
PENGARUH TINGKAT SUKU BUNGA, INFLASI, DAN NILAI 
TUKAR TERHADAP RETURN SAHAM PADA 

 PERUSAHAAN RITEL YANG TERDAFTAR   
DI BEI TAHUN 2019-2021 

 
 

SKRIPSI 
 
 
 

OLEH: 
 

AUDRY GLORIA NAINGGOLAN  
188330117 

 
 
 
 

 
 
 
 

PROGRAM STUDI AKUNTANSI  
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS  

UNIVERSITAS MEDAN AREA 
MEDAN 

2023 
 
 

UNIVERSITAS MEDAN AREA
----------------------------------------------------- 
© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang 
----------------------------------------------------- 
1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber 
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah 
3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area 

Document Accepted 28/11/23 
 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)28/11/23 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)

Audry Gloria Nainggolan - Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Inflasi, dan Nilai….



PENGARUH TINGKAT SUKU BUNGA, INFLASI, DAN NILAI 
TUKAR TERHADAP RETURN SAHAM PADA 

 PERUSAHAAN RITEL YANG TERDAFTAR   
DI BEI TAHUN 2019-2021 

 
 

SKRIPSI 
 
 
 

OLEH: 
 

AUDRY GLORIA NAINGGOLAN  
188330117 

 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 

PROGRAM STUDI AKUNTANSI  
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS  

UNIVERSITAS MEDAN AREA 
MEDAN 

2023

UNIVERSITAS MEDAN AREA
----------------------------------------------------- 
© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang 
----------------------------------------------------- 
1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber 
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah 
3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area 

Document Accepted 28/11/23 
 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)28/11/23 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)

Audry Gloria Nainggolan - Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Inflasi, dan Nilai….



 

PENGARUH TINGKAT SUKU BUNGA, INFLASI, DAN NILAI 
TUKAR TERHADAP RETURN SAHAM PADA 

 PERUSAHAAN RITEL YANG TERDAFTAR   
DI BEI TAHUN 2019-2021 

 
 

SKRIPSI 
 
 
 

Diajukan sebagai Salah Satu Syarat untuk Memperoleh 
 Gelar Sarjana di Fakultas Ekonomi dan Bisnis  

Universitas Medan Area 
 
 
 
 

OLEH : 
 

 AUDRY GLORIA NAINGGOLAN  
188330117 

 
 
 
 

 

 
PROGRAM STUDI AKUNTANSI  

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS  
UNIVERSITAS MEDAN AREA 

MEDAN 
2023 

UNIVERSITAS MEDAN AREA
----------------------------------------------------- 
© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang 
----------------------------------------------------- 
1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber 
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah 
3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area 

Document Accepted 28/11/23 
 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)28/11/23 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)

Audry Gloria Nainggolan - Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Inflasi, dan Nilai….



Judul Skripsi 

Nama 
Npm 
Fakultas 

HAI .AMAN PENGESAHAN 

Pengaruh Suka Bunga, Inflasi, dan Nilai Tukar Terhadap 
Return Saham Pada Peru~ahaan Ritel Yang Tcrdaf\ar di BET 
Tahun 2019- 2021 
Audry Glona Nainggolan 
18.833.0117 
Ekonomi dan Bisnis 

Disetujui Oleh: 

Komisi Pembimbing Pembanding 

Mengetahui : 

PhD.CIMA) 

(Dra Retn 111 Siregar, M.Si) 
Pcm banding 

(Fau7ia'li Rahm n .P M.Ak 
Ka. Prodi Akuntansi 

Tang~al Lulus: 20 Oktober 2023 

UNIVERSITAS MEDAN AREA
----------------------------------------------------- 
© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang 
----------------------------------------------------- 
1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber 
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah 
3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area 

Document Accepted 28/11/23 
 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)28/11/23 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)

Audry Gloria Nainggolan - Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Inflasi, dan Nilai….



HALAMAN PERNYATAAN ORIGINALIIAS 

Dengan ini saya mcnyatakan bahwa sk:ripsi yang berjudul: "Pengaruh 

Suka Bunga, Inflasi, dan Nilai Iukar Terhadap Return Saham Pada 

Perusahaan Ritel Yang Ierdaftar di BEi Tahun 2019- 2021", yang saya susun 

sebagai syarat memperoleh gelar sarjana merupakan hasil karya tulis saya sendiri. 

Adapun bagian- bagian tertentu dalam penulisan skripsi ini yang saya kutip dari 

hasil karya orang lain telah dituliskan sumbemya secara jelas sesuai dengan 

norma, kaidah, dan etika penulisan ilmiah. Saya bersedia menerima sanksi 

pencabutan gelar akademik yang saya peroleh dan sanksi-sanksi lainnya dengan 

peraturan yang berlaku, apabila di kemudian hari ditemukan adanya plagiat dalam 

skripsi ini. 

Medan, 20 Oktobe 
Yang Memb P m ataan 

• w -. ~.. 1 k METERAI 
• TEMPEL 

. ~6AKX711259844 • 
'~ .·. . " . 

Audry Gloria Nainggolan 
NPM:lS.833.0117 

UNIVERSITAS MEDAN AREA
----------------------------------------------------- 
© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang 
----------------------------------------------------- 
1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber 
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah 
3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area 

Document Accepted 28/11/23 
 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)28/11/23 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)

Audry Gloria Nainggolan - Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Inflasi, dan Nilai….



HALAMAN PERNY AT AAN PERSETUJUAN PUB LI KASI TU GAS 
AKHIR/SKRIPSl!fESIS UNTUK KEPENTINGAN AKADEMIS 

Sebagai sivitas akademik Universitas Medan Area, saya yang bertanda tangan di 
bawah ini: 
Nama 
NPM 

: Audry Gloria Nainggolan 
: 18.833.0 ll 7 

Program Studi : Akuntansi 
Fakultas : Ekonomi dan Bisnis 
Jenis karya : Tugas Akhir/Skripsi/Tesis 

Demi pengembangan ilmu pengetahuan, menyetujui untuk memberi kepada 
Universitas Medan Area Hak Bebas Royalti Noneksklusif (No11-exc/11sive 
Royalty-Free Right) atas karya ilmiah saya yang berjudul: "Pengaruh Suka 
Bunga, lnflasi, dan Nilai Tukar Terbadap Return Saham Pada Perusahaan Ritel 
Yang Terdaftar di BEi Tahun 20 19- 2021 " 
beserta perangkat yang ada (jika diperlukan). Dengan Hak Bebas Royalti 
Noneksklusif ini Universitas Medan Area berhak menyimpan, mengalih 
media/forrnat-kan, mengelola dalam bentuk pangkalan data (database), merawat, 
dan mempublikasikan tugas akhir/skripsi/tesis saya selama tetap mencantumkan 
nama saya sebagai penulis/pencipta dan sebagai pemilik Hak Cipta. 

Demikian pemyataan ini saya buat dengan sebenarnya. 

tltw :...:s & M•ETERAI 
~ TEMPE 
~C8AKX7112598 

Di uat di : Medan 
1 : 20 Oktober 2023 
akan, 

Audry Glorja Najnggolan 
NPM:IS.833.0117 

UNIVERSITAS MEDAN AREA
----------------------------------------------------- 
© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang 
----------------------------------------------------- 
1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber 
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah 
3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area 

Document Accepted 28/11/23 
 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)28/11/23 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)

Audry Gloria Nainggolan - Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Inflasi, dan Nilai….



 

iv  

ABSTRACT 
 

This research aims to determine the effect of interest rates, inflation and exchange 
rates on stock returns in retail companies on the IDX in 2019-2021. This type of 
research is associative. The data processed by researchers is secondary data 
obtained indirectly through intermediary media. The population in this research is 
all retail companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2019-2021 totaling 
26 companies. The sample used in this research was 16 companies using purpose 
sampling techniques. The research results show that inflation, interest rates and 
exchange rates have a negative and insignificant effect on stocks. 
 
 
Keywords : Interest Rates, Inflation, Exchange Rates, Stock Returns 
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v  

ABSTRAK  
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh tingkat suku bunga, inflasi, 
dan nilai tukar terhadap return saham pada perusahaan ritel di BEI tahun 2019- 
2021. Jenis penelitian ini adalah asosiatif. Data yang di olah peneliti adalah data 
sekunder yang diperoleh secara tidak langsung melalui media perantara. Populasi 
dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan retail yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2019-2021 berjumlah 26 perusahaan. Sampel yang digunakan 
dalam penelitian ini sebanyak 16 Perusahaan dengan menggunakan teknik 
purpose sampling. Hasil penelitian menunjukkan bahwa inflasi, suku bunga dan 
nilai tukar berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap saham. 
 

Kata kunci : Tingkat Suku Bunga,Iinflasi, Nilai Tukar, Return Saham 
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1 

BAB I  

PENDAHULUAN 
 
 

1.1 Latar Belakang Masalah 
 

Pelrkelmbangan pasar modal tidak te lrlelpas dari pelran para invelstor 

yang mellakulkan invelstasi dipasar modal. Inve lstasi adalah kelgiatan 

melnelmpatkan dana delngan harapan me lmpelrolelh tambahan u lang atau l 

kelu lntu lngan dimasa melndatang. Invelstasi selbu lah aktivitas pelnyalu lran 

sulmbelr dana yang ada selkarang delngan melngharapkan kelulntu lngan dimasa 

melndatang delngan cara melnelmpatkan ulang ataul dana dalam pelmbellian 

elfelk belrulpa saham de lngan harapan melndapatkan tambahan atau l 

kelu lntu lngan telrtelntu l atas dana yang diinve lstasikan dalam pe lrdagangan 

saham telrselbult di bu lrsa elfelk (Adnyana,2020). 

Salah satu l wadah yang paling banyak digu lnakan invelstor dalam 

mellakulkan invelstasi mellaluli pasar modal. pasar modal se lsulai delngan 

Ulndang-ulndang Nomor 8 Tahuln 1995 telntang Pasar Modal (U lUlPM) 

adalah kelgiatan yang be lrsangkultan delngan Pelnawaran Ulmulm dan 

pelrdagangan Elfelk, Pelrulsahaan Pulblik yang belrkaitan delngan Elfelk yang 

ditelrbitkannya, selrta lelmbaga dan profelsi yang belrkaitan delngan Elfelk. 

Selsulai delngan informasi yang diku ltip dari kompas.com bahwa 

Lelmbaga Pelnjamin Simpanan (LPS) melncatat ju lmlah invelstor pasar modal 

melncapai 9,3 julta invelstor pelr Ju lli 2022, ju lmlah inve lstor belrkelmbang 

pelsat dimu llai dari adanya Covid-19. Pelrtulmbu lhan ini melnulnju lkkan minat 

masyarakat Indonelsia ulntu lk belrinvelstasi selmakin belsar seljak tahuln 2019 
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melmbu lat melrelka melnyadari akan pelntingnya melmiliki dana darulrat dan 

belrinvelstasi dari selmu la jelnis invelstasi telrmasu lk invelstasi saham 

(Rahayu l,2022). 

Invelstor tidak belgitu l saja mellakulkan pelmbellian tanpa mellakulkan 

pelnilaian delngan baik telrhadap pelrulsahaan. Olelh karelna itu l, pelrulsahaan 

pelrlu l mellakulkan ulsaha ulntu lk melningkatkan minat invelstor ulntu lk 

melmbelli saham pelrulsahaan. Tuljulan ultama invelstor adalah agar dana yang 

melrelka invelstasikan dalam pasar modal melndapatkan re ltulrn dari hasil 

invelstasinya. Dalam rangka me lningkatkan minat inve lstor, pelrulsahaan 

pelrlu l melnawarkan tingkat reltulrn yang ce lndelrulng lelbih tinggi 

(Helrmulningsih, 2019). 

Tabel 1.1 
Gerak Saham Ritel dalam Harian sampai 3 Tahun 

 
No. Perusahaan  Tahun  

  Harga %Hari %Bulan %Tahun 
1 Matahari Delpartelmeln Storel 

(LPPF) 
1.395 -1.06 9.41 -87.60 

2 Matahari Pultra Prima (MPPA) 234 1.74 98.31 -46.08 
3 Ramayana Lelstari Selntosa 

(RALS) 
800 1.91 8.11 -29.82 

4 Helro Sulpelrmarkelt (HElRO) 920 3.37 -6.60 -0.54 
5 Acel Hardwarel Indonelsia 

(ACElS) 
1.530 0.66 -2.24 -16.79 

6 Mitra Adipelrkasa (MAPI) 765 1.32 -4.38 20.00 
7 Ellelctronic City Indonelsia 

(ElCII) 
1.100 0.00 8.91 65.41 

Sulmbelr : www.cnbcindonelsia.com,2021 
 

Dari Tabell 1.1 diatas telrcatat seltidaknya elmpat dari tuljulh saham elmiteln 

selktor ritell ju lstrul melmbu lkulkan kinelrja anjlok dalam 3 tahu ln telrakhir. 

Bahkan, angka pelnulrulnan saham telrselbult sampai hampir 90% ,ada tiga 
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saham yang melmiliki rapor melrah sellama 3 tahu ln bellakangan, yakni 

LPPF, MPPA dan RALS. Di bawah ini kita akan me lmbahas keltiga saham 

ini satu l pelr satu l. Saham e lmiteln delpartmelnt storel milik Gru lp Lippo, 

LPPF, te lrcatat melmiliki kine lrja paling anjlok dalam 3 tahuln telrakhir. 

Tidak main-main, kelmelrosotan harga sahamnya selbelsar 87%. Asing pu ln 

telrcatat ramai-ramai mellelgo saham pelngellola Matahari De lpartelmelnt 

Storel ini selbelsar Rp 2,05 triliuln dalam 3 tahu ln bellakangan. Apabila 

mellihat gelrak saham dalam se lbullan telrakhir, saham e lmiteln yang listing 

di bu lrsa pada 1989 silam ini masih tulmbulh 9,41%. 

Asing julga masulk delngan catatan belli belrsih Rp 5,54 miliar. Seltellah 

selmpat belrada di posisi telrtinggi Rp 11.200/saham pada 9 April 2018, 

saham ini celndelrulng belrgelrak tu lruln mu llai sampai saat ini. Te lrcatat pada 

Novelmbelr 2020 pada masa pandelmi Covid-19. Saham LPPF se lmpat 

ditu ltulp di posisi Rp 810/saham. Se ltellah itul, saham ini me lncoba pullih 

pelrlahan delngan melndaki le lvell Rp 1000 hingga ditu ltulp di Rp 1.395/saham 

pada Marelt 2021. Melskipu ln, harga saat ini masih jau lh dari pelncapaian 

lelvell 3 tahuln lalul. Apabila me lnilik fulndamelntal, pelndapatan LPPF minu ls 

sampai selparulh, dari Rp 10,28 triliuln pada 2019, me lnjadi Rp 4,84 triliuln 

pada tahuln 2020. 

Pelnulrulnan pelndapatan ini melraih laba belrsih selpanjang 2019 selbelsar 

Rp 1,36 triliuln belrulbah melnjadi rulgi belrsih Rp 873,18 miliar pada 2020. 

Alhasil, dalam 5 tahuln telrakhir, barul tahuln 2020 saja LPPF melngalami 

rulgi belrsih.Melnulrult Melilinda (2019) se lmakin baik dan ke lulntu lngan yang 
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dipelrolelh pelmelgang saham akan selmakin me lningkat. Selmakin 

melningkatnya laba belrsih maka me lncelrminkan bagian laba dalam belntu lk 

divideln dan capital gain yang dipelrolelh pelmelgang saham akan selmakin 

melningkat pulla, selhingga akan me lmbu lat harga saham me lnjadi naik dan 

belrpelngarulh telrhadap reltu lrn saham yang akan dite lrima olelh para invelstor 

melnjadi tinggi pu lla. 

Felnomelna diatas melngakibatkan kondisi pelrulsahaan banyak 

kelhilangan invelstor yang me lnanam saham di pe lrulsahaan ritell, dan selsu lai 

informasi yang diku ltip dari kontan.co.id bahwa pe lrulsahaan ritell salah satu l 

selktor yang paling melrosot saat itul, selju lmlah pelrulsahaan ritell 

melngalami kelrulgian, kalku llasi masih minu ls dan su ldah melnggulnakan 

dana opelrasionalnya dari dana cadangan se lrta su ldah melnggulnakan dana 

elkspansi selbagai biaya opelrasional dan itul sangat telrbatas 

(Mullyana,2021) 

Reltulrn saham sangat pelnting bagi invelstor dan pelrulsahaan, 

karelna reltulrn saham digulnakan selbagai alat pelngulkulr kinelrja 

pelru lsahaan olelh invelstor ulntu lk belrinvelstasi pada pelrulsahaan di pasar 

saham. Melnjaga dan melmpelrbaiki kinelrja  pelrulsahaan yang dapat 

melmpelngarulhi invelstor melrulpakan tanggulng jawab pelrulsahaan agar 

portofolio saham yang diinvelstasikan melningkat (Suldarsono,2016). Faktor-

faktor yang melmpelngarulhi reltulrn saham adalah faktor makroelkonomi 

dan faktor fulndamelntal. Faktor makroelkonomi belrasal dari 

pelrmasalahan elkonomi selcara lulas adalah. Inflasi adalah 
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kelcelndelrulngan dari harga-harga ulntu lk naik selcara ulmulm dan telru ls-

melnelruls. Inflasi yang tinggi akan melngakibatkan daya belli masyarakat 

melnulruln dan kelnaikan tingkat bulnga (Ayul, 2017). 

Faktor elkonomi lainya yang me lmpelngaru lhi reltulrn saham adalah 

tingkat sulkul bulnga dan nilai tulkar. su lkul bu lnga adalah harga dari 

pelnggu lnaan u lang u lntu lk jangka waktu l telrtelntu l atau l harga dari pelnggulnaan 

ulang yang dipe lrgulnakan pada saat ini dan akan dikelmbalikan pada saat 

melndatang (Suldarsono,2016). Nilai tulkar ataul kulrs (forelign elxchange l 

rate l) antara lain dike lmulkakan olelh Abimanyu l (2004) adalah harga mata 

ulang sulatu l nelgara rellatif telrhadap mata ulang nelgara lain. Karelna nilai tu lkar 

ini me lncakulp dula mata u lang, maka titik ke lselimbangannya ditelntu lkan 

olelh sisi pelnawaran dan pelrmintaan dari keldula mata ulang telrselbult. 

Reltulrn saham melmpu lnya hulbulngan yang pelnting delngan tingkat 

sulku l bulnga, inflasi dan nilai tulkar, sulkul bulnga melrulpakan salah satul 

masu lkan yang sangat pe lnting bagi kelpultulsan inve lstasi, tingkat su lkul 

bu lnga yang tinggi akan melngakibatkan pelningkatan biaya modal yang 

ditanggu lng pelrulsahaan dan julga akan me lnye lbabkan reltulrn yang 

diisyaratkan inve lstor dari su latu l invelstasi akan melningkat. ( 

Wismantara,2017) .  

Sellain itu l pada kondisi pelrelkonomian Indone lsia yang tidak stabil 

inflasi dapat te lrjadi kapan saja, inflasi yang be lrlelbihan dapat 

melnye lbabkan kelrulgian pada pelrelkonomian selcara kelsellulrulhan, salah 

satu lnya adalah melmbu lat pelrulsahaan melngalami kelbangkrultan selhingga 
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inflasi yang tinggi akan me lnjatulhkan harga saham di pasar, seldangkan 

inflasi yang relndah akan melngakibatkan pelrtulmbu lhan elkonomi melnjadi 

sangat lamban ,dan pada akhirnya harga saham julga belrgelrak delngan 

lamban yang me lmpelngaru lhi reltulrn saham. (Samsu ll,2006).  

Nilai tu lkar ju lga belrhulbulngan delngan reltulrn saham Karelna nilai 

tulkar yang be lrulbah dan me lncelrminkan bahwa pe lrulsahaan telrselbult 

melngalami forelign elxchangel elxposulrel, dampak pelrulbahan nilai tulkar ini 

mampu l melmpelngarulhi pelnelrimaan dan pelnawaran yang pada akhirnya 

akan melmbelrikan pelngaru lh belsar bagi reltulrn saham (Zachari, 2018) 

Mellaluli hasil relselarch gap bahwa adanya hasil yang be lrtolak 

bellakang melngelnai reltulrn saham, dimana Ste lfi (2019) melngelmulkakan 

bahwa inflasi belrpelngaru lh positif dan signifikan te lrhadap reltulrn saham. 

Seldangkan Nulrlaellasari (20201) dalam pelnellitiannya melnyatakan bahwa 

inflasi belrpelngarulh nelgatif telrhadap reltulrn saham. Melnulrult Hidayat 

(2017) Melnjellaskan hasil pe lnellitiannya yaitu l tingkat sulkul bulnga 

belrpelngarulh positif dan signifikan telrhadap reltu lrn saham, namu ln dalam 

pelnellitian Wu llandari (2022) tingkat su lkul bulnga Bank Indone lsia 

belrpelngarulh nelgatif telrhadap reltulrn saham.Hasil yang be lrbelda melngelnai 

nilai tulkar ataul kulrs julga ditelmulkan pada pelnellitian Sularyana (2022) 

melnjellaskan dalam pelnellitiannya bahwa tingkat sulkul bulnga belrpelngarulh 

positif telrhadap reltulrn saham, Seldangkan dalam pe lnellitian Sapriana 

(2018) te lrdapat hasil pelnellitian yang belrbelda yaitu l nilai tu lkar belrpelngarulh 

nelgatif telrhadap reltulrn saham. 
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1.2 Rumusan Masalah 

Belrdasarkan felnomelna yang te lrjadi dan adanya pe lrbeldaan hasil 

pelnellitian dari relselarch GAP melmbulat pelnelliti sangat te lrtarik ulntu lk 

mellakulkan pelnellitian melngelnai reltulrn saham dan faktor yang 

melmpelngarulhinya delngan juldull pelnellitian “Pengaruh Tingkat Suku 

Bunga, Inflasi, dan Nilai Tukar Terhadap Return saham Pada 

Perusahaan Ritel Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

Tahun 2019-2021”. 

1.3 Pertanyaan Penelitian 

Belrdasarkan masalah yang su ldah dipaparkan diatas maka yang 

melnjadi rulmulsan masalah dalam pelnellitian ini adalah se lbagai belrikult : 

1. Apakah tingkat sulkul bu lnga belrpelngarulh telrhadap reltulrn saham pada 

pelru lsahaan ritell yang terdaftar di BElI tahuln 2019-2021? 

2. Apakah inflasi belrpelngarulh telrhadap reltulrn saham pada pelrulsahaan ritell 

yang terdaftar di BElI tahuln 2019-2021? 

3. Apakah nilai tulkar belrpelngarulh telrhadap reltulrn saham pada pelrulsahaan 

ritell yang terdaftar di  BElI tahuln 2019-2021? 

4. Apakah tingkat sulkul bulnga, inflasi, dan nilai tu lkar belrpelngarulh telrhadap 

reltu lrn saham pada pelrulsahaan retell yang terdaftar di BElI tahuln 2019-2021? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Selsulai delngan rulmu lsan masalah diatas maka tuljulan dilakulkanny 

pelnellitian ini adalah selbagai belrikult : 

1. Ulntu lk melngeltahuli pelngarulh tingkat sulkul bulnga belrpelngarulh telrhadap 
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reltu lrn saham pada pelrulsahaan ritell yang terdaftar di BElI tahuln 2019-2021. 

2. Ulntu lk melngeltahuli pelngarulh inflasi belrpelngarulh telrhadap reltulrn saham 

pada pelrulsahaan retel yang terdaftar di BElI tahuln 2019-2021. 

3. Ulntu lk melngeltahuli pelngarulh nilai tu lkar belrpelngarulh telrhadap reltu lrn 

saham pada pelrulsahaan ritell yang terdaftar di BE lI tahuln 2019-2021. 

4. Ulntu lk melngeltahuli pelngarulh tingkat sulkul bulnga, inflasi, dan nilai tulkar 

berpengaruh telrhadap reltu lrn saham pada pelrulsahaan rite ll yang terdaftar 

di BE lI tahuln 2019- 2021. 

 

1.5 Manfaat Penelitian 

Hasil pelnellitian ini diharapkan dapat me lmbelrikan manfaat kelpada 

pelnelliti dan  pihak telrkait. Adapu ln manfaat telrselbu lt adalah selbagai belrikult: 

1. Bagi pelnelliti 

Selbagai wahana u lntu lk melnambah pelngeltahulan khu lsulsnya pelngeltahu lan 

yang sifatnya elmpiris melngelnai tingkat sulkul bulnga, inflasi, dan nilai 

tulkar belrpelngarulh telrhadap reltulrn saham. 

2. Bagi akadelmisi 

Selbagai tambahan informasi dan relfelrelnsi bacaan bagi yang ingin 

melmpellajari telntang tingkat sulkul bulnga, inflasi, dan nilai tu lkar 

belrpelngarulh telrhadap reltu lrn saham. 

3. Bagi Pelrulsahaan 

Pelnellitian ini diharapkan mampu l ulntu lk melmpelrhatikan tingkat su lkul 

bu lnga, inflasi dan nilai tu lkar pada pelrulsahan me lrelka masing-masing yang 
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belrpelngarulh telrhadap reltu lrn saham pelrulsahaan. 

4. Bagi pelnelliti sellanjultnya 

Pelnellitian ini diharapkan mampul melnjadi sulmbelr informasi dan bahan 

relfelrelnsi ulntu lk pelnellitian se llanjultnya telrultama dalam pe lmbahasan 

telntang tingkat sulkul bulnga, inflasi, dan nilai tu lkar belrpelngarulh telrhadap 

reltu lrn saham. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Signalling Theory 

 

Telori yang digu lnakan dalam pelnellitian ini adalah te lori sinyal 

(Signaling Thelory) belrasal dari pe lmikiran me lngelnai istilah Assymeltri 

Information (informasi asimeltris) yang melrulpakan keltidakselimbangan 

melngelnai informasi kulalitas produlk antara pelmbelli dan pelnju lal. Keltika 

pelmbelli tidak me lngeltahu li informasi melngelnai spelsifik produlk, selhingga 

pelmbelli hanya me lmpu lnyai pe lrselpsi ulmulm me lngelnai produlk telrselbu lt, 

selhingga pelmbelli melnilai selmula produ lk itu l sama, baik produ lk yang 

belrkulalitas tinggi maulpu ln belrkulalitas relndah, selhingga akan melrulgikan 

pelnju lal yang melmpu lnyai produlk delngan kulalitas tinggi. Kondisi ini 

dise lbult Advelrsel Sellelction. Advelrsel Sellelction dapat diku lrangi jika pelnju lal 

melngkomu lnikasikan produ lk melrelka delngan melmbelrikan informasi 

melngelnai kulalitas produlk-produlk yang dimiliki (Arke llov, 1970). 

Pelmikiran Arkellov (1970) telrselbult dikelmbangkan olelh Michaell 

Spelncel pada tahuln 1973 dalam pelnellitian yang dilaku lkan olelhnya delngan 

juldu ll Job Markelt Signalling. Dalam telori ini me llibatkan 2 (dula) pihak, 

yaitu l pihak dalam adalah manajelmeln yang belrpelran selbagai pihak yang 

melmbelrikan sinyal dan pihak lu lar adalah invelstor yang belrpelrang selbagai 

pihak yang melnelrima sinyal. Spelncel melngatakan bahwa pihak 

manajelmeln belrulsaha u lntu lk melmbelrikan su latu l isyarat ataul sinyal belru lpa 

UNIVERSITAS MEDAN AREA
----------------------------------------------------- 
© Hak Cipta Di Lindungi Undang-Undang 
----------------------------------------------------- 
1. Dilarang Mengutip sebagian atau seluruh dokumen ini tanpa mencantumkan sumber 
2. Pengutipan hanya untuk keperluan pendidikan, penelitian dan penulisan karya ilmiah 
3. Dilarang memperbanyak sebagian atau seluruh karya ini dalam bentuk apapun tanpa izin Universitas Medan Area 

Document Accepted 28/11/23 
 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)28/11/23 
 
 
 

Access From (repository.uma.ac.id)

Audry Gloria Nainggolan - Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Inflasi, dan Nilai….



11 
 

 

informasi yang rellelvan yang dapat dimanfaatkan ole lh pihak invelstor. 

Kelmuldian, pihak invelstor akan melmbu lat kelpultulsan selsulai delngan 

pelmahamannya te lrhadap sinyal telrselbult. 

2.1.2 Saham 
 

Bulrsa Elfelk Indonelsia (BElI) melngelmulkakan bahwa Saham (stock) 

melrulpakan salah satu l instru lmeln pasar kelulangan yang paling popu llar. 

Melnelrbitkan saham melrulpakan salah satu l pilihan pelrulsahaan keltika 

melmultulskan ulntu lk pelndanaan pelrulsahaan. Pada sisi yang lain, saham 

melrulpakan instrulmelnt invelstasi yang banyak dipilih para invelstor karelna 

saham mampul melmbelrikan tingkat kelulntu lngan yang melnarik. Saham 

dapat didelfinisikan selbagai tanda pelnye lrtaan modal selselorang ataul pihak 

(badan ulsaha) dalam sulatu l pelrulsahaan ataul pelrselroan telrbatas. Delngan 

melnye lrtakan modal telrselbult, maka pihak telrselbult melmiliki klaim atas 

pelndapatan pelrulsahaan, klaim atas asselt pelrulsahaan, dan belrhak hadir 

dalam Rapat Ulmulm Pelmelgang Saham (RUlPS). 

2.1.3 Jenis-Jenis Saham 

Jelnis-jelnis saham yang dipelrdagangkan di Bulrsa Elfelk adalah 

selbagai belrikult: 

1. Saham Biasa (Common Stock) adalah su latu l sulrat belrharga yang 

dijulal olelh sulatu l pelrulsahaan yang me lnjellaskan nilai nominal, 

dimana pelmelgangnya dibelri hak u lntu lk me lngiku lti RUlPS (Rapat 

Ulmulm Pelmelgang Saham) dan RUlPSLB (Rapat Ulmulm Pelmelgang 

Saham Lular Biasa) selrta belrhak melnelntu lkan melmbelli right issu lel 

(pelnju lalan saham telrbatas) ataul tidak, yang sellanjultnya di akhir 
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tahuln akan melmpelrolelh kelulntu lngan dalam be lntu lk Divideln.(Fahmi, 

2011:68). 

2. Saham Prelfelreln (Prelfelrreld Stock) adalah su latu l sulrat belrharga yang 

dijulal olelh sulatu l pelru lsahaan yang melnjellaskan nilai nominal dimana 

pelmelgangnya akan me lmpelrolelh pelndapatan te ltap dalam belntu lk 

Divideln yang akan ditelrima seltai kulartal.(Fahmi, 2011:68). 

2.1.4 Keuntungan Saham 

BElI tellah melnulliskan pelrnyataan telrtullis bahwa Pada dasarnya, 

ada dula kelulntulngan yang dipelrolelh invelstor delngan melmbelli ataul melmiliki 

saham yaitul selbagai belriku lt : 

1. Divideln melrulpakan pelmbagian kelulntu lngan yang dibe lrikan pelrulsahaan 

dan belrasal dari kelulntu lngan yang dihasilkan pelrulsahaan. Divideln 

dibelrikan seltellah melndapat pelrseltuljulan dari pelmelgang saham dalam 

RUlPS. Jika selorang pelmodal ingin me lndapatkan divide ln, maka pelmodal 

telrselbult haruls melmelgang saham te lrselbult dalam ku lruln waktu l yang rellatif 

lama yaitul hingga kelpelmilikan saham te lrselbu lt belrada dalam pelriodel 

dimana diaku li selbagai pelmelgang saham yang belrhak melndapatkan 

divideln. Divideln yang dibagikan pelrulsahaan dapat be lrulpa divideln tulnai – 

artinya ke lpada seltiap pelmelgang saham dibelrikan divide ln belrulpa ulang 

tulnai dalam ju lmlah rulpiah telrtelntu l ulntu lk seltiap saham - ataul dapat pu lla 

belru lpa divideln saham yang be lrarti kelpada seltiap pelmelgang saham 

dibelrikan divideln seljulmlah saham se lhingga julmlah saham yang dimiliki 

selorang pelmodal akan belrtambah delngan adanya pelmbagian divideln 
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saham telrselbult. 

2. Capital Gain melrulpakan sellisih antara harga belli dan harga julal. Capital 

gain  telrbelntulk de lngan adanya aktivitas pelrdagangan saham di pasar selkulnde lr. 

2.2 Return Saham 

2.2.1 Pengertian Return Saham 

Reltulrn melrulpakan hasil yang dipe lrolelh dari inve lstasi. Seldangkan 

saham melrulpakan su lrat bu lkti kelpelmilikan atas ase lt-aselt pelrulsahaan yang 

melnelrbitkan saham. Delngan melmiliki saham sulatu l pelrulsahaan, maka 

invelstor akan melmpu lnyai hak telrhadap pelndapatan dan kelkayaan 

pelru lsahaan, seltellah diku lrangi delngan pelmbayaran selmula kelwajiban 

pelru lsahaan (Fahmi, 2011). 

Seldangkan reltulrn saham adalah hasil kelulntu lngan yang dipelrolelh 

olelh invelstor dari su latu l invelstasi saham yang dilaku lkan. reltulrn saham 

dapat belrulpa reltulrn relalisasi yang su ldah telrjadi atau l reltulrn elkspelktasi 

yang be llulm telrjadi teltapi yang diharapkan akan te lrjadi di masa datang 

(Jogiyanto, 2017: 283) 

2.2.2 Jenis-Jenis Return Saham 

Melnulrult (Hartono, 2017: 283) ada be lbelrapa jelnis reltulrn saham 

yaitu l selbagai belrikult : 

1. Reltulrn relalisasi (relalizeld Reltulrn) melrulpakan reltulrn yang tellah telrjadi. 

Reltulrn relalisasi dihitu lng delngan melnggulnakan data historis. Reltu lrn 

relalisasi pelnting karelna digu lnakan selbagai salah satu l pelngulkulr kinelrja dari 

pelru lsahaan. Reltulrn relalisasi atau l reltulrn historis ini julga belrgulna selbagai 

dasar pelnelntu lan reltulrn elkspelktasi (elxpelcteld re ltulrn) dan risiko di masa 
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datang. 

2. Reltulrn elkspelktasi (elxpelcteld Reltulrn)) adalah reltu lrn yang diharapkan akan 

dipelrolelh invelstor di masa me lndatang. Belrbelda de lngan reltulrn relalisasi 

yang sifatnya suldah telrjadi, reltulrn elkspelktasi sifatnya bellulm telrjadi. Pada 

pelnellitian ini me lnggulnakan reltulrn relalisasi (relalize ld reltulrn) yaitu l reltu lrn 

yang tellah telrjadi ataul reltu lrn yang selsulnggulhnya telrjadi. 

2.2.3 Faktor- Faktor Yang Mempengaruhi Return Saham 

Melnulrult Alwi (2008:87), ada belbelrapa faktor yang me lmpelngarulhi 

reltu lrn saham ataul tingkat pelngelmbalian, antara lain: 

1. Faktor Intelrnal : 

a. Pelngulmulman telntang pelmasaran, produ lksi, pelnju lalan selpelrti 

pelngiklanan, rincian kontrak, pe lrulbahan harga, pe lnarikan produ lk 

barul, laporan produ lksi, laporan kelamanan produlk dan laporan 

pelnju lalan. 

b. Pelngulmulman pelndanaan (financing annoulncelmelnts), selpelrti 

pelngulmulman yang belrhulbulngan delngan elkulitas ataul ultang. 

c. Pelngulmulman badan direlksi manajelmeln (managelmelnt-board of 

direlctor annoulncelmelnts) selpelrti mellakulkan elkspansi pabrik, 

pelngelmbangan riselt dan pelnultulpan ulsaha lainnya. 

d. Pelngulmulman keltelnagakelrjaan (labou lr annoulncelmelnts), selpelrti 

nelgosiasi barul, kontrak barul, pelmogokan dan lainnya. 

e. Pelngulmulman laporan kelulangan pelrulsahaan, se lpelrti pelramalan laba 

selbellulm akhir tahu ln fiskal dan seltellah akhir tahu ln fiskal, Elarnings 
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𝐑 = 

𝑷 − 𝑷 
𝐭 

𝒕  𝒕−𝟏 

𝑷𝒕−𝟏 

Pelr Sharel (ElPS) dan Divide lnd Pelr Sharel (DPS), Pricel Elarnings 

Ratio (PElR), Nelt Profit Margin (NPM), Reltulrn On Asselt (ROA), 

Reltulrn On Elqulity (ROE l), Pricel to Book Valu lel (PBV), maulpu ln 

Elconomic Valu lel Addeld (ElVA), dan Markelt Valu lel Addeld (MPV) 

yang nilainya tidak telrcantu lm dalam laporan kelulangan dan lain-

lain. 

2. Faktor Elkstelrnal 

a. Pelngulmulman dari pe lmelrintah selpelrti pelrulbahan su lkul bulnga 

tabulngan delposito, kulrs valu lta asing, inflasi selrta belrbagai relgullasi 

dan delrelgullasi elkonomi yang dikellularkan olelh pelmelrintah. 

b. Pelngulmulman hulku lm (lelgal annoulncelmelnts), selpelrti tulntu ltan 

karyawan telrhadap pelrulsahaan ataul telrhadap manajelrnya dan 

tulntu ltan pelrulsahaan telrhadap manajelrnya. 

c. Pelngulmulman indu lstri selkulritas (selcu lritiels annoulncelmelnts), 

selpelrti laporan pelrtelmulan tahulnan, insidelr trading, volu lme l ataul harga 

saham pe lrdagangan, pelmbatasan ataul pelnulndaan trading. 

d. Geljolak politik lu lar nelgelri dan flulktu lasi nilai tu lkar ju lga melrulpakan 

faktor yang belrpelngarulh signifikan pada te lrjadinya pelrgelrakan 

harga saham di bu lrsa elfelk sulatu l nelgara. 

e. Belrbagai isu l baik dalam nelgelri dan lular nelgelri 

2.2.4 Pengukuran Return Saham 

Fakhrulddin dan Hadianto (2001:31) Reltulrn ataul tingkat kelulntu lngan 

pelru lsahaan melnjadi salah satu l indikator yang me lnelntu lkan selorang 
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invelstor dalam melnginvelstasikan dananya kel pelrulsahaan. Reltulrn dapat 

diartikan se lbagai tingkat kelulntu lngan yang dipe lrole lh ataul diharapkan dari 

sulatu l invelstasi dalam pelriodel waktu l telrtelntu l yang akan dipelrolelh di masa 

yang akan datang. Reltu lrn Saham dapat diru lmulskan selbagai belrikult 

(Hartono,2017): 

Keltelrangan: 

Rt = Reltulrn saham pada pelriodel t 

Pt = Harga saham pelriodel pelngamatan 

𝑃𝑡−1 = Harga saham pelriodel selbellulm pelngamatan 

2.3 Tingkat Suku Bunga 

2.3.2 Pengertian Tingkat Suku Bunga 

Melnulrult Hulbbard (1997) dalam Laksmono (2001) , bu lnga adalah 

biaya yang haruls dibayar borrowelr atas pinjaman yang ditelrima dan 

imbalan bagi lelndelr atas inve lstasinya. Sulku l bulnga melmpelngarulhi 

kelpu ltulsan individu l telrhadap pilihan melmbellanjakan ulang lelbih banyak 

ataul melnabulng ulntu lk melmbelli rulmah. Selmelntara, Kelrn dan Gulttman 

(1992) me lnganggap su lkul bulnga melrulpakan se lbulah harga dan 

selbagaimana harga lainnya maka tingkat su lku l bulnga ditelntu lkan olelh 

intelraksi antara pelrmintaan dan pelnawaran. 

Sulkul bulnga adalah biaya pinjaman atau l harga yang dibayarkan 

ulntu lk dana pinjaman telrselbult (Mishkin, 2010). Me lnulrult Brigham dan 

Houlston (2011) tingkat su lkul bulnga adalah harga yang dibayarkan u lntu lk 

melminjam modal u ltang. Delngan modal elkulitas, para inve lstor belrharap 

akan me lnelrima delvideln dan kelulntu lngan modal, yang yang julmlah keldu la 
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melrulpakan biaya dari elku litas u lang. 

Melnulrult Kasmir (2013), bu lnga bank dapat diartikan se lbagai balas 

jasa yang dibelrikan olelh bank yang be lrdasarkan prinsip konve lnsional 

kelpada nasabah yang melmbelli ataul melnju lal produ lknya. Bu lnga ju lga dapat 

diartikan se lbagai harga yang haruls dibayar kelpada nasabah (yang melmiliki 

simpanan) delngan yang haruls dibayar olelh nasabah kelpada bank (nasabah 

yang melmpelrolelh pinjaman). 

Dari asu lmsi diatas maka dapat disimpu llkan bahwa tingkat su lku l 

bu lnga adalah harga atau lpuln biaya yang wajib dibayar ole lh pelminjam 

dana atas se lwa dana yang suldah dilaku lkan. Su lkul bulnga yang dipakai 

dalam pelnellitian ini adalah su lkul bulnga SBI, dimana de lfinisi SBI adalah 

sulrat belrharga atas u lnju lk dalam rulpiah yang ditelrbitkan olelh Bank 

Indonelsia (BI) selbagai pelngakulan ultang belrjangka waktu l pelndelk yang 

dipelrjulalbellikan delngan diskonto. 

2.3.3 Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Suku Bunga 

Belbelrapa faktor dalam e lkonomi yang dapat me lmpelngarulhi 

pelrgelrakan su lkul bulnga, yaitu l (Madulra, 2003): 

1. Pelrtulmbu lhan Elkonomi Pada saat pe lrulsahaan me llakulkan elkspansi, akan 

dipelrlulkan ulang selhingga pelrmintaan akan u lang selmakin melningkat. 

Pelrulsahaan yang mellaku lkan elkspansi ini tak lelpas dari kondisi 

pelrelkonomian yang me lndu lkulng (kondisi pelrelkonomian baik). Pada saat 

kondisi pelrelkonomian baik, maka tingkat sulkul bulnga melningkat. 

Selbaliknya, pada saat kondisi e lkonomi bulrulk, maka pelrulsahaan akan 

melrulbah stratelgi pelmbellanjaannya melnjadi pelnggulnaan modal selndiri 
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selhingga tidak ada pelrmintaan akan ulang (pelrmintaan melnulru ln). 

Pelrmintaan akan u lang yang me lnulruln melnye lbabkan tingkat su lkul bulnga 

tulru ln. 

2. Adanya inflasi Saat tingkat inflasi su latu l nelgara me lningkat maka tingkat 

sulku l bulnga ju lga akan selmakin melningkat, karelna pada saat te lrjadi inflasi 

akan diikulti delngan naiknya harga barang dan dipelrkirakan di masa delpan 

harga barang akan se lmakin naik lagi (elxpelcteld inflation rate l) selhingga 

masyarakat banyak yang melmbelli barang-barang selkarang. Delngan 

mellakulkan pelmbellian maka dana yang dimiliki masyarakat be lrkulrang 

selhingga mu lncull pelrmintaan akan u lang. Naiknya pe lrmintaan akan u lang 

melnye lbabkan tingkat su lku l bulnga melningkat. 

3. Delfisit Anggaran Pelmelrintah melrulpakan sulatu l kondisi dimana 

pelngellularan lelbih belsar daripada pe lndapatan. U lntu lk melnultulpi delfisit, 

maka pelmelrintah mellaku lkan pinjaman selhingga hal ini dapat  

me lnye lbabkan tingkat sulkul bu lnga me lningkat dan selbaliknya. 

2.4 Inflasi 

2.4.1 Pengertian Inflasi 

Inflasi adalah su latu l kondisi dimana tingkat harga me lningkat selcara 

telru ls melnelruls (Mishkin, 2010:11). Me lnulrult Bodie l, Kanel dan Marcu ls 

(2007:331) inflasi melrulpakan sulatu l nilai dimana tingkat harga barang dan 

jasa selcara ulmulm melngalami kelnaikan. 

Melnulrult Pohan (2012:158), inflasi didelfinisikan selbagai kelnaikan 

harga yang telrjadi selcara te lruls melnelruls dan ke lnaikan harga te lrjadi pada 

sellu lrulh kellompok barang dan jasa. Laju l inflasi melrulpakan gambaran 
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harga-harga. Harga yang melmbu lmbu lng tinggi te lrgambar dalam inflasi 

yang tinggi. Se lmelntara itu l, harga yang rellatif stabil telrgambar dalam 

angka inflasi yang. Seldangkan melnulrult Samu lellson & Nordhau ls (2004), 

tingkat inflasi adalah ke lnaikan pelrselntasel tahulnan dalam tingkat harga 

ulmu lm yang diu lkulr belrdasarkan inde lks harga konsu lmeln ataul indelks harga 

lainnya. 

Dari belbelrapa pelndapat diatas maka dapat disimpu llkan bahwa 

inflasi adalah kelnaikan yang melngakibatkan harga barang ataul jasa .Dapat 

simpu llkan bahwa bila yang naik harganya hanya satu l barang saja maka 

bu lkan inflasi, teltapi bila kelnaikan itul melngakibatkan harga barang atau l 

jasa yang lain julga naik maka diselbult inflasi 

2.4.2 Jenis-Jenis Inflasi Menurut Faktornya 

Melnulrult Samu lellson dan Nordhau ls (2004:692), du la kelkulatan pokok 

dalam pelrelkonomian yang dapat melnyelbabkan inflasi adalah selbagai 

belriku lt: 

a. Delmand-Pulll Inflation 

Inflasi ini belrmulla dari adanya kelnaikan pelrmintaan total (aggrelgatel 

delmand) yang mellelbihi julmlah yang bisa dihasilkan olelh sulatu l 

pelrelkonomian, seldangkan produlksi belrada pada keladaan pelnggulnaan 

telnaga kelrja pelnulh. Dalam keladaan telrselbult ju lmlah u lang yang dimiliki 

masyarakat akan be lrhadapan langsu lng delngan ju lmlah pelnawaran barang 

telrbatas. Akibatnya adalah harga-harga akan melngalami ke lnaikan. 

b. Cost-Pulsh Inflation 
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Inflasi ini biasanya ditandai delngan kelnaikan harga selrta tulrulnnya 

produ lksi. Keladaan ini timbu ll biasanya dimu llai delngan adanya pelnulrulnan 

dalam pelnawaran total (aggrelgatel sulpply) selbagai akibat ke lnaikan biaya 

produ lksi. Kelnaikan biaya produlksi ini dapat timbu ll karelna belbelrapa 

faktor, diantaranya yaitu l adanya kelnaikan ulpah bulrulh, indu lstri yang 

belrsifat monopolistis (dimana pelngulasa melmiliki kelkulasaan ulntu lk 

melnelntu lkan harga), selrta karelna adanya kelnaikan harga bahan baku l 

indu lstri. 

 

2.4.3 Bentuk-Bentuk Inflasi 

Melnulrult Samu lellson and Nordhau ls (2004:687), inflasi dibe ldakan 

dalam tiga katelgori pokok, yaitul: 

a) Inflasi Modelrat 

Belntu lk inflasi ini te lrjadi keltika harga-harga barang dan jasa me lningkat 

selcara pelrlahan-lahan. Inflasi dikatakan mode lrat apabila angkanya masih 

belrada dibawah 10 pe lrseln pelr tahuln. Dalam situ lasi inflasi modelrat dan 

stabil, harga-harga barang dan jasa rellatif tidak akan belrgelrak jaulh 

melnyimpang. 

b) Inflasi Ganas (Galloping Inflation) 

Belntu lk inflasi ini telrjadi keltika harga-harga mu llai mellonjak 20, 100, 

hingga 200 pelrseln seltahu ln artinya inflasi ini ditandai delngan kelnaikan 

harga yang culkulp belsar (biasanya doulblel digit atau l triplel digit), inflasi ini 

selring diselbult delngan inflasi du la / tiga angka / digit 
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𝐋𝐢 𝐭 
= 
𝐈𝐇𝐊𝐭 − 𝐈𝐇𝐊𝐭−𝟏 

𝐱 𝟏𝟎𝟎%
 

𝐈𝐇𝐊𝐭−𝟏 

c) Hipelrinflasi (Hypelrinflation) Belntu lk inflasi keltiga yang paling me lmatikan 

ini ditandai delngan melningkatnya harga-harga barang dan jasa hingga 

belrlipat-lipat kali. 

Melnulrult Firdau ls (2011), inflasi be lrdasarkan tingkat inte lnsitasnya 

dapat dibeldakan melnjadi 4 tingkatan, yaitul: 

a) Inflasi katelgori ringan, yaitu l inflasi yang kulrang dari 10% pelr tahuln. 

b) Inflasi katelgori seldang, yaitu l inflasi diantara 10% sampai 30% pelr tahuln. 

c) Inflasi katelgoti belrat, yaitu l inflasi diantara 30% sampai 100% pelr tahuln. 

d) Hipelr inflasi, yaitul inflasi yang lelbih dari 100% pelr tahuln. 

 

2.4.4 Pengukuran Inflasi 

Melnulrult Nainggolan (2005) Indelks Harga Konsulmeln (IHK) 

melrulpakan pelndelkatan yang paling banyak digu lnakan dalam melnghitu lng 

inflasi, hal ini diselbabkan karelna data indelks harga konsu lmeln dapat 

dipelrolelh dalam belntu lk bu llanan, triwullan, ataulpu ln tahulnan. Data ini dapat 

dipelrolelh dari laporan Biro Pulsat Statistik, Bank Indone lsia, ataulpu ln 

lelmbaga kelulangan lainnya. Laju l inflasi dapat dihitu lng delngan cara 

selbagai be lrikult: 
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Keltelrangan : 
 

Li t = Laju l Inflasi pada pelriodel t 
IHKt = Indelks Harga Konsu lmeln pada pelriodel t 

IHKt−1 = Indelks harga Konsulmeln pelriodel t-1 

 

2.5 Nilai Tukar (Kurs) 

2.5.1 Pengertian Nilai Tukar (Kurs) 

Abimanyul (2004) melnyatakan bahwa nilai tulkar mata ulang adalah 

harga mata ulang rellativel telrhadap mata u lang Ne lgara lain, dan olelh karelna 

nilai tulkar ini melncakulp du la mata u lang maka titik ke lselimbangannya 

ditelntu lkan olelh pelnawaran dan pelrmintaan dari ke ldula mata ulang. 

Nilai tulkar ataul kulrs adalah harga satu l ulnit mata ulang asing dalam 

mata ulang domelstik ataul dapat ju lga dikatakan harga mata u lang domelstik 

telrhadap mata u lang asing (Mishkin, 2010). Melnu lrult Sulkirno (2013), nilai 

tulkar (kulrs) adalah sulatu l nilai yang melnulnju lkkan harga atau l nilai mata 

ulang su latu l nelgara dinyatakan dalam nilai mata u lang nelgara lain. Misalnya 

ku lrs rulpiah telrhadap dollar me lnulnju lkkan belrapa rulpiah yang dipelrlulkan 

ulntu lk ditulkarkan delngan satu l dollar. 

Selhingga dapat disimpu llkan bahwa nilai tu lkar mata u lang adalah 

harga dari nilai mata u lang su latu l Nelgara telrhadap Nelgara lain, se lrta 

dilaku lkan ulntu lk transaksi tulkar melnulkar yang dipe lrgulnakan dalam 

mellakulkan transaksi pelrdagangan, nilai tulkar antara du la Nelgara yang 

mana nilai tu lkar telselbult ditelntu lkan olelh pelnawaran dan pelrmintaan dari 

keldu la mata ulang. 
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Melnulrult Kulncoro (2001) ada be lbelrapa siste lm kulrs mata u lang yang 

belrlaku l di pelrelkonomian inte lrnasional, yaitul Sistelm Kulrs Melngambang 

(floating elxchangel ratel) Sistelm kulrs ini ditelntu lkan olelh melkanismel 

pasar delngan ataul tanpa ulpaya stabilisasi ole lh otoritas mone ltelr. Sistelm 

ku lrs melngambang telrdiri atas du la macam kulrs, yaitu l : 

1. Melngambang belbas (mu lrni) dimana kulrs mata ulang ditelntu lkan 

selpelnulhnya olelh melkanisme l pasar tanpa ada campu lr tangan pelmelrintah. 

Sistelm ini selring diselbult clelan floating elxchangel ratel, di dalam siste lm ini 

cadangan delvisa tidak dipelrlulkan karelna otoritas moneltelr tidak belrulpaya 

ulntu lk melneltapkan ataul melmanipullasi kulrs. 

2. Melngambang telrkelndali (manageld or dirty floating e lxchangel ratel) 

dimana otoritas moneltelr belrpelran aktif dalam melnstabilkan kulrs pada 

tingkat telrtelntu l. Olelh karelna itul, cadangan delvisa biasanya dibu ltulhkan 

karelna otoritas moneltelr pelrlul melmbelli atau l melnju lal valas u lntu lk 

melmpelngarulhi pelrgelrakan kulrs. 

3. Sistelm Kulrs Teltap (fixeld elxchangel ratel). Dalam siste lm ini, sulatu l Nelgara 

melngulmulmkan sulatu l kulrs telrtelntu l atas nama u langnya dan melnjaga ku lrs 

ini delngan melnye ltuljuli ulntu lk melnju lal ataul melmbelli valas dalam ju lmlah 

tidak telrbatas pada kulrs telrselbult. Kulrs biasanya teltap ataul dipelrbolelhkan 

belrflu lktu lasi dalam batas yang sangat se lmpit. Nilai tulkar ataul kulrs adalah 

harga mata ulang sulatu l nelgara jika ditulkarkan delngan mata ulang nelgara 

lain. 
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2.5.2 Jenis-Jenis Nilai Tukar 
 

Melnulrult Mankiw (2007) dalam siste lm elkonomi , nilai tu lkar mata 

ulang dapat dibeldakan melnjadi du la macam yaitul : 

1. Nilai tu lkar mata ulang nominal 
 

Nilai tulkar mata ulang nominal adalah pelrbandingan harga rellatif dari 

mata ulang antara dula Nelgara. Nilai tulkar antar du la Nelgara ini yang 

dibelrlakulkan di pasar valu lta asing (valas) adalah nilai tulkar mata ulang 

nominal. 

2. Nilai tu lkar mata u lang riil Nilai tu lkar mata u lang riil adalah pe lrbandingan 

harga rellatif dari barang yang telrdapat di dula Nelgara. Delngan kata lain 

nilai tulkar mata ulang riil 17 melnyatakan tingkat harga dimana kita bisa 

melmpelrdagangkan barang dari su latu l Nelgara delngan barang Ne lgara lain. 

Nilai tulkar mata u lang riil ini ditelntu lkan ole lh nilai tulkar mata u lang 

nominal dan pelrbandingan tingkat harga domelstik dan lu lar nelgelri. 

 

Melnulrult Mankiw (2007) ru lmuls ulntu lk melndapatkan nilai tu lkar mata 

ulang riil adalah selbagai belrikult : 

 
 
 
 
 

Keltelrangan: 
 
Nilai tulkar nominal = harga sulatu l mata u lang nelgara dalam nelgara 

lain, contoh : 

$1 pelr rulpiah 

𝐍𝐢𝐥𝐚𝐢 𝐭𝐮𝐤𝐚𝐫 𝐦𝐚𝐭𝐚 𝐮𝐚𝐧𝐠 𝐫𝐢𝐢𝐥 = 
𝐍𝐢𝐥𝐚𝐢 𝐭𝐮𝐤𝐚𝐫 𝐦𝐚𝐭𝐚 𝐮𝐚𝐧𝐠 𝐫𝐢𝐢𝐥 − 𝐇𝐚𝐫𝐠𝐚 𝐛𝐚𝐫𝐚𝐧𝐠 𝐝𝐨𝐦𝐞𝐬𝐭𝐢𝐤 

𝐇𝐚𝐫𝐠𝐚 𝐛𝐚𝐫𝐚𝐧𝐠 𝐥𝐮𝐚𝐫 𝐍𝐞𝐠𝐫𝐢 
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Harga domelstik = harga sulatu l barang ataul jasa dalam nelgelri 

Harga lular nelgelri = harga sulatu l barang ataul jasa dalam lular nelgelri jika 

hasil nilai tulkar riil ataul el > 1 maka harga di lular nelgelri lelbih mahal, el = 1 

harga dome lstik dan harga lu lar nelgelri sama, el < 1 maka harga lular nelgelri 

lelbih mu lrah. 
 

2.5.3 Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Nilai Tukar 
 

Melnulrult Firdauls (2011), nilai tulkar pada ulmulmnya dipelngarulhi 

olelh pelrmintaan dan pelnawaran valu lta asing, yaitu l: 

1) Faktor-faktor yang melmpelngarulhi pelrmintaan valu lta asing 

a) Pelmbayaran u lntu lk impor Se lmakin tinggi impor barang dan jasa, maka 

selmakin belsar pelrmintaan telrhadap valu lta asing, selhingga nilai tulkar akan 

celndelrulng mellelmah. Selbaliknya, jika impor me lnulruln, maka pelrmintaan 

valu lta asing melnulruln, selhingga melndorong melngu latnya nilai tu lkar. 

b) Aliran modal kellular (capital oultflow) Selmakin belsar aliran modal kellu lar, 

maka selmakin belsar pelrmintaan valu lta asing dan pada gilirannya akan 

melmpelrlelmah nilai tulkar. Aliran modal kellular mellipulti pelmbayaran ultang 

pelndu ldulk nelgara yang belrsangkultan baik swasta maulpuln pelmelrintah 

kelpada pihak asing dan pelnelmpatan dana pelnduldu lk kellular nelgelri. 

c) Kelgiatan spelkullasi Selmakin banyak ke lgiatan spelkullasi valu lta asing yang 

dilaku lkan olelh spelkullan maka selmakin belsar pelrmintaan telrhadap valu lta 

asing, selhingga melmpelrlelmah nilai tu lkar mata u lang domelstik telrhadap 

mata ulang asing. 

2) Faktor-faktor yang melmpelngarulhi pelnawaran Valu lta Asing 

a) Faktor pelnelrimaan hasil elkspor Selmakin belsar volu lmel pelnelrimaan hasil 
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𝐊𝐭 =   
𝐊𝐛 −𝐊𝐣 

𝟐 

elkspor barang dan jasa, maka se lmakin belsar valu lta asing, yang dimiliki 

olelh sulatu l nelgara yang pada gilirannya akan melndorong nilai tulkar 

melngulat (aprelsiasi). Selbaliknya jika e lkspor melnu lruln maka ju lmlah valu lta 

asing yang dimiliki akan melnulruln, selhingga nilai tulkar celndelru lng 

melnulruln (delprelsiasi). 

b) Faktor aliran modal masu lk (capital inflow) Selmakin belsar aliran modal 

yang masu lk kel dalam su latu l nelgara, maka nilai tu lkar celndelrulng melngu lat. 

Aliran modal telrselbult dapat belrulpa pelnelrimaan ultang lular nelgelri, 

pelnelmpatan dana jangka pelndelk olelh pihak asing (portofolio invelstmelnt) 

dan invelstasi langsulng dari pihak asing (forelign direlct invelstmelnt). 

2.5.4 Indikator Nilai Tukar 

Pelngulkulran nilai tu lkar dalam pelnellitian ini melnggulnakan ku lrs 

telngah, selpelrti yang dijellaskan olelh Sadono (2011:411) kulrs telngah, yaitu l: 

Ku lrs telngah antara kulrs ju lal dan ku lrs belli valu lta asing te lrhadap mata u lang 

nasional, yang te llah diteltapkan olelh bank selntral pada saat telrtelntu l. Ulntu lk 

melndapatkan kulrs telngah selndiri melnulrult Elkananda (2014:201) nilai ku lrs 

telngah dihitu lng delngan me lnggulnakan rulmuls selbagai belrikult: 

Keltelrangan: 
 
Kt : Ku lrs Telngah Kb : Ku lrs belli 

Kj : Kulrs julal 
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2.6 Penelitian Terdahulu 
 

Belbelrapa pelnellitian telrdahullul yang belrhulbulngan delngan tingkat 

sulku l bulnga, inflasi dan nilai tu lkar telrhadap reltulrn tellah dilaku lkan 

selbagian pelnelliti. Namu ln, pelnellitian telrselbult me lmiliki pelrbeldaan delngan 

belbelrapa variabell yang belrbelda dan objelk pelrulsahaan yang belrbelda 

.Selhingga pelnelliti melnjadikan belbelrapa pelnellitian telrdahullul selbagai 

relfelrelnsi dalam melnyellelsaikan pelnellitian ini. Ulntu lk lelbih rinci pelnelliti 

melnjellaskan nya dalamtabell belrikult ini : 

Tabel 2.1 Penelitian terdahulu 
No Nama 

Peneliti dan 
Tahun 

Penelitian 

 
Judul Penelitian 

 
Hasil Penelitian 

1 Abdallah, 
(2018) 

Pelngarulh Nilai Tulkar 
Rulpiah Telrhadap 
Reltulrn Saham delngan 
ROA ( Reltulrn on 

Asselt) selbagai 
Variabell Intelrvelning 
Pada 
Pelrulsahaan Rokok 

1. Tidak dapat pelngarulh signifikan 
telrhadap antara nilai tulkar reltulrn 

saham. 
2. Tidak dapat pelngarulh signifikan 

telrhadap antara ROA reltulrn 

saham. 

2 Lelstari. M. 
(2020) 

Pelngarulh Nilai Tulkar 
Telrhadap Reltulrn 

Saham delngan 
Profitabilitas selbagai 
Variabell Intelrvelning 

1. Nilai tulkar belrpelngarulh nelgatif 
telrhadap reltulrn saham. 

2. Profitabilitas belrpelngarulh positif 
telrhadap reltulrn saham. 

3. Nilai tulkar belrpelngarulh selcara 
tidak langsulng telrhadap reltulrn 

saham mellaluli Profitabilitas. 
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3 Nulgroho. 
G,.. (2020) 

Pelngarulh Kulrs 
Rulpiah, Inflasi, dan 
Sulkul Bulnga Telrhadap 
reltulrn Saham 
Pelrulsahaan Selktor 
Jasa Sulb. Konstrulksi 
dan Bangulnan Pada 
Bulrsa Elfelk Indonelsia 

1. Kulrs rulpiah belrpelngarulh positif 
telrhadap reltulrn saham 

2. Inflasi belrpelngarulh nelgatif 
telrhadap 
reltulrn saham 

3. Sulkul bulnga belrpelngarulh nelgatif 
telrhadap reltulrn saham 

4. Kulrs rulpiah, Inflasi, dan sulkul 
bulnga belrpelngarulh selcara 
simulltan dan signifikan telrhadap 
reltulrn saham 

4 Qotrulnada. 
El. (2021) 

Pelngarulh Nilai 
Tulkar, Nelt Profit 

Margin, Reltulrn On 

Asselt, dan inflasi 
Telrhadap Reltulrn 

Saham 

1. Nilai tulkar dan inflasi 
belrpelngarulh positif telrhadap 
reltulrn saham 

2. Nelt profit margin dan reltulrn on 

asselt tidak belrpelngarulh signifikan 
telrhadap reltulrn saham 

3. Nilai Tulkar, Nelt Profit Margin, 

Reltulrn On Asselt, dan inflasi 
belrpelngarulh positif telrhadap 
reltulrn saham 

5 Kholifah. D. 
N. (2021) 

Pelngarulh Tingkat 
Sulkul 
Bulnga,Kelbijakan 
Divideln, dan Strulktulr 
Modal Telrhadap 
Reltulrn Saham 

1. Tingkat sulkul bulnga tidak 
belrpelngarulh telrhadap reltulrn 

Saham 
2. Kelbijakan Divideln belrpelngarulh 

positif dan signifikan telrhadap 
reltulrn Saham 

3. Strulktulr modal belrpelngarulh 
nelgatif telrhadap reltulrn saham 

 
6 Selpriania 

(2021) 
Pelngarulh Kulrs, Sulkul 
Bulnga, dan Inflasi 
Telrhadap Reltulrn 

Saham Pada 
Pelrulsahaan 
Consulmelr Goods di 
BElI 

1. Kulrs belrpelngarulh   positif   
telrhadap 
reltulrn saham 

2. Sulkul Bulnga belrpelngarulh positif 
dan signifikan telrhadap reltulrn 

saham 
3. Inflasi belrdampak   positif   

telrhadap 
reltulrn saham. 

4. Kulrs, sulkul bulnga, dan inflasi 
belrpelngarulh telrhadap reltulrn 
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saham 

 
 

2.7 Kerangka Konseptual 
 

 
Kelrangka konselptu lal melnulrult Su lgiyono (2018) adalah se lbu lah 

belntu lk yang melnghulbulngkan delngan teloritis dari variabell-variabell yang 

digu lnakan dalam pelnellitian,yaitu l antara tingkat sulkul bulnga, inflasi dan 

nilai tulkar (variabell indelpelndeln) delngan reltulrn saham (variabell 

delpelndeln) yang akan diamati atau lpuln diu lji mellalu li pelnellitian yang akan 

dilaku lkan.  

Tingkat su lkul bu lnga, inflasi dan nilai tulkar belrpelran pelnting 

telrhadap reltulrn saham . Nilai tu lkar melrulpakan masu lkan yang pelnting 

dalam kelpultulsan invelstasi, tinggi relndahnya inflasi julga melngakibatkan 

naik tu lrulnnya reltulrn saham dan nilai tulkar ju lga belrpelran pelnting telrhadap 

reltu lrn saham karelna dampak pelrulbahan nilai tulkar ini mampu l 

melmpelngarulhi pelnelrimaan dan pelnawaran yang pada akhirnya akan 

melmbelrikan pelngarulh belsar bagi reltulrn saham. 

Belrdasarkan latar bellakang dan pelrulmu lsan masalah yang suldah 

dipaparkan, maka kelrangka konselptu lal ini melnelgaskan pelngarulh variabell 

indelpelndeln yaitu l tingkat sulkul bulnga, inflasi dan nilai tulkar selcara parsial 

maulpuln simulltan telrhadap variabell delpelndeln selbagai belrikult : 
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Gambar 2.1 Kerangka Konseptual 
 
 
 
2.7.1 Pengaruh Tingkat Suku Bunga Terhadap Return Saham 

Adanya kelnaikan inflasi atau l reltulrn barang dan jasa se lcara 

belrkelpanjangan akan be lrdampak pada pelnulrulnan daya be lli dari 

masyarakat. Banyaknya pe lrmintaan pada su latu l barang dan jasa akan 

teltapi masyarakat tidak mampu l ulntu lk melmbellinya, hal ini akan 

melnye lbabkan pelnulrulnan pelnju lalan pada pe lrulsahaan selrta melnu lrulnkan 

pelndapatan pelrulsahaan (Tandelilin, 2010). Bagi para inve lstor, 

melnulrulnkan tingkat inflasi sangatlah pe lnting, hal ini dikare lnakan 

pelningkatan inflasi me lrulpakan sinyal ne lgativel telrhadap invelstor dalam 

pasar saham (Fahmi, 2015). Tingkat inflasi me lmbelrikan belrdampak 

nelgativel telrhadap distribu lsi pelndapatan mellaluli pelrulbahan nilai ke lkayaan 

yang tidak proporsional dan se lkaligu ls melnulrulnkan daya belli masyarakat 

(Natsir, 2012).  

 

Return Saham 
(Y) 

Nilai Tukar 
(X3) 

Inflasi 
(X2) 

Tingkat Suku 
Bunga (X1) 
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Selbagai mana dalam pe lnellitian Ayu l (2016), lnflasi belrpelngaru lh 

nelgativel signiflkan telrhadap reltulrn saham. Disamping itu l dalam 

pelnellitian Salsha (2021) inflasi be lrpelngarulh nelgatif signifikan te lrhadap 

reltulrn saham. Belrdasarkan pelnjellasan di atas, dapat diambil hipote lsis 

selbagai be lrikult: 

 

H1   : Tingkat sulkul bulnga belrpelngarulh nelgatif dan signifikan telrhadap 

reltulrn saham pada pelrulsahaan ritell di BElI tahuln 2019-2021. 

 

2.7.2 Pengaruh Inflasi Terhadap Return Saham 

Sulku l bulnga dapat melmpelngarulhi kelpultulsan elkonomi se lselorang 

ataulpuln minat se lselorang dalam me lnelmpatkan modalnya. Hal ini 

dikarelnakan keltika su lkul bulnga tinggi, biasanya pe lmilik modal akan le lbih 

belrminat u lntu lk melnyimpan modalnya di bank se lhingga melmpelrolelh 

bulnga yang tinggi. Se lbaliknya, keltika su lkul bulnga relndah masyarakat 

akan lelbih celndelrulng tidak te lrtarik u lntu lk melnyimpan modalnya di bank 

dan akan me lnarik dana yang ada di bank. (OJK, 2019). Se lcara u lmulm 

pelrulbahan tingkat su lkul bulnga akan me lnimbullkandampak selcara te lrbalik 

telrhadap harga saham (celtelriels parbiu ls). Pelngarulh nelgativel telrhadap 

sulkul bulnga yang tingi akan be lrpelngarulh telrhadap reltulrn saham, delngan 

adanya pe lningkata su lkul bulnga akan belrdampak pada tingginya biaya 

bulnga kreldit selrta melnulrulnkan pelndapatan belrsih. Maka dari itu l OJK 

melmbelrikan kelbijakan BI ratel, su lpaya kelstabilan tingkat su lku l bulnga 
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tidak melnimbu llkan su lkul bulnga yang elkstrim dan telrlalu l belbas (OJK, 

2019). 

Selbagaimana dalam pe lnellitian Maisaroh (2017) su lku l bulnga 

belrpelngaru lh nelgatif telrhadap reltu lrn saham. Disamping itu l dalam 

pelnellitian Nu lrlina (2017) su lkul bu lnga belrpelngarulh nelgatif te lrhadap 

reltulrn saham. Belrdasarkan u lraian diatas, dapat diambil hipotelsis se lbagai 

belrikult: 

H2 : Inflasi belrpelngarulh nelgatif dan signifikan te lrhadap reltulrn saham pada 

pelrulsahaan ritell di BElI tahu ln 2019-2021. 

 

2.7.3 Pengaruh Nilai Tukar Terhadap Return Saham 

Faktor makro elconomi lainya yang me lmelngarulhi reltulrn saham di 

pasar saham yaitu l kulrs ru lpiah, yang mana nilai tu lkar di u lkulr belrdasarkan 

pelrnyaatan de lngan mata u lang nelgara asing. Me lnulrulnnya nilai tu lkar 

rulpiah telrhadap dollar be lrpelngarulh nelgatif pada pasar modal Indone lsia 

(Natsir, 2014). Me llelmahnya nilai tu lkar rulpiah akan melndorong kelbijakan 

pelmelrintah dalam pe lningkatan su lku l bulnga, hal ini dilaku lkan u lntu lk 

melngantisipasi masyarakat agar tidak me lmbelli valas selhingga melndorong 

masyarakat u lntu lk melnyimpan modalnya di bank. Tu lrulnnya nilai tu lkar 

rulpiah telrhadap dollar melmiliki pelngarulh nelgativel telrhadap pasar modal 

Indonelsia. Delngan tu lrulnnya nilai tu lkar akan belrdampak pada biaya impor 

selhingga me lnambahbelban produ lksi. Jika pelndapatan su latu l pelru lsahaan 

belrasal dari se lktor elkspor, maka pe lndapatan pelrulsahaan telrselbu lt akan 
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tulrulnselhingga me lmpelngarulhi harga saham pe lrulsahaan telrselbult (Pu lspita, 

2005). 

 

Selbagaimana dalam pe lnellitian Hilmia (2018) ku lrs belrpelngaru lh 

nelgatif signiflkan te lrhadap harga saham. Disamping itu l dalam pelnellitian 

Nulrlina (2017) nilai tu lkar belrpelngarulh nelgatif telrhadap harga saham. 

Mellaluli u lraian di atas, dapat diambil hipote lsis selbagal belrikult: 

H3 : Nilai tulkar belrpelngarulh nelgatif dan signifikan te lrhadap reltulrn saham pada 

pelrulsahaan ritell di BElI tahu ln 2019-2021. 

 

2.7.4 Pengaruh Tingkat Suku Bunga, Inflasi, dan Nilai Tukar 

Terhadap Return Saham 

Belrdasarkan hipote lsis dan pelngarulh yang tellah dise lbultkan 

selbellulmnya, maka dapat dipe lrolelh hipotelsis pada belbelrapa pelnellitian 

yakni melnulrult Jilmia (2018) me lnyatakan bahwa tingkat su lku l bulnga, 

inflasi dan nilai tu lkar belrpelngarulh telrhadap reltulrn saham dan Me lnulrult 

Salsha (2021) me lnyatakan bahwa tingkat su lkul bulnga, inflasi dan nilai 

tulkar belrpelngarulh telrhadap reltulrn saham. Belrdasarkan hasil pe lnellitian 

telrselbult, maka dapat disimpu llkan hipotelsis selbagai belrikult : 

 

H4 : Tingkat sulkul bulnga, inflasi, dan nilai tulkar belrpelngarulh signifikan telrhadap 

reltulrn saham pada pelrulsahaan ritell di BElI tahuln 2019-2021. 
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

3.1 Jenis, Lokasi dan Waktu Penelitian 

3.1.1 Jenis Penelitian 

Jelnis pelnellitian yang digulnakan adalah Asosiatif. Pelnellitian 

asosiatif  adalah pelnellitian yang belrtuljulan ulntu lk melngeltahuli hu lbulngan 

antara dula variabell ataul lelbih, melncari pelranan, pelngarulh, dan hu lbulngan 

yang belrsifat selbab-akibat, yaitu l antara variabell belbas (indelpelndelnt) dan 

variabell telrikat (delpelndelnt). Variabell belbas (X) dalam pe lnellitian ini 

adalah tingkat su lkul bulnga, inflasi dan nilai tu lkar seldangkan variabe ll 

telrikatnya adalah reltulrn saham (Y) 

3.1.2 Lokasi Penelitian 

Lokasi pada pe lnellitian ini adalah pe lrulsahaan reltail yang te lrdaftar 

di Bulrsa Elfelk Indonelsia (BElI) ,belrdasarkan data yang diaksels dari 

welbsitel BE lI yaitu l www.idx.co.id ataul welbsitel masing-masing pelru lsahaan. 
 

3.1.3 Waktu Penelitian 

Melnulrult (Su lgiyono, 2018: 275) bahwa se ltiap rancangan 

pelnellitian pe lrlul dilelngkapi delngan jadwal ke lgiatan yang akan 

dilaksanakan. Dalam jadwal be lrisi kelgiatan apa saja yang akan dilaku lkan, 

dan belrapa lama akan dilaku lkan. Maka dari itul waktu l pelnellitian ini 

dimullai pada Agu lstu ls 2022 dan diharapkan akan se llelsai pada Fe lbrulari 

2022 delngan rincian pe lnye llelsaian pelnellitian mellaluli data pada tabell 

dibawah ini : 
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Tabel 3.1 
Waktu Pelaksanaan Penelitian 

 
Sulmbelr : Pelnelliti,2022 
 

 

3.2 Populasi dan Sampel 

3.2.1 Populasi 

Melnulrult Ariku lnto (2016) popu llasi adalah totalitas dari se lmula 

objelk atau l individu l yang melmiliki karakte lristik telrtelntu l, je llas, dan 

lelngkap yang akan dite lliti. Popullasi dalam pelnellitian ini adalah se llulrulh 

pelrulsahaan reltail yang telrdaftar di Bu lrsa Elfelk Indonelsia (BElI) pada tahuln 

2019-2021, yaitul belrjulmlah 26 pelrulsahaan. 

 

 

Kegiatan 2022 2023      

 Ag
u 

Sep Okt Nov Des Jan Feb Ma
r 

Ap
r 

Me
i 

Ju
n 

Jul Aug Sep 

Pelnyulsulnan Proposal               

Pelngajulan Selminar 
Proposal 

             

Selminar Proposal               

Pelngulmpullan Data               

Analisis Data               

Pelngajulan Selminar 
Hasil 

              

Selminar Hasil               

Pelngajulan Uljian Melja 
Hijaul 

              

Uljian Melja Hijaul               
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3.2.3 Sampel 
 

Sampe ll melrulpakan selbagian atau l wakil popu llasi yang dite lliti 

(Arikulnto, 2016). Telknik pelngambilan sampell yang digulnakan dalam 

pelnellitian ini melnggulnakan telknik pulrposivel sampling. pu lrposive l 

sampling artinya pelngambilan sampell secara acak dimana kelompok sampel 

ditargetkan memiliki atribut-atribut tertentu. Metode ini dapat digunakan 

pada banyak populasi, tetapi lebih efektif dengan ukuran sampel yang lebih 

kecil dan populasi yang lebih homogen. Alasan melnggulnakan telknik 

pulrposivel sampling ini karelna selsulai ulntu lk digu lnakan ulntu lk pelnellitian 

asosiatif, ataul pelnellitian-pelnellitian yang  tidak mellakulkan gelnelralisasi 

melnulrult Su lgiyono, (2018:85). 

Kritelria pelrulsahaan yang akan ditelntu lkan selbagai sampell dalam 

pelnellitian ini adalah selbagai belrikult: 

1. Pelrulsahaan ritell yang telrdaftar di Bulrsa Elfelk Indonelsia hingga akhir 2021 

2. Pelrulsahaan ritell yang melmiliki data saham lelngkap Tahuln 2019-2021 

3. Pelrulsahaan ritell yang melmbagikan delvideln sellama tahuln 2019-2021.  

 Adapu ln julmlah sampell pelrulsahaan yang tellah digulnakan dalam  

pelnellitian ini disajikan pada tabell 3.2 selbagai belriku lt. 
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Tabel 3.2 
Jumlah Sampel Perusahaan Menggunakan Teknik Purposive Sampling 

 

NO KODE NAMA PERUSAHAAN KRITERIA SAMPEL 
1 2 3 

1 ACElS PT Acel Hardwarel Indonelsia Tbk ✓ ✓ ✓ ✓ 
2 AMRT PT. Sulmbelr Alfaria Jaya Tbk ✓ ✓ ✓ ✓ 
3 RIMO PT Rimo Catulr Lelstari Tbk ✓ ✘ ✘ ✘ 
4 SONA PT Sona Topas Toulrism Indulstry Tbk ✓ ✓ ✓ ✓ 
5 ElRAA PT Elrajaya Swaselmbada Tbk ✓ ✓ ✓ ✓ 
6 MIDI PT Midi Ultama Indonelsia ✓ ✓ ✓ ✓ 
7 RANC PT Sulpra Boga Lelstari Tbk ✓ ✓ ✓ ✓ 
8 CElNT PT Celntratama Tellelkomulnikasi 

Indonelsia Tbk 
✓ ✓ ✓ ✓ 

9 CSAP PT Catulr Selntosa Adiprana Tbk ✓ ✓ ✘ ✘ 
10 SKYB PT Northcliff Citranulsa Indonelsia 

Tbk 
✓ ✘ ✘ ✘ 

11 DAYA PT Dulta Intidaya Tbk ✓ ✓ ✘ ✘ 
12 ElCII PT Ellelctronic City Indonelsia Tbk ✓ ✓ ✓ ✓ 
13 DIVA PT Distribulsi Voulchelr Nulsantara Tbk ✓ ✓ ✓ ✓ 
14 TElLEl PT Tiphonel Mobilel Indonelsia Tbk ✓ ✘ ✘ ✘ 
15 TRIO PT Trikomsell Okel Tbk ✓ ✘ ✘ ✘ 
16 MCAS PT M Cash Intelgrasi Tbk ✓ ✓ ✓ ✓ 
17 HElRO PT Helro Sulpelrmarkelt Tbk ✓ ✓ ✓ ✓ 
18 KIOS PT Kioson Komelrsial Indonelsia Tbk ✓ ✓ ✓ ✓ 
19 LPPF PT Kokoh Inti Arelbama Tbk ✓ ✓ ✓ ✓ 
20 KOIN PT Matahari Delpartmelnt Storel Tbk ✓ ✓ ✓ ✓ 
21 MAPI PT Mitra Adipelrkasa Tbk ✓ ✓ ✓ ✓ 
22 MAPA PT MAP Aktif Adipelrkasa Tbk ✓ ✓ ✓ ✓ 
23 MKNT PT Mitra Komulnikasi Nulsantara Tbk ✓ ✓ ✘ ✘ 
24 MPPA PT Matahari Pultra Prima Tbk ✓ ✓ ✘ ✘ 
25 RALS PT Ramayana Lelstari Selntosa Tbk ✓ ✓ ✘ ✘ 
26 NFCX PT NFC Indonelsia Tbk ✓ ✓ ✘ ✘ 

Sulmbelr : data diolah pelnelliti,2022 
 

Belrdasarkan tabell 3.2 dapat dilihat seltellah dilakulkan pelmilihan 

sampell delngan melnggulnakan meltodel pulrposivel sampling dari popu llasi 

26 pelrulsahaan selhingga melndapatkan sampell selbanyak 16 pelru lsahaan 

delngan ju lmlah data selbanyak selbanyak 48 data pelnellitian. Sampell 
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𝐊𝐭 = 
𝐊𝐛 − 𝐊𝐣 

𝟐 

telrselbult akan digulnakan dan dikellola dalam pelnellitian ini. Dimana 

pelnellitian ini te lrbelntu lknya 3 kritelria karelna belrdasarkan selktor yang 

diambil dalam pelnellitian ini. Dan pe lnellitian ini ju lga melnggu lnakan 

pelriodel waktu l selbanyak 3 (tiga) tahuln yaitu l dari tahuln 2019 - 2021. 

3.3 Definisi Operasional dan Skala Pengukuran Variabel 

3.3.1 Definisi Operasional 

Tabel 3.3 
Definisi Operasional Variabel 

 
Variabel Konsep Indikator Skala 

Tingkat Sulkul 

Bulnga (𝑋1) 

Tingkat Sulkul bulnga adalah 
biaya pinjaman ataul reltulrn 
yang dibayarkan ulntulk dana 
pinjaman telrselbult. 

    
         Bi Rate tahun ke - t 
  Int = 
                         12 

Rasio 

Inflasi (𝑋2) Inflasi adalah sulatul kondisi 
dimana tingkat reltulrn 
melningkat selcara telruls 
melnelruls. 

Li = IHKt − IHKt−1 x 100% 
t IHKt−1 

Rasio 

Nilai Tulkar 
(𝑋3) 

Nilai tulkar ataul kulrs adalah 

reltulrn satul ulnit mata ulang 

asing dalam mata ulang 

domelstik ataul dapat julga 

dikatakan reltulrn mata ulang 

domelstik telrhadap mata ulang 

asing. 

          Rasio 
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Reltulrn Saham 

(𝑌) 

Reltulrn saham adalah hasil 

kelulntulngan yang dipelrolelh 

olelh invelstor dari sulatul 

invelstasi saham yang 

dilakulkan. reltulrn saham dapat 

belrulpa reltulrn relalisasi yang 

suldah telrjadi ataul reltulrn 

elkspelktasi yang bellulm telrjadi 

teltapi yang diharapkan akan 

telrjadi dimasa datang). 

 
 

R = 
𝑃𝑡 − 𝑃𝑡−1 

t 𝑃𝑡−1 

Rasio 

Sulmbelr : Data diolah pelnelliti, 2023 

3.3.2 Skala Pengukuran 

Skala pelngulkulran yang digulnakan dalam pelnellitian ini adalah 

melnggulnakan skala rasio. Dimana me lnulrult Su lkardi (2008:95) Skala 

pelngulkulran data yang digulnakan ulntu lk melngulkulr hasil bellajar dalam 

pelnellitian ini adalah skala pelngulkulran rasio. Dalam pe lngelrtian lain, skala 

rasio melru lpakan skala pelngulkulran yang melmiliki sifat paling lelngkap, 

yaitu l melmbeldakan, melngulrultkan, melnju lmlahkan, dan melngalikan. 

3.4 Sumber Data 
 

Sulmbelr data dalam pelnellitian ini adalah selkulndelr, dimana melnulrult 

Nulr Indrianto (2013:143) data selkulndelr melrulpakan sulmbelr data 

pelnellitian yang dipelrolelh pelnelliti selcara tidak langsu lng mellalu li meldia 

pelrantara (dipe lrolelh dan dicatat olelh pihak lain). 

3.5 Teknik Pengumpulan Data 
 

Dalam pelnellitian ini te lknik pelngulmpu llan data adalah te lknik 

dokulmelntasi, dimana melnulrult Sulgiyono (2018:476) dokulmelntasi adalah 
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sulatu l cara yang digulnakan ulntu lk melmpelrolelh data dan informasi dalam 

belntu lk bu lkul, arsip, dokulmeln, tu llisan angka dan gambar yang be lrulpa 

laporan selrta keltelrangan yang dapat melndulkulng pelnellitian. Stu ldi 

dokulmeln melrulpakan pellelngkap dari pelnggulnaan meltodel obselrvasi atau l 

wawancara akan le lbih dapat dipelrcaya atau l melmpulnyai kreldibilitas yang 

tinggi jika didu lkulng olelh foto-foto ataul karya tu llis akadelmik yang suldah 

ada. Teltapi tidak selmula dokulmeln melmilih tingkat kreldibilitas yang 

tinggi. Se lbagai contoh banyak foto yang tidak me lncelrminkan keladaan 

aslinya, karelna foto bisa saja dibu lat ulntulk kelpelntingan telrtelntu l. 

Dokulmelntasi yang digulnakan dalam pelnellitian data laporan kelulangan 

yang dipulblikasikan olelh pelrulsahaan reltail yang telrdaftar di BElI pelriode l 

2019-2021 yang didapatkan dari welbsitel www.idx.co.id ataul welbsite l 

masing-masing pelrulsahaan. 

3.6 Teknik Analisis Data 

3.6.1 Uji Statistik Deskriptif 

Analisis delskriptif digulnakan ulntu lk pelnggambaran telntang statistik 

data selpelrti min, max, melan, standar delviasi (Priyatno, 2014:30) 

3.6.2 Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

Melnulrult Sulpardi (2012) Ulji normalitas melrulpakan u lji yang 

dilakulkan selbagai prasyarat ulntu lk mellakulkan analisis data. Ulji normalitas 

dilakulkan selbellulm data diolah belrdasarkan modell-modell pelnellitian yang 

diajulkan. Ulji normalitas data belrtuljulan ulntu lk melndeltelksi distribu lsi data 
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dalam satu l variabell yang akan digu lnakan dalam pelnellitian. Data yang 

baik dan layak ulntu lk melmbu lktikan modell- 

modell pelnellitian telrselbult adalah data distribulsi normal. Ulji statistik ini 

melnggulnakan ulji Kolmogorov-Smirnov : 

a) Jika nilai signifikan > 0,05, maka dapat dikatakan re lsidu lal belrdistribu lsi 

normal, 

b) Jika nilai signifikan < 0,05, maka dapat dikatakan relsidu lal belrdistribu lsi 

tidak normal. 

b. Uji Multikolinearitas 
 

Ulntu lk mellakulkan ulji mulltikolinielritas, pelnelliti mellihat nilai 

Tolelrancel dan Inflation faktor (VIF) pada mode ll relgrelsi. Melnulrult 

Ghozali (2016: 80) Tole lrancel dan Variancel Inflation Faktor (VIF) 

melnulnju lkkan seltiap variabell indelpelndeln manakah yang dijellaskan ole lh 

variabell inde lpelndeln lainnya. Dalam pe lngelrtian seldelrhana seltiap variabell 

indelpelndeln melnjadi variabell delpelndeln dan direlgrels telrhadap variabe ll 

indelpelndeln lainnya. Tolelrancel melngu lkulr variabilitas variabe ll indelpelndeln 

telrpilih yang tidak dijellaskan olelh variabell indelpelndeln lainnya. 

Jadi tole lrancel yang relndah sama delngan nilai VIF tinggi (kare lna 

VIF = 1/tole lrancel) Nilai cult off yang ulmulm dipakai ulntu lk melnu lnju lkkan 

adanya mu lltikolinelaritas adalah Tolelrancel < 0,10 ataul sama delngan VIF > 

10. Keltika nilai VIF > 10, maka dapat disimpu llkan bahwa mode ll relgrelsi 

telrselbult melngalami mulltikolinelaritas. 

c. Uji heteroskedastisitas 
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Melnu lrult Priyatno (2014:60), U lji heltelroskeldastisitas adalah ke ladaan 

dimana telrjadinya keltidaksamaan varian dari re lsidulal pada modell relgrelsi. 

Modell relgrelsi yang baik melnsyaratkan tidak adanya masalah 

heltelroskeldastisitas. Heltelroskeldastisitas melnyelbabkan pelnaksiran atau l 

elstimator melnjadi tidak elfisieln 

dan nilai koelfisieln deltelrminasi akan melnjadi sangat tinggi. Dalam ulji in 

meltodel yang digulnakan adalah U lji Gleljselr. Meltodel ini digu lnakan delngan 

melrelgrelsikan nilai absolultel dari relsidu lal delngan tiap-tiap variabell belbas 

belrdasarkan hasil telrselbult : 

 

a) jika tingkat signifikannya (sig.) lelbih dari α= 0.05 maka dapat disimpu llkan 

modell relgrelsi tidak melngandulng adanya heltelroskeldastisitas. 

b) jika tingkat signifikannya (sig.) lelbih dari α= 0.05 maka dapat disimpu llkan 

tellah telrjadi heltelroskeldastisitas. 

d. Uji Autokorelasi 
 

Melnu lrult Priyatno (2014:61), Ulji aultokorellasi adalah keladaan 

dimana telrjadinya korellasi dari relsidu lal ulntu lk pelngamatan satu l delngan 

pelngamatan yang lain yang disu lsuln melnulrult rulntuln waktu l. Modell relgrelsi 

yang baik me lnsyaratkan tidak adanya masalah aultokorellasi yaitu l varian 

sampell tidak dapat melnggambarkan varian popullasinya. Ulntu lk melndeltelksi 

ada tidaknya aultokorellasi delngan dilaku lkan ulji Dulrbin Waston de lngan 

proseldulr selbagai belrikult: 

a) Angka D-W dibawah -2 belrarti ada au ltokorellasi 
 

b) Angka D-W di antara -2 sampai +2, belrarti tidak ada aultokorellasi. 
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c) Angka D-W di atas +2 belrarti ada aultokorellasi nelgatif. 

 
 

3.6.3 Uji Regresi Linier Berganda 
 

Analisis Relgrelsi Linelar Belrganda melnulrult Ghozali (2016) analisis 

relgrelsi linelar belrganda ini dilaku lkan u lntu lk melngeltahuli adanya pe lngarulh 

maulpuln hu lbulngan dula ataul lelbih variabell belbas telrhadap satu l variabell 

telrikat selcara linelar. 

.Rulmulsnya adalah : 
 

Return Saham = a + b1X1+ b2X2+ b1X3+e 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ke ltelrangan: 

Y = Variabell Reltulrn Saham (nilai yang dipreldiksikan) 

X1 = Variabell Tingkat Su lkul Bu lnga X2 = Variabell Inflasi 

X3 = Variabell Nilai Tu lkar 

a = Konstanta (nilai Y apabila X = 0) 

b = Koelfisieln relgrelsi (nilai pelningkatan ataulpuln pelnulrulnan) 

el = elrror 
 
 

3.6.4 Uji Hipotesis 

a. Uji-t (Parsial) 

Ulji-t dalam pelnellitian digulnakan ulntu lk melnulnju lkkan bagaimana 
satu l variabell selcara individu lal dapat belrpelngarulh selcara signifikan 
telrhadap variabell telrikat. Tingkat signifikansi (α) dite lntulkan selbelsar 5% 
ataul 0,05 selhingga apabila nilai signifikan ≤ 0,05, maka variabell-variabell 
indelpelndeln melmiliki pelngarulh yang signifikan telrhadap variabe ll 
delpelndeln, seldangkan apabila nilai signifikan ≥ 0,05, maka variabell 
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variabell indelpelndeln tidak belrpelngarulh signifikan te lrhadap variabe ll 
delpelndeln (Ridu lwan dan Sulnarto, 2013) 

 
b. Uji-F (Simultan) 

Ulji-F dalam su latu l pelnellitian digu lnakan ulntulk melnu lnju lkkan 
apakah selmula variabell belbas selcara simulltan melmiliki pelngarulh yang 
signifikan telrhadap variabell telrikat. Tingkat signifikansi (α) dite lntu lkan 
yaitu l selbelsar 5% ataul 0,05 selhingga apabila nilai signifikan ≤ 0,05, maka 
variabell-variabell indelpelndeln selcara simu lltan melmiliki pelngarulh yang 
signifikan telrhadap variabell delpelndeln, seldangkan apabila nilai signifikan 
≥ 0,05, maka variabe ll- variabell indelpelndeln tidak belrpelngarulh signifikan 
telrhadap variabell delpelndeln (Ridu lwan dan Sulnarto, 2013). 

 
 
 
 

3.6.5 Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Analisis deltelrminasi (R2) adalah melngulkulr selbelrapa jaulh 
kelmampu lan modell dalam melnelrangkan variasi variabe ll delpelndeln. Nilai 
koelfisieln deltelrminasi adalah 0 dan 1. Nilai R2 yang ke lcil belrarti 
kelmampu lan variabell-variabell indelpelndeln sangat telrbatas. Nilai yang 
melndelkati 1 belrarti variabell-variabell indelpelndeln melmbelrikan hampir 
selmula informasi yang dibu ltulhkan u lntu lk melmpreldiksi variasi variabell 
delpelndeln (Ghozali, 2016:97). 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Kesimpulan 

Belrdasarkan hasil analisis dan pe lmbahasn yang te llah dilaku lkan pada bab 

selbellulmnya, maka dapat diambil ke lsimpullan selbagai belrikult: 

1. Inflasi melmiliki hulbulngan yang selarah (nelgatif) telrhadap Reltulrn Saham, 

selhingga hipotelsis 1 (H1) yang me lnyatakan inflasi belrpelngarulh nelgatif 

telrhadap reltulrn saham dapat ditelrima. 

2. Sulkul Bulnga melmiliki hu lbulngan yang se larah (nelgatif) telrhadap Reltulrn 

Saham, selhingga hipotelsis 2 (H2) yang me lnyatakan inflasi belrpelngarulh 

nelgatif telrhadap reltulrn saham dapat ditelrima. 

3. Nilai Tulkar melmiliki hu lbulngan yang se larah (nelgatif) telrhadap Reltulrn 

Saham, selhingga hipotelsis 3 (H3) yang me lnyatakan inflasi belrpelngarulh 

nelgatif telrhadap Reltulrn saham dapat ditelrima. 

4. Inflasi, Su lkul Bulnga dan Nilai Tulkar belrpelngarulh signifikan telrhadap 

Reltulrn Saham, selhingga hipotelsis 4 (H4) yang me lnyatakan inflasi, su lkul 

bulnga dan nilai tu lkar belrpelngarulh signifikan telrhadap Reltulrn saham 

dapat dite lrima. 
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5.2 Saran 

Belrdasarkan hasil pe lnellitian ini, maka saran yang dapat disampaikan 

pelnelliti adalah selbagai be lrikult: 

1. Bagi akadelmisi, diharapkan pelnellitian ini dapat melnjadi su lmbelr lite lratu lr 

bagi pelnellitian se llanjultnya delngan variabell seljelnis yang akan dite lliti pada 

pelriodel sellanjultnya. 

2. Bagi pelru lsahaan, pelnellitian ini bisa melnjadi telknik pelngambilan 

kelpultulsan dalam me lnganalisis kapabilitas pelrulsahaan dalam 

melningkatkan reltulrn saham, yang dimana dapat dipe lngarulhi olelh inflasi, 

tingkat su lkul bulnga dan nilai tulkar. Selhingga pelrulsahaan haru ls 

melmpelrhatikan dampak pe lrtulmbu lhan dari keltiga variabell telrselbu lt karelna 

akan belrdampak bu lrulk bagi reltulrn saham pelrulsahaan yang akan 

melngalami pelnulrulnan karelna kondisi elkonomi yang tidak stabil. 

3. Bagi pelnellitian sellanjultnya, diharapkan pe lnelliti dapat me lnambah ju lmlah 

sampell mau lpuln variabell pelnellitian ulntu lk melmpelrlulas wilayah sape ll 

pelnelliti dan dapat me llakulkan pelnellitian lelbih lanjult selhingga hasil 

pelnellitian ini dapat dige lnelralisasikan u lntu lk rulang lingku lp yang le lbih 

lulas. 
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Lampiran 1. Master Data Sampel 

NO KODE NAMA PERUSAHAAN 
1 ACElS PT Acel Hardwarel Indonelsia Tbk 
2 AMRT PT. Sulmbelr Alfaria Jaya Tbk 
3 RIMO PT Rimo Catulr Lelstari Tbk 
4 SONA PT Sona Topas Toulrism Indulstry Tbk 
5 ElRAA PT Elrajaya Swaselmbada Tbk 
6 MIDI PT Midi Ultama Indonelsia 
7 RANC PT Sulpra Boga Lelstari Tbk 
8 CElNT PT Celntratama Tellelkomulnikasi Indonelsia Tbk 
9 CSAP PT Catulr Selntosa Adiprana Tbk 
10 SKYB PT Northcliff Citranulsa Indonelsia Tbk 
11 DAYA PT Dulta Intidaya Tbk 
12 ElCII PT Ellelctronic City Indonelsia Tbk 
13 DIVA PT Distribulsi Voulchelr Nulsantara Tbk 
14 TElLEl PT Tiphonel Mobilel Indonelsia Tbk 
15 TRIO PT Trikomsell Okel Tbk 
16 MCAS PT M Cash Intelgrasi Tbk 
17 HElRO PT Helro Sulpelrmarkelt Tbk 
18 KIOS PT Kioson Komelrsial Indonelsia Tbk 
19 LPPF PT Kokoh Inti Arelbama Tbk 
20 KOIN PT Matahari Delpartmelnt Storel Tbk 
21 MAPI PT Mitra Adipelrkasa Tbk 
22 MAPA PT MAP Aktif Adipelrkasa Tbk 
23 MKNT PT Mitra Komulnikasi Nulsantara Tbk 
24 MPPA PT Matahari Pultra Prima Tbk 
25 RALS PT Ramayana Lelstari Selntosa Tbk 
26 NFCX PT NFC Indonelsia Tbk 
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Lampiran 2. Tabulasi Data Penelitian 

No KODE Tahun 
X1 X2 X3 Y 

Inflasi Suku Bunga Nilai Tukar Return Saham 

1 ACE lS 
2019 43.27 5.62 13,901 10.37 
2020 10.37 4.25 14,105 11.41 
2021 11.40 3.25 14,269 80.72 

2 AMRT 
2019 43.27 5.62 13,901 29.26 
2020 10.37 4.25 14,105 35.71 
2021 11.40 3.25 14,269 26.90 

3 SONA 
2019 43.27 5.62 13,901 2.39 
2020 10.37 4.25 14,105 8.33 
2021 11.40 3.25 14,269 3.13 

4 E lRAA 
2019 43.27 5.62 13,901 1.57 
2020 10.37 4.25 14,105 3.04 
2021 11.40 3.25 14,269 4.11 

5 MIDI 
2019 43.27 5.62 13,901 1.03 
2020 10.37 4.25 14,105 4.64 
2021 11.40 3.25 14,269 3.33 

6 RANC 
2019 43.27 5.62 13,901 3.40 
2020 10.37 4.25 14,105 10.80 
2021 11.40 3.25 14,269 21.34 

7 CE lNT 
2019 43.27 5.62 13,901 9.31 
2020 10.37 4.25 14,105 45.78 
2021 11.40 3.25 14,269 20.22 

8 E lCII 
2019 43.27 5.62 13,901 5.23 
2020 10.37 4.25 14,105 1.44 
2021 11.40 3.25 14,269 40.39 

9 DIVA 
2019 43.27 5.62 13,901 13.47 
2020 10.37 4.25 14,105 18.63 
2021 11.40 3.25 14,269 2.90 

10 MCAS 
2019 43.27 5.62 13,901 25.26 
2020 10.37 4.25 14,105 19.51 
2021 11.40 3.25 14,269 12.12 

11 HE lRO 
2019 43.27 5.62 13,901 2.30 
2020 10.37 4.25 14,105 1.75 
2021 11.40 3.25 14,269 0.28 

12 KIOS 
2019 43.27 5.62 13,901 19.77 
2020 10.37 4.25 14,105 19.45 
2021 11.40 3.25 14,269 37.06 

13 LPPF 2019 43.27 5.62 13,901 42.20 
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2020 10.37 4.25 14,105 30.80 
2021 11.40 3.25 14,269 13.87 

14 KOIN 
2019 43.27 5.62 13,901 86.37 
2020 10.37 4.25 14,105 51.10 
2021 11.40 3.25 14,269 41.11 

15 MAPI 
2019 43.27 5.62 13,901 81.13 
2020 10.37 4.25 14,105 37.41 
2021 11.40 3.25 14,269 54.07 

16 MAPA 
2019 43.27 5.62 13,901 17.59 
2020 10.37 4.25 14,105 11.07 
2021 11.40 3.25 14,269 19.70 

 

Lampiran 3. Output Hasil Uji Statistika Deskriptif 

Descriptive statistics 

Statistics 
 X1 X2 X3 Y 
N Valid 48 48 48 48 

Missing 0 0 0 0 
Melan 21.6800 4.3733 14091.6667 21.7244 
Meldian 11.4000 4.2500 14105.0000 15.7300 
Std. Delviation 15.43384 .98175 152.12388 21.33310 
Minimulm 10.37 3.25 13901.00 .28 
Maximulm 43.27 5.62 14269.00 86.37 

 

Lampiran 4. Output Hasil Penelitian 

a. Hasil Pengujian Normalitas Kolmogorov Smirnov 
 Ulnstandardize ld Re lsidulal 
N 48 
Normal Parame lte lrsa,b Me lan .0000000 

Std. De lviation 21.65676167 
Most E lxtre lme l Diffe lre lnce ls Absolulte l .165 

Positive l .165 
Ne lgative l -.146 

Telst Statistic .165 
Asymp. Sig. (2-taileld) .202c 
a. Telst distribultion is Normal. 
b. Calcu llate ld from data. 
 
c. Lillie lfors Significance l Corre lction. 
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b. Hasil Pengujian Normalitas P-Plot 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

c. Hasil Pengujian Normalitas Histogram 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

d. Hasil Uji Multikolinearitas, Analisis Regresi Berganda, dan Uji t 
(Parsial) 

Coefficientsa 

Modell 

Ulnstandardize ld 
Coe lfficie lnts 

Standardize ld 
Coe lfficie lnts 

t Sig. 

Colline larity 
Statistics 

B Std. E lrror Be lta Tolelrance l VIF 
1 (Constant) -30.680 25.838  -1.828 .000   

X1 -.433 .446 .165 -2.624 .004 .920 4.541 
X2 -.422 -.211 .177 -2.221 .020 .920 4.541 
X3 -.525 .045 .178 -2.949 .018 .920 4.541 

a. De lpelnde lnt Variable l: Y 
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e. Hasil Uji Autokorelasi dan Determinasi R2 

Modell R R Squlare l 
Adjulsteld R 

Squlare l 
Std. E lrror of the l 

E lstimate l Dulrbin-Watson 
1 .784a .615 .607 2.13279 1.740 
a. Preldictors: (Constant), X3, X1 
b. De lpelnde lnt Variable l: Y 

 

f. Hasil Uji f (Simultan) 

ANOVAa 
Mode ll Su lm of Sqularels df Me lan Squ larel F Sig. 

1 Re lgrelssion 155.670 2 77.835 14.371 .004
b
 

Re lsidulal 243.720 45 5.416   
Total 399.390 47    
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Lampiran 5. Surat Riset 
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