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Abstrak

IHSG yang dikenal dengan IDX Composite umumnya memiliki pergerakan yang berbeda di tiap
hari perdagangannya, ketika IHSG naik dapat disimpulkan bahwa sebagian besar saham tercatat
di Bursa Efek Indonesia (BEI) juga mengalami kenaikkan. IHSG sendiri dipengaruhi oleh
beberapa faktor seperti Volume Perdagangan Saham, Kurs Valuta asing, Inflasi, Indeks Dow Jones
dan Harga Emas . Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dampak dari faktor-faktor tersebut.
Metode Penelitian kuantitatif dengan purposive sampling akhirnya memperoleh 180 total data
yang menjadi objek dari penelitian ini. Hasil pengujian ini menunjukkan bahwa secara uji parsial
dengan tingkat signifikasi kurang dari 0,05 menunjukkan bahwa Kurs Valuta Asing dan Inflasi
berpengaruh terhadap IHSG. Sedangkan Volume Perdagangan Saham, Indeks Dow Jones dan
Harga Emas tidak berpengaruh terhadap IHSG.

Kata Kunci: Harga Emas, IHSG, Inflasi, Indeks Dow Jones, Kurs Valuta Asing, Volume

Perdagangan Saham

PENDAHULUAN

Mengawali awal tahun 2022 lalu, terdapat
kenaikan kuantitas investor di pasar modal.
Baik itu di Bursa Saham, Reksadana, C-Best
dan Surat Berharga Negara (SBN).
Berdasarkan data dari Kustodian Sentral Efek
Indonesia (KSEI), kenaikan jumlah investor
pasar modal terjadi sebesar 5% dari akhir
Desember 2021 sebanyak 7,45 juta ke akhir
Januari 2022 sebanyak 7,86 juta. Kenaikan ini
merupakan sinyal positif bagi kemajuan dan

perekembangan pasar Modal di Indonesia
(www.kumparan,com).
Pasar saham dalam aktifitas

perdagangannya membentuk kenaikan atau
penurunan harga yang substansial, kekuatan
pergerakan yang dirasakan bergantung pada
volume perdagangan periode tersebut. Semakin
tinggi volume selama fluktuasi harga, maka
akan semakin signifikan pula pergerakannya
[1]. Volume perdagangan disebut-sebut sebagai
ukuran dari kekuatan dari kelemahan pasar
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(market). Volume Transaksi digunakan untuk
menganalisa pergerakan saham, karena volume
ini  sesungguhnya dapat menggambarkan
pergerakan persediaan (supply) dan permintaan
(demand), berdasrkan hal itu maka Volume
Perdagangan Saham memiliki pengaruh positif
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di BEI
[2], [3]

Adapun faktor lain yang mempengaruhi
Indeks Harga Saham (IHSG) sehingga pasar
modal Indonesia mengalami penurunan, antara
lain adalah melemahnya nilai tukar kurs dan
adanya fluktuasi pada tingkat suku bunga. Kurs
Valuta Asing maupun tingkat inflasi memiliki
pengaruh negatif terhadap IHSG [4].

Adapun  faktor  berikutnya  yang
mempengaruhi IHSG di Bursa Efek Indonesia
adalah Indeks Dow Jones. Indeks Dow Jones
merupakan indeks saham yang menunjukkan
bagaimana 30 perusahaan besar milik publik di
Amerika  Serikat  telah  beredar dan
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diperdagangkan selama sesi perdagangan di
pasa saham Amerika Serikat. Berdasarkan
penelitian Simamora SC (2021), disimpulkan
bahwa Indeks Dow Jones secara signifikan
berpengaruh positif terhadap IHSG di BEI [5].
Selain Indeks Dow Jones, Inflasi, Kurs
Rupiah dan Volume perdagangan saham,
Komoditas Emas juga  memengaruhi
pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan di
BEI, didasarkan pada penelitian terdahulu
terbukti bila harga emas memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap IHSG [6].
Berdasarkan uraian yang ada pada latar
belakang masalah tersebut maka tujuan dari
penelitian ini yakni untuk Menganalisis secara
parsial volume perdagangan saham, Kkurs,
inflasi, Dow Jones, emas, terhadap IHSG BEI.

LANDASAN TEORI

Teori Sinyal atau Signaling Theory
merupakan sebuah teori yang menjelaskan
bahwa suatu tindakan yang diambil manajemen
perusahaan yang memberi petunjuk bagi
investor mengenai prospek perusahaan. teori
signaling berasal dari adanya Asymmetric
information yang menjelaskan bahwa manajer
sebagai salah satu pihak yang memiliki
informasi  lengkap  mengenai  prospek
perusahaan dibandingkan investor dan kreditur
yang berasal dari luar perusahaan [7].

Contagion Effect Theory merupakan
sebuah situasi dimana terdapat sebuah
Economic Shocking atau guncangan ekonomi
di suatu wilayah tertentu, dan guncangan ini
tentunya dapat menyebar ke wilayah lain yang
ada disekitarnya. Contagion Effect bisa terjadi
dalam skala domestik atau nasional hingga
skala internasional. Salah satu penyebab utama
fenomena ini adalah adanya pergerakan harga
pasar yang terjadi secara beruntun dan
menyebabkan sebuah votalitas di pasar lain [8].

Teori Permintaan (Supply) merupakan
sebuah teori yang menjelaskan tentang ciri
hubungan serta relasi antara kuantitas jumlah
permintaan (demand) dan harga (price). Hukum
Penawaran menyatakan bahwa jumlah yang
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ditawarkan biasanya secara langsung sangat
berhubungan dengan harga barang tersebut [9],
[10].

Short  Selling merupakan tindakan
investor yang menjual saham tanpa harus
memiliki saham itu terlebih dahulu, tentunya
dengan harapan supaya saham tersebut dapat
menurun lagi sehingga dapat dibeli dengan
harga yang lebih murah. Para Investor biasanya
mengambil keuntungan dari selisih harga jual
dengan harga beli. Dan Shortselling ini dapat
menyebabkan adanya sentimen  negatif
terhadap harga saham dan membuat harga
saham sekaligus volume perdagangan saham
tersebut menjadi turun [11].

Pasar Modal merupakan salah satu
indikator penggerak sektor ekonomi disuatu
negara, itu karena pasar modal dijadikan sebuah
tempat penghitungan/akumulasi dana jangka
Panjang. Selain sebagai indikator penggerak
perekonomian, Pasar modal juga dijadikan
sebagai tempat atau sarana yang digunakan bagi
semua orang untuk melakukan sebuah kegiatan
keuangan [12], [13].

Volume perdagangan saham dapat
menunjukkan besar dan kecilnya jumlah
transaksi saham dalam satu hari ataupun dalam
suatu periode, dari sesi pembukaan hingga
penutupan [14]. Volume Perdagangan Saham
merupakan sebuah total transaksi yang
diperdagangkan dan diedarkan pada saat-saat
tertentu dan berguna sebagai penggerak harga
suatu saham [15].

METODE PENELITIAN

Dalam penelitian ini, menggunakan
instrumen penelitian dengan Data Sekunder,
dimana data dan instrumen ini didapatkan
dengan informasi yang sudah ada sebelumnya
yaitu berupa Data Bulanan Volume
Perdagangan Saham periode Tahun 2020 —
2022, Data Bulanan Kurs Valuta Asing periode
Tahun 2020 — 2022, Data Bulanan Inflasi
periode tahun 2020-2022, Data Bulanan Indeks
Dow Jones periode tahun 2020-2022, Data
Bulanan Harga Emas periode tahun 2020-2022
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data
data

dan digunakan untuk melengkapi
penelitian.  Metode  pengumpulan
menggunakan metode deskriptif Kkuantitatif,
metode ini adalah metode yang bertujuan untuk
membuat sebuah gambaran atau deskriptif
tentang suatu keadaan yang disajikan secara
objektif menggunakan angka, mulai dari
pengumpulan data hingga penafsiran data
tersebut semuanya disajikan dengan angka.
Penelitian ini akan menggunakan sampel
berupa data-data bulanan yang berasal dari
website IDX, Bank Indonesia, New York

Exchange dan Bappepti. sampel akan dilakukan

dengan cara metode Purposive Sampling.

Metode Purposive Sampling membatasi

pemilihan sampel berdasarkan Kriteria tertentu.

Adapun beberapa sampel yang digunakan

adalah sebagai berikut :

1. Bursa Efek Indonesia yang
mempublikasikan data historis tahunan
Indeks Harga Saham Gabungan Periode
tahun 2020-2022.

2. Bank Indonesia yang mempublikasikan
data historis tahunan naik turunnya Kurs
Valuta Asing tahun 2020-2022.

3. Bank Indonesia yang mempublikasikan
data historis tahunan naik turunnya Inflasi
tahun 2020-2022.

4. Website NYSE yang mempublikasikan data
historis tahunan Indeks Dow Jones (DJIA)
tahun 2020-2022.

5. Data harga emas yang diperoleh dari
website bps.go.id tahun 2020-2022.

Pengujian  regresi  linear berganda
dilakukan untuk mengetahui ada atau tidaknya
pengaruh signifikan antara variabel independen
terhadap  variabel dependen. Penulis
menetapkan hipotesis nol (Ho) dan hipotesis
alternatif (Ha) untuk menguji hipotesis
menggunakan uji signifikan. Berikut rumus
analisis regresi yang digunakan dalam
penelitian.

Y = a+b1X1+b2Xo+h3X3+baXs+bs Xs+e

b)
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Tabel 1. Deskripsi Data Penelitian
N Min | Max | Mean Std.
Deviation
X1 | 36 |200|382.00| 60.16 | 66.715
X2 | 36 [0.00|13.00 | 3.55 3.255
X3 | 36 |1.00|164.00| 57.83 | 41.414
X4 | 36 |0.00|36.00 | 1255 | 9.296
X5 | 36 |0.00]| 3100 | 11.72 | 9.793
Y 36 | 0.00 | 82.00 | 12.33 | 15.084
(N) | 36
Sumber: hasil pengolahan data
a) Berdasarkan tabel diatas yang telah

disajikan, dapat diketahui bahwa jumlah
sampel (N) dalam penelitian ini adalah
sebanyak 36 data. Hasil analisis pada
variabel Kurs (X2), DJIA (X4), Emas (X5)
dan Y (IHSG) menunjukkan nilai yang
paling rendah sebesar 0, dan nilai yang
paling besar adalah Volume Perdagangan
Saham (X1) sebesar 382, nilai rata-rata
60,16. Dari hasil penelitian tersebut
menunjukkan bahwa nilai standar deviasi
lebih besar dari mean yang berarti bahwa
data yang telah digunakan dalam variabel di
penelitian tersebut memiliki sebaran besar
karena standar deviasi lebih besar dari nilai
mean-nya, sehingga simpangan data dapat
dikatakan variasi datanya sangat lebar dan
luas.

Berdasarkan hasil analisis variabel Volume
Perdagangan  Saham  memiliki  dan
menunjukkan bahwa nilai Min.2 , Nilai
yang paling tinggi / Max. 382 dan nilai rata-
rata volume perdagangan saham sebesar
60,16 dan nilai standar deviasi sebesar 66,7.
Dari hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa nilai standar deviasi lebih besar
artinya variasi datanya sangat lebar dan
luas.

Berdasarkan hasil analisis variabel Kurs
Valuta Asing memiliki dan menunjukkan
bahwa nilai min.0, nilai yang paling
tinggi/Max sebesar 13 dan nilai rata-rata
Kurs Valuta Asing sebesar 3,5 dan nilai
standar deviasi sebesar 3,2. Dari hasil
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penelitian ini menunjukkan bahwa nilai
standar deviasi lebih kecil daripada nilai
rata-ratanya yang menandakan bahwa
persebaran data sangat teratur dan merata.

d) Berdasarkan hasil analisis variabel Inflasi
memiliki dan menunjukkan bahwa nilai
min.1, nilai yang paling tinggi/Max sebesar
164 dan nilai rata- rata Inflasi sebesar 57
dan nilai standar deviasi sebesar 41. Dari
hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
nilai standar deviasi lebih kecil daripada
nilai rata-ratanya yang menandakan bahwa
persebaran data sangat teratur dan merata.

e) Berdasarkan hasil analisis variabel DJIA
(Indeks Dow Jones) memiliki dan
menunjukkan bahwa nilai min.0, nilai yang
paling tinggi/Max sebesar 36 dan nilai rata-
rata DJIA sebesar 36 dan nilai standar
deviasi sebesar 12,5. Dari hasil penelitian
ini  menunjukkan bahwa nilai standar
deviasi lebih kecil daripada nilai rata-
ratanya yang menandakan  bahwa
persebaran data sangat teratur dan merata.

f) Berdasarkan hasil analisis variabel Harga
Emas memiliki dan menunjukkan bahwa
nilai min.0, nilai yang paling tinggi/Max
sebesar 31 dan nilai rata- rata Harga Emas
sebesar 11,7 dan nilai standar deviasi
sebesar 9,7. Dari hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa nilai standar deviasi
lebih kecil daripada nilai rata-ratanya yang
menandakan bahwa persebaran data sangat
teratur dan merata.

Tabel 2. Hasil Uji F

dF F Sig.

5 2,743 0,037

Sumber: hasil pengolahan data

Uji F adalah salah satu metode statistik
yang digunakan untuk menguji signifikansi dari
perbedaan antara rata-rata dua atau lebih
kelompok atau perlakuan dalam analisis
statistik. Uji F sering digunakan dalam berbagai
konteks, termasuk analisis ragam (ANOVA)
dan regresi linier. Dalam konteks uji fit model
proper test, uji F digunakan untuk
mengevaluasi apakah model vyang telah

Keterangan

Berpengaruh
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dibangun sesuai dengan data yang ada. Uji ini
penting untuk memastikan bahwa model
statistik yang digunakan adalah model yang
tepat untuk menganalisis data yang diberikan.
Jika nilai sig<0,05 maka variabel independen
(X) secara simultan berpengaruh terhadap
variabel dependen () [16].

Pada tabel 2 tersebut menunjukkan angka
sebesar 0,037 atau kurang dari 0,05. Maka
persamaan atau model regresi yang diperoleh
dalam penelitian ini layak untuk digunakan.
Tabel 3. Hasil Uji Parsial (t)

Varia| Unstand Coef | Stand t Sig.
bel Coef
B [std.error| Beta
Cons| 1.297 | 0.419 3.093 | 0.004
X1 |-0.072 | 0.195 | -0.068 -0.369 | 0.715
X2 |-0.633 | 0.218 | -0.454 | -.2.903 | 0.007
X3 [-0.219 | 0.152 | -0.220 | -.1.442 | 0.016
X4 |-0.017 | 0.213 | -0.014 -0.082 | 0.936
X5 | 0.332 | 0.206 0.321 1.609 | 0.118

Sumber: hasil pengolahan data
Berdasarkan hasil Uji t pada variabel —

variabel penelitian ini maka dapat dituliskan

sebagai berikut,

1. Volume perdagangan saham  (Xi)
menunjukkan bahwa beta bernilai negatif
0,072 dan nilai signifikan sebesar 0,07.
Artinya volume perdagangan saham tidak
berpengaruh terhadap IHSG. Tetapi secara
teori dan jurnal jurnal yang relevan, volume
perdagangan saham sangat memengaruhi
IHSG. Hal ini menunjukkn bila volume
perdagangan saham meningkat ini akan
juga meningkatakan frekuensi trading para
investor sehingga akan membuat IHSG juga
meningkat secara otomatis. Investor juga
tidak boleh hanya berspekulasi secara
langsung, tetapi harus juga menyiapkan
sebuah trading plan untuk dapat
memprediksi pergerakan saham.

2. Berdasarkan hasil Uji t, diperoleh hasil
sebesar 0,007 pada X> menunjukkan bahwa
Kurs Valuta Asing (X2) memiliki pengaruh
signifikan terhadap IHSG dengan memiliki
hasil koefisien -.633 yang bernilai negatif.
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Ini diperkuat dengan teori yang digunakan
yaitu adalah Teori Contagion Effect dan
Signaling dimana saat Kurs Valuta Asing
tidak stabil maka akan memengaruhi Kurs
IDR di Indonesia dan mengakibatkan
naik/turunnya harga bahan baku pokok
serta tentu ini akan memengaruhi IHSG
khususnya pada perusahaan multinasional
yang terdaftar di IHSG.

3. Hasil sebesar 0,016 pada X3 menunjukkan
variabel Inflasi memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap IHSG dan memiliki
nilai t negatif sebesar -1.442. Hasil statistik
ini didukung dengan teori Signaling dimana
merupakan isyarat atau sinyal dari sebuah
tindakan yang diambil oleh manajemen
perusahaan yang memberikan petunjuk
bagi para investor dengan prospek
perusahaan. Dimana saat inflasi terjadi,
para investor pasti menarik lembar saham
mereka, dan kejadian ini akan membuat
IHSG menjadi menurun.

4. Nilai signifikasi sebesar 0,936 dan nilai beta
-0.017 (Negatif 0,017) untuk X4 memberi
arti bahwa Indeks Dow Jones (DJIA) tidak
memiliki  pengaruh  terhadap IHSG.
Sehingga dapat dinyatakan bahwa secara
parsial DJIA tidak berpengaruh terhadap
IHSG.

5. Nilai signifikasi variabel Xs harga emas
sebesar 0,118 dan nilai koefisien positif
0,332 menandakan bahwa harga emas
ternyata juga tidak memiliki pengaruh
terhadap IHSG.

Tabel 4. Hasil Uji Koefisien Determinasi

R R? Adjusted | Std.Error of
R? the Estimate
0,560 0,314 0,199 0,998
Sumber: hasil pengolahan data
Berdasarkan  hasil  uji  koefisien

determinasi (R?), dapat diketahui jika nilai R
sebesar 0,560 atau 56,0%. Jika nilai mendekati
1, maka artinya variabel independen
memberikan hampir semua informasi yang
diperlukan untuk dapat memprediksi variabel
dependen [17]. Maka dapat dinyatakan bila
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variabel-variabel dalam penelitian ini cukup

kuat dalam memprediksi variabel dependen,

karena nilai R? yang diperoleh sebesar 0,560

atau 56%. Dan sisanya 44% dipengaruhi oleh

variabel lainnya yang berada diluar penelitian.

Setelah melakukan pengujian
menggunakan secara statistik, maka dapat
dilakukan pembahasan atas hasil analisis
tersebut, adapun berikut ini pembahasan dari
analisis statistic pada penelitian ini,

1. Pengaruh Volume Perdagangan Saham
terhadap IHSG
Hasil pengujian parsial yakni uji t, diketahui
bila nilai signifikasi volume perdagangan
saham terhadap IHSG adalah 0,715. Hasil
ini menunjukkan bahwa bila variabel X1
yakni volume perdagangan saham tidak
berpengaruh terhadap IHSG. Sehingga
dapat dinyatakan bila volume perdagangan
saham tidak dapat mewakili Shortselling
Theory/Teori  Shortselling serta Teori
Supply and Demand.

2. Pengaruh Kurs Valuta Asing terhadap IHSG
Pada uji t atau uji parsial X> didapatkan nilai
signifikasi 0,007 yaitu berarti lebih kecil
dari 0,05 dengan nilai beta sebesar -0,633.
Memberi indikasi bila Kurs Valuta Asing
memiliki pengaruh negatif signifikan
terhadap IHSG, sehingga Kurs Valuta Asing
dapat menjadi salah satu variabel yang
menunjukkan terjadinya Contangion Effect
Theory mengingat teori ini merupakan
sebuah teori yang dapat terjadi karena
adanya efek domino yang menyebabkan
aspek-aspek lain dapat terpengaruh.

3. Pengaruh Inflasi terhadap IHSG
Inflasi merupakan sebuah keadaan dimana
semua harga barang mengalami sebuah
peningkatan secara Continues. Pada uji t
atau uji parsial untuk mengetahui apakah
variabel Inflasi (X3) berpengaruh terhadap
IHSG sebagai variable Y didapatkan dari
nilai signifikasi 0,016 yaitu berarti lebih
kecil dari 0,05 dengan nilai beta sebesar -
0,219. Hal tersebut mengindikasikan bila
Inflasi memiliki pengaruh negatif signifikan
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SARAN

terhadap IHSG, maka teori
terbukti terjadi di variabel Xz ini
Pengaruh Indeks Dow Jones terhadap IHSG
Nilai signifikasi X4 sebesar 0.936 yang
berarti lebih besar dari 0,05 dengan nilai beta
sebesar -0,017. Menandakan bila variabel X4
yakni Indeks Dow Jones tidak dapat
mempengaruhi  IHSG. Sehingga teori
contagion effect dengan menggunakan
proksi indeks dow jones pada IHSG tidak
terbukti.

Pengaruh Harga Emas terhadap IHSG

Nilai signifikasi 0,118 pada Xs menandakan
bila variabel X5 yaitu harga emas tidak dapat
mempengaruhi  IHSG. Hal ini juga
menunjukkan bahwa Harga Emas tidak bisa
mewakili Signaling Theory dan Contagion
Effect di Harga Emas.

signaling

KESIMPULAN

Kesimpulan dari hasil pengujian tersebut

adalah:

1.

Volume perdagangan saham (X1) tidak
berpengaruh terhadap IHSG, sehingga tidak
mewakili Shortselling Theory dan Teori
Supply and Demand.

Kurs valuta asing (X2) memiliki pengaruh
negatif signifikan terhadap IHSG, dan
dapat menunjukkan terjadinya Contagion

Effect Theory.

Inflasi (X3) memiliki pengaruh negatif
signifikan  terhadap IHSG,  vyang
menunjukkan terbukti teori signaling

terjadi pada variabel X3.

Indeks Dow Jones (X4) tidak memiliki
pengaruh terhadap IHSG, sehingga teori
contagion effect dengan menggunakan
proksi indeks Dow Jones pada IHSG tidak
terbukti.

Harga emas (X5) tidak memiliki pengaruh
terhadap IHSG, dan tidak mewakili
Signaling Theory dan Contagion Effect di
harga emas.

Berikut adalah saran-saran yang dapat

dianjurkan untuk melakukan penelitian lebih

lanjut,
1. Perluas sampel dan periode waktu
penelitian  untuk hasil yang lebih

representatif.

Teliti faktor lain seperti suku bunga,
kebijakan pemerintah, dan situasi politik.
Analisis mendalam tentang teori kontagion

dan signaling.
Gunakan model analisis yang lebih
canggih.

Pertimbangkan penelitian eksperimental
untuk hubungan kausal.

Sertakan faktor makroekonomi seperti
pertumbuhan  ekonomi  dan tingkat
pengangguran.

Lakukan penelitian komparatif dengan
pasar saham lain.
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