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ABSTRAK

Kondisi perekonomian terus bertumbuh seiring dengan berkembangnya teknologi. Salah satu
faktor yang mendorong pertumbuhan ekonomi yaitu investasi. Investasi sangat penting bagi
generasi muda karena akan menjadi penerus pelaku ekonomi yang akan mendatang. Jenis
investasi yang paling banyak dipilih oleh investor muda adalah investasi saham. Penting bagi
investor dan calon investor untuk memperhatikan pergerakan harga saham. Investor yang
memiliki kemampuan dalam menganalisis pergerakan harga saham memungkinkan investor
dapat menentukan kapan waktu untuk membeli dan menjual saham, sehingga dapat
memperoleh keuntungan yang optimal atau meminimalkan kerugian.

Harga saham dapat dipengaruhi oleh faktor internal dan faktor eksternal.
Faktor internal yaitu solvabilitas, sedangkan faktor eksternal yaitu suku bunga dan nilai tukar
rupiah. Solvabilitas perusahaan yang tinggi cenderung akan meningkatkan harga saham. Suku
bunga acuan yang ditetapkan Bank Indonesia rendah cenderung akan meningkatkan harga
saham. Nilai tukar rupiah terhadap USD yang menguat cenderung akan meningkatkan harga
saham.

Jenis penelitian ini adalah penelitian kausal dengan menggunakan pendekatan
kuantitatif. Teknik pemilihan sampel dilakukan menggunakan purposive sampling. Sampel
penelitian sebanyak 17 perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2015-2019, sehingga observasi berjumlah 85. Sumber data menggunakan data
sekunder. Data diperolen melalui situs resmi BEI, situs perusahaan, situs resmi Bank
Indonesia, dan situs resmi Badan Pusat Statistik (BPS). Analisis data menggunakan regresi
data panel. Pengolahan data dilakukan menggunakan EViews 11.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa solvabilitas tidak berpengaruh terhadap
harga saham, suku bunga tidak berpengaruh terhadap harga saham, dan nilai tukar rupiah tidak
berpengaruh terhadap harga saham. Selain itu, solvabilitas, suku bunga, dan nilai tukar rupiah
secara simultan berpengaruh terhadap harga saham. Saran bagi investor, sebaiknya
memperhatikan faktor solvabilitas, suku bunga, dan nilai tukar rupiah dalam berinvestasi
saham. Bagi peneliti selanjutnya, sebaiknya menggunakan sampel observasi yang lebih
banyak, periode waktu yang lebih panjang, dan menggunakan sampel industri lain.

Kata kunci: harga saham, solvabilitas, suku bunga, dan nilai tukar rupiah.



ABSTRACT

Economic conditions continue to grow along with the development of technology. One of the
factors that drive economic growth is investment. Investment is very important for the younger
generation because it will be the successor of future economic actors. The type of investment
that is mostly chosen by young investors is a stock investment. Investors and potential investors
need to pay attention to stock price movements. Investors who can analyze stock price
movements allow investors to determine when to buy and sell shares, so they can earn optimum
profits or minimize losses.

Stock prices can be influenced by internal factors and external factors.
Internal factors are solvency, while external factors are interest rates and rupiah exchange
rates. The high solvency of the company tends to increase the share price. The interest rate
announced by Bank Indonesia is low, which tends to increase stock prices. The Rupiah
exchange rate to USD strengthened tends to increase stock prices.

This type of research is causal research using a quantitative approach. The
sampling technique used was purposive sampling. The research sample is 17 banking
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2015-2019 period so that the
observations are 85. The data source uses secondary data. Data was obtained through the
IDX's official website, the company’s website, Bank Indonesia's official website, and the
official website of the Central Statistics Agency (BPS). Data analysis using panel data
regression. Data processing was carried out using EViews 11.

The results showed that solvency did not affect stock prices, interest rates did
not affect stock prices, and the rupiah exchange rate did not affect stock prices. In addition,
solvency, interest rates, and the rupiah exchange rate simultaneously affect stock prices.
Suggestions for investors, you should pay attention to solvency factors, interest rates, and
rupiah exchange rates in investing in stocks. For future researchers, it is better to use a larger
sample of observations, a longer period, and use samples from other industries.

Keywords: Stock price, solvency, interest rate, and rupiah exchange rate.
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Penelitian

Kondisi perekonomian terus bertumbuh seiring dengan berkembangnya teknologi.
Salah satu faktor yang mendorong pertumbuhan ekonomi yaitu investasi. Menurut
Otoritas Jasa Keuangan (2017), investasi merupakan penanaman modal berupa aktiva
tetap atau pembelian surat berharga untuk memperoleh keuntungan, investasi biasanya
dalam jangka panjang. Maka dari itu, investasi sangat penting bagi generasi muda
karena akan menjadi penerus pelaku ekonomi yang akan mendatang. Saat ini, generasi
muda sudah banyak yang memiliki kesadaran untuk memulai investasi maupun
sekedar mencari informasi mengenai investasi.

Dikutip dari situs investor.id, PT Kustodian Sentral Efek Indonesia
(KSEI) mencatat jumlah investor atau Single Investor Identification (SID) di pasar
modal sampai 21 Desember 2020 totalnya adalah 3,8 juta orang. Sebanyak 73,83
persen merupakan investor milenial atau investor berusia dibawah 40 tahun.
Kebanyakan investor membuka akun rekening saham melalui perusahaan financial
technology (fintech). Saat ini, terdapat 19 perusahaan efek yang dapat mendukung
proses pembukaan rekening secara online. Fintech sangat membantu para calon
investor dalam mengakses pasar modal terutama dalam membuka rekening saham
(Rossiana, 2020).

Investasi memiliki banyak manfaat seperti nilai aset dan kekayaan akan
semakin meningkat, berpotensi menjadi penghasilan di masa yang mendatang, dan
terhindar dari inflasi. Pada umumnya, bentuk investasi dapat dibedakan menjadi dua.
Investasi dalam bentuk aktiva riil, seperti emas, logam, tanah, dan properti. Investasi
dalam bentuk surat-surat berharga, seperti saham, obligasi, dan deposito.

Jenis investasi yang paling banyak dipilih oleh investor milenial adalah
investasi saham. Hal ini dikarenakan saat akan berinvestasi mereka biasanya
mempertimbangkan faktor seperti memiliki modal yang terbatas dan akses yang
mudah untuk berinvestasi. Saat ini, dana bukan lagi menjadi masalah karena dengan
modal Rp100.000,00 sudah dapat membeli saham. Selain itu, untuk bertransaksi

saham cukup membuka rekening saham di perusahaan sekuritas dengan mengunduh



aplikasi online trading kemudian mengikuti langkah-langkah atau tutorialnya. Tidak
perlu datang langsung ke perusahaan yang akan dibeli sahamnya, semua dapat
dilakukan dengan online dan mudah.

Berinvestasi saham memiliki risiko yang besar tetapi sebanding dengan
imbalan hasil yang diperoleh, jika memiliki pemahaman tentang saham dan strategi
investasi yang baik. Saat ini, ilmu pengetahuan tentang saham mudah diakses di
berbagai platform dan bahkan tidak sedikit investor sukses yang membagikan ilmunya
tentang berinvestasi bagi pemula.

Keuntungan dari berinvestasi saham adalah mendapat capital gain dan
mendapat dividen yang dibagikan oleh perusahaan. Capital gain adalah keuntungan
dari selisih antara harga membeli saham dan harga menjual saham, di mana harga
menjual saham lebih tinggi dari harga membeli saham. Keuntungan dari perubahan
harga saham terbentuk karena adanya aktivitas perdagangan saham di pasar modal.
Dividen merupakan pembagian keuntungan perusahaan yang berasal dari hasil kinerja
perusahaan. Besarnya dividen dibagikan melalui persetujuan oleh pemegang saham
dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Dividen diberikan kepada investor
yang memiliki saham pada waktu tertentu sesuai dengan ketentuan perusahaan.
Pembagian dividen dapat berupa uang tunai atau saham sehingga jumlah saham yang
dimiliki pemodal akan bertambah (IDX, 2018a).

Risiko yang dapat timbul dari berinvestasi saham yaitu capital loss dan
risiko likuidasi. Capital loss merupakan kebalikan dari capital gain, yaitu kerugian
dari selisih antara membeli saham dan menjual saham, di mana harga menjual saham
lebih rendah dari harga membeli saham. Risiko likuidasi adalah perusahaan dari saham
yang dimiliki investor dinyatakan pailit oleh pengadilan atau perusahaan tersebut
bubar dikarenakan suatu hal tertentu. Ketika perusahaan pailit atau bangkrut,
pemegang saham merupakan prioritas terakhir perusahaan dalam membagikan
kekayaannya setelah perusahaan memenuhi seluruh kewajiban yang dimilikinya. Jika
perusahaan tidak memiliki sisa kekayaan, maka pemegang saham tidak akan mendapat
hasil dari likuidasi tersebut. Oleh karena itu, pemegang saham harus mengikuti
perkembangan perusahaan yang sahamnya dimiliki (IDX, 2018a).

Seiring dengan berkembangnya teknologi, informasi apapun dapat

dengan mudah diakses di mana saja dan kapan saja. Termasuk informasi mengenai



saham di Indonesia maupun dunia. Pada kondisi dan keadaan tertentu yang
mengakibatkan fluktuasi harga saham secara ekstrem biasanya banyak diberitakan di
berbagai media. Hal ini dapat memberikan informasi bagi investor, calon investor,
maupun orang awam yang mulai tertarik berinvestasi saham.

Informasi terkait pergerakan harga saham perlu diperhatikan oleh
investor dan calon investor saham. Kemampuan investor dalam menganalisis
pergerakan harga saham memungkinkan investor untuk menentukan kapan waktu
untuk membeli dan menjual saham sehingga dapat memperoleh keuntungan atau
meminimalkan kerugian.

Terdapat faktor internal dan eksternal yang dapat mempengaruhi harga
saham. Menurut Isbandi dan Agustin (2020), faktor internal atau faktor ekonomi mikro
yaitu faktor yang berhubungan langsung dari dalam perusahaan, seperti kinerja dan
kondisi perusahaan yang dapat dilihat dari data di laporan keuangan perusahaan.
Dengan data pada laporan keuangan tersebut, dapat membantu investor untuk
menentukan apakah harus membeli atau menjual saham yang dimilikinya. Serta
informasi dapat digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan membayar dividen.
Faktor eksternal atau faktor ekonomi makro yaitu faktor yang berasal dari lingkungan
luar perusahaan dan tidak berhubungan langsung dengan kondisi perusahaan, seperti
kondisi ekonomi, inflasi, suku bunga, dan nilai tukar.

Solvabilitas adalah kelangsungan hidup perusahaan dalam jangka
panjang dan kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka panjang.
Solvabilitas tergantung pada profitabilitas dan struktur modal perusahaan dalam
jangka panjang (Subramanyam, 2014:9). Analisis dengan rasio solvabilitas dapat
digunakan untuk menilai kinerja keuangan. Analisis rasio solvabilitas dapat dilakukan
dengan menggunakan data pada laporan keuangan perusahaan pada periode
sebelumnya. Dengan menganalisis rasio solvabilitas periode sebelumnya maka dapat
memprediksi kinerja keuangan di masa yang akan mendatang. Dengan mengetahui
kinerja keuangan perusahaan dapat membantu investor dan calon investor dalam
membuat keputusan apakah membeli, menjual, atau mempertahankan investasi saham.

Suku bunga acuan dapat menjadi pertimbangan bagi investor dalam
membuat keputusan investasi. Ketika Bank Indonesia menetapkan suku bunga yang

rendah, maka investor cenderung menanamkan modalnya pada saham. Sebaliknya,



jika Bank Indonesia menetapkan suku bunga yang tinggi, maka investor cenderung
mengalihkan investasinya menjadi deposito dengan harapan memperoleh keuntungan
yang optimal dan risiko yang rendah.

Perubahan nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika juga menjadi salah
satu faktor ekonomi makro yang perlu diperhatikan oleh investor. Jika nilai rupiah
melemah terhadap dolar Amerika, maka return investor asing yang menanamkan
modalnya di Indonesia akan menurun. Investor asing cenderung akan menjual
sahamnya untuk mencegah kerugian akibat perubahan nilai tukar. Hal ini
mengakibatkan harga saham akan relatif menurun.

Sektor perbankan merupakan salah satu sektor yang berkontribusi
dalam meningkatkan pertumbuhan ekonomi di suatu negara. Fungsi utama perbankan
yaitu menghimpun dan menyalurkan dana masyarakat yang bertujuan untuk
membantu pelaksanaan pembangunan nasional dalam rangka meningkatkan
pemerataan pembangunan dan hasilnya. Perbankan juga sebagai salah satu pilar
pertumbuhan ekonomi dan stabilitas nasional untuk meningkatkan taraf hidup
masyarakat dari sisi sektor keuangan (Otoritas Jasa Keuangan, 2016). Permintaan
kredit perbankan yang meningkat akan mendorong daya beli, pertumbuhan usaha,
serta kenaikan investasi.

Terdapat perbedaan hasil penelitian terdahulu terkait pengaruh
solvabilitas terhadap harga saham. Hasil penelitian Sylvia, Murtatik, & Desmintari
(2020), menunjukkan bahwa solvabilitas tidak berpengaruh terhadap harga saham
pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019.
Hasil penelitian Fahlevi, Asmapane, & Oktavianti (2018), rasio solvabilitas yang
diukur menggunakan CAR (Capital Adequacy Ratio) berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham perbankan konvensional. Hasil penelitian Ratnasih &
Purbayani (2018), rasio CAR yang digunakan untuk mengukur solvabilitas secara
parsial berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham PT Bank Negara
Indonesia (Persero) Tbk.

Penelitian sebelumnya terkait pengaruh suku bunga terhadap harga
saham menunjukkan hasil yang berbeda. Hasil penelitian Safuridar & Asyuratama
(2018), secara parsial inflasi, suku bunga dan nilai tukar berpengaruh signifikan

terhadap harga saham sektor perbankan. Hasil penelitian Rachmawati (2018), suku



bunga berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan
Perbankan yang terdaftar di LQ45 Bursa Efek Indonesia. Menurut penelitian
Anggraeni, Suharti, & Yudhawati (2019), diperoleh hasil bahwa variabel suku bunga
tidak berpengaruh terhadap harga saham perusahaan sektor perbankan.

Penelitian sebelumnya mengenai pengaruh nilai tukar rupiah terhadap
harga saham menyatakan hasil yang tidak konsisten. Hasil penelitian Lintang,
Mangantar, & Baramuli (2019), tingkat nilai tukar rupiah tidak berpengaruh signifikan
terhadap harga saham perusahaan manufaktur sektor industri barang konsumsi di
Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017. Hasil penelitian Ratnasari, Mahsuni, &
Marwadi (2019), kurs berpengaruh terhadap harga saham perusahaan yang go public
di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian Saputra (2019), terdapat pengaruh yang
negatif namun signifikan nilai tukar terhadap indeks harga saham gabungan pada

Bursa Efek Indonesia.

1.2. Rumusan Masalah Penelitian

Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah penelitian adalah sebagai

berikut:

1. Apakah solvabilitas berpengaruh terhadap harga saham perusahaan perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2015-2019?

2. Apakah suku bunga berpengaruh terhadap harga saham perusahaan perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2015-2019?

3. Apakah nilai tukar rupiah berpengaruh terhadap harga saham perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2015-
20197

4. Apakah solvabilitas, suku bunga, dan nilai tukar rupiah secara simultan
berpengaruh terhadap harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode tahun 2015-2019?

1.3. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian adalah sebagai berikut:
1. Mengetahui pengaruh solvabilitas terhadap harga saham perusahaan perbankan

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2015-2019.



2.

Mengetahui pengaruh suku bunga terhadap harga saham perusahaan perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2015-2019.
Mengetahui pengaruh nilai tukar rupiah terhadap harga saham perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2015-
2019.

Mengetahui pengaruh solvabilitas, suku bunga, dan nilai tukar secara simultan
terhadap harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia selama periode tahun 2015-2019.

1.4. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat bagi banyak pihak, diantaranya:

1.

Bagi investor

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi pertimbangan bagi investor mengenai
keputusan dalam menanamkan modalnya khususnya pada saham perusahaan
perbankan.

Bagi peneliti lain

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan bukti empiris tentang pengaruh
solvabilitas, suku bunga, dan nilai tukar rupiah terhadap harga saham khususnya
pada saham perusahaan perbankan.

Bagi pembaca

Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan dalam dunia investasi.

1.5. Kerangka Pemikiran

Menurut Tandelilin (2017: 2) investasi merupakan komitmen terhadap sejumlah dana

atau sumber daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperoleh

keuntungan di masa yang akan datang. Investasi dapat berupa aset riil (tanah, emas,

atau bangunan), maupun berupa aset finansial (deposito, saham, reksa dana, sukuk,

atau obligasi). Saham adalah surat berharga yang menunjukkan bukti kepemilikan

suatu perusahaan. Ketika perusahaan membutuhkan dana lebih dari masyarakat umum

untuk mengembangkan perusahaannya, mereka akan melakukan go public.

Perusahaan memperolen dana dari masyarakat umum dengan menjual saham.



Kegiatan jual beli saham diatur oleh pemerintah melalui Bursa Efek Indonesia (BEI)
sebagai perantara investor dan perusahaan penjual.

Dalam berinvestasi saham, penting bagi investor untuk memperhatikan
pergerakan harga saham. Hal ini bertujuan agar investor mendapat keuntungan yang
optimal. Terdapat banyak faktor yang dapat mempengaruhi pergerakan harga saham.
Baik faktor dari dalam perusahaan, maupun dari luar perusahaan. Maka dari itu,
sebaiknya investor memiliki kemampuan dalam menganalisis harga saham. Terdapat
analisis fundamental dan teknikal dalam menganalisis saham. Analisis fundamental
yaitu analisis yang menggunakan data dari kondisi perusahaan, misalnya laba, dividen,
penjualan, pertumbuhan, dan prospek perusahaan. Analisis teknikal yaitu analisis yang
menggunakan data pasar dari saham, misalnya harga saham, volume transaksi, dan
indeks pasar (Sudirman, 2015: 65-67).

Solvabilitas merupakan salah satu rasio yang penting untuk
diperhatikan investor sebelum berinvestasi saham di perusahaan. Solvabilitas adalah
kelangsungan hidup perusahaan dalam jangka panjang dan kemampuan perusahaan
untuk membayar kewajiban jangka panjang. Solvabilitas tergantung pada profitabilitas
dan struktur modal perusahaan dalam jangka panjang. (Subramanyam, 2014: 9).
Solvabilitas dapat digunakan investor untuk menilai kinerja dan kondisi keuangan
perusahaan. Perusahaan yang menggunakan hutang lebih banyak dibandingkan modal
sendiri, maka solvabilitas akan menurun karena meningkatnya beban bunga. Hal ini
akan mengakibatkan profitabilitas menurun (Sari dan Dewi, 2018). Apabila
perusahaan memperoleh keuntungan, maka keuntungan tersebut akan berdampak bagi
investor perusahaan. Hal ini dapat menjadi pertimbangan bagi investor untuk
melakukan investasi pada saham. Berdasarkan uraian ini, maka dirumuskan hipotesis
penelitian pertama bahwa solvabilitas berpengaruh terhadap harga saham.

Bank Indonesia merupakan sebuah lembaga untuk mengawasi sistem
perbankan, membuat kebijakan moneter, dan mengatur jumlah uang beredar dalam
perekonomian. Salah satu alat kebijakan moneter yang penting adalah suku bunga.
Suku bunga diatur oleh bank sentral untuk bank-bank umum. Tingkat suku bunga yang
tinggi mendorong masyarakat umum untuk menabung (Mankiw, dkk, 2013:
144&209). Suku bunga yang rendah akan mendorong investor untuk melakukan

investasi pada pasar modal. Hal ini akan berdampak pada penawaran dan permintaan



saham, sehingga menimbulkan perubahan pada harga saham. Berdasarkan uraian ini,
maka dirumuskan hipotesis penelitian kedua bahwa suku bunga berpengaruh terhadap
harga saham.

Menurut Mankiw, dkk (2013: 193), nilai tukar merupakan nilai yang
digunakan seseorang ketika menukar mata uang suatu negara dengan mata uang negara
lain. Dalam penelitian ini, menggunakan nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika
(USD/IDR). Hal ini dikarenakan dolar Amerika seringkali digunakan di banyak negara
sehingga dianggap sebagai standar mata uang dunia. Jika nilai tukar berubah sehingga
rupiah dapat membeli mata uang asing lebih banyak, perubahan tersebut merupakan
apresiasi rupiah. Apabila mata uang terapresiasi, maka mata uang tersebut dikatakan
menguat. Ketika rupiah menguat, perusahaan yang bergerak di bidang importir akan
mengalami keuntungan. Hal ini dikarenakan menguatnya nilai tukar rupiah terhadap
mata uang asing akan menurunkan biaya impor bahan baku untuk produksi
(Tandelilin, 2017: 346). Sebaliknya, perusahaan yang bergerak di bidang eksportir
akan mengalami tekanan akibat menguatnya rupiah. Hal ini akan menjadi
pertimbangan bagi investor untuk membeli, menjual, atau mempertahankan sahamnya
di perusahaan tersebut. Maka harga saham akan berfluktuasi sesuai dengan permintaan
dan penawaran pada saham perusahaan terkait. Berdasarkan uraian ini, maka
dirumuskan hipotesis penelitian ketiga bahwa nilai tukar rupiah berpengaruh terhadap
harga saham.

Informasi mengenai kondisi perusahaan dan kondisi perekonomian
negara dapat menjadi keputusan bagi investor untuk berinvestasi saham. Investor yang
akan membeli dan menjual saham dapat terbantu apabila memahami dan menganalisis
laporan keuangan untuk menilai kinerja perusahaan di masa lalu untuk menentukan
prospek perusahaan di masa datang (Tandelilin, 2017: 379). Salah satu kinerja
keuangan yang dapat diperhatikan investor adalah solvabilitas. Perusahaan yang
memiliki solvabilitas baik cenderung akan menarik investor berinvestasi saham pada
perusahaan tersebut. Selain itu, perubahan ekonomi makro akan memberikan
pengaruh terhadap kinerja pasar modal khususnya saham. Dalam penelitian ini,
variabel ekonomi makro adalah suku bunga dan nilai tukar rupiah. Menguatnya nilai
tukar rupiah terhadap dolar Amerika akan menurunkan biaya impor bahan baku untuk

produksi dan akan menurunkan tingkat suku bunga yang berlaku. Suku bunga yang



rendah akan menarik investor untuk berinvestasi pada saham (Tandelilin, 2017: 344-
346). Berdasarkan uraian ini, maka terdapat hipotesis penelitian keempat yaitu
solvabilitas, suku bunga, dan nilai tukar rupiah secara simultan berpengaruh terhadap

harga saham.
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