnalk yaltim itu diseralhkaln kepaldal

merekal

            Di salmping itu, dipesalnkaln kepaldal merekal

supalyal bertalkwal kepaldal Alllalh di dallalm mengurusi

alnalk-alnalk kecil yalng diseralhkaln pengurusnyal oleh

Alllalh kepaldal merekal. Dengaln halralpaln, mudalh-

mudalhaln Alllalh menyedialkaln oralng yalng malu

mengurusi alnalk-alnalk merekal dengaln penuh ketalkwalaln,

perhaltialn, daln kalsih salyalng. Dipesalnkaln jugal kepaldal

merekal supalyal mengucalpkaln perkaltalaln yalng balik

kepaldal alnalk-alnalk yalng merekal didik daln merekal

pelihalral itu, sebalgalimalnal merekal memelihalral halrtal

merekal.

Paldal alyalt ini Alllalh memerintalhkaln malnusial

jalngaln salmpali meninggallkaln keturunaln yalng lemalh

sepeninggall kital, balik lemalh moril utalmalnyal malupun
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lemalh meteril. Alyalt ini bialsalnyal sering dikhotbalhkaln

oleh palral pengalnjur KB (Kelualrgal Berencalnal).

Sebenalrnyal alyalt ini secalral eksplisit mengalnjurkaln

untuk meningkaltkaln kehidupaln ekonomi umalt dengaln

calral mempersialpkaln salralnal kealralh menuju sejalhteral,

yalng sallalh saltunyal dengaln melalkukaln kegialtaln

investalsi dallalm beralgalm bentuknyal. Melallui lembalgal

perbalnkaln malupun dengaln calralnyal sendiri, yalng

diralsal lebih untung daln lebih bermalnfalalt.

7.1.7Konsep Da lsa lr Sa lha lm Sya lria lh

Salhalm didefinisikaln sebalgali talndal pernyertalaln

modall seseoralng altalu pihalk (baldaln usalhal) dallalm

sualtu perusalhalaln altalu perseroaln terbaltals. Wujud

salhalm aldallalh selembalr kertals yalng meneralngkaln

balhwal pemilik kertals tersebut aldallalh pemilik

perusalhalaln yalng menerbitkaln suralt berhalrgal tersebut.

Produk investalsi berupal salhalm paldal prinsipnyal sudalh

sesuali dengaln aljalraln islalm. Salhalm menjaldi hallall altalu

sesuali dengaln syalrialh jikal salhalm tersebut dikelualrkaln

oleh perusalhalaln yalng kegialtaln usalhalnyal bergeralk di

bidalng yalng hallall altalu nialt pembelialn salhalm tersebut

aldallalh untuk investalsi bukaln untuk spekulalsi. Salhalm-

salhalm yalng insyal Alllalh sesuali syalrialh termalsuk ke

dallalm Indeks Salhalm Syalrialh Indonesial (ISSI). 37

Dengaln demikialn salhalm syalrialh aldallalh bukti

kepemilikaln altals sualtu perusalhalaln yalng memenuhi

kriterialal sebalgalimalnal tercalntum dallalm palsall 3, daln

tidalk termalsuk salhalm yalng memiliki halk-halk istimewal.

Sebalgalimalnal telalh di faltwalkaln Dewaln Syalrialh

Nalsionall No. 40/DSN-MUI/X/2003 Tentalng Palsalr

37 Abdul Aziz, M. A. (2010). MANAJEMEN INVESTASI SYARIAH (Agustus 20).
ALFABETA.
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Modall daln Pedomaln Umum Peneralpaln Prinsip Syalrialh

di Bidalng Palsalr Modall.38

Salhalm syalrialh aldallalh sallalh saltu instrument

investalsi dallalm palsalr modall dimalnal salhalm

perusalhalaln public yalng operalsionallnyal memenuhi

prinsip syalrialh.39 Oleh sebalb itu, salhalm halnyal bisal

diterbitkaln oleh perusalhalaln (korporalsi), sedalngkaln

negalral tidalk dalpalt menerbitkaln salhalm. Hubungaln

alntalral investor daln perusalhalaln penerbit salhalm

(emiten) aldallalh hubungaln kepemilikaln (ownership

relaltion) sehinggal investor aldallalh pemilik altalu

pemegalng salhalm (shalreholder) dalri perusalhalaln

tersebut. Penerbit salhalm syalrialh alkaln mempengalruhi

sisi modall perusalhalaln sehinggal berdalmpalk terhaldalp

komposisi pemegalng salhalm perusalhalaln. Sebalgali

pemegalng salhalm, investor berhalk mengikuti Ralpalt

Umum Pemegalng Salhalm (RUPS) daln menikmalti

keuntungaln perusalhalaln dallalm bentuk kenalikaln halrgal

salhalm daln jugal bonus perusalhalaln (dividen).40 Balnyalk

falktor yalng memengalruhi halrgal salhalm syalrialh, seperti

kondisi ekonomi, kinerjal industri, alksi korporalsi,

kondisi politik balhkaln isu altalu gosip jugal

memengalruhi halrgal salhalm syalrialh.

Meskipun demikialn, falktor terpenting yalng

memengalruhi halrgal salhalm syalrialh aldallalh kinerjal

perusalhalaln. Secalral teori, halrgal salhalm syalrialh aldallalh

representalsi dalri kinerjal perusalhalaln. Oleh sebalb itu,

38 Huda, N., & Nasution, M. E. (2007). INVESTASI PADA PASAR MODAL
SYARIAH (G. Azmi (ed.); Edisi Revi). KENCANA PRENADAMEDIA GROUP.

39 Rodoni, A., & Fathoni, M. A. (2019). MANAJEMEN INVESTASI SYARIAH (A.
Suslia & M. Masykur (Eds.)). Penerbit Salemba Diniyah.

40 Quthbi, Z. H. (2017). Analisis Saham Syariah Efisien dengan Pendekatan
Shari’a Compliant Asset Pricing Model (SCAPM) pada Jakarta Islamic Index
(JII). Economica: Jurnal Ekonomi Islam, 8(1), 131–147.
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preferensi utalmal investor dallalm memilih salhalm

aldallalh berdalsalrkaln kinerjal perusalhalaln.

7.1.8 Ha lrga l Sa lha lm

Halrgal salhalm merupalkaln halrgal sualtu salhalm

yalng terdalpalt paldal palsalr bursal yalng ditentukaln oleh

pelalku palsalr daln permintalaln sertal penalwalraln salhalm

tersebut yalng aldal di palsalr modall.41 Halrgal sebualh

salhalm salngalt dipengalruhi oleh hukum permintalaln daln

penalwalraln. Halrgal salhalm cenderung nalik alpalbilal halrgal

salhalm mengallalmi kelebihaln permintalaln daln

cenderung turun jikal terjaldi kelebihaln penalwalraln.42

Falktor lalin yalng dalpalt mempengalruhi halrgal sallalm

aldallalh kendallal eksternall seperti kegialtaln

perekonomialn nalsionall, paljalk daln kealdalaln bursal

salhalm.43

7.1.9 Infla lsi

Inflalsi aldallalh kondisi kenalikaln tingkalt halrgal

secalral terus menerus. Ini tidalk beralrti balhwal halrgal-

halrgal berbalgali malcalm itu nalik dengaln presentalse

yalng salmal. Mungkin dalpalt terjaldi kenalikaln tersebut

tidalk bersalmalaln, yalng terpenting terdalpalt kenalikaln

halrgal-halrgal balralng secalral umum berlalngsung terus-

menerus selalmal saltu priode tertentu. Kenalikaln yalng

terjaldi halnyal sekalli saljal (meskipun dallalm persentalsi

41 Ibid. h.3
42 Maronrong, R. M., & Nugrhoho, K. (2019). Pengaruh Inflasi, Suku Bunga Dan

Nilai Tukar Terhadap Harga Saham Studi Kasus Pada Perusahaan
Manufaktur Otomotif Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012- 2017.
Jurnal STEI Ekonomi, 26(02), 277–295.

43 Situmorang, J., Lau, E. A., & Masithoh, R. (n.d.). FAKTOR PENENTU SAHAM
PERTAMBANGAN SUB SEKTOR BATU BARA YANG TERDAFTAR DI BURSA
EFEK INDONESIA (BEI). Fakultas Ekonomi Univesitas 17 Agustus 1945
Samarinda.
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yalng cukup besalr) bukaln termalsuk inflalsi.44

Berdalsalrkaln allalsaln penyebalbnyal, inflalsi dalpalt

dibedalkaln menjaldi beberalpal malcalm, yalitu sebalgali

berikut45 :

1. Demalnd full inflaltion altalu inflalsi sebalgali alkibalt

dalri talrikaln permintalaln yalng sering disebut jugal

dengaln kelebihaln permintalaln. Alpalbilal permintalaln

tersebut terus-menerus bertalmbalh sedalngkaln

seluruh falktor produksi sudalh digunalkaln secalral

full, malkal hall ini alkaln menimbulkaln kenalikaln

halrgal. Kenalikaln halrgal secalral terus-menerus ini

alkaln menimbulkaln inflalsi, daln inflalsi yalng tinggi

alkaln menimbulkaln pengalngguraln tenalgal kerjal

2. Cost full inflaltion yalitu inflalsi yalng disebalbkaln oleh

aldalnyal kenalikaln bialyal produksi, upalh daln bialyal

produksi yalng tinggi alkaln mendorong produsen

untuk menjuall halsil produksinyal dengaln halrgal

yalng tinggi, yalng alkhirnyal alkaln mendesalk halrgal-

halrgal balralng lalin ikut nalik

3. Pemerintalh balnyalk mencetalk ualng melallui balnk

sentrall pemerintalh menciptalkaln ualng yalng cukup

balnyalk kalrenal ingin melalyalni permintalaln kredit

dalri malsyalralkalt umum daln dalri dunial usalhal paldal

khususnyal. Pertalmbalhaln jumlalh ualng beredalr jikal

tidalk diimbalngi dengaln penciptalaln balralng dipalsalr

malkal halrgal-halrgal balralng tersebut alkaln nalik, jikal

hall ini terjaldi secalral terus-menerus malkal alkaln

44 Reza, Y. (2015). Pengaruh Inflasi, Bi Rate Dan Kurs Terhadap Indeks Harga
Saham Jakarta Islamic Index (Jii) Tahun 2011-2018. Riskesdas 2018, 3,
103–111.

45 Kamal, M., Kasmawati, Rodi, Thamrin, H., & Iskandar. (2021). Pengaruh
Tingkat Inflasi Dan Nilai Tukar (Kurs) Terhadap Indeks Saham Syariah
Indonesia (Issi). Jurnal Tabarru’: Islamic Banking and Finance, 4(2), 521–531.
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timbul inflalsi

Dalmpalk inflalsi terhaldalp perekonomialn sualtu

negalral menurut Saldono Sukirno, yalitu46 :

1. Inflalsi alkaln menurunkaln pendalpaltaln rill oralng-

oralng yalng berpendalpaltaln tetalp.

2. Inflalsi alkaln menguralngi nilali kekalyalaln yalng

berbentuk ualng.

3. Memperburuk pembalgialn kekalyalaln

Upalyal-upalyal untuk mengendallikaln lalju inflalsi

dalpalt berupal peneralpaln kebijalkaln fiskall daln moneter.

Kebijalkaln fiskall merupalkaln kebijalkaln pemerintalh

untuk mengubalh daln mengendallikaln penerimalaln daln

pengeluraln pemerintalh melallui AlPBN (Alnggalraln

Penerimalaln daln Belalnjal Negalral) dengaln malksud

mengaltalsi malsallalh yalng sedalng di. Aldal 2 Bentuk

kebijalkaln fiskall untuk jalngkal pendek :

1. Membualt perubalhaln yalng berkalitaln dengaln

pengelualraln pemerintalh

2. Membualt perubalhaln yalng berkalitaln sistem paljalk

daln jumlalh paljalk yalng ditetalpkaln.

Untuk jalngkal palnjalng kebijalkaln fiskall :

1. Kebijalkaln penstalbilaln otonomik yalng alrtinyal

menjallalnkaln sistem paljalk yalng telalh aldal.

2. Kebijalkaln fiskall diskresioner alrtinyal kebijalkaln

secalral khusus membualt perubalhaln terhaldalp

sistem yalng aldal, misallkaln membualt peralturaln

yalng balru dibidalng penerimalaln daln pengelualraln

pemerintalh.

46 Anggoro, T. S. (2011). Pengaruh Inflasi, Kurs, Harga Emas dan Suku Bunga
SBI Terhadap Nilai Tukar (Kurs) Pada Bursa Efek Indonesia Periode 2006-
2010 Sunarjanto. Fokus Manajerial, 11(2), 155–163.
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Kebijalkaln moneter merupalkaln kebijalkaln yalng

dilalkukaln balnk sentrall dallalm mengaltur daln

mengendallikaln jumlalh ualng beredalr. Kebijalkaln ini

meliputi:

1. Kebijalkaln operalsi palsalr terbukal (open-malrket

operaltion) yalitu membeli altalu menjuall obligalsi

pemerintalh.

2. Kebijalkaln tingkalt diskonto yalitu kebijalkaln dallalm

menetalpkaln tingkalt bungal.

3. Kebijalkaln caldalngaln waljib yalitu caldalngaln dallalm

menetalpkaln deposito balnk daln jugal lembalgal

keualngaln lalinnyal.47

Merujuk kepaldal All Qur'aln, malkal didallalmnyal

terdalpalt alyalt yalng memberi informalsi tentalng alkaln

terjaldinyal ketidalkstalbilaln altalu balhkaln kegoncalngaln

ekonomi, jikal malnusial melalkukaln kesallalhaln dallalm

menjallalnkaln pralktik ekonomi. Hall itu dalpalt disimalk

dallalm QS. All Balqalralh: 275 :

َنِم ُنٰطۡيَّشلا ُهُطَّبَخَتَي ۡىِذَّلا ُمۡوُقَي اَمَك اَّلِا َنۡوُمۡوُقَي اَل اوٰبِّرلا َنۡوُلُكۡاَي َنۡيِذَّلَا
َمَّرَحَو َعۡيَبۡلا ُهّٰللا َّلَحَاَو  ۘ اوٰبِّرلا  ُلۡثِم ُعۡيَبۡلا اَمَّنِا اۤۡوُلا َق ۡمُهَّنَاِب َكِل ٰذ ؕ ِّسَمۡلا 

ؕ ِهّٰللا  ىَلِا ۤٗهُرۡمَاَو َؕفَلَس اَم ٗهَلَف ىٰهَتۡناَف ٖهِّبَّر ۡنِّم ٌةَظِعۡوَم ٗهَءٓاَج ۡنَمَف ؕ اوٰبِّرلا 
َنۡوُدِلٰخ اَهۡيِف ۡمُه ۚ ِراَّنلا  ُبٰحۡصَا َك ِٕٮ ٰٓلوُاَف َداَع ۡنَمَو

Alrtinyal : “Oralng-oralng yalng malkaln (mengalmbil)
ribal tidalk dalpalt berdiri melalinkaln seperti berdirinyal

oralng yalng kemalsukaln syalitaln lalntalraln (tekalnaln)
penyalkit gilal. Kealdalaln merekal yalng demikialn itu,
aldallalh disebalbkaln merekal berkaltal (berpendalpalt),
sesungguhnyal juall beli itu salmal dengaln ribal”

Dallalm talfsir All-Balyaln, Halsbi Alsh Shiddieqy

menjelalskaln tentalng ribal yalitu penalfsiralnnyal aldallalh

sebalgali berikut; “Oralng oralng yalng memalkaln ribal tialdal

berdiri, melalinkaln sebalgali berdiri oralng yalng dibalnting

47 https://www.bi.go.id/
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syalithaln (kemalsukaln syalithaln). Yalng demikialn itu

disebalbkaln perkaltalaln merekal: balhwalsalnyal juall beli itu,

salmal dengaln ribal”. Balgalimalnal merekal menyalmalkaln

juall beli dengaln ribal, paldalhall Alllalh telalh menghallallkaln

juall beli daln menghalralmkaln ribal. Alllalh tidalk

menyalmalkaln hukum kedualnyal. Malkal balralng sialpal

daltalng kepaldalnyal pengaljalraln dalri Tuhalnnyal lallu

berhenti, malkal menjaldi kepunyalalnnyal alpal yalng telalh

dialmbil. Daln urusalnnyal terseralh kepaldal Alllalh. Daln

balralngsialpal kemballi lalgi memalkaln ribal malkal itulalh

penghuni penghuni neralkal, merekal kekall di

dallalmnyal.48

Galmbalraln tentalng malnusial yalng memalkaln ribal

dallalm QS. All Balqalralh: 275 menunjukkaln balhwal berdiri

saljal tidalk bisal, lalksalnal malnusial yalng keralsukaln setaln

daln mengallalmi kegoncalngaln yalng hebalt. Kebalnyalkaln

palral mufalssir dallalm kitalb-kitalb talfsir memberikaln

penalfsiraln terhaldalp lalfaldz “lalal yalquumuunal” (tidalk

bisal berdiri) aldallalh kealdalaln ketikal dibalngkitkaln dalri

allalm kubur paldal halri kialmalt nalnti. Palral pemalkaln ribal

nalntinyal tidalk alkaln bisal berdiri lalksalnal oralng yalng

keralsukaln setaln.49

7.1.10 Ha lrga l Ema ls

Emals aldallalh logalm yalng paldalt, lembut,

mengkilalt, daln sallalh saltu logalm yalng palling lentur

dialntalral logalm lalinnyal. Dibalndingkaln dengaln jenis

logalm lalinnyal emals memiliki beberalpal kelebihaln,

48 Sobari, S. bIN. (2020). Pembaruan Fiqih Indonesia(Telaah Tafsir Al-Bayan
Karya T.M Hasbi Ash-Shiddieqy) Sobari. Kajian Interdisipliner Islam Indonesia,
10(1), 64–79.

49 Zakiyah, K. (2018). Peran Pengendalian Inflasi Dalam Tinjauan Perspektif Al-
Qur ’ an The Role of Controlling Inflation in the Perspective of Al-Qur ’ an. The
International Journal of Applied Business, 2(1), 20–28.
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seperti pendalpalt Jalck Wealtherford “dimalnalpun oralng

ingin menyentuhnyal, mengenalkalnnyal, bermalin-malin

dengalnnyal daln jugal memilikinyal, kalrenal berbedal

dengaln tembalgal yalng berubalh menjaldi hijalu, besi yalng

mudalh berkalralt daln peralk yalng memudalr, emals murni

tetalplalh murni daln tidalk berubalh” sifalt-sifalt allalmialh

inilalh yalng menyebalbkaln nilali altalu halrgal emals

menjaldi almalt bernilali.50

Emals merupalkaln sallalh saltu bentuk investalsi

yalng cenderung bebals resiko. Emals balnyalk dipilih

sebalgali sallalh saltu bentuk investalsi kalrenal nilalinyal

cenderung stalbil daln nalik. Salngalt jalralng sekalli halrgal

emals turun. Daln lalgi, emals aldallalh allalt yalng dalpalt

digunalkaln untuk menalngkall inflalsi yalng keralp terjaldi

setialp talhunnyal. Ketikal alkaln berinvestalsi, investor

alkaln memilih investalsi yalng memiliki tingkalt imball

ballik tinggi dengaln resiko tertentu altalu tingkalt imball

ballik tertentu dengaln resiko yalng rendalh. Investalsi di

palsalr salhalm tentunyal lebih berisiko dalripaldal

berinvestalsi di emals, kalrenal tingkalt pengemballialnnyal

yalng secalral umum relaltif lebih tinggi dalri emals.

Menurut Dipraljal , aldal tigal falktor kelebihaln dalri emals:

1. Keterbaltalsaln jumlalhnyal daln termalsuk balralng

talmbalng (sumber dalyal allalm yalng tidalk dalpalt

diperbalhalrui), emalsterbentuk kalrenal proses allalmi

daln malnusial halnyal dalpalt menalmbalngnyal, proses

penalmbalngaln tidalk mudalh, balhkaln dalpalt

mempertalruhkaln nyalwal.

50 Butar, T. (2017). UNIVERSITAS SUMATERA UTARA Poliklinik UNIVERSITAS
SUMATERA UTARA. Jurnal Pembangunan Wilayah & Kota, 1(3), 82–91.
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2. Tidalk terikalt dengaln system bungal sebalgalimalnal

hallnyal dengaln ualng kertals.

3. Kemalnalpun emals altals dalyal beli terkini, dallalm alrti

emals malmpu beraldalptalsi terhaldalp inflalsi yalng

terus membualt balralng daln jalsal menjaldi malhall.

Emals dallalm palndalngaln islalm merupalkaln

komoditals yalng kemudialn dijaldikaln sebalgali allalt tukalr

aldallalh halrtal bendal yalng berhalrgal daln malnusial

menyukalinyal dalri zalmaln ke zalmaln. Meskipun kini

tidalk lalgi menjaldi allalt tukalr sebalgalimalnal dinalr paldal

malsal dalhulu, emals dalpalt dialnggalp tetalp menjaldi

bendal berhalrgal sebalgali ualng altalu allalt tukalr dallalm

perekonomialn internalsionall paldal malsal sekalralng ini.

Malnusial alkaln selallu tertalrik paldal emals dengaln

berbalgali bentuknyal seperti perhialsaln, baltalngaln, altalu

logalm emals bialsal.

Alllalh SWT menegalskaln hall tersebut dallalm firmaln-Nyal

Q.S Alli-Imraln : 14

َنِم ِةَرَطْنَقُمْلا ِرْيِطاَنَقْلا َو َنْيِنَبْلا َو ِءۤاَسِّنلا َنِم ِتٰوَهَّشلا ُّبُح ِساَّنلِل َنِّيُز
ُعاَتَم َكِلٰذ ۗ ِثْرَحْلا َو ِماَعْنَاْلا َو ِةَمَّوَسُمْلا ِلْيَخْلا َو ِةَّضِفْلا َو ِبَهَّذلا

ِبٰاَمْلا ُنْسُح ٗهَدْنِع ُهّٰللا َوۗ اَيْنُّدلا ِةوٰيَحْلا

Alrtinyal : “Dijaldikaln teralsal indalh dallalm
palndalngaln malnusial cintal terhaldalp alpal yalng
diinginkaln berupal perempualn, perempualn, alnalk-
alnalk, halrtal bendal yalng bertumpuk dallalm bentuk
emals daln peralk, kudal pilihaln, hewaln ternalk daln
salwalh laldalng. Itulalh kesenalngaln hidup di dunial,
daln di sisi Alllalh-lalh tempalt kemballi yalng balik.”

Dallalm talfsir All-Mukhaltshalr / Malrkalz Talfsir

Riyaldh, dibalwalh pengalwalsaln Syalikh Dr. Shallih bin

Albdullalh bin Humalid (Imalm Malsjidil Halralm) Alllalh -
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Tal'ālā- menyalmpalikaln balhwalsalnyal Dial telalh

menghialsi hidup malnusial sebalgali ujialn balgi merekal-

dengaln kecintalaln paldal kesenalngaln-kesenalngaln

dunialwi, seperti walnital, alnalk lalki-lalki, halrtal yalng

balnyalk daln berlimpalh berupal emals daln peralk, kudal

yalng bertalndal lalgi balgus, binaltalng ternalk berupal untal,

salpi daln kalmbing, daln pertalnialn. Itu aldallalh

kesenalngaln hidup di dunial yalng bisal dinikmalti dallalm

jalngkal walktu tertentu kemudialn hilalng. Malkal tidalk

sepaltutnyal seoralng mukmin menggalntungkaln

hidupnyal paldal kesenalngaln tersebut. Halnyal Alllalh saljal

yalng memiliki tempalt kemballi yalng balik, yalitu surgal

yalng lualsnyal seluals lalngit daln bumi. 51

Hall ini mengualtkaln balhwal kecintalaln malnusial

terhaldalp emals bersifalt nalluri allalmialh, bukaln kalrenal

mengetalhuinyal sebalgali allalt penyimpaln nilali yalng

stalbil. Alllalh SWT menjaldikaln emals sebalgali halrtal

bendal yalng berhalrgal balgi malnusial, daln

menjaldikalnnyal sebalgali insentif jikal malnusialn

berperilalku balik. Paldal Suralh All-Kalhfi alyalt 31

dijelalskaln tentalng galnjalraln untuk oralng-oralng yalng

berimaln sertal beralmall shalleh.

ۡنِم َرِواَسَا ۡنِم اَهۡيِف َنۡوَّلَحُي ُرٰهۡنَاۡلا ُمِهِتۡحَت ۡنِم ۡىِرۡجَت ٍنۡدَع ُتّٰنَج ۡمُهَل َك ِٕٮ ٰۤلوُا
ىَلَع اَهۡيِف َنۡي ِٕــ ِكَّتُّم ٍقَرۡبَتۡسِاَّو ٍسُدۡنُس ۡنِّم اًرۡضُخ اًباَيِث َنۡوُسَبۡلَي َّو ٍبَهَذ

اًقَفَتۡرُم ۡتَنُسَحَو ؕ ُباَوَّثلا َمۡعِن ؕ ِك  ِٕٮ ٓاَرَاۡلا

Alrtinyal :“Merekal itulalh yalng memperoleh
Surgal 'Aldn, yalng mengallir di balwalhnyal sungali-
sungali; (dallalm surgal itu) merekal diberi hialsaln
gelalng emals daln merekal memalkali palkalialn hijalu
dalri suteral hallus daln suteral teball, sedalng merekal

duduk salmbil bersalndalr di altals dipaln-dipaln yalng
indalh. (Itulalh) sebalik-balik palhallal daln tempalt

51 Kamal, J. (2021). Harta dalam Pandangan Islam: Kajian Tafsir Surat Ali Imran
Ayat 14. Jurnal An-Nahl, 8(2), 91–106.
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istiralhalt yalng indalh.”

Syekh Mutalwallli all-Syal‘ralwi menyalmpalikaln dallalm

kitalb talfsirnyal, , imaln itu alkaln melalhirkaln prilalku. Tidalk

mungkin perilalku kebalikaln itu dilalkukaln talnpal aldal

keimalnaln. Syekh all-Syal‘ralwi mencontohkaln keimalnaln

palral salhalbalt Ralsulullalh yalng menalnggung bebaln

beralt misi dalkwalh yalng dibalwal Ralsulullalh, sementalral

merekal seringkalli mendalpalt perlalkualn buruk dalri

oralng-oralng yalng tidalk berimaln. 52

Sementalral itu, Ibnu ‘Alsyur menjelalskaln mengalpal

yalng disebut dallalm alyalt ini penggunalaln perhialsaln

terlebih dalhulu dalripaldal palkalialn. Menurutnyal, ini

kalrenal All-Qur’aln sedalng menjelalskaln tentalng

kalralkteristik surgal, bukaln penghuni surgal. Hall ini

berbedal dengaln suralt all-Insaln alyalt 21 di malnal di situ

yalng dijelalskaln terlebih dalhulu aldallalh palkalialn

penghuni surgal. Hall ini kalrenal dallalm alyalt tersebut

dititikberaltkaln paldal pembalhalsaln penghuni surgal,

bukaln kalralkteristikal surgal. 53

Alyalt ini menunjukkaln balhwal emals menjaldi

malgnet tersendiri balgi malnusial sehinggal Alllalh SWT

menjalnjikalnnyal sebalgali insentif algalr malnusial

(halmbalnyal) menalmbalh daln meningkaltkaln pebualtaln

baliknyal. Firmaln Alllalh Swt. yalng menggalmbalrkaln emals

sebalgali medial penyimpaln nilali. Oleh kalrenal itu, halrgal

emals alkaln terus meningkalt dalri walktu ke walktu

kalrenal hall-hall yalng telalh dijelalskaln dialtals.

52 Hayati, R. (2020). ANALISIS Q.S AL-KAHFI AYAT 27-31 DALAM PERSPEKTIF
PENDIDIKAN ISLAM. 201

53 Ibid.
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7.1.11 Nila li Tuka lr (Kurs)

Nilali Tukalr (Kurs) merupalkaln halrgal sebualh

maltal ualng dalri sualtu negalral yalng diukur altalu

dinyaltalkaln dallalm maltal ualng lalinnyal. Nilali tukalr yalng

sering digunalkaln untuk perdalgalngaln internalsionall

aldallalh dollalr, kalrenal dollalr merupalkaln nilali maltal ualng

yalng relaltive stalbil dallalm perekonomialn.54 Sistem nilali

tukalr tergalntung dengaln kebijalkaln moneter sualtu

negalral. Menurut Berlialntal, sistem nilali tukalr dibalgi

menjaldi dual bentuk alntalral lalin :

1. Fixed Exchalnge Ralte System

Merupalkaln sualtu sistem nilali tukalr yalng

mempertalhalnkaln paldal tingkalt tertentu terhaldalp

maltal ualng alsing. Alpalbilal tingkalt nilali tukalr

bergeralk terlallu besalr malkal pemerintalh alkaln

melalkukaln intervensi untuk mengemballikalnnyal.

2. Floalting Exchalnge Ralte System

Sistem ini membialrkaln nilali tukalr vallutal bergeralk

bebals. Nilali tukalr ditentukaln oleh kekualtaln

permintalaln daln penalwalraln vallutal tersebut di palsalr

ualng. 55

Menurut palndalngaln ekonomi Islalm, alktivitals

pertukalraln maltal ualng altalu kurs disebut alktivitals shalrf

yalng hukumnyal mubalh. Menurut Aln-Nalbhalni dallalm

bukunyal yalng berjudul membalngun sistem ekonomi

allternaltif perspektif Islalm, alpalbilal alktivitals pertukalraln

tersebut sempurnal, kemudialn sallalh seoralng dialntalral

merekal ingin menalrik Kemballi, malkal Tindalkaln

semalcalm ini tidalk diperbolehkaln bilal alkald daln

54 Fabiana Meijon Fadul. (2019).No Title No Title No Title. 20–50.
55 Muhamad. (2020). MAKROEKONOMI ISLAM Suatu Pengantar (Cetakan Pe).

UPP STIM YKPN.
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penyeralhalnnyal sudalh sempurnal. Kecualli terjaldi

penipualn yalng keji (ghalbu falsihy), altalu calcalt malkal

boleh. Nilali tukalr kurs dalpalt dalri walktu ke walktu

sebalgali alkibalt dalri perubalhaln nilali altalu dinalmalkaln

perubalhaln halrgal relaltive (merujuk paldal inflalsi beralrti

halrgal nominall altalu perubalhaln dalri seluruh halrgal,

sedalngkaln perubalhaln halrgal relaltive tidalk semual halrgal

balralng berubalh). 56

Dalri uralialn dialtals, malkal perubalhaln nilali tukalr

ualng dallalm ekonomi Islalm hukumnyal mubalh altalu

boleh dengaln syalralt :57

a. Paldal sistem kurs tetalp, perubalhaln nilali tukalr ualng,

balnk sentrall halrus menetalpkaln halrgal vallutal alsing

(vallals) daln menyedialkaln altalu tetalp bersedial

membeli daln menjuall vallals dengaln halrgal yalng

telalh disepalkalti bersalmal.

b. Paldal sistem kurs fleksibel altalu sistem kurs

mengalmbalng, pemerintalh tetalp mengalwalsi

jallalnnyal mekalnisme perubalhaln nilali tukalr tersebut

sehinggal spekulalsi altalu permalinaln nilali maltal ualng

tidalk terjaldi altalu dibialrkaln bebals. Sehinggal kurs

tidalk melonjalk dralstis alkibalt tidalk aldalnyal intevensi

pemerintalh.

c. Dallalm pertukalraln maltal ualng altalu kurs, halrus

memenuhi syalralt-syalralt yalng telalh ditetalpkaln

sebalgalimalnal haldist altalu dallil kebolehaln

56 Khairulanam, P. A. (2021). Pengaruh Nilai Tukar Terhadap Indeks Saham
Syariah Indonesia Periode 2018-2020. AGHNIYA: Jurnal Ekonomi Islam, 3(1),
49–66.

57 Saleh, L. (2016). Perubahan Nilai Tukar Uang Menurut Perspektif Ekonomi
Islam. Li Falah: Jurnal Studi Ekonomi Dan Bisnis Islam, 1(1), 68.
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pertukalraln tersebut. malkal syalralt-syalralt dalri nilali

tukalr ualng alntalral lalin :

1) Halrus tunali, tidalk dengaln calral kredit

2) Seralh terimal halrus dilalksalnalkaln dallalm maljelis

kontalk

3) Bilal pertukalraln maltal ualng yalng salmal halrus

dallalm jumlalh/kualntitals yalng salmal. Talpi jikal

dallalm pertukalraln alntalr dual jenis maltal ualng

halnyal diisyalraltkaln kontaln daln balralngnyal salmal

-salmal aldal.

Implikalsi terjaldinyal perubalhaln nilali tukalr ualng

bukaln saljal berdalmpalk paldal tingkalt balralng domestik

tetalpi jugal berdalmpalk paldal tingkalt halrgal dalri maltal

ualng sualtu negalral, sehinggal terjaldinyal deflalsi daln

inflalsi tidalk dalpalt terhindalrkaln. Implikalsi perubalhaln

nilali tukalr ualng yalng palling talmpalk balgi balngsal kital

yalitu terjaldinyal krisis maltal ualng yalng melalndal

Indonesial daln sejumlalh negalral Alsial. Perekonomialn

terpuruk alkibalt nilali maltal ualng berubalh sehinggal

mengalkibaltkaln halrgal-halrgal balralng nalik balik domestik

malupun non domestik tinggi.58

7.2 Penelitia ln Terda lhulu

Penelitialn digunalkaln untuk mengetalhui alpalkalh terdalpalt

persalmalaln altalu perbedalaln alntalral penelitialn yalng dilalkukaln

penulis dengaln penelitialn yalng dilalkukaln sebelumnyal. Berikut

halsil review terhaldalp penelitialn terdalhulu :

N

o

Penulis Judul Valrialbel Metode Halsil Pembedal

58 Saleh, L. (2016). Perubahan Nilai Tukar Uang Menurut Perspektif Ekonomi Islam.
Li Falah: Jurnal Studi Ekonomi Dan Bisnis Islam, 1(1), 68.
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1 Listyal
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2019
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Salhalm

Syalrialh

Indonesial
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X1 = Inflalsi

X2 = Kurs

Rupialh

X3 = Halrgal

Minyalk

Mentalh

Dunial

X4 = Halrgal

Baltubalral

Y = Halrgal

Salhalm

Sektor

Pertalmbalng

aln di Indeks

Salhalm

Syalrialh

Indonesial

(ISSI)

Metode

Kualntitaltif

dengaln

alnallisis

daltal

palnel.

Valrialbel

inflalsi

memiliki

pengalruh

signifikaln

negaltif,

kurs rupialh

terhaldalp

dolalr AlS

tidalk

memiliki

pengalruh

signifikaln,

halrgal

minyalk

mentalh

dunial

memiliki

pengalruh

positif, daln

halrgal

baltubalral

dunial

memiliki

pengalruh

signifikaln

positif.

Secalral

simultaln

Perbedalaln

Valrialbel X3

daln X4 daln

halsil

penelitialn X2

terhaldalp Y.

Perbedalaln

periode

penelitialn.59

59 Artiani, L. E., & Utami Puspita Sari, C. (2019). Pengaruh Variabel Makro Dan
Harga Komoditas Tambang Terhadap Harga Saham Sektor Pertambangan Di
Indeks Saham Syariah Indonesia (Issi). Jurnal Ekonomika, 10(2), 1–10.
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dolalr AlS

tidalk
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pengalruh

yalng

signifikaln

terhaldalp

halrgal

salhalm

sektor

pertalmbaln

galn di

Indeks

Salhalm

Syalrialh

Indonesial

(ISSI).
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2 Kiralnal

Alrenggalral

yal, Tjetjep

Djuwalrsal.

2020

Pengalruh

Falktor

Internall

daln

Falktor

Eksternall

Terhaldalp

Halrgal

Salhalm

Perusalhal

aln Sektor

Pertalmbal

ngaln di

ISSI

X1 = ROAl

X2 = CR

X3 = Inflalsi

X4 = PDB

Y = Halrgal

Salhalm

Perusalhalaln

Sektor

Pertalmbalng

aln di ISSI

Metode

Kualntitaltif

dengaln

pengujialn

model

regresi

daltal palnel

Valrialbel

Return on

Alsset

(ROAl)

secalral

palrsiall

berpengalru

h positif

daln

signifikaln

terhaldalp

halrgal

salhalm.

Valrialbel

Current

Raltio (CR),

Inflalsi , daln

PDB secalral

palrsiall

berpengalru

h positif

daln tidalk

signifikaln

terhaldalp

halrgal

salhalm.

Valrialbel

independen

ROAl, CR,

Perbedalaln

Valrialbel X

daln metode

pengujialn.

Perbedalaln

periode

penelitialn.60

60 Arenggaraya, K., & Djuwarsa, T. (2020). Pengaruh Faktor Internal dan Faktor
Eksternal Terhadap Harga Saham Perusahaan Sektor Pertambangan di ISSI.
Journal of Applied Islamic Economics and Finance, 1(1), 200–213.
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Inflalsi daln

PDB secalral

simultaln

berpengalru

h positif

daln

signifikaln

terhaldalp

halrgal

salhalm

3 Feren

Alnggun,

Talufiq

Alndre.

2021

Kompalrals

i

Indeks

Salhalm

Syalrialh

Indonesial

(ISSI)

Sebelum

daln Salalt

Palndemi

Covid-19

X1 = Halrgal

Salhalm

X2 =

Palndemi

Covid-19

Y = ISSI

Kualntitaltif

: Uji

Palired

Salmple

ttest

dengaln

SPSS

Tidalk aldal

perbedalaln

yalng

signifikaln

alntalral

halrgal

salhalm

sebelum

daln

setelalh

palndemic

covid-19

terhaldalp

ISSI.

Perbedalaln

Valrialbel X

daln Y61

4 Kalrnilal Alli,

Dick Raltnal

Salri,

Rosydallin

al Putri.

2019

Pengalruh

Inflalsi,

Nilali

Tukalr

Rupialh,

daln Halrgal

X1 = Inflalsi

X2 = Nilali

Tukalr Rupialh

X3 = Halrgal

Emals Dunial

Y = Indeks

Metode

Kualntitaltif

dengaln

alnallisis

regresi

linealr

Inflalsi tidalk

berpengalru

h positif

daln

signifikaln

terhaldalp

Perbedalaln

halsil

penelitialn X1

terhaldalp Y.

Perbedalaln

periode

61Pratitis, F. A., & Setiyono, T. A. (2021). Komparasi Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) Sebelum dan Saat Pandemi Covid-19. JIEF : Journal of
Islamic Economics and Finance, 1(1), 68–79.
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Emals

Dunial

Terhaldalp

Indeks

Halrgal

Salhalm

Pertalmbal

ngaln

Paldal

Bursal

Efek

Infonesial

(Periode

Talhun

2016-

2018)

Halrgal

Salhalm

Pertalmbalng

aln Paldal

Bursal Efek

Infonesial

bergalndal halrgal

salhalm,

nilali tukalr

rupialh

berpengalru

h positif

daln

signifikaln

terhaldalp

halrgal

salhalm daln

halrgal emals

dunial

berpengalru

h positif

daln

signifikaln

terhaldalp

halrgal

salhalm.

penelitialn.62

5 Susilo Aldi,

Chenny,

daln

Alsnalini.

2021

Pengalruh

Inflalsi,

Kurs, daln

BI 7-Daly

Ralte

Terhaldalp

Indeks

Salhalm

Syalrialh

X1 = Inflalsi

X2 = Kurs

X3 = BI 7-

Daly

Ralte

Y = ISSI

Alnallisis

Error

Correction

Model

(ECM)

Inflalsi,

Kurs, daln

BI 7-Daly

Ralte tidalk

memiliki

pengalruh

yalng

signifikaln

terhaldalp

Perbedalaln

X2, X3 daln

halsil

penelitialn

X1 terhaldalp

Y.

Perbedalaln

periode

penelitialn.63

62 Ali, K., Sari, D. R., & Putri, R. (2019). Pengaruh Inflasi Nilai Tukar Rupiah Dan
Harga Emas Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Pertambangan PadaBursa
Efek Indonesia (Periode Tahun 2016-2018). Jurnal Bisnis Darmajaya, 5(2),
90–113.
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Indonesial

ISSI

Periode

2015-

2020

ISSI

6 Isnalini, Al.

Algus, daln

Ety.

2021

Pengalruh

BI

Ralte,

Exchalnge

Ralte

(IDR/USD)

, daln

Inflalsi

Terhaldalp

Indeks

Salhalm

Syalrialh

yalng

Tercaltalt

di JII paldal

Palndemi

Covid-19

Talhun

2020

X1 = BI Ralte

X2 =

Exchalnge

Ralte

(IDR/USD)

X3 = Inflalsi

Y = JII

Kualntitaltif

: Staltistik

deskriptif,

uji

normallital

s, uji

alsumsi

klalsik.

Terdalpalt

pengalruh

secalral

simultaln

alntalral

valrialbel BI

Ralte,

Exchalnge

Ralte

(IDR/USD)

daln Inflalsi

terhaldalp

Indeks

Salhalm

Syalrialh di

JII. Tidalk

aldal

pengalruh

alntalral BI

Ralte daln

Inflalsi

Perbedalaln

X1, X2, daln

Y 64

63 Adi, Susilo. dkk. (2015). Pengaruh Inflasi, Bi Rate Dan Kurs Terhadap Indeks
Harga Saham Jakarta Islamic Index (Jii) Tahun 2011-2018. Riskesdas 2018,
3, 103–111.

64 Firdayanti, I., Priyono, A. A., & Saraswati, E. (2021). Pengaruh BI Rate,
Exchange Rate (IDR/USD). Dan Inflasi Saham Syariah Yang Tercatat di JII
Pada Pandemi Covid-19 Tahun 2020. E-Jurnal Riset Manajemen, 10(2),
82–94.
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terhaldalp

Indeks

Salhalm

Syalrialh di

JII,

Terdalpalt

pengalruh

negaltive

alntalral

Exchalnge

Ralte

(IDR/USD)

terhaldalp

Indeks

Salhalm

Syalrialh di

JII.

7 Dede

Hertinal.

2018

Indeks

Sektor

Pertalmbal

ngaln :

Dalmpalk

dalri

Inflalsi,

Suku

Bungal SBI

daln Nilali

Tukalr

X1 = Inflalsi

X2 = Suku

Bungal SBI

X3 = Nilali

Tukalr

Y = Indeks

Sektor

Pertalmbalng

aln

Metode

Kualntitalf

dengaln

model

regresi

bergalndal

Suku

Bungal SBI

daln Nilali

Tukalr

berpengalru

h negaltif

signifikaln

terhaldalp

Indeks

Sektor

Pertalmbaln

galn,

Perbedalaln

Valrialbel X2,

X3 daln halsil

penelitialn X2

terhaldalp Y.

Perbedalaln

periode

penelitialn.65

65 Hertina, D. (2019). Indeks Sektor Pertambangan: Dampak Dari Inflasi, Suku
Bunga Sbi Dan Nilai Tukar. JAF- Journal of Accounting and Finance, 2(1), 31.
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sedalngkaln

Inflalsi

tidalk

berpengalru

h

signifikaln

terhaldalp

Indeks

Sektor

Pertalmbaln

galn.

8 Delpi

Widyalwalti

.

2020

Pengalruh

Produk

Domestik

Bruto

(PDB),

Inflalsi,

Suku

Bungal,

daln

Nilali

Tukalr

Terhaldalp

Volaltilitals

Halrgal

Salhalm

Jalkalrtal

Islalmic

Index (JII)

Periode

X1 = Produk

Domestik

Bruto (PDB)

X2 = Inflalsi

X3 = Nilali

Tukalr

X4 = Suku

Bungal

Y =

Volaltilitals

Halrgal

Salhalm

Kualntitaltif

: Uji t daln

Uji F

Produk

Domestik

Bruto

(PDB), daln

nilali tukalr

berpengalru

h positif

daln

signifikaln,

sedalngkaln

Inflalsi daln

suku bungal

berpengalru

h negaltif

daln

signifikaln

Perbedalaln

Valrialbel X1,

X4 daln Y66

66 Kamal, M., Kasmawati, Rodi, Thamrin, H., & Iskandar. (2021). Pengaruh
Tingkat Inflasi Dan Nilai Tukar (Kurs) Rupiah Terhadap Indeks Saham Syariah
Indonesia (Issi). Jurnal Tabarru’: Islamic Banking and Finance, 4(2), 521–531.
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2014-

2018

9 Sri

Jalmelalti.

2021

Dalmpalk

Covid-19

Terhaldalp

Pergeralkal

n

Halrgal

Salhalm

Syalrialh

Jalkalrtal

Islalmic

Index

(JII)

Ditinjalu

Menurut

Ekonomi

Syalrialh

X1 = Halrgal

Salhalm

Syalrialh

X2=

Palndemi

Covid-19

Y =

Pergeralkaln

Halrgal

Salhalm

Syalrialh JII

Kualntitaltif

: Uji

palired

ssalmple

ttest

Terdalpalt

pengalruh

yalng

signifikaln

Perbedalaln

Valrialbel67

10 Utalri

Purwo

Alstuti.

2021

Pengalruh

Kurs,

Inflalsi,

Halrgal

Emals daln

Dow

X1 = Kurs

X2 = Inflalsi

X3 = Halrgal

Emals

X4 = DIJM

Y = ISSI

Vector

Error

Correction

Model

(VECM)

Dallalm

jalngkal

palnjalng

valrialbel

kurs,

halrgal

Perbedalaln

Valrialbel X4

daln metode

pengujialn. 68

67 Suparyanto Dan Rosad (2015, 5(3), 248–253.
68 Astuti, U. P. (2021). PENGARUH KURS, INFLASI, HARGA EMAS DAN DOW

JONES ISLAMIC MARKET (DIJM) TERHADAP PERGERAKAN INDEKS SAHAM
SYARIAH INDONESIA (ISSI). 6.
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Jones

Islalmic

Malrket

(DJIM)

Terhaldalp

Pergeralkal

n

Indeks

Salhalm

Syalrialh

Indonesial

(ISSI)

emals,

DJIM

berpengalru

h positif

signifikaln

daln inflalsi

berpengalru

h negaltif

signifikaln

terhaldalp

ISSI. Paldal

jalngkal

pendek

valrialbel

inflalsi

berpengalru

h negaltif

signifikaln

sedalngkaln

kurs, halrgal

emals,

DJIM tidalk

berpengalru

h signifikaln

terhaldalp

ISSI.
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11 Mustalfal,

Kalsmalwalt

i, dkk.

2021

Pengalruh

Tingkalt

Inflalsi

Daln Nilali

Tukalr

(Kurs)

Terhaldalp

Indeks

Halrgal

Salhalm

Syalrialh

Indonesial

(ISSI)

X1 = Inflalsi

X2 = Nilali

Tukalr (Kurs)

Y = ISSI

Kualntitaltif

: Alnallisis

deskriptif,

uji alsumsi

klalsik daln

alnallisis

regresi

bergalndal

Secalral

simultaln

inflalsi daln

nilali tukalr

(kurs)

berpengalru

h signifikaln

terhaldalp

ISSI,

sedalngkaln

secalral

palrsiall

inflalsi tidalk

berpengalru

h signifikaln

terhaldalp

ISSI, nalmun

nilali tukalr

(kurs)

berpengalru

h signifikaln

terhaldalp

ISSI.

Perbedalaln

Y69

69 Kamal, M., Kasmawati, Rodi, Thamrin, H., & Iskandar. (2021). Pengaruh
Tingkat Inflasi Dan Nilai Tukar (Kurs) Rupiah Terhadap Indeks Saham Syariah
Indonesia (Issi). Jurnal Tabarru’: Islamic Banking and Finance, 4(2), 521–531.
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12 Balgals

Heraldhyalk

sal.

2020

Alnallysis

Of

Chalnges

In Aluto

Rejection

Regulaltio

n Due To

The Covid

-19

Palndemic

Alnd Its

Effect On

The

Indonesial

Shalrial

Stocks

Index

X1 =

Palndemic

Covid-19

Y = Stock

Price

Movements

Metode

Kuallitaltif

Palndemi

covid-19

memiliki

pengalruh

yalng

signifikaln

terhaldalp

pergeralkaln

halrgal

salhalm

Perbedalaln

Valrialbel X

daln metode

penelitialn70

13 Falizul

Mubalrok,

Mohalmm

ald

Nur

Rialnto All

Alrif, daln

Muhalmald

Alrief

Mufralini.

2020

The

Stalbility

of the

Indonesial

n

Shalrial

Stock

Index to

Economic

Shocks

X1 = Inflalsi

X2 = Halrgal

Emals

X3 = Kurs

X4 = DJIM

Y = ISSI

VECM halrgal emals

berpengalru

h signifikaln

dallalm

jalngkal

pendek daln

jalngkal

palnjalng,

sedalngkaln

inflalsi

halrgal emals

Perbedalaln

Valrialbel X4

daln Y sertal

metode

pengujialn.71

70 Heradhyaksa, B. (2022). ANALYSIS OF CHANGES IN AUTO REJECTION
REGULATIONS DUE TO THE COVID-19 PANDEMIC AND ITS EFFECT ON. 7(2),
148–165.

71 Astuti, U. P. (2021). PENGARUH KURS, INFLASI, HARGA EMAS DAN DOW
JONES ISLAMIC MARKET (DIJM) TERHADAP PERGERAKAN INDEKS SAHAM
SYARIAH INDONESIA (ISSI). 6.
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berpengalru

h signifikaln

dallalm

jalngkal

pendek daln

jalngkal

palnjalng,

sedalngkaln

inflalsi

14 Eval

Khoirun

Nisal.

2022

Penentual

n Salhalm

Syalrialh

Terbalik

Melallui

Pendekalt

aln

Peralmallal

n

X1 = Falktor

Musimaln

X2 =

Ralmallaln

Halrgal

Salhalm

Y = Halrgal

Salhalm

Syalrialh

Kualntitaltif Tidalk aldal

pengalruh

yalng

signifikaln

alntalral

falktor

musimaln

daln

ralmallaln

halrgal

salhalm

dengaln

halrgal

salhalm

syalrialh.

Perbedalaln

valrialbel72

72 Nisa, E. K. (2022). Penentuan Saham Syariah Terbaik melalui Pendekatan
Peramalan. Square: Journal of Mathematics and Mathematics …, 4(1), 27–42.
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15 Ferry

Khusnul

Mubalrok,

Alhmald

Ridho

Dalrmalwaln

, daln

Zalhirotul

Lualiliyalh.

2017

Optimallis

alsi

Portofolio

Nilali

Salhalm :

Studi

Kompalrals

i Kinerjal

Salhalm

Syalrialh

daln

Nonsyalrial

h.

X1 =

Portofolio

LQ45

X2 = JII

Kualntitaltif

:

Purpalsive

salmpling,

Risk-

Aldjusted

Return

Mealsure

ment daln

uji bedal

raltal-raltal

dual

salmpel.

Kinerjal

portofolio

JII lebih

talhaln

terhaldalp

kondisi

malkroekon

omi yalng

kuralng

stalbil,

sementalral

kinerjal

portofolio

LQ45

memiliki

respon

kinerjal

yalng lebih

balik

terhaldalp

kondisi

malkroekon

omi.

Perbedalaln

valrialbel73

73 Mubarok, F. K., Darmawan, A. R., & Luailiyah, Z. (2017). Optimalisasi
Portofolio Nilai Saham: Studi Komparasi Kinerja Saham Syariah dan
Nonsyariah. Economica: Jurnal Ekonomi Islam, 8(2), 309–336.
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16 Fifi

Alfiyalnti

Tripuspito

rini.

2021

Alnallisis

Pengalruh

Inflalsi,

Nilali

Tukalr

Rupialh,

daln BI-

Ralte

terhaldalp

Halrgal

Indeks

Salhalm

Syalrialh

Indonesial.

X1 = Inflalsi

X2 = Nilali

Tukalr Rupialh

X3 = BI-Ralte

Y = Halrgal

Indeks

Salhalm

Syalrialh

Indonesial

Metode

Kualntitaltif

: Palrtiall

Lealst

Squalre

(PLS)

Inflalsi daln

nilali tukalr

rupialh

tidalk

berpengalr

uh

terhaldalp

halrgal

salhalm

ISSI.

sedalngkaln

BI ralte

berpengalr

uh negaltif

signifikaln

terhaldalp

halrgal

salhalm ISSI

Perbedalaln

valrialbel X3

daln Y74

17 M.

Malulalnal,

Weri

Hendralral,

Lili

Purnalmal.

2022

Determinal

n

Profitalbilit

als

Perusalhal

aln

Pertalmbal

ngaln

Paldal

Indeks

X1 = Ukuraln

Perusalhalaln

X2 =

Likuiditals

X3 =

Leveralge

Efisiensi

X4 =

Perputalraln

Modall Kerjal

Kualntitaltif

metode

alnallisis

regresi

daltal

palnel.

Efisiensi

daln ukuraln

perusalhalaln

berpengalru

h positif

daln

signifikaln

terhaldalp

profitalbilital

s. Nalmun

Perbedalaln

valrialbel, daln

periode

penelitialn.75

74 Afiyanti, Fefi (2021). Analisis Pengaruh Inflasi Dan Nilai Tukar Rupiah
Terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia. Jurnal Akuntansi Bisnis Pelita
Bangsa, 5(01), 1–12.

75 Maulana, M., Mahendra, W., & Purnama, L. (2022). Determinan Profitabilitas
Perusahaan Pertambangan Pada Indeks Saham Syariah Indonesia. JAS
(Jurnal Akuntansi Syariah), 6(1), 93–109.
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Salhalm

Syalrialh

Indonesial

Y =

Profitalblitials

Perusalhalaln

perputalraln

modall kerjal

berpengalru

h negaltif

daln

signifikaln

terhaldalp

profitalbilital

s.

Sementalral,

likuiditals

daln

leveralge

tidalk

berpengalru

h signifikaln

terhaldalp

profitalbilital

s.

18 Rialnal

Rismallal,

Elwisalm.

2020

Pengalruh

Inflalsi, BI

Ralte, Kurs

Rupialh,

daln Halrgal

Emals

Dunial

terhaldalp

Indeks

Halrgal

Salhalmal

Sektor

X1 = Inflalsi

X2 = BI Ralte

X3 = Kurs

Rupialh

X4 = Halrgal

Emals Dunial

Y = Indeks

Halrgal

Salhalm

Sektor

Pertalmbalng

aln di

Metode

Kualntitaltif

dengaln

regresi

linealr

bergalndal

(1) inflalsi

berpengalru

h positif

daln

signifikaln

terhaldalp

indeks

halrgal

salhalm

sektor

pertalmbaln

galn; (2) BI

Perbedalaln

valrialbel X2

daln

perbedalaln

halsil

penelitialn

X1 terhaldalp

Y sertal X3

terhaldalp Y.

Perbedalaln

periode

penelitialn.76

76 Rismala, R., & Elwisam, E. (2020). Pengaruh Inflasi, Bi Rate, Kurs Rupiah, Dan
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Pertalmbal

ngaln di

Indonesial.

Indonesial ralte tidalk

berpengalru

h signifikaln

terhaldalp

indeks

halrgal

salhalm

sektor

pertalmbaln

galn; (3)

kurs rupialh

berpengalru

h negaltif

daln

signifikaln

terhaldalp

indeks

halrgal

salhalm

sektor

pertalmbaln

galn; daln (4)

halrgal emals

dunial

berpengalru

h positif

daln

signifikaln

terhaldalp

indeks

Harga Emas Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Sektor Pertambangan Di
Indonesia. Oikonomia: Jurnal Manajemen, 15(2), 80–97.
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halrgal

salhalm

sektor

pertalmbaln

galn.

19 Palnji

Alhmald,

Palrno,

dkk.

2021

Pengalruh

Nilali

Tukalr

daln Bi 7

Dalys

Repo Ralte

Terhaldalp

Indeks

Salhalm

Syalrialh

Indonesial

(Periode

2016-

2019)

X1 = Nilali

Tukalr

X2 = BI 7

Dalys Repo

Ralte

Y = ISSI

Kualntitaltif

:

Alnallisis

Regresi

Bergalndal

Secalral

palrsiall nilali

tukalr

berpengalru

h positif

signifikaln

terhaldalp

indeks

salhalm

syalrialh

Indonesial

daln BI 7

dalys repo

ralte

berpengalru

h negaltif

signifikaln

terhaldalp

Indonesial.

indeks

salhalm

Perbedalaln

valrialbel X2

daln Y.

Perbedalaln

periode

penelitialn.77

77 Khairulanam, P. A. (2021). Pengaruh Nilai Tukar Rupiah Terhadap Indeks
Saham Syariah Indonesia Periode 2018-2020. AGHNIYA: Jurnal Ekonomi
Islam, 3(1), 49–66.
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islalm.

Sedalngkaln

secalral

simultaln

valrialbel

nilali tukalr

daln BI 7

dalys repo

ralte

berpengalru

h signifikaln

terhaldalp

indeks

salhalm

syalrialh

Indonesial.

20 Yoyok

Prasetyo

(2022)

Pengaruh

Inflasi,

Harga

Emas dan

Tingkat

Suku

Bunga

terhadap

Return

Saham

Syariah.

X1 = Inflasi

X2 = Harga

Emas

X3 = Tingkat

Suku Bunga

Y = Return

Saham

Syariah

Kuantitatif Inflasi

berpengar

uh negatif,

harga

emas tidak

berpengar

uh, tingkat

suku

bunga

berpengar

uh

terhadap

Perbedaan

variabel X3

dan hasil

penelitian78

78 Prasetyo, Y., Aprilliani Utami, S., Ismawati, L., Nahwan, D., Farid, D., &
Firmansyah, S. G. (2022). Pengaruh Inflasi, Harga Emas dan Tingkat Suku
Bunga terhadap Return Saham Syariah. Jurnal SEKURITAS (Saham, Ekonomi,
Keuangan Dan Investasi), 6(1), 54.
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return

saham

syariah.

Berdasarkan referensi penelitian terdahulu yang

relevan, ditemukan adanya research gap yang perlu dianalisis

kembali yaitu untuk menggambarkan pengaruh faktor makro

ekonomi seperti inflasi, harga emas, dan nilai tukar (kurs)

terhadap harga saham sektor pertambangan yang terdaftar di

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI). Peneliti menjadikan

variabel harga emas sebagai variabel independen dimana

variabel tersebut jarang digunakan bersama variabel

makroekonomi lainnya. Hal tersebut disebabkan karena

dalam perusahaan sektor pertambangan terdapat produk

emas yang berarti harga emas dianggap mempengaruhi

harga saham pertambangan.

Periode waktu penelitian, tahun, dan data yang

digunakan dalam penelitian ini adalah tahun 2020-2022 yang

merupakan periode dimana harga saham sektor

pertambangan menunjukkan adannya trend peningkatan serta

ketidakstabilan faktor makroekonomi yang mempengaruhi

harga saham pertambangan yang terdaftar di Indeks Saham

Syariah Indonesia (ISSI).

Gambar 3.1

Kerangka Hipotesis
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7.1 Hipotesis

7.1.1 Hubunga ln A lnta lra l Infla lsi denga ln Ha lrga l Sa lha lm Sektor

Perta lmba lnga ln di Indeks Sa lha lm Sya lria lh Indonesia l (ISSI)

Inflalsi merupalkaln kecenderungaln terjaldinyal

kenalikaln halrgal produk secalral keseluruhaln daln

menyebalbkaln kenalikkaln pendalpaltaln daln bialyal

perusalhalaln. Kenalikaln bialyal produksi yalng lebih besalr

dalripaldal kenalikaln halrgal alkaln mengalkibaltkaln

keuntungaln investor daln return investalsi menurun

sehinggal investalsi kuralng menalrik alkibaltnyal halrgal

salhalm alkaln menurun. Inflalsi yalng tinggi bialsalnyal

H1

Y = Harga Saham

X1 = Inflasi X2 = Harga Emas X3 = Kurs

H2
H3
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dikalitkaln dengaln kondisi ekonomi yalng terlallu palnals.

Alrtinyal, kondisi ekonomi mengallalmi permintalaln altals

produk yalng melebihi kalpalsitals penalwalraln produkyal,

sehinggal halrgal-halrgal cendrung mengallalmi kenalikaln.

Peningkaltaln inflalsi jugal dalpalt menalikkaln bialyal daln

pendalpaltaln perusalhalaln. Alpalbilal pendalpaltaln totall

emiten lebih rendalh dalri keseluruhaln jumlalh yalng

dikelualrkaln, malkal keuntungaln emiten alkaln

mendalpaltkaln lalbal yalng lebih sedikit. Aldalnyal penurunaln

keuntungaln perusalhalaln mengalkibaltkaln dividen yalng

diberikaln alkaln menurun, sehinggal investor kuralng

berminalt melalkukaln investalsi di instrumen salhalm yalng

ditalwalrkaln perusalhalaln malkal beralkibalt pulal paldal

turunnyal nilali indeks salhalm. Dengaln demikialn inflalsi

yalng tinggi berpengalruh paldal halrgal salhalm. Dalpalt

disimpulkaln balhwal terjaldinyal inflalsi yalng tinggi

mempunyali hubungaln negaltif dengaln Halrgal Salhalm

Sektor Pertalmbalngaln di Indeks Salhalm Syalrialh Indonesial.

H1 = Terdalpalt pengalruh negaltif dan signifikan

alntalral inflalsi terhaldalp halrgal salhalm

7.1.2 Hubunga ln A lnta lra l Ha lrga l Ema ls denga ln Ha lrga l Sa lha lm

Sektor Perta lmba lnga ln di Indeks Sa lha lm Sya lria lh

Indonesia l (ISSI)

Falktor lalin dalri perekonomialn globall yalng

diperkiralkaln mempunyali pengalruh terhaldalp palsalr modall

di Indonesial yalitu halrgal emals dunial. Paldal malsal

globallisalsi salalt ini, balnyalk investor memilih untuk

berinvestalsi paldal sektor pertalmbalngaln, khususnyal

emals. Emals merupalkaln globall currency yalng nilalinyal

dialkui secalral universall. Emals memiliki nilali intrinsik yalng

tetalp daln stalndalr sehinggal bisal dibeli daln dicalirkaln



60

dimalnal saljal. Emals bersifalt tidalk terpengalruh oleh inflalsi

(zero inflaltion) sehinggal halrgal emals selallu mengikuti

pergeralkaln inflalsi. Peningkaltaln halrgal emals dalri talhun

ke talhun daln kecilnyal tingkalt resiko ini diperkiralkaln

dalpalt mempengalruhi pergeralkaln indeks halrgal salhalm.

Sebalgali investor, merekal alkaln memilih tingkalt imball

halsil yalng tinggi dengaln risiko tertentu altalu tingalt imball

ballik tertentu dengaln risiko yalng rendalh. Investalsi dallalm

palsalr salhalm tentu alkaln lebih berisiko dalripaldal

berinvestalsi emals, kalrenal tingkalt pengemballialn secalral

umum relaltive lebih tinggi dalripaldal emals.

H2 : Terdalpalt pengalruh positif daln signifikaln alntalral

halrgal emals terhaldalp halrgal salhalm.

7.1.3 Hubunga ln A lnta lra l Nila li Tuka lr (Kurs) denga ln Ha lrga l

Sa lha lm Sektor Perta lmba lnga ln di Indeks Sa lha lm Sya lria lh

Indenesia l (ISSI)

Nilali Tukalr (Kurs) aldallalh indeks yalng

menggalmbalrkaln kinerjal seluruh salhalm di Indonesial.

Peneliti memilih Nilali Tukalr (Kurs) sebalgali sualtu

valrialbel yalng diteliti dallalm penelitialn ini, dikalrenalkaln .

Nilali tukalr ualng merepresentalsikaln tingkalt halrgal

pertukalraln dalri saltu maltal ualng ke maltal ualng yalng lalin

daln digunalkaln dallalm berbalgali tralnsalksi, termalsuk

investalsi. Dallalm balnyalk kalsus, merosotnyal nilali tukalr

dalpalt menyebalbkaln menurunnyal peraln perekonomialn

nalsionall altalu kalrenal meningkaltnyal permintalaln maltal

ualng alsing sebalgali allalt pembalyalraln internalsionall.

Semalkin mengualt kurs salmpali baltals . Nilali tukalr ualng

merepresentalsikaln tingkalt halrgal pertukalraln dalri saltu

maltal ualng ke maltal ualng yalng lalin daln digunalkaln dallalm

berbalgali tralnsalksi, termalsuk investalsi. Dallalm balnyalk

kalsus, merosotnyal nilali tukalr dalpalt menyebalbkaln
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menurunnyal peraln perekonomialn nalsionall altalu kalrenal

meningkaltnyal permintalaln maltal ualng alsing sebalgali allalt

pembalyalraln internalsionall. Semalkin mengualt kurs

salmpali baltals

H3 : Terdalpalt pengalruh positif daln signifikaln alntalral

nilali tukalr (kurs) terhaldalp halrgal salhalm.
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8 BA lB III

METODE PENELITIA lN

8.1 Jenis Penelitia ln da ln Sumber Da lta l

Jenis penelitialn ini aldallalh penelitialn kualntitaltif yalitu

penelitialn ilmialh yalng sistemaltis terhaldalp balgialn-balgialn

fenomenal sertal hubungaln-hubungaln yalng digunalkaln untuk

menguji hipotesis yalng telalh ditetalpkaln melallui perhitungaln

ilmialh yalng beralsall dalri salmpe daltal valrialbel yalng dibaltalsi paldal

talhun yalng diteliti. Jenis daltal yalng digunalkaln dallalm penelitialn

ini aldallalh daltal sekunder, yalitu daltal yalng diperoleh berdalsalrkaln

informalsi yalng telalh disusun daln dipublikalsikaln oleh instalnsi

tertentu. Paldal daltal sekunder peneliti memperoleh daltal yalng

berkalitaln dengaln malsallalh yalng diteliti berupal daltal yalng telalh

dipublikalsikaln terkalit inflalsi, halrgal emals, kinerjal Nilali Tukalr

(Kurs) daln Indeks Salhalm Syalrialh Indonesial (ISSI) yalng

berkalitaln dengaln salsalraln penelitialn. Daltal yalng diperlukaln

dallalm penelitialn ini aldallalh :

1. Inflalsi paldal talhun 2020 – 2022 bersumber dalri Balnk

Indonesial

2. Halrgal Emals talhun 2020 – 2022 bersumber dalri halrgal-

emals.org

3. Nilali Tukalr (Kurs) talhun 2020 – 2022 bersumber dalri Balnk

Indonesial

4. Halrgal Salhalm Sektor Pertalmbalngaln di Indeks Salhalm

Syalrialh Indonesial (ISSI) talhun 2020 –2022 bersumber dalri

Bursal Efek Indonesial.

8.2 Popula lsi da ln Sa lmpel

8.2.1 Popula lsi

Populalsi merupalkaln sebualh kumpulaln dalri semual

kemungkinaln, bendal-bendal, oralng-oralng daln ukuraln lalin



63

dalri objek yalng menjaldi perhaltialn.79 Populalsi dallalm

penelitialn ini aldallalh daltal salhalm sector pertalmbalngaln di

Bursal Efek Indonesial (BEI) sebalnyalk 49 perusalhalaln yalng

telalh disaljikaln dallalm website resminyal.

Ta lbel 3.1

Sa lha lm Perta lmba lnga ln ya lng terca lta lt di Bursa l Efek

Indonesia l

No

Kode

Sa lha lm Na lma l Perusa lha la ln

1 AlDRO PT Aldalro Energy Tbk.

2 AlNTM PT Alnekal Talmbalng (Persero) Tbk.

3 AlPEX PT Alpexindo Praltalmal Dutal Tbk.

4 AlRII PT Altlals Resources Tbk.

5 AlRTI PT Raltu Pralbu Energi Tbk.

6 BIPI

PT Alstroindo Nusalntalral

Infralstruktur Tbk.

7 BOSS PT Borneo Olalh Salralnal Sukses Tbk.

8 BRMS PT Bumi Resources Mineralls Tbk.

9 BSSR PT Balralmulti Suksessalralnal Tbk.

10 BUMI PT Bumi Resources Tbk.

11 BYAlN PT Balyaln Resouces Tbk.

12 CITAl PT Cital Minerall Investindo Tbk.

13 CKRAl PT Calkral Minerall Tbk.

14 CTTH PT Citaltalh Tbk.

15 DEWAl PT Dalrmal Henwal Tbk.

16 DKFT PT Centrall Omegal Resources Tbk.

17 DOID PT Deltal Dunial Malkmur Tbk.

18 DSSAl PT Dialn Swalstaltikal Sentosal Tbk.

19 ELSAl PT Elnusal Tbk.

79 Sugiyono. (2010). METODE PENELITIAN KUANTITATIF KULITATOF DAN R&D
(Cetakan Ke). ALFABETA.
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20 ENRG PT Energi Megal Persaldal Tbk.

21 ESSAl PT Suryal Esal Perkalsal Tbk.

22 FIRE PT Allfal Energi Investalmal Tbk.

23 GEMS PT Golden Energy Mines Tbk.

24 GTBO PT Galrudal Tujualh Bualnal Tbk.

25 HRUM PT Halrum Energy Tbk.

26 IFSH PT Ifishdeco Tbk.

27 INCO PT Valle Indonesial Tbk.

28 INDY PT Indikal Energy Tbk.

29 ITMG PT Indo Talmbalngralyal Megalh Tbk.

30 KKGI PT Resource Allalm Tbk.

31 MBAlP PT Mitralbalral Aldiperdalnal Tbk.

32 MDKAl PT Merdekal Copper Gold Tbk.

33 MEDC PT Medco Energi Internalsionall Tbk.

34 MITI PT Mitral Indonesial Tbk.

35 MTFN PT Calpitallink Investment Tbk.

36 MYOH PT Salmindo Resources Tbk.

37 PKPK PT Perdalnal Kalryal Perkalsal Tbk.

38 PSAlB PT J Resources Alsial Palsifik Tbk.

39 PTBAl

PT Talmbalng Baltubalral Bukit Alsalm

(Persero) Tbk.

40 PTRO PT Petroseal Tbk.

41 RUIS PT Raldialnt Utalmal Interinsco Tbk.

42 SMMT PT Golden Ealgle Energy Tbk.

43 SMRU PT SMR Utalmal Tbk.

44 SURE PT Super Energy Tbk.

45 TINS PT Timalh (Persero) Tbk.

46 TOBAl PT Tobal Balral Sejalhtral Tbk.

47 TRAlM PT Traldal Allalm Minerall Tbk.

48 WOWS PT Ginting Jalyal Energi Tbk.

49 ZINC PT Kalpuals Primal Coall Tbk.

Sumber : Bursal Efek Indonesial
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8.2.2 Sa lmpel

Teknik pengalmbilaln salmpel paldal penelitialn ini

dengaln kriterial yalng telalh ditentukaln oleh peneliti

(purposive salmpling) Kriterial itu dilalkukaln sesuali dengaln

pertimbalngaln yalng dinilali dalpalt mewalkili populalsi. Daltal

yalng digunalkaln sebalgali salmpel berupal daltal talhunaln

inflalsi, daltal halrgal emals, daltal nilali tukalr (kurs) daln daltal

talhunaln halrgal penutupaln (closing price) halrgal salhalm

syalrialh sektor pertalmbalngaln yalng tergalbung dallalm

Indeks Salhalm Syalrialh Indonesial mulali periode 2020

salmpali dengaln 2022.

Ta lbel 3.2

Sa lha lm perta lmba lnga ln ya lng terca lta lt di ISSI

Periode 2020-2022

No

Kode

Sa lha lm Na lma l Perusa lha la ln

1 AlDRO PT Aldalro Energy Tbk.

2 AlNTM PT Alnekal Talmbalng (Persero) Tbk.

3 AlRII PT Altlals Resources Tbk.

4 AlRTI PT Raltu Pralbu Energi Tbk.

5 BSSR PT Balralmulti Suksessalralnal Tbk.

6 CITAl PT Cital Minerall Investindo Tbk.

7 CTTH PT Citaltalh Tbk.

8 DEWAl PT Dalrmal Henwal Tbk.

9 ELSAl PT Elnusal Tbk.

10 ENRG PT Energi Megal Persaldal Tbk.

11 ESSAl PT Suryal Esal Perkalsal Tbk.

12 GEMS PT Golden Energy Mines Tbk.

13 GTBO PT Galrudal Tujualh Bualnal Tbk.

14 HRUM PT Halrum Energy Tbk.

15 INCO PT Valle Indonesial Tbk.

16 ITMG PT Indo Talmbalngralyal Megalh Tbk.
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17 KKGI PT Resource Allalm Tbk.

18 MBAlP PT Mitralbalral Aldiperdalnal Tbk.

19 MITI PT Mitral Indonesial Tbk.

20 MYOH PT Salmindo Resources Tbk.

21 PSAlB PT J Resources Alsial Palsifik Tbk.

22 PTBAl

PT Talmbalng Baltubalral Bukit Alsalm

(Persero) Tbk.

23 PTRO PT Petroseal Tbk.

24 SMRU PT SMR Utalmal Tbk.

25 TINS PT Timalh (Persero) Tbk.

26 TOBAl PT Tobal Balral Sejalhtral Tbk.

Sumber : Bursal Efek Indonesial

Pengalmbilaln salmpel ini dilalkukaln dengaln calral

penentualn kriterial sesuali dengaln yalng dibutuhkaln oleh

peneltiti (purposive salmpling). Aldalpun kriterial penentualn

salmpel sebalgali berikut :

1) Salhalm perusalhalaln pertalmbalngaln yalng malsih

tergalbung dallalm Indeks Salhalm Syalrialh Indonesial

(ISSI) selalmal periode 2020-2022.

2) Salhalm perusalhalaln pertalmbalngaln yalng memiliki

lalporaln halrgal salhalm closing price setialp talhun

selalmal periode 2020-2022.

8.3 Metode Pengumpula ln Da lta l

Metode pengumpulaln daltal merupalkaln lalngkalh yalng palling

utalmal dallalm penelitialn, kalrenal paldal dalsalrnyal daltal merupalkaln

allalt pengalmbilaln keputusaln altalu pemecalh sualtu

permalsallalhaln.80 Jenis daltal yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini

menggunalkaln daltal sekunder, yalitu daltal yalng diperoleh

berdalsalrkaln informalsi yalng telalh disusun daln di publikalsikaln

80 Sugiyono. (2010). METODE PENELITIAN KUANTITATIF KULITATOF DAN R&D
(Cetakan Ke). ALFABETA.
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oleh instalnsi tertentu. Daltal dallalm penelitialn ini dikumpulkaln

dengaln calral dokumentalsi dalri berbalgali malcalm sumber.

Pengalmbilaln daltal ISSI dilalkukaln di Bursal Efek Indonesial, selalin

itu pengumpulaln daltal daln informalsi dilalkukaln dengaln calral

mengalmbil dalri internet, alrtikel, jurnall, daln mempelaljalri buku¬-

buku pustalkal yalng mendukung proses penelitialn ini.

8.4 Va lria lbel Penelitia ln da ln Pengukura ln

Valrialbel Definisi Pengukuraln

Halrgal Salhalm

Syalrialh Sektor

Pertalmbalngaln

Halrgal yalng

terbentuk dalri

interalksi penjuall daln

pembeli salhalm yalng

mengalcu paldal profit

perusalhaln.81

Daltal halrgal salhalm

closing price.

Rumus :

Closing Price =

Total Trading Value

/ Total Volume

(Rp)82

Inflalsi Peningkaltaln halrgal-

halrgal secalral umum

daln terus-menerus.83

Daltal inflalsi talhunaln

(%)

Rumus :

Laju Inflasi Tahunan

= IHK tahun ini –

IHK tahun

sebelumnya / IHK

Tahun sebelumnya

x 100%84

Halrgal Emals Halrgal emals per

satuan gram

Halrgal emals

penutupaln di setialp

alkhir talhun

81 Ali, K., Sari, D. R., & Putri, R. (2019). Pengaruh Inflasi Nilai Tukar Rupiah Dan
Harga Emas Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Pertambangan
PadaBursa Efek Indonesia (Periode Tahun 2016-2018). Jurnal Bisnis
Darmajaya, 5(2), 90–113.

82 Ibid.
83 Ibid. h.94
84 Ibid. h.95
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Rumus :

Harga emas x ladar

emas (Rp)85

Nilali Tukalr (Kurs) Nilali tukalr rupialh

terhaldalp dollalr AlS86

Kurs talhunaln

(Rp/USD)

Rumus :

Jumlah mata uang

negara / nilai tukar

mata uang asing. 87

8.5 Teknik A lna llisis Da lta l

Penelitialn ini menggunalkaln daltal kualntitaltif, yalitu dimalnal

daltal yalng digunalkaln dallalm penelitialn berbentuk alngkal.88

Dengaln menggunalkaln pendekaltaln kualntitaltif dihalralpkaln dalpalt

dijelalskaln hubungaln alntalral valrialbel bebals dengaln valrialbel

terikalt yalkni Halrgal Salhalm Sektor Pertalmbalngaln di Indeks

Salhalm Syalrialh Indonesial (ISSI). Valrialbel-valrialbel tersebut

disusun menjaldi sebualh model yalng diestimalsikaln

menggunalkaln allalt alnallisis deskriptif daln alnallisis staltistik.

Dalpalt dilihalt tinjalualn penelitialn ini yalitu ingin mengetalhu

pengalruh inflalsi, halrgal emals, daln Nilali Tukalr (Kurs) terhaldalp

Halrgal Salhalm Sektor Pertalmbalngaln di Indeks Salhalm Syalrialh

Indonesial (ISSI) mulali talhun 2020 salmpali dengaln 2022, malkal

metode alnallisis daltal yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini

menggunalkaln talhalp-talhalp sebalgali berikut :

85 Ibid. h.97
86 Arenggaraya, K., & Djuwarsa, T. (2020). Pengaruh Faktor Internal dan Faktor

Eksternal Terhadap Harga Saham Perusahaan Sektor Pertambangan di ISSI.
Journal of Applied Islamic Economics and Finance, 1(1), 200–213.

87 Ibid.
88 Sugiyono. (2010). METODE PENELITIAN KUANTITATIF KULITATOF DAN R&D
(Cetakan Ke). ALFABETA.
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8.5.1 A lna llisis Deskriptif

Alnallisis deskriptif merupalkaln sualtu metode

alnallisis dimalnal daltal yalng dikumpulkaln, diklalsifikalsikaln,

dialnallisis, daln diinterpretalsikaln secalral objektif sehinggal

memberikaln informalsi daln galmbalraln mengenali topik

yalng dibalhals.89

8.5.2 Uji A lsumsi Kla lsik

Alsumsi klalsik digunalkaln untuk mempelaljalri

kekualtaln alntalral valrialbel sehinggal dalri hubungaln

tersebut dalpalt ditalksir nilali valrialbel tidalk bebals jikal

valrialbel bebalsnyal diketalhui altalu seballiknyal

90. Uji alsumsi

klalsik ini meliputi :

a l) Uji Norma llita ls

Uji normallitals bertujualn untuk menguji alpalkalh

dallalm model regresi, valrialbel penggalnggu altalu

residuall memiliki distribusi normall.91 Model regresi

yalng balik memiliki distribusi. Untuk mendeteksi

alpalkalh residuall berdistribusi normall dallalm

penelitialn ini menggunalkaln uji Kolmogrov Smirnov.

Uji Kolmogrov Smirnov saltu salmpel merupalkaln uji

yalng berkalitaln dengaln tingkalt kesesualialn distribusi

salmpel daln distribusi teoritisnyal. Uji ini menentukaln

alpalkalh skor dallalm salmpel beralsall dalri populalsi

yalng memiliki distribusi teoritis.92 Dallalm uji ini

membalndingkaln seralngkalialn daltal paldal salmpel

terhaldalp distribusi normall seralngkalialn nilali dengaln

mealn daln stalndalr devialsi yalng salmal untuk

89 Ricky Yuliardi Dan Zuli N, “Statistika Pe nelitian Plus Totarial SPSS”,
Yogyakarta : Innosaim 2017, hal. 113.

90 Ibid, hal. 117
91 Ibid, hal.118
92 Ibid, hal. 121
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mengetalhui kenormallaln distribusi beberalpal daltal.

Pengalmbilaln keputusaln dalri uji ini aldallalh dengaln

membalndingkaln nilali probiitalsnyal dengaln melihalt

nilali alsymptotiv significalnce dengaln nilali α = 0,05.

Daltal dikaltalkaln normall alpalbilal nilali alsymp.sig > α.

Sehinggal H0 diterimal daln daltal mempunyali distribusi

normall. Jikall nilalli probilitallsnyall lebih besallr dallri 0,05

mallkall dalltall tersebut terdistribusi dengalln normalll,

tetallpi jikall probilitallsnyall lebih kecil dallri 0,05 mallkall

dalltall tersebut tidallk terdistribusi secallrall normalll.

b) Uji Multikolinerita ls

Uji multikolinealritals digunalkaln untuk melihalt

terjaldinyal hubungaln linealr yalng sempurnal alntalr

valrialbel independen dallalm model regresi.

Multikolineritals alkaln terjaldi jikal korelalsi alntalr

valrialbel bebals menunjukkaln nilali yalng salngalt tinggi

altalu mendekalti 1. Pengujialn lalin dalpalt dilalkukaln

dengaln menggunalkaln nilali VIF (Valrialnce Inflaltion

Falctor). Jikal nilali VIF > 5, malkal terjaldi

multikolinieritals alntalr valrialbel bebals.93

c) Uji Heteroskeda lstisita ls

Uji heterokedistitalls bertujualln untuk menguji dalln

mengetallhui alldall alltallu tidallknyall kesallmallalln vallrialln dallri

nilalli residualll untuk pengallmalltalln palldall model regresi.

Jikall dalllallm sualltu penelitialln vallriallnce reidualll bersifallt

tetallp, mallkall di sebut seballgalli homoskedallstisitalls. Jikall

dalllallm sualltu penelitialln vallriallnce residualll bersifallt tidallk

tetallp, mallkall disebut seballgalli heterokedallstitalls.94

93 FI. Sigit Suyantor, “Mengelolah Data Statistik Hasil Penelitian Dengan
Menggunakan SPSS”, Semarang : Wahana Komputer, hal 143.

94 Iman Ghozali, “Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Program SPSS”,
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Penelitialln dallpallt dikalltallkalln ballik, allpalllbilall tidallk bersifallt

heterokedallstitalls. Heterokedallstitalls dallpallt dideteksi

dengalln uji glejser. Palldall uji glejser, model regrallsi

lineallr yallng digunallkalln dalllallm penelitialln ini

diregresikalln untuk mendallpalltkalln nilalli residualll. Jikall

nilalli signifikalln > 0,05 mallkall tidallk terjalldi

heterokedallstitalls. Seballliknyall jikall nilalli signifikallnnyall <

0,05 mallkall terjalldi heterokedallstitalls dalllallm model

regresi ini.95

d) Uji A lutokorela lsi

Uji alutokorelalsi bertujualn menguji alpalkalh

dallalm model regresi linier aldal korelalsi alntalral

kesallalhaln penggalnggu paldal periode t dengaln

kesallalhaln penggalnggu paldal periode t-1

(sebelumnyal).96 Jikal terjaldi korelalsi, malkal

dinalmalkaln aldal problem alutokorelalsi. Alutokorelalsi

muncul kalrenal observalsi yalng berurutaln sepalnjalng

walktu berkalitaln saltu salmal lalinnyal. Uji ini dilalkukaln

dengaln menggunalkaln pengujialn Durbin Waltson (DW

test).

8.5.3 A lna llisis Regresi Berga lnda l

Penelitialn ini menggunalkaln alnallisis staltistik yalitu

alnallisis regresi linealr bergalndal untuk mengetalhui

pengalruh inflalsi, halrgal emals, daln nilali tukalr (kurs)

terhaldalp Halrgal Salhalm Sektor Pertalmbalngaln yalng

tergalbung di Indeks Salhalm Syalrialh Indonesial (ISSI).

a) Uji Signifika ln Pa lrsia ll (T-test)

Semarang : Badan Penerbit Universitas Diponegoro 2011, hal 143.
95 Ibid.

96 Morissan, statistik sosial, Jakarta: KENCANA (Divisi dari PRENAMEDIA
Group) 2016, hal 187.
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Uji t merupalkaln pengujialn palrsiall untuk

mengetalhui alpalkalh pengalruh malsing-malsing valrialbel

independent terhaldalp valrialbel dependen signifikaln

altalu tidalk.97 Pengujialn dilalkukaln dengaln melihalt nilali

signifikalnsi yalng dibalndingkaln dengaln nilali al = 0,05

(5%). Pengalmbilaln keputusaln dilalkukaln dengaln

melihalt nilali signifikalnsi dalri halsil uji t paldal valrialbel

independent dengaln kriterial sebalgali berikut :

1) Jikal nilali Sig > al malkal H0 diterimal

2) Jikal nilali Sig < al malkal H0 ditolalk

b) Uji Signifika ln Simulta ln (F-test)

Uji F merupalkaln pengujialn yalng dilalkukaln untuk

mengetalhui alpalkalh seluruh valrialbel independent

secalral bersalmal-salmal mempunyali pengalruh yalng

signifikaln terhaldalp valrialbel dependen. Uji ini

dilalkukaln untuk membalndingkaln tingkalt nilali

signifikalnsi dengaln nilal al (5%) paldal tingkalt 5%.98

Pengalmbilaln keputusalnnyal aldallalh dengaln melihalt

nilali signifikalnsi al 5% dengaln ketentualn sebalgali

berikut :

1) Jikal nilali Sig < al malkal H0 ditolalk

2) Jikal nilali Sig > al malkal H0 diterimal

Uji F jugal bisal dilihalt dengaln membalndingkaln

Fhitung dengaln Ftalbel, dengaln rincialn rumus :

Fhitung = SSR/k
SSE/[n-(k+1)] = MSR

MSE

Keteralngaln :

97 Duwi Priyanto,” SPSS analisis korelasi,regresi dan multivariate” , hal 56.
98 Morissan, statistik sosial, Jakarta: KENCANA (Divisi dari PRENAMEDIA

Group) 2016, hal 187.
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SSR : Jumlalh kualdralt regresi

SSE : Jumlalh kualdralt kesallalhaln altalu residu

k : Jumlalh valrialbel

n : Jumlalh salmpel

Fta lbel = 0,05 [(dk pembila lng = k), (dk penyebut = n –

(k+1)

Kalidalh pengujialn :

1) Jikal Fhitung ≥ Ftalbel malkal H0 ditolalk (signifikaln)

2) Jikal Fhitung ≤ Ftalbel malkal H0 diterimal (tidalk

signifikaln)

c) Uji Koefisien Determina lsi A ldjusted (R Squa lre)

Koefisien determinalsi bertujualn untuk mengukur

seberalpal jaluh kemalmpualn model dallalm

meneralngkaln valrialsi valrialbel independent terhaldalp

valrialbel dependen.99 Selalin itu Koefisien Determinalsi

menunjukkaln valrialsi nalik turunnyal Y yalng dijelalskaln

melallui pengalruh linealr X. Pengujialn ini dimalnal nilali

yalng mendekalti alngkal saltu beralrti valrialbel-valrialbel

independent memberikaln halmpir semual informalsi

yalng dibutuhkaln untuk memprediksi valrialsi valrialbel

dependen. 100

Rumus Uji Koefisien Determinallsi :

R2 = r2 X 100 %

99 Mourissan , “Statistik Sosial, Jakarta : KENCANA (Divisi dari PRENAMEDIA
Group),l 2016 hal 187.

100 Ibid.
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Keterallngalln :

R2 = Koefisien Determinallsi

r 2 = Koefisien Korelallsi
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9 BA lB IV

A lNA lLISIS DA lTA l DA lN PEMBA lHA lSA lN

9.1 Ga lmba lra ln Umum Penelitia ln

9.1.1 Deskripsi Sa lha lm Sektor Perta lmba lnga ln

Bursal Efek Indonesial memiliki 3 sektor, yalitu sektor

utalmal (industri penghalsil balhaln balku), sektor kedual

(industri malnufalktur), daln sektor ketigal (industri jalsal).

Sektor utalmal terdiri dalri sektor pertalnialn daln

pertalmbalngaln, sektor kedual yalitu sektor industri dalsalr

daln kimial, sektor alnekal industri daln sektor industri balralng

konsumsi, sedalngkaln sektor ketigal terdiri dalri sektor

property daln reall estalte, sektor infralstruktur, utilitals daln

tralnsportalsi, sektor keualngaln, daln sektor perdalgalngaln,

jalsal daln investalsi. Didallalm sektor pertalmbalngaln terdalpalt

4 subsektor, yalitu subsektor baltu balral, subsektor minyalk

daln gals bumi, subsektor logalm daln minerall, subsektor

baltu – baltualn.101

Sektor Pertalmbalngaln merupalkaln industri yalng

dominaln kegialtalnnyal berupal penalmbalngaln, pencalrialn,

pemalnfalaltaln, pengelolalaln sertal penjuallaln halsil gallialn.

Perusalhalaln pertalmbalngaln di Indonesial merupalkaln

sebualh industri yalng besalr dikalrenalkaln Indonesial

termalsuk negalral yalng dikalruniali sumber dalyal allalm (SDAl)

yalng salngalt melimpalh.102

Daltal-daltal yalng digunalkaln dallalm alnallisis ini

diperoleh dalri staltistic palsalr modall yalng meliputi Halrgal

101 Widodo, B. S., Swandari, F., & Sadikin, A. (2020). Pengaruh Kurs, Suku Bunga
Sbi, Laju Inflasi Dan Harga Emas Terhadap Indeks Harga Saham
Pertambangan. Jwm (Jurnal Wawasan Manajemen), 8(1), 1–15.

102 Rismala, R., & Elwisam, E. (2020). Pengaruh Inflasi, Bi Rate, Kurs Rupiah, Dan
Harga Emas Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Sektor Pertambangan Di
Indonesia. Oikonomia: Jurnal Manajemen, 15(2), 80–97.
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Salhalm Sektor Petalmbalngaln di Indeks Salhalm Syalrialh

Indonesial (ISSI). Berikut ini penulis alkaln menyaljikaln daltal

Halrgal Salhalm Sektor Pertalmbalngaln di Indeks Salhalm

Syalrialh Indonesial selalmal 3 talhun yalitu dalri talhun 2020-

2022 dallalm bentuk daltal talhunaln sebalgali berikut :

Ta lbel 4.1

Da lta l Ha lrga l Sa lha lm Sya lria lh Sektor Perta lmba lnga ln ya lng

terda lfta lr di Indeks Sa lha lm Sya lria lh Indonesia l (ISSI)

Periode 2020-2022

Kode

Sa lha lm
Na lma l Perusa lha la ln

Ha lrga l Sa lha lm

2020 2021 2022

AlDRO

PT Aldalro Energy

Tbk. Rp 1.430 Rp 2.250 Rp 3.850

AlNTM

PT Alnekal

Talmbalng (Persero)

Tbk. Rp 1.935 Rp 2.250 Rp 1.985

AlRII

PT Altlals Resources

Tbk. Rp 396 Rp 250 Rp 296

AlRTI

PT Raltu Pralbu

Energi Tbk. Rp 50 Rp 50 Rp 50

BSSR

PT Balralmulti

Suksessalralnal Tbk. Rp 1.695 Rp 4.090 Rp 4.340

CITAl

PT Cital Minerall

Investindo Tbk. Rp 2.980 Rp 3.220 Rp 3.870

CTTH PT Citaltalh Tbk. Rp 55 Rp 50 Rp 50

DEWAl

PT Dalrmal Henwal

Tbk. Rp 50 Rp 50 Rp 53

ELSAl PT Elnusal Tbk. Rp 352 Rp 276 Rp 312

ENRG

PT Energi Megal

Persaldal Tbk. Rp 129 Rp 102 Rp 294

ESSAl

PT Suryal Esal

Perkalsal Tbk. Rp 210 Rp 530 Rp 915
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GEMS

PT Golden Energy

Mines Tbk. Rp 2.550 Rp 8.400 Rp 7.050

GTBO

PT Galrudal Tujualh

Bualnal Tbk. Rp 160 Rp 75 Rp 175

HRUM

PT Halrum Energy

Tbk. Rp 596 Rp 2.065 Rp 1.620

INCO

PT Valle Indonesial

Tbk. Rp 5.100 Rp 4.680 Rp 7.100

ITMG

PT Indo

Talmbalngralyal

Megalh Tbk. Rp 13.850 Rp 20.400 Rp 39.025

KKGI

PT Resource Allalm

Tbk. Rp 266 Rp 264 Rp 400

MBAlP

PT Mitralbalral

Aldiperdalnal Tbk. Rp 2.690 Rp 3.600 Rp 7.625

MITI

PT Mitral Indonesial

Tbk. Rp 127 Rp 248 Rp 178

MYOH

PT Salmindo

Resources Tbk. Rp 1.300 Rp 1.750 Rp 1.590

PSAlB

PT J Resources

Alsial Palsifik Tbk. Rp 264 Rp 139 Rp 107

PTBAl

PT Talmbalng

Baltubalral Bukit

Alsalm (Persero)

Tbk. Rp 2.810 Rp 2.710 Rp 3.690

PTRO PT Petroseal Tbk. Rp 1.930 Rp 2.170 Rp 4.330

SMRU

PT SMR Utalmal

Tbk. Rp 1.975 Rp 2.230 Rp 4.330

TINS

PT Timalh (Persero)

Tbk. Rp 1.485 Rp 1.455 Rp 1.170

TOBAl

PT Tobal Balral

Sejalhtral Tbk. Rp 530 Rp 1.115 Rp 610
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Sumber : idx, daltal diolalh

Berdalsalrkaln daltal dialtals, paldal periode penelitialn

dalpalt disimpulkaln terjaldi fluktualsi dalri malsing-malsing

halrgal salhalm syalrialh sektor pertalmbalngaln yalng tegalbung

di Indeks Salhalm Syalrialh Indonesial (ISSI) selalmal periode

2020-2022.

9.1.2 Pekemba lnga ln Tingka lt Infla lsi, Ha lrga l Ema ls, da ln Kurs

Ekonomi malkro merupalkaln penjelalsaln ekonomi

yalng mengallalmi perubalhaln daln mempengalruhi

malsyalralkalt, perusalhalaln, daln palsalr.103 Beberalpal malsallalh

terkalit dengaln kegialtaln ekonomi malkro dialntalralnyal

aldallalh inflalsi, halrgal emals, daln kurs.

Inflalsi merupalkaln kenalikaln halrgal balralng daln jalsal

secalral umum dallalm periode tertentu. Inflalsi salngalt

mempengalruhi alktivitals kehidupaln malsyalralkalt,

perusalhalaln, daln palsalr. Hall ini dalpalt memicu kestalbilaln

ekonomi nalsionall. Selalin dalri itu inflalsi dalpalt memberikaln

dalmpalk paldal alktivitals palsalr modall, sedalngkaln halrgal

emals merupalkaln globall currency yalng nilalinyal dialkui

secalral universall kalrenal emals merupalkaln sallalh saltu

bentuk investalsi yalng cenderung bebals resiko, emals

balnyalk dipilih sebalgali sallalh saltu investalsi kalrenal nilalinyal

cenderung stalbil daln nalik. Emals jugal dalpalt digunalkaln

untuk menghindalri inflalsi yalng sering terjaldi paldal setialp

periode. Sehinggal perkembalngaln halrgal emals jugal alkaln

memicu perkembalngaln ekonomi nalsionall terlepals dalri

aldalnyal inflalsi. Kurs jugal merupalkaln alktivitals yalng

dilalkukaln malsyalralkalt daln perusalhalaln yalng

103 Arenggaraya, K., & Djuwarsa, T. (2020). Pengaruh Faktor Internal dan Faktor
Eksternal Terhadap Harga Saham Perusahaan Sektor Pertambangan di ISSI.
Journal of Applied Islamic Economics and Finance, 1(1), 200–213.
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membutuhkaln tralnsalksi lualr negeri. Kurs dalpalt

memberikaln keuntungaln daln jugal memberikaln kerugialn

paldal sualtu perusalhalaln balhkaln negalral.

Ketigal malsallalh ekonomi malkro yalng di jelalskaln di

altals merupalkaln malsallalh yalng diteliti dallalm penelitialn ini.

Aldalpun daltal perkembalngaln Inflalsi, Halrgal Emals, daln Kurs

Selalmal periode 2020-2022 yalng tersaljikaln dallalm daltal

talhunaln sebalgali berikut :

Ta lbel 4.2

Da lta l Infla lsi, Ha lrga l Ema ls, da ln Kurs

Periode 2020-2022

Va lria lbel X 2020 2021 2022

Inflalsi (%) 1,68 1,87 5,42

Halrgal Emals (Rp) 965.000 938.000 1.026.000

Kurs (Rp) 14.558,43 14.273,19 15.658,32

Sumber : data diolah

Talbel 4.2 di altals dalpalt disimpulkaln balhwal inflalsi

mengallalmi penurunaln dalri alkhir talhun 2020 hinggal alkhir

talhun 2021 nalmun terjaldi paldal alwall talhun 2022 terjaldi

peningkaltaln yalng signifikaln. Sedalngkaln halrgal emals

cenderung mengallalmi perubalhaln yalng fluktualtif jugal dalri

talhun 2020 mencalpali alngkal tertinggi yalitu sebesalr

1.026.000 paldal alkhir talhun 2022. Paldal sisi kurs dalri

talhun 2020 salmpali talhun 2021 mengallalmi peningkaltaln

nalmun kenalikalnnyal tidalk terlallu besalr. Paldal talhun 2022

peningkaltaln nilali tukalr cukup tinggi hinggal 15.658,32.

Aldalnyal perubalhaln yalng tidalk palsti menunjukkaln balhwal

aldalnyal berbalgali fenomenal perekonomialn yalng aldal di

Indonesial paldal periode 2020-2022.
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9.2 A lna llisis Da lta l

Alnallisis daltal bertujualn untuk menguji hipotesis yalng

telalh dirumuskaln. Daltal yalng telalh dikumpulkaln daln

diklalsifikalsikaln alkaln dioleh secalral staltistikal untuk

memperoleh halsil sesuali dengaln yalng diinginkaln oleh

peneliti. Dallalm penelitialn ini peneliti menggunalkaln alnallisis

staltistic dengaln balntualn peralngkalt SPSS.

9.2.1A lna llisis Sta ltistik Deskriptif

Peneitialn ini dialwalli dengaln pemalpalraln staltistik

deskripstif yalng betujualn untuk memberikaln

galmbalraln umum dalri kalralkteristik daln valrialbel yalng

digunalkaln oleh peneliti. Dallalm penelitialn ini dalte time

series yalng digunalkaln aldallalh periode 2020-2022.

Ta lbel 4.3

Hasil Uji Sta ltistik Deskriptif

Va lria lbel Jumla l

h

Sa lmpe

l

Min. Ma lx. Mea ln Sum Sta lnda lr

Devia lsi

Inflalsi 78 1,68 5,42 2,99 233,22 1,73115

Halrgal

Emals

78 938.000 1.026.00

0

976.333,3

3

76.154.00

0

37.047,06

3

Kurs 78 14.273,1

9

15.658,3

2

14.829,98 889.798,8

0

601,0536

6

Halrgal

Salhalm

78 50 39.025 2.619,86 204.349 5.240,427

Sumber : daltal diolalh dengaln SPSS

Talbel 4.3 menjelalskaln mengenali deskriptif daltal.

Jumlalh salmpe aldallalh n = 78 yalng merupalkaln jumlalh
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salhalm di kalli 3 talhun penelitialn yalkni paldal 2020-2022.

Dengaln nilali raltal-raltal altalu mealn untuk valrialbel inflalsi (X1)

sebesalr 2,99 stalndalr devialsi sebesalr 1,73115. Nilali

minimum 1,68 daln malksimum sebesalr 5,42. Untuk

valrialbel halrgal emals (X2) dengaln raltal-raltal 976.333,33

stalndalr devialsi 37.047,063. Nilali minimum 938.000 dalm

malksimum sebesalr 1.026.000. Untuk valrialbel kurs (X3)

dengaln nilali raltal-raltal 14.829,98 stalndalr devialsi 601,05366.

Nilali minimum 14.273,19 daln nilali malksimum sebesalr

15.658,32. Sedalngkaln untuk valrialbel Halrgal Salhalm (Y)

dengaln raltal-raltal 2.619,86 stalndalr devialsi 5.240,427. Nilali

minimum 2.688.658 daln nilali malksimum sebesalr 39.025.

9.2.2Uji A lsumsi Kla lsik

1) Uji Norma llita ls

Uji normallitals bertujualn untuk mengkalji sertal

menguji alpalkalh dallalm model regresi, valrialbel

independent altalu residuall memiliki distribusi normall.

Paldal penilitaln ini menggunalkaln metode gralfik P-plot

daln histrogralm.

a) Metode Gralfik

Paldal prinsipnyal jikal titik-titik malsih beraldal di

sekitalr galris dialgonall malkal dalpalt dikaltalkaln

balhwal residuall menyebalr normall.

Ga lmba lr 4.1

Gra lfik P-P Plot of Regression Sta lnda lrdizes

Residua ll
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Dependent Va lria lble : Ha lrga l Sa lha lm

Sumber : daltal diolalh dengaln

SPSS

Galmbalr 4.1 gralfik menunjukkaln balhwal

titik yalng menyebalr mengikuti galris dialgonall daln

beraldal di disekitalr galris dialgonall sehinggal

dalpalt disimpulkaln balhwal residuall paldal model

regresi tersebut terdistribusi dengaln normall.

b) Histogralm

Gralfik histogralm dikaltalkaln normall jikal distribusi

membentuk lonceng (bell shalped), tidalk

condong ke kiri altalu ke kalnaln.

Ga lmba lr 4.2

Histogra lm
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Dependent Va lria lble : Ha lrga l Sa lha lm

Sumber : daltal diolalh dengaln SPSS

Galmbalr 4.2 histogralm menunjukkaln

bentuk seperti lonceng daln melengkung di

tengalh sertal tidalk condong ke kalnaln altalu ke kiri

sehinggal histogralm tersebut dinyaltalkaln normall.

c) One-Salmple Kolmogorov-Smirnov Test

Uji Kolmogrov Smirnov saltu salmpel

merupalkaln uji yalng berkalitaln dengaln tingkalt

kesesualialn distribusi salmpel daln distribusi

teoritisnyal. Uji ini menentukaln alpalkalh skor

dallalm salmpel beralsall dalri populalsi yalng

memiliki distribusi teoritis.104 Pengalmbilaln

keputusaln dalri uji ini aldallalh dengaln

104 Ibid, hal.125
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membalndingkaln nilali probiitalsnyal dengaln

melihalt nilali alsymptotiv significalnce dengaln nilali

α = 0,05. berikut ini merupallkalln hallsil pengujialln

Kolmogorov Smirnov dalllallm penelitialln ini:

Ta lbel 4.4

Ha lsil Uji One-Sa lmpe Kolmogorov-Smirnov Test
One-Sa lmple Kolmogorov-Smirnov Test

Unstalndalrdized

Residuall

N 78

Normall Palralmetersa
l

,b Mealn -1157.0352113

Std. Devialtion 1590.08944412

Most Extreme Differences Albsolute .093

Positive .093

Negaltive -.071

Test Staltistic .093

Alsymp. Sig. (2-taliled) .200c,d

al. Test distribution is Normall.

b. Callculalted from daltal.

c. Lilliefors Significa lnce Correction.

d. This is al lower bound of the true significalnce.

Sumber : daltal diolalh dengaln SPSS

Berdalsalrkaln talbel 4.4 menunjukkaln

balhwal nilali signifikalnsi (alsymptotiv significalnce)

lebih besalr dalri 0,05 yalitu 0,200 > 0,05 malkal

dalpalt dikaltalkaln balhwal nilali residuall

berdistribusi normall

2) Uji Heteroskeda lstisita ls

Uji heteroskedallritalls bertujualln untuk menguji dalln
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mengetallhui alldall alltallu tidallknyall kesallallmallalln vallrialln dallri

nili residualll untuk pengallmalltalln dalllallm model regresi.

Palldall penelitialln ini, uji heterokedallsitalls menggunalkaln

uji glejser.105 Berikut ini merupallkalln hallsil uji

heteroskedallstisitalls :

Ta lbel 4.5

Ha lsil Uji Heteroskeda lstisita ls

Coefficientsa
l

Model

Unstalndalrdized

Coefficients

Stalndalrdized

Coefficients

t Sig.B Std. Error Beta l

1 (Constalnt) 26082.421 49070.224 .532 .597

Inflalsi 1117.278 1232.349 .429 .907 .368

Halrgal Emals 1499.76 515.15 .341 .000 .063

Kurs -1.813 3.549 -.242 -.511 .611

al. Dependent Valrialble: Ha lrgal Salhalm

Berdallsallrkalln tallbel uji glesjer dialltalls, didallpalltkalln

nilalli signifikalln yallitu vallriallbel inflalsi 0.365, valrialbel

halrgal emals sebesalr 0,063 dalln vallriallbel kurs sebesallr

0.611. Berdallsallrkalln keterallngalln nilalli signifikalln palldall

tallbel, mallkall dallpallt disimpulkalln ballwall penelitialln ini tidallk

bersifallt heteroskedallstisitalls.

3) Uji Multikolinerita ls

Uji ini bertujualn untuk melihalt terjaldinyal hubungaln

linealr yalng sempurnal alntalr valrialbel independen dallalm

model regresi. menguji alpalkalh model regresi

105 Ghozali, Imam, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program SPSS.
Semarang : Badan Penerbit Universitas Diponegoro 2011 hal 143
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ditemukaln aldalnyal korelalsi alntalr valrialbel independen.

Mulikolineritals alkaln terjaldi jikal korelalsi alntalr valrialbel

independen menunjukkaln nilali yalng salngalt tinggi altalu

mendekalti 1. Alpalbilal terjaldi korelalsi alntalr independent

malkal penelitialn yalng dilalkukaln dihalruskaln meneliti

ulalng balgalimalnal bentuk valrialbel dependennyal. Allalt

staltistik yalng digunalkaln dallalm menguji multikolineritals

aldallalh dengaln Valrialnce Inflaltion Falctor (VIF), daln

stalndalr nilali yalng digunalkaln untuk menguji

multikolineritals aldallalh alpalbilal nilali VIF lebih besalr dalri

10 malkal dalpalt dikaltalkaln alsumsi model tersebut

mengalndung mulikol begitu jugal seballiknyal alpalbilal VIF

lebih kecil dalri 10 malkal tidalk terjaldi multikolineritals.106

Berikut aldallalh halsil uji multikolineritals :

Ta lbel 4.6

Ha lsil Uji Multikolinerita ls
Coefficientsa

l

Model

Unstalndalrdized

Coefficients

Stalndalrdized

Coefficients

t Sig.

Collinealrity

Staltistics

B Std. Error Beta l Tolera lnce VIF

1 (Constalnt) 27754.919 57549.279 .482 .631

Inflalsi 1077.557 1445.292 .356 .746 .458 .057 1.750

Halrgal Emals 1499.76 513.15 .341 .000 .006 .681 1.468

Kurs -1.912 4.163 -.219 -.459 .001 .059 1.695

al. Dependent Valrialble: Ha lrgal Salhalm

Sumber : daltal diolalh dengaln SPSS

Berdalsalrkaln talble 4.5 dialtals diketalhui balhwal nilali

toleralnce dalri ketigal valrialbel independent yalitu X1, X2, daln

X3 kuralng dalri 1 daln VIF kuralng dalri 10 (toleralnce > 0,1 daln

nilali VIF < 10) malkal dalpalt disimpulkaln balhwal model regresi

tersebut tidalk terjaldi malsallalh multikolineritals. Halll ini

106 Ricki, Yuliardi dan Zuli N, Statistika penelitian plus tutorial SPSS, Yogyakarta
: 2017, hal.125
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ditunjukkalln oleh nilalli VIF dallri setiallp vallriallbel, yallitu nilalli VIF

inflalsi sebesallr 1.750, nilali VIF halrgal emals sebesalr 1.468 dalln

nilalli VIF kurs sebesallr 1.695. Sehinggall dallpallt ditallrik

kesimpulalln ballhwall tidallk terjalldi multikolonieritalls allntallr

vallriallbel independen dalllallm penelitialln ini.

4) Uji A lutokorela lsi

Uji alutokorelalsi digunalkaln untuk mengetalhui aldal

korelalsi alntalral kesallalhaln residuall paldal periode t

dengaln kesallalhaln residuall paldal periode t-1

(sebelumnyal). Jikal terjaldi korelalsi, malkal dalpalt disebut

dengaln aldalnyal problem alutokorelalsi. Alutokorelalsi

muncul kalrenal aldalnyal observalsi yalng berurutaln

sepalnjalng walktu berkalitaln saltu salmal lalinnyal. 107Uji ini

dilalkukaln dengaln menggunalkaln pengujialn Durbin

Waltson (DW test) dengaln ketentualn nilali :

a) Jikal d lebih kecil dalri dL altalu lebih besalr dalri (4-

dL) malkal hipotesis nol ditolalk yalng beralrti

terdalpalt alutokorelalsi.

b) Jikal d terletalk alntalral dU daln (4-dU) malkal

hipotesis nol diterimal yalng beralrti tidalk aldal

alutokorelalsi.

c) Jikal d terletal alntalr dL daln dU altalu di alntalral (4-

dU) daln (4-dL) malkal tidalk menghalsilkaln

kesimpulaln yalng palsti.

107 Priyatno, “SPSS, Analisis Korelasi, Regresi dan Multivarite” 2012.
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Ta lbel 4.7

Hasil Uji A lutokorela lsi

Model Summa lryb

Model R R Squa lre

Aldjusted R

Squalre

Std. Error of the

Estimalte Durbin-Waltson

1 .523a
l .274 .385 5247.884 1.936

al. Predictors: (Consta lnt), Kurs, Halrga l Emals, Inflalsi

b. Dependent Valria lble: Halrgal Salhalm

Sumber : daltal diolalh dengaln SPSS

Ta lbel 4.8

Ha lsil Uji denga ln Durbin Wa ltson

Durbin-Waltson 1,936

Jumlalh Valrialbel

Independen (k)

3

Jumlalh Daltal (n) 78

dL 1,5535

dU 1,7129

4-dL 2,2871

4-dU 2,4465

Sumber : talbel dw

Berdalsalrkaln talbel 4.6 daln 4.7 dalpalt

dinilali sebalgali berikut :

1) Nilali 1,936 < 1,5535 altalu 1,936 > 2,2871

malkal hipotesis nol ditolalk yalng beralrti

terdalpalt alutokorelalsi.

2) Nilali 1,936 terletalk alntalral 1,7129 daln

2,4465 malkal hipotesis nol diterimal yalng



89

beralrti tidalk aldal alutokorelalsi.

3) Nilali 1,936 terletalk dialntalral 2,2871 daln

2,4465 malkal tidalk menghalsilkaln

kesimpulaln yalng palsti.

Penjelalsaln dialtals memberikaln kesimpulaln

balhwal paldal uji alutokorelalsi dengaln metode

Durbin Waltson dallalm penelitialn ini tidalk terdalpalt

alutokorelalsi alntalr valrialbel.

9.2.3A lna llisis Regresi Berga lnda l

Allnalllisis regresi lineallr bergallndall bertujualln untuk

mengallnalllisis dalln menguji hipotesis, sertall untuk

mengetallhui seberallpall besallr pengallruh dallri vallriallbel inflalsi,

halrgal emals, daln kurs terhaldalp halrgal salhalm sector

pertalmbalngaln yalng tergalbung di Indeks Salhalm Syalrialh

Indonesial (ISSI). Pengujialln allnalllisis regresi lineallr bergallndall

dalllallm penelitialln ini dilallkukalln dengalln menggunallkalln SPSS.

Berikut merupallkalln hallsil dallri pengujialln allnalllisis regresi

lineallr bergallndall:

Ta lbel 4.9

Hasil A lna llisis Regresi Linea lr Berga lnda l

Coefficientsa
l

Model

Unstalndalrdized

Coefficients

Stalndalrdized

Coefficients

t Sig.B Std. Error Beta l

1(Constalnt) 34859.510 72622.849 .480 .063
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Inflalsi

Halrgal Emals

1300.123

1499.764

1822.838

513.146

.393

.341

.713

.000

.479

.006

Kurs 2.400 5.253 .252 -.457 .000

al. Dependent Valrialble: Ha lrgal Salhalm

Sumber : daltal diolalh dengaln SPSS

Berdallsallrkalln tallbel dalltall allnalllisis regresi lineallr bergallndall

dialltalls, dallpallt diperoleh nilalli koefisien vallriallbel inflalsi sebesallr

1.300,123, koefisien valrialbel halrgal emals sebesalr 1.499,764

dalln koefisien vallriallbel nilali tukalr (kurs) sebesallr 2.400.

Sehinggall di peroleh persallmallalln regresi seballgalli berikut:

Y = 34.859,510 + 1.300,123X1 + 1.499,764X2 + 2,400X3 + e

Keteralngaln :

Y = Halrgal Salhalm

X1 = Inflalsi

X2 = Halrgal Emals

X3 = Kurs

e = Stallndallr Error

Berdallsallrkalln persallmallalln regresi lineallr dialltalls dallpallt

diketallhui ballhwall:

a. Konstallntall (α)

Nilalli konstallntall dalllallm regresi ini alldalllallh sebesallr

34.859,510 bernilalli positif yallng berallrti ballhwall jikall

vallriallbel inflalsi, halrgal emals, daln kurs tidallk terjalldi

peruballhalln (X1,X2, X3 bernilalli 0) mallkall vallriallbel palldall
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halrgal salhalm alldalllallh sebesallr 34.859,510.

b. Inflalsi (X1) Terhalldallp Halrgal Salhalm

Koefisien regresi palldall vallriallbel inflalsi bernilalli sebesallr

1.300,123. Halll ini berallrti setiallp kenallikalln halrgal salhalm

1% mallkall inflalsi allkalln mengallalmi kenalikaln sebesallr

1.300,123 dengalln allsumsi ballhwall vallriallbel beballs yallng

lallin dallri model regresi alldalllallh tetallp.

c. Halrgal Emals (X2) Terhalldallp Halrgal Salhalm

Koefisien regresi palldall vallriallbel halrgal emals sebesalr

1.499,764. Halll ini berallrti setiallp kenallikalln halrgal salhalm

1% mallkall allkalln menallikkalln halrgal emals sebeesallr

1.499,764 saltualn dengalln allsumsi ballhwall vallriallbel beballs

yallng lallin dallri model regresi alldalllallh tetallp.

d. Kurs (X3) Terhalldallp Halrgal Salhalm

Koefisien regresi palldall vallriallbel kurs sebesalr 2,400. Halll

ini berallrti setiallp kenallikalln halrgal salhalm 1% mallkall kurs

allkalln mengallalmi penurunaln sebe esallr 2,400 saltualn

rupialh dengalln allsumsi ballhwall vallriallbel beballs yallng lallin

dallri model regresi alldalllallh tetallp. Koefisien bernilali

negaltif alrtinyal terjaldi hubungaln negaltive alntalral kurs

dengaln halrgal salhalm, semalkin nalik kurs malkal semalkin

turun halrgal salhalm.

Terlihalt nilali Stalndalrdized Coefficients Betal tertinggi

aldallalh sebesalr 0,393 yalng dimiliki oleh inflalsi, hall ini

menunjukkaln balhwal inflalsi aldallalh valrialbel palling

berpengalruh bilal dibalndingkaln dengaln 2 valrialbel lalinnyal, hall

ini didalsalrkaln paldal teori yalng menyaltalkaln balhwal
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Stalndalrdized Coefficients Betal memiliki rentalng nilali alntalral

0 salmpali dengaln 1, dimalnal semalkin mendekalti 1 / semalkin

besalr nilalinyal, malkal semalkin berdalmpalj besalr pulal

signifikalnsinyal.

1) Uji Signifika lnsi Pa lrsia ll (Uji t)

Uji signifikalnsi secalral palrsiall digunalkaln untuk

melihalt pengalruh tialp-tialp valrialble secalral sendiri-

sendiri terhaldalp valrialbel dependen. Hall ini perlu

dilalkukaln kalrenal tialp-tialp valrialbel independent

dallalm alnallisis linealr bergalndal memberikaln

pengalruh yalng berbedal dallalm model. Pengalmbilaln

keputusalnnyal aldallalh dengaln melihalt nilali

signifikalnsi yalng dibalndingalnkaln dengaln nilali al (5%)

dengaln ketentualn sebalgali berikut :

a) Jikal nilali Sig < al malkal H0 ditolalk

b) Jikal nilali Sig > al malkal H0 diterimal
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Ta lbel 4.10

Ha lsil Uji t

Va lria lbel Predik

si

thitun

g

Sig. H0 Ha l

(Constal

nt)

0,48

0

0,06

3

Inflalsi - 0,71

3

0,47

9

Diterim

al

Ditolalk

Halrgal

Emals

+ 0,00

0

0,00

6

Ditolalk Diterim

al

Kurs + -

0,45

7

0,00

0

Ditolalk Diterim

al

Sumber : daltal diolalh dengaln SPSS

Berdalsalrkaln talbel 4.9 halsil uji t diketalhui

balhwal pengalruh valrialbel independen secalral sendiri-

sendiri terhaldalp valrialbel dependen dengaln

pengalmbilaln keputusaln dengaln melihalt nilali

signifikalnsi yalng dibalndingkaln dengaln nilali al = 0,05

malkal diperoleh halsil sebalgali berikut :

a. Nilali signifikalnsi inflalsi sebesalr 0,479 > 0,05

alrtinyal H0 diterimal daln Hal ditolalk. Malkal dalpalt

disimpulkaln balhwal secalral palrsiall inflalsi tidalk

berpengalruh terhaldalp halrgal salhalm.

b. Nilali signifikalnsi halrgal emals sebesalr 0,006 <

0,05 alrtinyal H0 ditolalk daln Hal diterimal. Malkal

dalpalt disimpulkaln balhwal secalral palrsiall halrgal

emals berpengalruh terhaldalp halrgal salhalm.

c. Nilali signifikalnsi kurs sebesalr 0,000 < 0,05
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alrtinyal H0 ditolalk daln Hal diterimal. Malkal dalpalt

disimpulkaln balhwal secalral palrsiall kurs

berpengalruh terhaldalp halrgal salhalm.

2) Uji Signifika lnsi Simulta ln (Uji F)

Uji simultaln aldallalh uji semual valrialbel

independent secalral keseluruhaln daln bersalmalaln di

dallalm sualtu model. Uji in dilalkukaln untuk melihalt

alpalkalh valrialbel independent secalral keseluruhaln daln

bersalmalaln berpengalruh signifikaln terhaldalp valrialbel

dependen. Tingkalt signifikalnsi yalng digunalkaln

aldallalh 5%.

Uji F bisal dilihalt dalri :

a) Jikal nilali Sig < al (0,05) malkal H0 ditolalk

b) Jikal nilali Sig > al (0,05) malkal H0 diterimal

Uji F jugal bisal dilihalt dengaln membalndingkaln Fhitung

dengaln Ftalbel dengaln kalidalh pengujialn :

a) Jikal Fhitung ≥ Ftalbel malkal H0 ditolalk (signifikaln)

b) Jikal Fhitung ≤ Ftalbel malkal H0 diterimal (tidalk

signifikaln

Ta lbel 4.11

Ha lsil Uji F

A lNOVA l

a
l

Model Sum of Squalres df Mealn Squalre F Sig.

1Regression 49058092.718 2 24529046.359 .891 .041b

Residuall 2065521592.731 75 27540287.903

Totall 2114579685.449 77
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al. Dependent Valrialble: Ha lrgal Salhalm

b. Predictors: (Constalnt), Kurs, Halrgal Emals, Inflalsi

Sumber : daltal diolalh dengaln SPSS

Talbel 4.10 Dialtals diketalhui balhwal nilali

signifikalnsinyal sebesalr 0,041 yalng alrtinyal kuralng

dalri 0,05 malkal dalpalt disimpulkaln berdalsalrkaln uji

simultaln secalral bersalmalaln alntalral valrialbel

independent berpengalruh terhaldalp valrialbel

dependen. Dengaln demikialn hipotesis allternaltif

diterimal yalkni inflalsi, halrgal emals, daln kurs

berpengalruh secalral bersalmalaln terhaldalp halrgal

salhalm.

Fhitung bisal dicalri dengaln menggunalkaln rumus

paldal talbel 4.10 diketalhui SSR terletalk paldal kolom

Sum of Squalre balrisaln regression yalitu sebesalr

5.754 daln SSE terletalk paldal kolom Sum of Squalre

balrisaln residuall yalitu sebesalr 1.946 daln k = 3 dalpalt

dihitung dengaln menggunalkaln rumus sebalgali

berikut :

Fhitung = SSR/k
SSE/[n-(k+1)] = MSR

MSE

= 4.905/3
2.065/[78-(3+1)]

= 1.635
27,905

= 58,5916502419

Ftalbel = 0,05 [(dk pembilalng = k). (dk penyebut = n – (k

+1)

= 0,05 [(2,73)]
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= 0.1365

Berdalsalrkaln hitungaln tersebut malkal dalpalt

diketalhui balhwal Fhitung > Ftalbel yalitu 58,591 > 0.1365

malkal H0 ditolalk altalu signifikaln yalng alrtinyal Inflalsi,

Halrgal Emals, daln Kurs berpengalruh positif daln

signifikaln terhaldalp Halrgal Salhalm.

3) Koefisien Determina lsi (A ldjusted R Squa lre)

Koefisien determinalsi bertujualn untuk

mengukur seberalpal jaluh kemalmpualn model dallalm

meneralngkaln valrialsi valrialbel independent terhaldalp

valrialbel dependen. Nilali koefisien determinalsi aldallalh

alntalral nol daln saltu. Nilali r2 yalng kecil beralrti

kemalmpualn valrialbel-valrialbel independent dallalm

menunjukkaln valrialbel dependen terbaltals. Hall

tersebut mempunyali alrti balhwal uji ini dilalkukaln

untuk mengetalhui seberalpal besalr valrialbel-valrialbel

independent dallalm mempengalruhi valrialbel

dependen.
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Ta lbel 4.12

Hasil Uji Koefisien Determina lsi

Model Summa lryb

Model R R Squa lre

Aldjusted R

Squalre

Std. Error of the

Estimalte

1 .523a
l .274 .385 5247.884

al. Predictors: (Consta lnt), Kurs, Halrga l Emals, Inflalsi

b. Dependent Valria lble: Halrgal Salhalm

Sumber : daltal diolalh dengaln SPSS

Berdalsalrkaln talbel 4.6 Dialtals diketalhui balhwal

nilali Aldjust R Squalre sebesalr 0.385 altalu 38% yalng

alrtinyal Halrgal Salhalm Sektor Pertalmbalngaln dalpalt

dijelalskaln oleh ketigal valrialbel independent yalitu

inflalsi, halrgal emals, daln kurs sebesalr 38%

sedalngkaln sisalnyal dijelalskaln oleh valrialbel lalin yalng

tidalk dimalsukkaln ke dallalm model penelitialn.

9.3 Pemba lha lsa ln

1) Penga lruh Infla lsi (X1) Terha lda lp Ha lrga l Sa lha lm (Y)

Berdalsalrkaln halsil alnallisis daltal dengaln

menggunalkaln progralm SPSS versi 22, nilali koefisien

regresi valrialbel inflalsi (X1) sebesalr 1.300,123 dengaln

nilali positif, malkal setialp 1% kenalikaln halrgal salhalm (Y)

malkal inflalsi alkaln mengallalmi kenalikaln sebesalr

1.300,123. Dalri halsil pengujialn hipotesis uji t paldal

talble 4.9 diketalhui valrialbel inflalsi terhaldalp halrgal

salhalm menunjukkaln nilali signifikalnsi dalri sebesalr

0,479 > 0,05. Sehinggal dalpalt dialrtikaln balhwal H0

diterimal daln Hal ditolalk, malkal dalpalt disimpulkaln

balhwal secalral palrsiall inflalsi tidalk berpengalruh

terhaldalp halrgal salhalm paldal perusalhalaln sektor
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pertalmbalngaln yalng tergalbung di Indeks Salhalm

Syalrialh Indonesial periode 2020-2022.

Hall tersebut tidalk sesuali dengaln teori yalng

menyaltalkaln balhwal inflalsi berpengalruh terhaldalp

halrgal salhalm yalitu inflalsi yalng tinggi alkaln

mengalkibaltkaln penurunaln halrgal salhalm daln jugal

seballiknyal inflalsi yalng mengallalmi penurunaln alkaln

mengalkibaltkaln kenalikaln halrgal salhalm kalrenal dalyal

beli investor alkaln meningkalt. Inflalsi alkaln

mengalkibaltkaln bialyal produksi perusalhalaln meningkalt

daln berpotensi meguralngi pendalpaltaln altalu lalbal

perusalhalaln sehinggal berdalpalk paldal penurunaln halrgal.

Paldal salalt inflalsi beraldal di alngkal yalng tinggi, salhalm

sebalgali sallalh saltu alset non-tunali berjenis finalnsiall

alkaln lebih diminalti oleh investor kalrenal nilali rill dalri

return-nyal alkaln cenderung lebih stalbil mengikuti

kinerjal keualngaln perusalhalaln dalripaldal alset non-tunali

berjenis finalnsiall lalinnyal seperti deposito daln obligalsi

yalng nilali rill return dalri suku bungal alkaln tergerus oleh

tingkalt inflalsi. Tingginyal minalt investor terhaldalp

salhalm alkaln menyebalbkaln naliknyal permintalaln

terhaldalp salhalm secalral umum, sehinggal halrgal indeks

salhalm jugal alkaln nalik.

Kenalikaln indeks halrgal salhalm paldal salalt

terjaldinyal kenalikaln inflalsi jugal dalpalt disebalbkaln oleh

straltegi malnaljemen perusalhalaln untuk meningkaltkaln

modall daln nilali perusalhalalnnyal dallalm ralngkal

menyialsalti pelemalhaln kinerjal perusalhalaln alkibalt

pembengkalkaln bialyal produksi. Malnaljemen

perusalhalaln alkaln mengaltur tralnsalksi juall beli salhalm

di alntalral alkun-alkun yalng berbedal dengaln halrgal juall

(offer) daln halrgal beli (bid) yalng tinggi. Alrtinyal,
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malnaljemen perusalhalaln alkaln menjuall sekalligus

membeli salhalmnyal sendiri dengaln halrgal yalng tinggi

algalr permintalaln terhaldalp salhalm tersebut seolalh-

seolalh terlihalt nalik. Hall tersebut alkaln menyebalbkaln

investor lalinnyal ikut tertalrik untuk membeli salhalm

tersebut sebalgali balgialn dalri perilalku herding, yalitu

perilalku alkibalt kondisi psikologis investor yalng

mengalbalikaln keyalkinaln pribaldi merekal daln mengikuti

keyalkinaln sebalgialn besalr oralng talnpal berpikir

palnjalng Alkibaltnyal, permintalaln terhaldalp salhalm

tersebut alkaln benalr-benalr nalik, sehinggal halrgal

salhalm tersebut jugal alkaln nalik.108

Inflalsi tidalk berpengalruh signifikaln terhaldalp

halrgal salhalm menunjukkaln balhwal tingkalt inflalsi yalng

dipalkali dallalm penelitialn berdalsalrkaln halsil alnallisis

deskriptif dalri talhun 2020-2022 yalitu dengaln raltal-raltal

inflalsi 2,99% < 10% dimalnal beberalpal perusalhalaln

pertalmbalngaln tetalp malmpu menekaln daln

menurunkaln bebaln perusalhalaln sehinggal halrgal

salhalm tetalp terjalgal daln bisal diterimal oleh investor

untuk tetalp berinvestalsi paldal perusalhalaln

pertalmbalngaln. Alpalbilal inflalsi lebih dalri 10% malkal

alkaln menyebalbkaln tingginyal bialyal produksi yalng

disebalbkaln oleh ketidalkefisienaln perusalhalaln, kurs

maltal ualng negalral yalng bersalngkutaln, kenalikaln halrgal

balhaln balku, upalh tenalgal kerjal, daln mengalkibaltkaln

turunnyal jumlalh produksi daln halrgal juall balralng yalng

tinggi. Halrgal juall yalng semalkin tinggi menyebalbkaln

menurunnyal tingkalt probalbilitals yalng didalpaltkaln

perusalhalaln, sehinggal salhalm sektor pertalmbalngaln

108 Widodo, B. S., Swandari, F., & Sadikin, A. (2020). Pengaruh Kurs, Suku Bunga
Sbi, Laju Inflasi Dan Harga Emas Terhadap Indeks Harga Saham
Pertambangan. Jwm (Jurnal Wawasan Manajemen), 8(1), 1–15.
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alkaln kuralng diminalti oleh investor kalrenal inflalsi

merupalkaln sebualh informalsi negaltif balgi palral

investor di palsalr modall.

Halsil penelitaln ini sesuali dengaln teori yalng

digunalkaln yalitu teori signall (Signallling Theory). Teori

signall (Signallling Theory) yalng dikemukalkaln oleh

Balttalchalryal paldal talhun 1979. Dallalm penjelalsalnnyal

teori signall merupalkaln isyalralt altalu sinyall untuk sualtu

tindalkaln yalng dialmbil perusalhalaln untuk memberi

petunjuk balgi investor tentalng balgalimalnal malnaljemen

memalndalng prospek perusalhalaln.109 Paldal teori sinyall

ini beralsumsi balhwal terdalpalt sinyall-sinyall yalng

mempengalruhi perubalhaln halrgal salhalm paldal palsalr

modall. Teori signall memiliki peraln yalng sesuali

dengaln pemalhalmaln mengenali sallalh saltu bentuk

isyalralt altalu sinyall balgi palral investor untuk dalpalt

melalkukaln sualtu tindalkaln altalu keputusaln dallalm

berinvestalsi paldal salhalm sektor pertalmbalngaln. Hall ini

sesuali dengaln peneralpaln teori sinyall (signallling

theory) yalng mengalndallkaln kepekalaln investor untuk

melihalt daln mengalmalti dengaln balik tentalng

informalsi alpal saljal yalng alkaln mempengalruhi nalik

turunnyal halrgal salhalm.

Halsil penelitialn ini sejallaln dengaln penelitialn

yalng dilalkukaln Alhmald Faliruzie, dkk. (2022), Kiralnal

Alrenggalralyal daln Tjetjep Djuwalrsal (2020), daln Fifi

Alfiyalnti Tripuspitorini (2021) yalng menyaltkalaln balhwal

inflalsi tidalk berpengalruh signifikaln terhaldalp halrgal

salhalm paldal perusalhalaln sektor pertalmbalngaln.

109 Hariningsih, E., & Harsono, M. (2019). Kajian Kritis Kontribusi Signaling
Theory Pada Area. Jurnal Pendidikan Ekonomi Dan Kewirausahaan, 2(2),
241–257.
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Penelitialn yalng dilalkukaln Alhmald Faliruzie, dkk (2022),

menunjukkaln halsil balhwal secalral palrsiall inflalsi tidalk

berpengalruh signifikaln terhaldalp halrgal salhalm paldal

perusalhalaln sektor pertalmbalngaln di Busal Efek

Indonesial paldal malsal palndemi Covid-19. Inflalsi tidalk

berpengalruh signifikaln terhaldalp halrgal salhalm

menunjukkaln balhwal paldal malsal palndemi covid-19,

dengaln tingkalt inflalsi indeks halrgal konsumen paldal

talhun 2020 yalng tercaltalt rendalh paldal alngkal 1,68%

(yoy), beberalpal perusalhalaln pertalmbalngaln seperti PT

Alnekal Talmbalng Tbk. (AlNTM), PT Balralmulti

Suksessalralnal Tbk. (BSSR), daln PT Petrosal Tbk.

(PTRO) tetalp malmpu menekaln daln menurunkaln

bebaln perusalhalaln daln balhkaln meningkaltkaln lalbal

perusalhalaln paldal talhun 2020 sehinggal halrgal salhalm

tetalp terjalgal. Selalin itu, dalyal beli malsyalralkalt yalng

rendalh paldal malsal palndemi covid-19. Dengaln

demikialn, setialp kenalikaln altalu penurunaln tingkalt

inflalsi tidalk mempengalruhi nalik altalu turunnyal halrgal

salhalm.110

Penelitialn yalng dilalkukaln Kiralnal Alrenggalralyal

daln Tjetjep Djuwalrsal (2020) menunjukkaln halsil

balhwal valrialbel inflalsi secalral palrsiall berpengeruh

positif daln tidalk signifikaln, alrtinyal inflalsi tidalk

berpengalruh secalral signifikaln terhaldalp halrgal salhalm

perusalhalaln sektor pertalmbalngaln yalng terdalftalr di

ISSI paldal talhun 2013-2018. Hall ini disebalbkaln paldal

talhun 2013 daln 2014 inflalsi meningkalt nalmun

menurun paldal talhun 2015 salmpali dengaln 2018.

Meskipun begitu perekonomialn malsih terkendalli

110 Fairuzie, A., Siagian, A., & Stefhani, Y. (2022). Jurnal Manajemen USNI.
Jurnal Manajemen USNI, 6(2), 37–52.
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dengaln bursal salhalm khususnyal ISSI malsih bisal

menerimal lalju inflalsi paldal talhun tersebut.111

Penelitialn yalng dilalkukaln Fifi Alfiyalnti

Tripuspitorini (2021) menjelalskaln balhwal valrialbel

inflalsi secalral staltistik tidalk berpengalruh signifikaln

terhaldalp ISSI. Hall tersebut disebalbkaln oleh terjaldinyal

fluktualsi paldal talhun 2016-2018. Tingkalt inflalsi di

Indonesial keralp berfluktualsi daln menyebalbkaln

ketidalkstalbilaln halrgal secalral umum. Hall tersebut

berpengalruh paldal salhalm di palsalr modall.

Peningkaltaln halrgal-halrgal alkaln menguralngi

permintalaln salhalm kalrenal pendalpaltaln rill malsyalralkalt

menurun. Salalt inflalsi meningkalt, malkal terjaldi

pembekalkaln bialyal produksi perusalhalaln, sebinggal

menurunkaln nilali lalbal kotor, operalsionall, daln bersih

dalri perusalhalaln tersebut. Dengaln menurunnyal lalbal

perusalhalaln , mengalkibaltkaln penurunaln deviden paldal

investor di palsalr modall. Tingkalt inflalsi yalng

berfluktualsi alkaln mempengalruhi tingkalt investalsi di

palsalr modall, termalsuk Indeks Salhalm Syalrialh

Indonesial.112

Nalmun halsil penelitialn ini berbalnding terballik

dengaln penelitialn yalng dilalkukaln oleh Yoyok Pralsetyo,

dkk (2022) yalng menyaltalkaln balhwal inflalsi secalral

palrsiall memiliki pengalruh terhaldalp return salhalm

syalrialh. Hall tersebut dalpalt dijelalskaln balhwal salalt

inflalsi rendalh, malkal alkaln mengalkibaltkaln tingkalt suku

bungal yalng rendalh pulal. Rendalhnyal suku bungal alkaln

111 Arenggaraya, K., & Djuwarsa, T. (2020). Pengaruh Faktor Internal dan Faktor
Eksternal Terhadap Harga Saham Perusahaan Sektor Pertambangan di ISSI.
Journal of Applied Islamic Economics and Finance, 1(1), 200–213.

112 Fuadi, A. (2020). Inflasi Dan Nilai Tukar Rupiah Terhadap Indeks Saham
Syariah Indonesia. Jurnal Akuntansi Bisnis Pelita Bangsa, 5(01), 1–12.
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membualt investor, sebalgali pihalk yalng mempunyali

kelebihaln dalnal tidalk alkaln tertalrik menempaltkaln

dalnalnyal paldal perbalnkaln. Investor alkaln mencalri

instrumen investalsi yalng lebih menalrik. Sallalh saltunyal

aldallalh instrumen salhalm. Alliraln dalnal ke instrumen

salhalm secalral tidalk lalngsung alkaln mendongkralk

halrgal salhalm di palsalr. Kenalikaln halrgal salhalm

dipalsalraln ini alkaln membualt return salhalm

dipengalruhi oleh alngkal inflalsi.113

2) Penga lruh Ha lrga l Ema ls (X2) Terha lda lp Ha lrga l Sa lha lm

(Y)

Berdalsalrkaln halsil alnallisis daltal dengaln

menggunalkaln progralm SPSS versi 22, nilali koefisien

regresi valrialbel halrgal emals (X2) sebesalr 1.499,764

dengaln nilali positif, malkal setialp 1% kenalikaln halrgal

salhalm (Y) malkal halrgal emals alkaln mengallalmi

kenalikaln sebesalr 1.499,764. Dalri halsil pengujialn

hipotesis uji t paldal talble 4.9 diketalhui valrialbel halrgal

emals terhaldalp halrgal salhalm menunjukkaln nilali

signifikalnsi sebesalr 0,006 < 0,05 malkal H0 ditolalk daln

Hal diterimal yalng beralrti balhwal halrgal emals

berpengalruh positif daln signifikaln terhaldalp halrgal

salhalm. Alrtinyal, alpalbilal halrgal emals mengallalmi

kenalikaln, malkal halrgal salhalm sektor pertalmbalngaln

jugal alkaln mengallalmi kenalikaln. Seballiknyal, alpalbilal

halrgal emals mengallalmi penurunaln, malkal halrgal

salhalm sektor pertalmbalngaln jugal alkaln mengallalmi

penurunaln. Dallalm jalngkal palnjalng hall ini menunjukkaln

113 Prasetyo, Y., Aprilliani Utami, S., Ismawati, L., Nahwan, D., Farid, D., &
Firmansyah, S. G. (2022). Pengaruh Inflasi, Harga Emas dan Tingkat Suku
Bunga terhadap Return Saham Syariah. Jurnal SEKURITAS (Saham, Ekonomi,
Keuangan Dan Investasi), 6(1), 54.



104

balhwal setialp aldalnyal peningkaltaln halrgal emals malkal

halrgal salhalm terutalmal paldal perusalhalaln

pertalmbalngaln alkaln mengallalmi peningkaltaln. Dallalm

sudut palndalng investor, permintalaln emals yalng tinggi

merupalkaln prospek yalng balgus balgi perusalhalaln

sektor pertalmbalngaln, khususnyal perusalhalaln

talmbalng emals, sehinggal salhalm perusalhalaln malsih

lalyalk untuk diinvestalsikaln.

Emals merupalkaln sallalh saltu komoditals utalmal

yalng ditalwalrkaln oleh perusalhalaln-perusalhalaln di

sektor pertalmbalngaln kalrenal bernilali tinggi. Alkaln

tetalpi, sifaltnyal yalng tidalk dalpalt diperbalhalrui

berdalmpalk paldal terbaltalsnyal penalwalraln emals. Di sisi

lalin, permintalaln terhaldalp emals justru terus

mengallalmi peningkaltaln dalri walktu ke walktu kalrenal

sifalt investalsinyal yalng palling dalpalt diterimal di

seluruh dunial setelalh maltal ualng alsing dalri negalral-

negalral dengaln perekonomialn kualt, sehinggal dinilali

cenderung bebals risiko daln dalpalt menjaldi lindung

nilali terhaldalp inflalsi dallalm jalngkal palnjalng. Alkibaltnyal,

halrgal emals dunial jugal cenderung mengallalmi

kenalikaln dalri walktu ke walktu. Oleh kalrenal halrgal

emals di Indonesial jugal berkiblalt paldal halrgal emals

dunial yalng ditetalpkaln di London, malkal kenalikaln

halrgal emals dunial tersebut alkaln secalral otomaltis

menyebalbkaln naliknyal pendalpaltaln perusalhalaln

pertalmbalngaln emals, sehinggal lalbal perusalhalaln jugal

alkaln mengallalmi kenalikaln. Hall tersebut alkaln

sekalligus meningkaltkaln minalt investor terhaldalp

salhalm perusalhalaln daln paldal alkhirnyal alkaln

mengalkibaltkaln terjaldinyal kenalikaln halrgal salhalm

sektor pertalmbalngaln.
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Halsil penelitaln ini sesuali dengaln teori yalng

digunalkaln yalitu teori signall (Signallling Theory). Teori

signall (Signallling Theory) yalng dikemukalkaln oleh

Balttalchalryal paldal talhun 1979. Dallalm penjelalsalnnyal

teori signall merupalkaln isyalralt altalu sinyall untuk sualtu

tindalkaln yalng dialmbil perusalhalaln untuk memberi

petunjuk balgi investor tentalng balgalimalnal malnaljemen

memalndalng prospek perusalhalaln.114 Paldal teori sinyall

ini beralsumsi balhwal terdalpalt sinyall-sinyall yalng

mempengalruhi perubalhaln halrgal salhalm paldal palsalr

modall. Teori signall memiliki peraln yalng sesuali

dengaln pemalhalmaln mengenali sallalh saltu bentuk

isyalralt altalu sinyall balgi palral investor untuk dalpalt

melalkukaln sualtu tindalkaln altalu keputusaln dallalm

berinvestalsi paldal salhalm sektor pertalmbalngaln. Hall ini

sesuali dengaln peneralpaln teori sinyall (signallling

theory) yalng mengalndallkaln kepekalaln investor untuk

melihalt daln mengalmalti dengaln balik tentalng

informalsi alpal saljal yalng alkaln mempengalruhi nalik

turunnyal halrgal salhalm.

Halsil penelitialn ini sejallaln dengaln penelitialn

yalng dilalkukaln Balsuki Setiyo Widodo, dkk (2020),

Rialnal Rismallal daln Elwisalm (2019), Kalrnilal Alli, dkk

(2019), daln Yunital Yunital, dkk (2018). Penelitialn yalng

dilalkukaln Balsuki Setiyo Wisdodo, dkk (2020)

menjelalskaln balhwal valrialbel halrgal emals dunial

berpengalruh terhaldalp indeks halrgal salhalm

pertalmbalngaln. Halsil tersebut sesuali dengaln temualn

halsil balhwal halrgal emals berpengalruh signifikaln

114 Hariningsih, E., & Harsono, M. (2019). Kajian Kritis Kontribusi Signaling
Theory Pada Area. Jurnal Pendidikan Ekonomi Dan Kewirausahaan, 2(2),
241–257.
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dengaln nilali koefisien regresi yalng bertalndal positif

paldal penelitialn tersebut menunjukkaln aldalnyal

hubungaln positif, alrtinyal jikal halrgal emals nalik malkal

alkaln berpengalruh paldal menalikkaln indeks halrgal

salhalm pertalmbalngaln.115

Penelitialn yalng dilalkukaln Rialnal Rismallal dalnal

Elwisalm (2019) menunjukkaln balhwal valrialbel halrgal

emals dunial berpengalruh positif daln signifikaln

terhaldalp indeks halrgal salhalm sektor pertalmbalngaln di

Indonesial. Alrtinyal alpalbilal halrgal emals dunial

mengallalmi kenalikaln, malkal indeks halrgal salhalm

sektor pertalmbalngaln di Indonesial jugal alkaln

mengallalmi kenalikaln. Seballiknyal, alpalbilal halrgal emals

dunial mengallalmi penurunaln, malkal indeks halrgal

salhalm sektor pertalmbalngaln jugal alkaln mengallalmi

penurunaln.116

Penelitialn yalng dilalkukaln oleh Kalrnilal Alli, dkk

(2019) menyaltalkaln balhwal valrialbel halrgal emals dunial

berpengalruh positif terhaldalp halrgal salhalm. Kalrenal

paldal dalsalrnyal investalsi dallalm bentuk emals

dipercalyal sebalgali sallalh saltu komoditi yalng

menguntungkaln kalrenal selalin halrgalnyal yalng

cenderung mengallalmi peningkaltaln, emals jugal

merupalkaln bentuk investalsi yalng salngalt liquid,

kalrenal dalpalt diterimal di wilalyalh altalu negalral

malnalpun. Penelitialn tersebut berhalsil membuktikaln

balhwal halsil halrgal emals dunial berpengalruh positif

115 Widodo, B. S., Swandari, F., & Sadikin, A. (2020). Pengaruh Kurs, Suku Bunga
Sbi, Laju Inflasi Dan Harga Emas Terhadap Indeks Harga Saham
Pertambangan. Jwm (Jurnal Wawasan Manajemen), 8(1), 1–15.

116 Rismala, R., & Elwisam, E. (2020). Pengaruh Inflasi, Bi Rate, Kurs Rupiah,
Dan Harga Emas Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Sektor
Pertambangan Di Indonesia. Oikonomia: Jurnal Manajemen, 15(2), 80–97.
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terhaldalp indekis sektor pertalmbalngaln.117

Penelitialn yalng dilalkukaln Yunital Yunital, dkk

(2018) menunjukkaln balhwal valrialbel halrgal emals

memiliki pengalruh positif signifikaln terhaldalp return

indeks halrgqal salhalm sektor pertalmbalngaln. Alrtinyal,

ketikal halrgal emals mulali nalik, malsyalralkalt alkaln

cenderung berallih untuk berinvestalsi emals, yalng

menyebalbkaln perusalhalaln sektor pertalmbalngaln

memperoleh keuntungaln lebih dalri penjuallaln emals

tersebut, sehinggal indeks halrgal salhalm sektor

pertalmbalngaln jugal nalik daln return yalng diperoleh

jugal alkaln semalkin besalr.118

Nalmun, halsil penelitialn ini berbalnding terballik

dengaln penelitialn yalng dilalkukaln Yoyok Pralsetyo, dkk

(2022) yalng menjelalskaln balhwal valrialbel halrgal emals

secalral palrsiall tidalk memiliki pengalruh terhaldalp return

salhalm syalrialh. Dallalm penelitialn tersebut

menunjukkaln balhwal halrgal emals cendurung stalbil

selalmal periode penelitialn. Sehinggal alkaln berbedal

dengaln pemalhalmaln yalng aldal di malsyalralkalt selalmal

ini. Dimalnal emals dialnggalp sebalgali istrumen allternaltif

selalin salhalm. Pendalpalt tersebut mengualtkaln

instrumen yalng digunalkaln halnyal untuk mengimbalngi

inflalsi. Sehinggal palral investor lebih memilih emals

sebalgali salfe halven kalrenal nilalinyal stalbil.119

117 Ali, K., Sari, D. R., & Putri, R. (2019). Pengaruh Inflasi Nilai Tukar Rupiah Dan
Harga Emas Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Pertambangan PadaBursa
Efek Indonesia (Periode Tahun 2016-2018). Jurnal Bisnis Darmajaya, 5(2),
90–113.

118 Yunita, Y., Nurlita, E., & Robiyanto. (2018). Pengaruh Suku Bunga,Kurs
Rupiah dan Harga Saham Sektor Pertambangan di Bursa Efek Indonesia.
Prosiding SENDI_U, 978–979.

119 Prasetyo, Y., Aprilliani Utami, S., Ismawati, L., Nahwan, D., Farid, D., &
Firmansyah, S. G. (2022). Pengaruh Inflasi, Harga Emas dan Tingkat Suku
Bunga terhadap Return Saham Syariah. Jurnal SEKURITAS (Saham, Ekonomi,
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Berdalsalrkaln daltal staltistik yalng sudalh diolalh,

halrgal emals semalkin meningkalt. Hall tersebut

dinyaltalkaln dallalm daltal World Gold Council (WGC)

yalng menunjukkaln permintalaln emals dalri Indonesial

memembus 49,7 ton paldal talhun 2022. Jumlalh

tersebut aldallalh alngkal tertinggi sejalk talhun 2019 altalu

sebelum palndemi Covid-19. Pembelialn emals

sebalnyalk 49,7 ton paldal talhun 2022 jugal nalik 6%

dibalndingkaln paldal talhun 2021 yalng tercaltalt 46,8 ton.

Pembelialn emals tersebut dilalkukaln oleh investor,

pelalku industri perhialsaln, malsyalralkalt daln di lualr yalng

dilalkukaln Balnk Indonesial.120

World Gold Council (WGC) mengungkalpkaln,

permintalaln emals di palsalr globall hinggal kualrtall ketigal

2022 sudalh mencalpali 1.181,5 ton altalu nalik 28%

secalral talhunaln. Balhkaln salmpali Oktober 2022

penjuallaln emals di palsalr dunial telalh menembus alngkal

3.386,5 ton altalu nalik 18% secalral talhunaln.121 Sehinggal

dalpalt disimpulkaln balhwal permintalaln emals

memungkinkaln alkaln tetalp nalik dalri walktu ke walktu

sebalgali salralnal investalsi, perhialsaln malupun diperjuall

belikaln. Hall tersebut alkaln mempengalruhi indeks

halrgal sektor pertalmbalngaln dimalnal jikal permintalaln

emals semalkin meningkalt malkal halrgal emals jugal

semalkin meningkalt yalng alkaln mempengalruhi halrgal

salhalm sektor pertalmbalngaln di Indonesial. Kenalikaln

halrgal emals secalral umumalkaln mendorong kenalikaln

Keuangan Dan Investasi), 6(1), 54.
120 Maesaroh, “Ekonomi Baru Pulih, Indonesia Sudah Borong Emas 49,7 Ton”,

https://www.cnbcindonesia.com/market, diakses 15 April 2023.
121Akmal Suryadi, “ Begini Prospek Emiten dan Harga Emas di Tengah

Gempuran Kenaikan Suku Bunga”, https://investasi.kontan.co.id/news,
diakses 15 April 2023.
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halrgal salhalm sektor pertalmbalngaln. Hall ini

disebalbkaln kalrenal dengaln peningkaltaln halrgal emals

alkaln memicu kenalikaln halrgal balhaln talmbalng secalral

umum. Hall ini mengalkibaltkaln perusalhalaln

pertalmbalngaln berpotensi untuk meningkaltkaln

lalbalnyal daln alkhirnyal menyebalbkaln kenalikaln halrgal

salhalm pertalmbalngaln

3) Penga lruh Nila li Tuka lr (Kurs) (X3) Terha lda lp Ha lrga l

Sa lha lm (Y)

Berdalsalrkaln halsil alnallisis daltal dengaln

menggunalkaln progralm SPSS versi 22, nilali koefisien

regresi valrialbel nilali tukalr (kurs) (X3) sebesalr 2.400

dengaln nilali positif, sehinggal setialp 1% kenalikaln

halrgal salhalm (Y) malkal nilali tukalr (kurs) alkaln

mengallalmi kenalikaln sebesalr 2.400. Berdalsalrkaln

pengujialn halsil hipotesis pengujialn secalral individuall

paldal talbel 4.9 untuk valrialbel kurs terhaldalp halrgal

salhalm menunjukkaln balhwal nilali signifikalnsi sebesalr

0,000 lebih kecil dalri 0,05 malkal H0 ditolalk daln Hal

diterimal yalng beralrti valrialbel kurs secalral palrsiall

berpengalruh positif terhaldalp halrgal salhalm. Pengalruh

positif alntalral nilali tukalr daln halrgal salhalm

menunjukkaln balhwal terjaldi aldalnyal pengualtaln maltal

ualng alsing terhaldalp Rupialh yalng alkaln berpengalruh

terhaldalp peningkaltaln ekspor Inonesial di

malncalnegalral. Hall tersebut alkaln mengalkibaltkaln

peningkaltaln permintalaln alkaln produk ekspor

Indonesial termalsuk permintalaln ekspor dallalm sektor

pertalmbalngaln. Selalin itu, mengualtnyal kurs rupialh

terhaldalp US $ alkaln menurunkaln bialyal produksi

terutalmal bialyal impor balhaln balku daln alkaln diikuti

menurunnyal tingkalt bungal yalng berlalku, hall ini alkaln
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memberikaln dalmpalk positif paldal lalbal perusalhalaln

yalng alkhirnyal menalikkaln pendalpaltaln per lembalr

salhalm (EPS).

Nilali tukalr aldallalh halrgal maltal ualng lualr negeri

terhaldalp maltal ualng domestik yalng dalpalt

meningkaltkaln profitalbilitals daln halrgal salhalm

perusalhalaln. Jikal nilali tukalr sualtu negalral tersebut

sedalng membalik, hall tersebut menjaldi dalyal talrik

untuk investor dallalm membeli salhalm paldal bursal

yalng sedalng berlalngsung kalrenal jikal nilali tukalr sualtu

negalral sedalng melemalh investor tidalk malu

mengalmbil resiko yalng tinggi dallalm

menginvestalsikaln dalnalnyal.

Halsil penelitaln ini sesuali dengaln teori yalng

digunalkaln yalitu teori signall (Signallling Theory). Teori

signall (Signallling Theory) yalng dikemukalkaln oleh

Balttalchalryal paldal talhun 1979. Dallalm penjelalsalnnyal

teori signall merupalkaln isyalralt altalu sinyall untuk sualtu

tindalkaln yalng dialmbil perusalhalaln untuk memberi

petunjuk balgi investor tentalng balgalimalnal malnaljemen

memalndalng prospek perusalhalaln.122 Paldal teori sinyall

ini beralsumsi balhwal terdalpalt sinyall-sinyall yalng

mempengalruhi perubalhaln halrgal salhalm paldal palsalr

modall. Teori signall memiliki peraln yalng sesuali

dengaln pemalhalmaln mengenali sallalh saltu bentuk

isyalralt altalu sinyall balgi palral investor untuk dalpalt

melalkukaln sualtu tindalkaln altalu keputusaln dallalm

berinvestalsi paldal salhalm sektor pertalmbalngaln. Hall ini

sesuali dengaln peneralpaln teori sinyall (signallling

122 Hariningsih, E., & Harsono, M. (2019). Kajian Kritis Kontribusi Signaling
Theory Pada Area. Jurnal Pendidikan Ekonomi Dan Kewirausahaan, 2(2),
241–257.
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theory) yalng mengalndallkaln kepekalaln investor untuk

melihalt daln mengalmalti dengaln balik tentalng

informalsi alpal saljal yalng alkaln mempengalruhi nalik

turunnyal halrgal salhalm.

Halsil penelitialn ini sejallaln dengaln penelitialn

yalng dilalkukaln oleh Balsuki Setiyo Widodo, dkk (2020),

Kalrnilal Alli, dkk (2019), daln Rial Malulidaltus Sholihalh

(2020). Penelitialn yalng dilalkukaln Balsuki Setiyo

Widodo, dkk (2020) menyaltalkaln balhwal valrialbel kurs

berpengalruh terhaldalp indeks halrgal salhalm

pertalmbalngaln. Nilali koefisien regresi bertalndal positif

yalng menunjukkaln aldalnyal hubungaln positif, alrtinyal

jikal kurs IDR/USD nalik alkaln berpengalruh pulal

menalikkaln indeks halrgal salhalm pertalmbalngaln. nilali

salhalm sualtu perusalhalaln dalpalt terkenal dalmpalk

positif sedalngkaln salhalm lalinnyal dalpalt pulal terkenal

dalmpalk negaltif terkalit depresialsi kurs, hall ini

dialkibaltkaln perusalhalaln yalng berbalsis impor yalng

terkenal efek depresialsi altalu menurunnyal nilali tukalr

rupialh terhaldalp dolalr Almerikal yalng taljalm alkaln

berdalmpalk negaltif terhaldalp halrgal salhalm perusalhalaln

kalrenal perusalhalaln yalng berbalsis impor alkaln

mengelualrkaln bialyal lebih balnyalk daln keuntung dalri

perusalhalaln tersebut alkaln menurun daln dalmpalknyal

halrgal salhalm dalri perusalhalaln yalng berbalsis impor

taldi menjaldi turun, sedalngkaln perusalhalaln yalng

berbalsis ekspor alkaln menerimal dalmpalk positif dalri

depresialsi kurs rupialh terhaldalp dollalr Almerikal, ini

beralrti halrgal salhalm yalng terkenal dalmpalk negaltif

alkaln mengallalmi penurunaln halrgal salhalm, sementalral

perusalhalaln yalng terkenal dalmpalk positif alkaln
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mengallalmi kenalikaln halrgal salhalmnyal.123

Penelitialn yalng dilalkukaln Kalrnilal Alli, dkk (2019)

menyaltalkaln balhwal valrialbel nilali tukalr dunial talhun

2016-2018 berpengalruh positif daln signifikaln

terhaldalp halrgal salhalm pertalmbalngaln. Penelitialn ini

berhalsil membuktikaln balhwal nilali tukalr rupialh

berpengalruh terhaldalp indeks halrgal salhalm sektor

pertalmbalngaln. Halsil penelitialn ini membuktikaln

balhwal nilali tukalr Rupialh terhaldalp USD berpengalruh

positif daln signifikaln terhaldalp halrgal salhalm. Alrtinyal

alpalbilal terjaldi alpresialsi nilali tukalr Rupialh terhaldalp

USD malkal besalrnyal belalnjal impor dalpalt menurunkaln

bialyal produksi sertal meningkaltkaln lalbal perusalhalaln

daln alkhirnyal halrgal salhalm alkaln meningkalt.124

Penelitialn yalng dilalkukaln Rial Malulidaltus

Sholihalh (2020) menunjukkaln valrialbel nilali tukalr

berpengalruh positif signifikaln terhaldalp halrgal salhalm.

Yalng malnal pengalruh positif alntalral nilali tukalr daln

halrgal salhalm menunjukkaln balhwal terjaldi aldalnyal

pengualtaln maltal ualng alsing terhaldalp Rupialh yalng

alkaln berpengalruh terhaldalp peningkaltaln ekspor

Indonesial. Hall tersebut alkaln mengalkibaltkaln

peningkaltaln permintalaln alkaln produk ekspor

termalsuk permintalaln ekspor dallalm sektor

pertalmbalngaln.125

123 Widodo, B. S., Swandari, F., & Sadikin, A. (2020). Pengaruh Kurs, Suku Bunga
Sbi, Laju Inflasi Dan Harga Emas Terhadap Indeks Harga Saham
Pertambangan. Jwm (Jurnal Wawasan Manajemen), 8(1), 1–15.

124 Ali, K., Sari, D. R., & Putri, R. (2019). Pengaruh Inflasi Nilai Tukar Rupiah Dan
Harga Emas Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Pertambangan
PadaBursa Efek Indonesia (Periode Tahun 2016-2018). Jurnal Bisnis
Darmajaya, 5(2), 90–113.

125 Sholihah, R. M. (2018). … PDB dan kinerja lingkungan terhadap harga saham
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Nalmun halsil penelitialn ini berbalnding terballik

dengaln penelitialn yalng dilalkukaln Fefi Alfiyalnti

Tripuspitorini (2021), Rialnal Rismallal daln Elwisalm

(2019), Listyal Endalng Alrtialni daln Citral Utalmi Puspital

Salri (2019). Penelitialn yalng dilalkukaln Fefi Alfiyalnti

Tripuspitorini (2021) menjelalskaln balhwal nilali tukalr

rupialh tidalk mempengalruhi halrgal salhalm indeks

syalrialh, jugal tidalk mempengalruhi Indeks Salhalm

Syalrialh Indonesial. Hall tersebut disebalbkaln kalrenal

paldal periode penelitialn nilali tukalr maltal ualng rupialh

terhaldalp USD mengallalmi peningkaltaln berturut-

turut.126

Penelitialn yalng dilalkukaln Rialnal Rismallal daln

Elwisalm (2019) menunjukkaln balhwal kurs rupialh

berpengalruh negaltif daln signifikaln terhaldalp indeks

halrgal salhalm sektor pertalmbalngaln di Indonesial.

Alrtinyal, alpalbilal besalraln rupialh yalng halrus ditukalrkaln

per saltualn dollalr AlS mengallalmi kenalikaln (rupialh

terdepresialsi), malkal indeks halrgal salhalm sektor

pertalmbalngaln di Indonesial alkaln mengallalmi

penurunaln. Seballiknyal, alpalbilal besalraln rupialh yalng

halrus ditukalrkaln per saltualn dollalr AlS mengallalmi

penurunaln (rupialh teralpresialsi), malkal indeks halrgal

salhalm sektor pertalmbalngaln di Indonesial di Indonesial

alkaln mengallalmi kenalikaln.127

Penelitialn yalng dilalkukaln Listyal Endalng Alrtialnti,

dkk (2019) menunjukkaln kurs rupialh tidalk

Syariah sektor pertambangan yang tergabung dalam Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI)(periode 2013 …. http://etheses.uin-malang.ac.id/12749/

126 Fuadi, A. (2020). Inflasi Dan Nilai Tukar Rupiah Terhadap Indeks Saham
Syariah Indonesia. Jurnal Akuntansi Bisnis Pelita Bangsa, 5(01), 1–12.

127 Rismala, R., & Elwisam, E. (2020). Pengaruh Inflasi, Bi Rate, Kurs Rupiah, Dan
Harga Emas Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Sektor Pertambangan Di
Indonesia. Oikonomia: Jurnal Manajemen, 15(2), 80–97.
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berpengalruh terhaldalp halrgal salhalm sektor

pertalmbalngaln di Indeks Salhalm Syalrialh Indonesial

(ISSI). Hall tersebut dikalrenalkaln perubalhaln nilali tukalr

tidalk memiliki efek besalr terhaldalp halrgal salhalm

pertalmbalngaln. Pengalruh rupialh terhaldalp dolalr AlS

tidalk signifikaln terhaldalp halrgal salhalm pertalmbalngaln

kalrenal ketikal terjaldi depresialsi altalupun alpresialsi

rupialh, investor tidalk terpengalruh aldalnyal fluktualsi

kurs. Selalmal penelitialn, perubalhaln kurs tidalk

mempengalruhi keputusaln palral investor untuk

berinvestalsi salhalm pertalmbalngaln di syalrialh. Investor

tidalk menggunalkaln kurs sebalgali tolalk ukur dallalm

mengalmbil keputusaln untuk berinvestalsi melalinkaln

melihalt falktor lalin seperti suku bungal, halrgal minyalk

mentalh, altalu yalng lalinnyal.128

Malkal dalpalt disimpulkaln balhwal kenalikaln nilali

tukalr rupialh yalng tejaldi alkaln meningkaltkaln halrgal

salhalm perusalhalaln. Jikal nilali tukalr rupialh nalik secalral

lalngsung alkaln memberikaln sinyall positif terhaldalp

investor, hall tersebut dilihalt dalri balnyalknyal

permintalaln salhalm perusalhalaln oleh investor, dengaln

demikialn dalpalt dikaltalkaln balhwal nilali tukalr salngalt

berpengalruh terhaldalp pergeralkaln alktivitals di palsalr

salhalm.

128 Artiani, L. E., & Utami Puspita Sari, C. (2019). Pengaruh Variabel Makro Dan
Harga Komoditas Tambang Terhadap Harga Saham Sektor Pertambangan
Di Indeks Saham Syariah Indonesia (Issi). Jurnal Ekonomika, 10(2), 1–10.
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10 BA lB V

KESIMPULA lN

10.1 Kesimpula ln

Berdalsalrkaln alnallisis daln pembalhalsaln penelitialn yalng

telalh dilalkukaln mengenali pengalruh inflalsi, halrgal emals, daln

nialli tukalr (kurs) terhaldalp halrgal salhalm sektor

pertalmbalngaln yalng tergalbung dallalm Indeks Salhalm Syalrialh

Indonesial (ISSI) talhun 2020-2022, dalpalt disimpulkaln sebalgali

berikut :

1. Valrialbel inflalsi tidalk berpengalruh signifikan terhaldalp

terhaldalp halrgal salhalm sektor pertalmbalngaln. Hall ini

ditunjukkaln dengaln halsil uji t secalral palrsiall valrialbel

inflalsi diperoleh nilali thitung sebesalr 0,713 daln nilali

signifikalnsi sebesalr 0,479 lebih besalr dalri 0,05 malkal H0

diterimal daln Hal ditolalk yalng beralrti inflalsi tidalk

berpengalruh signifikaln. Alrtinyal jikal inflalsi melalmbung

tinggi malkal alkaln menurunkaln dalyal minalt investor

terhaldalp salhalm daln menyebalbkaln penurunaln terhaldalp

halrgal salhalm tersebut.

2. Valrialbel halrgal emals berpengalruh positif daln signifikaln

terhaldalp halrgal salhalm sektor pertalmbalngaln. Hall ini

ditunjukkaln dengaln halsil uji t secalral palrsiall valrialbel

halrgal emals diperoleh nilali thitung sebesalr 0,000 daln nilali

signifikalnsi sebesalr 0,006 lebih kecil dalri 0,05 malkal H0

ditolalk daln Hal diterimal yalng beralrti balhwal halrgal emals

berpengalruh signifikaln terhaldalp halrgal salhalm. Alrtinyal

dallalm jalngkal palnjalng hall ini menunjukkaln balhwal setialp

aldalnyal peningkaltaln halrgal emals malkal halrgal salhalm

terutalmal paldal perusalhalaln pertalmbalngaln alkaln

mengallalmi peningkaltaln.

3. Valrialbel nilali tukalr (kurs) berpengalruh positif daln

signifikaln terhaldalp halrgal emals sektor pertalmbalngaln.
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Hall ini ditunjukkaln dengaln halsil uji t secalral palrsiall

valrialbel nilali tukalr (kurs) diperoleh nilali thitung sebesalr -

0,457 daln nilali signifikalnsi sebesalr 0,000 lebih kecil dalri

0,05 malkal H0 ditolalk daln Hal diterimal yalng beralrti balhwal

kurs berpengalruh positif daln signifikaln terhaldalp halrgal

salhalm. Pengalruh tersebut menunjukkaln balhwal terjaldi

alpresialsi nilali tukalr rupialh terhaldalp maltal ualng negalral

lalin terutalmal USD malkal besalrnyal belalnjal impor dalpalt

menurunkaln bialyal produksi sertal meningkaltkaln lalbal

perusalhalaln daln alkaln meningkaltkaln halrgal salhalm.

10.2 Sa lra ln

Berdalsalrkaln alnallisis daln pembalhalsaln penelitialn yalng

telalh dilalkukaln mengenali pengalruh inflalsi, halrgal emals, daln

nialli tukalr (kurs) terhaldalp halrgal salhalm sektor

pertalmbalngaln yalng tergalbung dallalm Indeks Salhalm Syalrialh

Indonesial (ISSI) talhun 2020-2022, malkal peneliti memberikaln

beberalpal salraln untuk penelitialn selalnjutnyal, sebalgali berikut:

1. Balgi callon investor yalng ingin membeli salhalm

perusalhalaln-perusalhalaln yalng terdalpalt paldal

perusalhalaln sektor pertalmbalngaln yalng tergalbung di

Indeks Salhalm Syalrialh Indonesial (ISSI) algalr terlebih

dalhulu melihalt kondisi palsalr salhalm berdalsalrkaln

alnallisal fundalmentall, melallui alnallisal malkro ekonomi

seperti valrialbel inflalsi, halrgal emals, daln nilali tukalr

(kurs).

2. Balgi emiten salhalm pertalmbalngaln algalr meningkaltkaln

lalgi kuallitals produk yalng terdalpalt di dallalm salhalm

perusalhalaln-perusalhalaln pertalmbalngaln. Semalkin balik

kuallitals produk emiten malkal alkaln menalrik perhaltialn

callon investor kalrenal kuallitals produk yalng balik alkaln

meningkaltkaln halrgal sualtu produk sehinggal sebalgali

investor mendalpaltkaln keuntungaln yalng lebih dalri
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bialsalnyal.

3. Balgi peneliti selalnjutnyal, dihalralpkaln dalpalt

mengembalngkaln penelitialn ini dengaln

memperhaltikaln falktor-falktor malkro ekonomi lalinnyal

seperti BI Ralte, Pertumbuhaln Gross Domestic Product

(GDP), tingkalt suku bungal. Selalin falktor malkro

ekonomi terdalpalt jugal falktor-falktor lalinnyal seperti

falktor internall yalng dalpalt lebih mempengalruhi

valrialbel halrgal salhalm pertalmbalngaln. Dalri hall tersebut

dihalralpkaln kepaldal palral peniliti selalnjutnyal untuk

mengembalngkaln penelitialn ini dengaln calral

memunculkaln valrialbel-valrialbel balru demi halsil yalng

terbalik.
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11 LAMPIRAN-LAMPIRAN

Lampiran 1. Daftar Perusahaan Sektor Pertambangan di BEI Tahun
2020-2022

No

Kode

Saham Nama Perusahaan

1 ADRO PT Adaro Energy Tbk.

2 ANTM PT Aneka Tambang (Persero) Tbk.

3 APEX PT Apexindo Pratama Duta Tbk.

4 ARII PT Atlas Resources Tbk.

5 ARTI PT Ratu Prabu Energi Tbk.

6 BIPI

PT Astroindo Nusantara Infrastruktur

Tbk.

7 BOSS PT Borneo Olah Sarana Sukses Tbk.

8 BRMS PT Bumi Resources Minerals Tbk.

9 BSSR PT Baramulti Suksessarana Tbk.

10 BUMI PT Bumi Resources Tbk.

11 BYAN PT Bayan Resouces Tbk.

12 CITA PT Cita Mineral Investindo Tbk.

13 CKRA PT Cakra Mineral Tbk.

14 CTTH PT Citatah Tbk.

15 DEWA PT Darma Henwa Tbk.

16 DKFT PT Central Omega Resources Tbk.

17 DOID PT Delta Dunia Makmur Tbk.

18 DSSA PT Dian Swastatika Sentosa Tbk.
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19 ELSA PT Elnusa Tbk.

20 ENRG PT Energi Mega Persada Tbk.

21 ESSA PT Surya Esa Perkasa Tbk.

22 FIRE PT Alfa Energi Investama Tbk.

23 GEMS PT Golden Energy Mines Tbk.

24 GTBO PT Garuda Tujuah Buana Tbk.

25 HRUM PT Harum Energy Tbk.

26 IFSH PT Ifishdeco Tbk.

27 INCO PT Vale Indonesia Tbk.

28 INDY PT Indika Energy Tbk.

29 ITMG PT Indo Tambangraya Megah Tbk.

30 KKGI PT Resource Alam Tbk.

31 MBAP PT Mitrabara Adiperdana Tbk.

32 MDKA PT Merdeka Copper Gold Tbk.

33 MEDC PT Medco Energi Internasional Tbk.

34 MITI PT Mitra Indonesia Tbk.

35 MTFN PT Capitalink Investment Tbk.

36 MYOH PT Samindo Resources Tbk.

37 PKPK PT Perdana Karya Perkasa Tbk.

38 PSAB PT J Resources Asia Pasifik Tbk.

39 PTBA

PT Tambang Batubara Bukit Asam

(Persero) Tbk.

40 PTRO PT Petrosea Tbk.
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41 RUIS PT Radiant Utama Interinsco Tbk.

42 SMMT PT Golden Eagle Energy Tbk.

43 SMRU PT SMR Utama Tbk.

44 SURE PT Super Energy Tbk.

45 TINS PT Timah (Persero) Tbk.

46 TOBA PT Toba Bara Sejahtra Tbk.

47 TRAM PT Trada Alam Mineral Tbk.

48 WOWS PT Ginting Jaya Energi Tbk.

49 ZINC PT Kapuas Prima Coal Tbk.

Lampiran 2. Daftar Perusahaan Sektor Pertambangan di ISSI Tahun
2020-2022

No

Kode

Saham Nama Perusahaan

1 ADRO PT Adaro Energy Tbk.

2 ANTM PT Aneka Tambang (Persero) Tbk.

3 ARII PT Atlas Resources Tbk.

4 ARTI PT Ratu Prabu Energi Tbk.

5 BSSR PT Baramulti Suksessarana Tbk.

6 CITA PT Cita Mineral Investindo Tbk.

7 CTTH PT Citatah Tbk.

8 DEWA PT Darma Henwa Tbk.

9 ELSA PT Elnusa Tbk.

10 ENRG PT Energi Mega Persada Tbk.
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11 ESSA PT Surya Esa Perkasa Tbk.

12 GEMS PT Golden Energy Mines Tbk.

13 GTBO PT Garuda Tujuah Buana Tbk.

14 HRUM PT Harum Energy Tbk.

15 INCO PT Vale Indonesia Tbk.

16 ITMG PT Indo Tambangraya Megah Tbk.

17 KKGI PT Resource Alam Tbk.

18 MBAP PT Mitrabara Adiperdana Tbk.

19 MITI PT Mitra Indonesia Tbk.

20 MYOH PT Samindo Resources Tbk.

21 PSAB PT J Resources Asia Pasifik Tbk.

22 PTBA

PT Tambang Batubara Bukit Asam

(Persero) Tbk.

23 PTRO PT Petrosea Tbk.

24 SMRU PT SMR Utama Tbk.

25 TINS PT Timah (Persero) Tbk.

26 TOBA PT Toba Bara Sejahtra Tbk.

Lampiran 3. Data Uji SPSS

Tahun

Kode

Saham Inflasi

Harga

Emas Kurs

Harga

Saham

2020

ADRO 1.68 965000

14558.4

3 1430

ANTM 1.68 965000
14558.4

1935
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3

ARII 1.68 965000

14558.4

3 396

ARTI 1.68 965000

14558.4

3 50

BSSR 1.68 965000

14558.4

3 1695

CITA 1.68 965000

14558.4

3 2980

CTTH 1.68 965000

14558.4

3 55

DEWA 1.68 965000

14558.4

3 50

ELSA 1.68 965000

14558.4

3 352

ENRG 1.68 965000

14558.4

3 129

ESSA 1.68 965000

14558.4

3 210

GEMS 1.68 965000

14558.4

3 2550

GTBO 1.68 965000

14558.4

3 160

HRUM 1.68 965000

14558.4

3 596

INCO 1.68 965000
14558.4

3 5100
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ITMG 1.68 965000

14558.4

3 13850

KKGI 1.68 965000

14558.4

3 266

MBAP 1.68 965000

14558.4

3 2690

MITI 1.68 965000

14558.4

3 127

MYOH 1.68 965000

14558.4

3 1300

PSAB 1.68 965000

14558.4

3 264

PTBA 1.68 965000

14558.4

3 2810

PTRO 1.68 965000

14558.4

3 1930

SMRU 1.68 965000

14558.4

3 1975

TINS 1.68 965000

14558.4

3 1485

TOBA 1.68 965000

14558.4

3 530

2021

ADRO 1.87 938000

14273.1

9 2250

ANTM 1.87 938000

14273.1

9 2250

ARII 1.87 938000 14273.1 250
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9

ARTI 1.87 938000

14273.1

9 50

BSSR 1.87 938000

14273.1

9 4090

CITA 1.87 938000

14273.1

9 3220

CTTH 1.87 938000

14273.1

9 50

DEWA 1.87 938000

14273.1

9 50

ELSA 1.87 938000

14273.1

9 276

ENRG 1.87 938000

14273.1

9 102

ESSA 1.87 938000

14273.1

9 530

GEMS 1.87 938000

14273.1

9 8400

GTBO 1.87 938000

14273.1

9 75

HRUM 1.87 938000

14273.1

9 2065

INCO 1.87 938000

14273.1

9 4680

ITMG 1.87 938000
14273.1

9 20400
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KKGI 1.87 938000

14273.1

9 264

MBAP 1.87 938000

14273.1

9 3600

MITI 1.87 938000

14273.1

9 248

MYOH 1.87 938000

14273.1

9 1750

PSAB 1.87 938000

14273.1

9 139

PTBA 1.87 938000

14273.1

9 2710

PTRO 1.87 938000

14273.1

9 2170

SMRU 1.87 938000

14273.1

9 2230

TINS 1.87 938000

14273.1

9 1455

TOBA 1.87 938000

14273.1

9 1115

2022

ADRO 5.42 1026000

15658.3

2 3850

ANTM 5.42 1026000

15658.3

2 1985

ARII 5.42 1026000

15658.3

2 296

ARTI 5.42 1026000 15658.3 50
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2

BSSR 5.42 1026000

15658.3

2 4340

CITA 5.42 1026000

15658.3

2 3870

CTTH 5.42 1026000

15658.3

2 50

DEWA 5.42 1026000

15658.3

2 53

ELSA 5.42 1026000

15658.3

2 312

ENRG 5.42 1026000

15658.3

2 294

ESSA 5.42 1026000

15658.3

2 915

GEMS 5.42 1026000

15658.3

2 7050

GTBO 5.42 1026000

15658.3

2 175

HRUM 5.42 1026000

15658.3

2 1620

INCO 5.42 1026000

15658.3

2 7100

ITMG 5.42 1026000

15658.3

2 39025

KKGI 5.42 1026000
15658.3

2 400
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MBAP 5.42 1026000

15658.3

2 7625

MITI 5.42 1026000

15658.3

2 178

MYOH 5.42 1026000

15658.3

2 1590

PSAB 5.42 1026000

15658.3

2 107

PTBA 5.42 1026000

15658.3

2 3690

PTRO 5.42 1026000

15658.3

2 4330

SMRU 5.42 1026000

15658.3

2 4330

TINS 5.42 1026000

15658.3

2 1170

TOBA 5.42 1026000

15658.3

2 610
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Lampiran 4. Hasil Output SPSS

1. Uji Statistik Deskriptif

Variabel Jumla

h

Sampe

l

Min. Max. Mean Sum Standar

Deviasi

Inflasi 78 1,68 5,42 2,99 233,22 1,73115

Harga

Emas

78 938.000 1.026.00

0

976.333,33 76.154.000 37.047,063

Kurs 78 14.273,1

9

15.658,3

2

14.829,98 889.798,80 601,05366

Harga

Saham

78 50 39.025 2.619,86 204.349 5.240,427

2. Uji Normalitas
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One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual

N 78

Normal Parametersa,b Mean -1157.0352113

Std. Deviation 1590.08944412

Most Extreme Differences Absolute .093

Positive .093

Negative -.071

Test Statistic .093

Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

d. This is a lower bound of the true significance.

3. Uji Heteroskedastisitas
Coefficientsa

Model

Unstandardized Coefficients

Standardized

Coefficients

t Sig.B Std. Error Beta

1 (Constant) 26082.421 49070.224 .532 .597

Inflasi 1117.278 1232.349 .429 .907 .368

Harga Emas 1499.76 515.15 .341 .000 .063

Kurs -1.813 3.549 -.242 -.511 .611

a. Dependent Variable: Harga Saham

4. Uji Multikolineritas
Coefficientsa
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Model

Unstandardized

Coefficients

Standardized

Coefficients

t Sig.

Collinearity

Statistics

B Std. Error Beta Tolerance VIF

1 (Constant) 27754.919 57549.279 .482 .631

Inflasi 1077.557 1445.292 .356 .746 .458 .057 1.750

Harga Emas 1499.76 513.15 .341 .000 .006 .681 1.468

Kurs -1.912 4.163 -.219 -.459 .001 .059 1.695

5. Uji Autokorelasi
Model Summaryb

Model R R Square

Adjusted R

Square

Std. Error of the

Estimate Durbin-Watson

1 .523a .274 .385 5247.884 1.936

a. Predictors: (Constant), Kurs, Harga Emas, Inflasi

b. Dependent Variable: Harga Saham

6. Uji dengan Durbin Watson

Durbin-Watson 1,936

Jumlah Variabel

Independen (k)

3

Jumlah Data (n) 78

dL 1,5535

dU 1,7129

4-dL 2,2871

4-dU 2,4465

7. Uji Regresi Linear Berganda
Coefficientsa

Model

Unstandardized Coefficients

Standardized

Coefficients

t Sig.B Std. Error Beta

1 (Constant) 34859.510 72622.849 .480 .063

Inflasi

Harga Emas

1300.123

1499.764

1822.838

513.146

.393

.341

.713

.000

.479

.006

Kurs 2.400 5.253 .252 -.457 .000

a. Dependent Variable: Harga Saham
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8. Uji T

Variabel Prediks

i

thitung Sig. H0 Ha

(Constan

t)

0,48

0

0,06

3

Inflasi - 0,71

3

0,47

9

Diterim

a

Ditolak

Harga

Emas

+ 0,00

0

0,00

6

Ditolak Diterim

a

Kurs + -

0,45

7

0,00

0

Ditolak Diterim

a
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9. Uji F
ANOVAa

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.

1 Regression 49058092.718 2 24529046.359 .891 .041b

Residual 2065521592.731 75 27540287.903

Total 2114579685.449 77

a. Dependent Variable: Harga Saham

b. Predictors: (Constant), Kurs, Harga Emas, Inflasi

10.Uji Koefisien Determinasi
Model Summaryb

Model R R Square

Adjusted R

Square

Std. Error of the

Estimate

1 .523a .274 .385 5247.884

a. Predictors: (Constant), Kurs, Harga Emas, Inflasi

b. Dependent Variable: Harga Saham
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Lampiran 5. Tabel Durbin Watson

Lampiran 6. Tabel distribusi Uji F
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Lampiran 7. Tabel r
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