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Abstrak 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengalanisis pengaruh inflasi, nilai tukar, harga 

emas dunia dan indeks Dow Jones terhadap indeks harga saham gabungan periode 

tahun 2017-2019. Penelitin ini menggunakan data sekunder jenis deret waktu 

(time series), data tersebut di peroleh dari badan pusat statistik (BPS), Bank 

Indonesia, investing.com dari tahun 2017-2019. Penelitian ini menggunakan alat 

analisis regresi linear berganda dengan metode ordinary least square (OLS). 

Berdasarkan hasil analisis uji normalitas menunjukan bahwa data distribusi 

normal. Hasil uji linieritas menunjukan bahwa model linier. Uji asumsi klasik 

menunjukkan tidak terdapat multikolinieritas, tidak terdapat masalah 

heteroskesdastisitas  dalam model dan tidak terdapat masalah autokorelasi dalam 

model. Hasil uji t menunjukan variabel harga emas dunia dan indeks Dow Jones 

berpengaruh signifikan sedangkan variabel inflasi dan nilai tukar tidak 

berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham gabungan tahun 2017-2019. 

Koefisien determinasi sebesar 0,787650 artinya 78,7% variasi variabel indeks 

harga saham gabungan dapat dijelaskan oleh variabel inflasi, nilai tukar, harga 

emas dunia, indeks Dow Jones, sisanya 21,3% dijelaskan oleh variabel-variabel 

bebas lain yang tidak dimasukan dalam model.  

 

Kata kunci : inflasi, nilai tukar, harga emas dunia, indeks Dow Jones, ordinary 

least square (OLS). 

 

Abstract 

 

This study aims to analyze the effect inflastion, exchange rate, world gold price, 

Dow Jones index on the composite stock price index for the period of 2017-2019. 

This study uses time series secondary data, the data obtained from the statistical 

center (BPS), Bank Indonesia, investing.com which convers from 2017-2019. 

This study uses multiple linear analyis tools using ordinary least square (OLS) 

method. Based on the result of the analysis of the normality test shows that linear 

model. The classic assumpstion test has a multicollinearity problem in the model. 

The results of the t test show the variables of world dold price and Dow Jones 

indexhave a significant effect on the composite stock price index in 2017-2019. 

The determination coefficient of 0.787650 means that 78,7% of the variasion in 

the composite stock price index can be explained by the variable of inflation, 

exchange rate, world gold price, Dow Jones Index the remaining 21,3% is 

explained by other variabels not included in the model. 

 

Keywords : inflastion, world gold price, Dow Jones Index, composite stock 

price, Ordinary Least Square (OLS) 
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1. PENDAHULUAN 

Dalam pelaksanaan pembangunan ekonomi nasional suatu negara diperlukan 

pembiayaan baik dari pemerintah dan masyarakat. Pasar modal merupakan salah 

satu sumber alternatif pendanaan baik bagi pemerintah maupun swasta. 

Pemerintah yang membutuhkan dana dapat menerbitkan obligasi atau surat utang 

dan menjualnya ke masyarakat melalui pasar modal. Demikian juga swasta, dalam 

hal ini adalah perusahaan yang membutuhkan dana dapat menerbitkan efek baik 

dalam bentuk saham maupun obligasi.  

Pasar modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu negara 

karena pasar modal menjalankan dua fungsi sekaligus, yaitu fungsi ekonomi dan 

fungsi keuangan. Pasar modal dikatakan memiliki fungsi ekonomi karena pasar 

modal menyediakan fasilitas atau wahana yang mempertemukan dua kepentingan, 

yaitu pihak memiliki kelebihan dana (investor) dan pihak yang membutuhkan 

dana (issuer). Dengan adanya pasar modal maka pihak yang memiliki kelebihan 

dana dapat menginvestasikan dana tersebut dengan harapan memperoleh imbalan 

(return). Pasar modal dikatakan fungsi keuangan karena pasar modal memberikan 

kesempatan untuk memperoleh imbalan (return) bagi pemilik dana sesuai dengan 

karakteristik investasi yang dipilih (Harfikawati, 2016) 

Menurut Ria Astuti (2013) sebelum melakukan investasi di pasar modal 

para investor perlu mencari pertimbangan mengenai situasi pergerakan harga 

saham di pasar  modal. Pergerakan harga saham terjadi setiap saat sehingga 

investor tidak tau pasti hasil yang akan diperolehnya. Investor hanya bisa 

melakukan perkiraan berapa keuntungan yang diharapkan dari invetasi yang 

dilakukannya maka salah satu yang sering diperhatikan oleh investor ketika 

berinvestasi di bursa efek  adalah indeks harga saham gabungan (IHSG).  

Indeks harga saham gabungan (IHSSG) menggambarkan  suatu  rangkain  

informasi  historis  mengenai pergerakan  harga  saham  gabungan,  sampai  pada  

tanggal  tertentu. Biasanya pergerakan  harga  saham  tersebut  disajikan  setiap  

hari  berdasarkan  harga penutupan  di  bursa  efek  pada  hari  tersebut . Indeks 

Harga Saham Gabungan (IHSG) mencerminkan  suatu  nilai  yang  berfungsi  
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sebagai pengukuran  kinerja  suatu  saham  gabungan  di  bursa  efek ( Sunariyah, 

2004). 

Berdasarkan tabel 1 dapat dilihat perkembangan indeks harga saham 

gabungan (IHSG) dari tahun ke tahun mengalami fluktuasi. Perkembangan indeks 

harga saham semakin meningkat pada tahun 2002-2007 yang berakhir pada nilai 

2.745,826 poin. Namun pada tahun 2008 indeks harga saham gabungan 

mengalami penurunan atau melemah yang sangat signifikan dari tahun 

sebelumnya. Setelah tahun 2008 indeks harga saham gabungan (IHSG) 

mengalami kenaikan atau menguat yang berakhir pada nilai 6.355,654 poin. 

Tabel 1 

Perkembangan Indeks Harga Saham Gabungan di BEI Tahun 1992-2017 

 

Tahun IHSG Tahun IHSG 

1992 274,340 2005 1.162,635 

1993 588,770 2006 1.805,523 

1994 469,640 2007 2.745,826 

1995 513,850 2008 1.355,408 

1996 637,430 2009 2.534,356 

1997 401,710 2010 3.703,512 

1998 398,038 2011 3.821,992 

1999 676,919 2012 4.316.687 

2000 416,321 2013 4.274.177 

2001 392,036 2014 5.226.947 

2002 424,945 2015 4.593.008 

2003 691,895 2016 5.296.711 

2004 1.000,233 2017 6.355,654 

 Sumber: yahoo.finance.com, di unduh tanggal 4 November 2018. 

Pergerakan IHSG yang cenderung meningkat artinya harga-harga saham di 

bursa efek Indonesia (BEI) meningkat sebaliknya jika IHSG cenderung turun 

artinya harga-harga saham di BEI sedang merosot. Seberapa besar kenaikan atau 

penurunan suatu saham mempengaruhi IHSG  tergantung pada bobot atau 

kapitalisasi pasar dari suatu saham. Ketika IHSG turun efeknya adalah investor 

melakukan cut loss atau tertahann dananya di saham tersebut (Lestari, 2016). 

 Berdasarkan latar belakang masalah tersebut penulis tertarik melakukan 

penelitian perkembangan indeks harga saham gabungan (IHSG) dengan judul 
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“Analisis Pengaruh Inflasi, Nilai Tukar, Harga Emas Dunia, Indeks dow jones 

Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI).  

 

2. METODE 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder dengan tipe data 

time series. Time series atau runtun waktu adalah himpunan observasi data terurut 

dalam waktu (Hanke&Winchern, 2005) . Data time series dalam penelitian ini 

meliputi perusahaan yang tercatat di bursa efek Indonesia dengan periode waktu 

perbulan dari tahun 2017-2019. Pemilihan periode tersebut agar penelitian ini 

mewakili kondisi terbaru. 

Sumber data penelitian ini diperoleh dari Badan pusat statistik (BPS) di 

indonesia, Bank Indonesia, www.investing.com  diunduh pada 4/7/2019 pukul 

12.13 dan www.yahoofinance.com  4/7/2019 pukul 13.37 . Adapun data yang 

digunakan adalah mengenai inflasi, nilai tukar (Rupiah/USD), harga emas dunia, 

indeks dow jones. 

Alat analisis yang digunakan untuk menganalisis pengaruh inflasi, kurs, 

harga emas dunia, indeks dow jones terhadap indeks harga saham gabungan di 

bursa efek Indonesia adalah regresi linear berganda dengan metode ordinary least 

square (OLS). Metode ordinary least square (OLS) merupakan analisis regresi 

yang paling sering digunakan, terutama karena menarik secara intuitif dan lebih 

sederhana secara matematis. 

 

3. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil estimasi model ekonometrik di atas beserta uji pelengkapnya terangkum 

dalam Tabel 2. 
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Tabel 2 

Hasil Estimasi Model Ekonometri 

 

IHSGt= 748.0833 + 70.78892NF – 0.114278KURS+2.482693HE+ 
0.151088 IDJ 

                              (05374)         (0.3470)           (0.0212)**        (0.0000)* 

R2 = 0,787650 

DW-Stat =1.033844 

F-Stat  = 23.18252 

ProbF-Stat = 0,0000 

Uji Diagnosis 

(1) Multikolinieritas (uji VIF) 

INF = 1,027961; KURS = 4.234141; HE = 2.189041; 

IDJ= 3.111427 

(2) Normalitas (uji Jarque Bera) 

JB(2) = 0.315052; Prob. (JB) = 0,854255 

(3) Otokorelasi( Breusch Godfrey) 


2 

(4) = 7.181182 ; Prob (
2 

) = 0.1266 

(4) Heteroskedastisitas (uji White) 


2
(14) = 17.25807; Prob. (

2
) = 0.2427 

(5) Linearitas (uji Ramsey Reset) 

F(2,23) = 0.717737; Prob. F = 0.4985 

 

Sumber: Data sekunder yang diolah.  

 

Keterangan: 

*Signifikan pada    = 0,01 

 **Signifikan pada   = 0,05 

***Signifikan pada α   = 0,10 

 Angka dalam kurung adalah probabilitas nilai t-statistik. 

 

3.1 Uji Asumsi Klasik 

3.1.1 Uji Multikolinieritas 

Tabel 3 

Hasil Uji VIF 

 

Variabel VIF Kriteria Kesimpulan 

INF  1.027961     <10 Tidak ada Multikolinieritas 

KURS  4.234141 <10 Tidak ada Multikolinieritas 

HE  2.189041 <10 Tidak ada Multikolinieritas 

IDJ  3.111427 <10 Tidak ada Multikolinieritas 
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3.1.2 Uji Normalitas Residual 

Normalitas residual akan diuji memakai uji Jarque Bera (JB). H0 uji JB 

adalah distribusi residual normal; dan Ha-nya distribusi residual tidak 

normal. H0 diterima jika nilai p (p value), probabilitas, atau signifikasi 

empirik statistik JB > α ; H0 ditolak jika nilai p (p value) probabilitas atau 

signifikasi empirik statistik JB ≤ α. 

Tabel 2 memperlihatkan nilai p, probabilitas, atau signifikasi 

empirik statistik JB adalah 0.854255 (> 0,10); jadi H0 diterima, distribusi 

residual normal. 

3.1.3 Uji Otokorelasi 

Uji otokorelasi  dalam penelitian ini menggunakan uji Breusch Godfrey 

(BG) dengan formulasi hipotesis H0: tidak terdapat masalah otokorelasi 

dalam  model dan HA: terdapat masalah otokorelasi dalam  model, dengan 

kriteria pengujian H0 diterima bila nilai p (p value), probabilitas atau 

signifikansi empirik statistik 
2
> dan HA ditolak bila nilai p ( p value), 

probabilitas atau signifikansi empirik statistik 
2
≤ . 

Tabel 2 memperlihatkan nilai p, probabilitas atau signifikasi 

empirik statistik 
2
 uji BG sebesar 0.1266 (>0.10); jadi H0 diterima tidak 

terdapat otokorelasi dalam model. 

3.1.4 Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini menggunakan uji White 

dengan formulasi hipotesis HO : tidak terdapat masalah heteroskedastisitas 

dalam model dan HA : terdapat masalah heteroskedastisitas dalam model, 

dengan kriteria pengujian HO diterima bila nilai signifikansi 
2
> dan HA 

ditolak bila nilai signifikansi 
2
≤ . 

Tabel 2 memperlihatkan nilai probabilitas χ² uji White sebesar 

0.2427 (> 0,10); maka HO diterima. Kesimpulan tidak terdapat masalah 

heteroskedastisitas dalam model. 
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3.2 Uji Spesifikasi Model 

Ketepatan spesifikasi atau linieritas model dalam penelitian ini akan diuji ramsey 

riset. Uji ramsey riset memiliki H0 diterima apabil nilai p (p value), probabilitas 

atau signifikan empirik statistik F uji ramsey riset > ; H0 ditolak apabila nilai p 

(p value), probabilitas atau signifikansi empirik statistik F uji Ramsey Reset ≤ . 

Nilai p, probabilitas atau signifikansi empiris statistik F uji ramsey terlihat 

memiliki nilai sebesar 0,4985 (>0,10) lihat Tabel 2 jadi Ho diterima. Kesimpulan 

spesifikasi model yang dipakai dalam penelitian tepat linier. 

 

3.3 Uji Kebaikan Model 

3.3.1 Eksistensi Model (Uji F) 

Uji Eksistensi dalam penelitian ini menggunakan uji F dengan formulasi 

hipotesis HO :β1 = β2= β3 = β4 0; koefisin regresi secara simultan bernilai 

nol atau model yang dipakai tidak eksis. HA : β1 ≠ β2≠ β3≠ β4≠ 0; koefisien 

regresi tidak secara stimultan bernilai nol atau model yang dipakai eksis. 

HO diterima bila probabilitas statistik F > α, H0 ditolak bila probabilitas 

statistik F ≤ α. 

Dari Tabel 2 diketahui nilai probabilitas statistik F adalah sebesar 

0.0000 (<0,01);  jadi HO ditolak . Kesimpulan model yang dipakai  eksis. 

3.3.2 Interpetasi Koefisien Determinasi (R
2
) 

Koefisien determinasi (R
2
) menunjukan daya ramal dari model terestimasi. 

Dari tabel 2 terlihat nilai R
2 

sebesar 0.787650, artinya 78,7% variasi 

variable indeks harga saham sabungan (IHSG) dapat dijelaskan oleh 

variabel inflasi (INF), Nilai tukar (KURS), harga emas (HE), dan indeks 

Dow Jones(IDJ).Sisanya 21.3% dijelaskan oleh variable-variabel bebas 

lain yang tidak dimaksukkan dalam model.   

3.3.3 Uji Validitas Pengaruh (Uji t) 

Hasil valisitas pengaruh untuk semua variabel independen terangkup pada 

tabel 4. 
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Tabel 4 

Hasil Uji Validitas Pengaruh Variabel Independen 

 

Variabel  sig.t Kriteria  Kesimpulan 

INF 0.5374 ≥ 0,10 Tidak Memiliki Pengaruh Signifikan 

KURS 0.3470 ≥ 0,10 Tidak Memiliki Pengaruh Signifikan 

HE 0.0212 ≤ 0,05 Memiliki pengaruh signifikan 

IDJ 0.0000 ≤ 0,01 Memiliki pengaruh signifikan 

 

3.4 Interpestasi Pengaruh Variabel Independen 

Berdasarkan uji validitas pengaruh diketahui bahwa variabel independen yang 

memiliki pengaruh signifikan yaitu Harga emas (HE)  dan indeks Dow Jones 

(IDJ). 

Variabel harga emas memiliki koefisien regresi sebesar 2.482693. Pola 

hubungan antara variabel independen harga emas dan indeks harga saham 

gabungan (IHSG) adalah linier-linier artinya apabila harga emas turun 1 

USD/Rupiah  maka nilai indeks harga saham (IHSG) akan turun sebesar 2.482693 

poin. Sebaliknya apabila harga emas naik 1 USD/rupiah   maka nilai indeks harga 

saham akan naik sebesar 2.482693 poin.  

Variabel Indeks Dow Jones memiliki koefisien regresi sebesar 0.151088. 

Pola hubungan antara variabel independen indeks Dow Jones dan indeks harga 

saham gabungan (IHSG) adalah linier-linier artinya apabila indeks Dow Jones 

turun 1 poin maka nilai indeks harga saham (IHSG) akan turun sebesar 0.151088 

poin. Sebaliknya apabila harga emas naik 1 poin maka nilai indeks harga saham 

akan naik sebesar 0.151088 poin . 

 

3.5 Interpretasi Ekonomi 

Dari paparan hasil diketahui bahwa variabel inflasi dan nilai tukar (kurs) 

berpengaruh negatif, sedangkan harga emas dan indeks Dow Jones  berpengaruh 

positif terhadap indeks harga saham gabungan (IHSG). 

Variabel indeks Dow Jones  berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

indeks harga saham tahun 2017-2019. Amerika Serikat merupakan Negara tujuan 

ekspor utama Indonesia dan Amerika Serikat merupakan Negara yang memiliki 

GDP tertinggi di dunia sehingga segala bentuk perubahan kondisi perekonomian 
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di Amerika Serikat akan mempengaruhi pergerakan ekonomi seluruh dunia 

termasuk Indonesia melalui Indeks Harga Saham Gabungan. Serta Indeks Dow 

Jones merupakan Indeks tertua di Amerika Serikat yang memiliki banyak 

perusahaan multinasional yang tersebar di seluruh dunia. Perusahaan McDonald’s, 

Coca-Cola, dan Johnson-Johnson, adalah beberapa perusahaan yang tercatat di 

Indeks Dow Jones dan beroperasi di Indonesia. Apabila Indeks Dow Jones 

mengalami peningkatan (US$ melemah atau mengalami depresiasi) maka rupiah 

akan menguat (mengalami apresiasi) dan ditindaklanjuti oleh Bank Sentral 

sebagai otoritas moneter dengan mengambil kebijakan menurunkan tingkat suku 

bunga deposito, maka masyarakat akan menarik depositonya dan mengalihkan 

dalam bentuk investasi saham di pasar modal. Penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan  oleh  Wijaya (2015), Wicaksono (2017), dan Imbayani 

(2015) yang menyatakan bahwa variabel Indeks Dow Jones berpengaruh 

signifkan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). 

 

4. PENUTUP 

1) Berdasarkan uji normalitas residual Jarque Bera dapat disimpulkan bahwa 

distribusi residual normal.  

2) Berdasarkan uji spesifikasi model Ramsey Reset dapat disimpulkan bahwa 

model digunakan tepat atau linier. 

3) Berdasarkan uji asumsi klasik diketahui tidak terdapat masalah 

multikolinieritas, tidak terdapat masalah heteroskedastisitas dalam model dan 

tidak terdapat masalah autokorelasi dalam model. 

4) Berdasarkan analisis uji validitas pengaruh (uji t) diketahui bahwa terdapat 

dua variabel yang secara statistik berpengaruh signifikan terhadap indeks 

harga saham gabungan di bursa efek Indonesia yaitu variabel harga emas 

dunia berpengaruh poitif dengan α=0,05 dan indeks Dow Jones berpengaruh 

positif dengan α=0,01, sedangkan variabel yang tidak berpengaruh signifikan 

terhadap indeks harga saham gabungan yaitu inflasi  pada α=0,10 dan nilai 

tukar pada  α=0,10.  
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5) Uji eksistensi model (uji F) menunjukan bahwa model yang digunakan dalam 

penelitian ini eksis atau secara stimultan seluruh variabel independen (inflasi, 

nilai tukar, harga emas, indeks Dow Jones) mempengaruhi variabel dependen 

( indeks harga saham gabungan ) pada α=0.01  

6) Koefisien determinan (R
2
) diperoleh hasil sebesar 0.787650 yang artinya 

78,7%, variasi variabel indeks harga saham gabungan dapat dijelaskan oleh 

variabel inflasi, nilai tukar (kurs), harga emas dunia, sisanya 21,3% dijelaskan 

oleh variabel-variabel bebas lain yang tidak dimasukan dalam model. 
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