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ABSTRACT

This thesis aim to analyze the impact of inflation change, rate of exchange change
(RPto $), and deposit rate interest to LQ45 index of year 2004 period until 2006. The data
is secondary of time series. The numbers of observation in this study are same with the
population that are all of LQ45 business are registered in Jakarta Stock Exchange. Analyze
method used is based on the multiple linear regression mode and processed using
SPSS program. It is found out that independent variables that areinflation, and deposit
interest rate are individually proven significantly impact toLQ45 index. Rate of
exchange variable has no impact to LQ45 index. The resultof study shows that interest
rate variable value of 8.660 is the most significant variable. Based on F-test, it is
obtained that F count = 32.945 higher than 4 or sig F= 0.000 lower than a = 0, 01. The
result of F-test shows that the model is used is appropriate or exists to be used.
Determination coefficient (R2) shows that inflation, Rupiah-Dollar rate of exchange,
and deposit interest of rate to LQ45 share is appropriate, because R2 is resulted near
to 1. From the estimation result, the number of determination coefficient (R2) is 0.755
means that 75.5 % of LQ45 variation can be explained by variation of inflation, rate
of exchange, and deposit rate interest variables. While the remain of about 24.5%
explained by other variation of variable. The result of classic assumption test on
normality test, heteroskedastisity test, and multikolinearity test find no problem or
deviation in the model. Otocorrelation test experience positive otocorrelation.

Keywords: Inflation, RP-$ rate of exchange, deposit rate of interest, LLQ45 index.

PENDAHULUAN Efek Surabaya (BES). Oleh Pemerintah
Indonesia penggabungan kedua bursa itu

Bursa Efek Indonesia disingkat BEI, untuk mengefektivitaskan operasional dan
atau Indonesia Stock Exchange (IDX) transaksi, di mana BEJ sebagai pasar
merupakan bursa hasil penggabungan dari saham sedangkan BES sebagai pasar
Bursa Efek Jakarta (BEJ) dengan Bursa obligasi dan derivatif. bursa hasil peng-

65



gabungan ini mulai beroperasi pada 1
Desember 2007. Hal ini terkait dengan
hampir rampungnya seluruh proses
merger antara kedua pusat perdagangan
perekonomian nasional tersebut.

BEI menggunakan sistem perdagang-
an bernama Jakarta Automated Trading
System (JATS) sejak 22 Mei 1995, meng-
gantikan sistem manual yang digunakan
sebelumnya. Sistem JATS ini sendiri
direncanakan akan digantikan sistem baru
yang akan disediakan OMX (wikipedia,
2009:1). Untuk memberikan informasi
yang lebih lengkap tentang perkembang-
an bursa kepada publik, BEI menyebar-
kan data pergerakan harga saham melalui
media cetak dan elektronik. Satu indikator
pergerakan harga saham tersebut adalah
indeks harga saham.

Penggabungan Bursa Efek Indonesia
tersebut diikuti dengan kehadiran entitas
baru yang mencerminkan kepentingan
pasar modal secara nasional yaitu Bursa
Efek Indonesia (Indonesia Stock Excha-
nge). Bursa Efek Indonesia memfasilitasi
perdagangan saham (equity), surat utang
(fixed income), maupun perdagangan
derivatif (derivative instruments). Hadir-
nya bursa tunggal ini diharapkan akan
meningkatkan efisiensi industri pasar
modal di Indonesia dan menambah daya
tarik untuk berinvestasi.

Penelitian ini memperlihatkan bagai-
mana pengaruh perubahan dari faktor
ekonomi makro seperti tingkat inflasi, nilai
tukar rupiah-dollar, tingkat suku bunga
deposito 1 bulan terhadap perubahan
indeks harga saham LQ45. Pemilihan
indeks harga saham LQ45 dalam peneli-
tian ini karena perusahaan yang termasuk
LQ45 adalah kelompok saham terpilih dan
teraktif diperdagangkan sehingga dimung-
kinkan tidak terpengaruh dengan terjadi-
nya depresi rupiah, indeks ini terdiri dari
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45 saham dengan likuiditas tinggi, yang
diseleksi melalui beberapa kreteria pemi-
lihan. Selain penilaian atas likuiditas
saham tersebut juga mempertimbangkan
kapitalisasi pasar.

Bursa Efek Indonesia secara rutin
memantau perkembangan kinerja kompo-
nen saham yang masuk dalam perhitung-
an indeks LQ45 ini. Penggantian saham
dilakukan setiap enam bulan sekali.
Apabila terdapat saham yang tidak meme-
nuhi kreteria seleksi indeks L.LQ45 maka
saham tersebut dikeluarkan dari perhi-
tungan indeks dan diganti dengan saham
lain yang memenuhi kreteria (Sunariyah,
2003: 127).

Penelitian ini diberi judul “Pengaruh
Inflansi, Kurs Rupiah-Dollar (Rp/$), Dan
Tingkat Suku Bunga Deposito Terhadap
Indeks LQ45 Yang Terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia”. Penelitian ini sangat menarik,
karena menurut penulis dari banyaknya
penelitian mengenai indeks harga saham
yang dipengaruhi oleh bermacam macam
faktor makro dan mikro, tingkat inflasi,
tingkat suku bunga, nilai tukar rupiah ter-
hadap dolar masih berpengaruh terhadap
indeks harga saham.

Sebagai objek penelitian ini adalah
indeks LLQ45 pada Bursa Efek Indonesia.
Kurun waktu yang digunakan dalam
penelitian ini adalah 3 tahun yaitu dari
tahun 2004 - 2006. Sedangkan yang men-
jadi perumasan masalahnya adalah Apa-
kah inflansi, kurs (Rp/$) dan tingkat suku
bunga deposito berpengaruh terhadap
perubahan indeks harga saham khususnya
LQ45 pada periode Januari 2004 sampai
dengan Desember 20067

Sebuah penelitian dilakukan pasti
memiliki tujuan dan manfaat. Tujuan
penelitian ini, yaitu untuk menganalisis
pengaruh perubahan inflasi, perubahan
kurs (Rp/$), dan tingkat suku bunga
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deposito terhadap indeks LQ45 periode
2004 - 2006. Adapun manfaat penelitian
ini, yaitu: Dapat digunakan oleh investor
untuk pertimbangan dalam melakukan
investasi saham khususnya L.Q45; Dapat
digunakan oleh pemerintah, khususnya
instansi yang terkait seperti BI, depar-
temen keuangan, Bappenas, dan sebagai-
nya untuk mengambil langkah kebijakan
jika berhubungan dengan gejala ekonomi
makro di atas; dan sebagai bahan referensi
bagi peneliti selanjutnya bahwa banyak
faktor yang belum digali dari penelitian ini
sehingga faktor-faktor ekonomi lainnya
masih dapat diteliti.

KAJIAN PUSTAKA

Indeks Harga Saham

Indeks harga saham adalah angka
indeks harga saham yang telah disusun
dan dihitung sehingga menghasilkan
trend. Angka indeks disini adalah angka
yang dibuat sedemikian rupa sehingga
dapat dipergunakan untuk membanding-
kan kegiatan ekonomi atau peristiwa, bisa
berupa perubahan harga saham dari
waktu ke waktu (Supranto, 1992 :101
dalam Soebagyo dan Endah Heni
Prasetyawati, 2003: 99).

Faktor- Faktor Makro Yang Mempe-
ngaruhi Harga Saham

Penelitian ini akan menjelaskan
beberapa indikator ekonomi makro yang
berpengaruh pada indeks harga saham
seperti inflasi, perubahan kurs, dan suku
bunga deposito.

Inflasi

Inflasi didefinisikan sebagai suatu
kenaikan harga yang terus menerus dari
barang-barang dan jasa secara umum,
bukan satu macam barang saja dan sesaat
(Iwardono, 1996: 214 dalam Cahyono, 2003:
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1). Inflasi yang tinggi juga bisa mengurangi
tingkat pendapatan riil yang diperoleh
investor atas investasinya. Sebaiknya jika
tingkat inflasi suatu negara mengalami
penurunan, maka hal ini merupakan
sinyal positif bagi investor seiring dengan
turunya resiko daya beli uang dan resiko
penurunan pendapatan riil (Tandelilin,
2001: 212- 213). Besar kecilnya laju inflasi
akan berpengaruh terhadap suku bunga
riil. Hal tersebut cukup berpengaruh bagi
instrumen-instrumen pasar modal yang
memberikan tingkat pendapatan tetap
seperti obligasi. Jika bunga tinggi, investor
cenderung mengurangi kegiatan inves-
tasinya. Dana investor lebih suka disimpan
di bank dalam bentuk deposito. Sebalik-
nya apabila inflasi turun, maka investor
cenderung melakukan investasi di pasar
modal, meningkat besarnya return yang
akan diterima (Suta, 2000: 15).

Kurs

Nilai kurs mata uang suatu negara
adalah “harga” mata uang negara tersebut
dengan mata uang asing. Penurunan kurs
yang berlebihan akan berdampak pada
perusahaan-perusahaan yang go public
yang mengantungkan faktor produksi
terhadap bahan-bahan impor. Besarnya
belanja impor dari perusahaan dapat
mempertinggi biaya produksi serta
menurunnya laba perusahaan dan meng-
akibatkan harga saham perusahaan men-
jadi anjlok (Suta, 2000: 15). Menguatnya
kurs rupiah terhadap mata uang asing
merupakan sinyal positif bagi per-
ekonomian yang mengalami inflasi
(Tandelilin, 2001: 214).

Suku Bunga Deposito

Menurut Nopirin (1996) dalam Sasana
(2004: 210-211), suku bunga adalah biaya
yang harus dibayar oleh peminjam atas
pinjaman yang diterima dan merupakan
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imbalan bagi pemberi pinjaman atas
investasinya. Dapat dijelaskan secara
sederhana, jika suku bunga misalnya naik,
maka return investasi yang terkait dengan
suku bunga (misalnya deposito) juga akan
naik. Kondisi seperti ini bisa sangat mena-
rik minat investor yang sebelumnya berin-
vestasi di dalam saham untuk memindah-
kan dananya dari saham ke dalam deposito.

HIPOTESIS

Variabel inflasi, kurs rupiah-dollar,
dan suku bunga deposito berpengaruh
postif dan singnifikan terhadap indeks
LQ45 saham yang terdaftar di BEI periode
2004 — 2006.

METODE PENELITIAN

Jenis Penelitian.

Penelitian ini merupakan penelitian
kuantitatif dengan studi empiris pada
indeks saham yang termasuk LQ45 sejak
tahun 2004 sampai 2006 tiap bulannya,
penelitian ini mengunakan alat regresi
dengan perubahan kurs (Rp/$), inflasi,
tingkat suku bunga deposito sebagai
variabel independen dan indeks saham
LQ45 sebagai variabel dependen.

Cara Pengumpulan Data.

Data-data yang digunakan dalam
penelitian ini semuanya merupakan data
sekunder yaitu data informasi dari pihak
lain yang dikumpulkan untuk menunjang
penelitian ini. Data indeks LQ45 pada
penutupan setiap bulan berasal dari buku
JSX tahun 2004 -2006. Data nilai tukar
rupiah, suku bunga deposito pertahun dan
inflasi diambil dari Laporan Bank Indo-
nesia yang dapat diakses melalui internet.

Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini terdiri
dari seluruh perusahaan yang tergolong
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dalam LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Adapun yang dimaksudkan
sample menurut Kuncoro (2003: 103),
adalah suatu himpunan bagian (subset)
dari populasi. Dari populasi yang ada yaitu
jumlah perusahaan yang tergolong dalam
LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

TEKNIK ANALISIS

Model yang digunakan dalam meng-
analisis pengaruh variabel independen
terhadap terhadap variabel dependen
adalah analisis regresi berganda time
series.

Persamaan yang di uji
penelitian ini adalah:

dalam

Y = a + blX1 + b2X2 + b3X3 + e
(Kuncoro, 2001: 93)

Dimana:

Y =Indeks harga saham (Sa-
ham LQ 45);

X1 = Inflasi;

X2 =Kurs Rupiah-Dollar (Rp/$);

X3 =Tingkat suku bunga depo-
sito;

A =Kostanta;

b1, b2, b3... =Koefisien regresi;

e =error term.

Uji Ketepatan Parameter (Uji t)

Uji statistik t pada dasarnya menun-
jukkan seberapa jauh pengaruh satu
variabel penjelas secara individual dalam
menerangkan variasi variabel terikat
(Kuncoro, 2001: 97). Adapapun kreteria
pengujiannya adalah jikat > 2 ataut < -2
atau (sig < 0.01), maka terdapat pengaruh
antara variabel penjelas terhadap variabel
yang diteliti exis atau ada. Jika t < 2 atau
(sig > 0.01), maka tidak terdapat pengaruh
antara variabel penjelas terhadap variabel
yang diteliti (Setiaji, 2008: 29).
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Uji Ketepatan Model (F-tes/serentak)
Kuncoro (2001: 98-99) uji statistik F

pada dasarnya menunjukkan apakah

semua variabel bebas yang dimasukkan

dalam model mempunyai pengaruh secara

bersama-sama terhadap variabel terikat.
Menghitung nilai F.

_ R%*/(k-1)
~ (1-R?)/(N—k)
Dimana:
R? = Koefisien determinasi
k = Jumlah parameter dalam model
n = Jumlah sampel

Kreteria pengujian distribusi nilai F
hanya searah positif, jika hasil Fhitung
sudah lebih dari 4 maka model yang diuji
sudah tepat (fit). Jika Fhitung lebih kecil
dari 4 maka model yang dipakai tidak tepat
atau eksis.

Koefisien Determinasi (R?)

Kuncoro (2001: 100), Koefisien deter-
minasi R? pada intinya mengukur sebe-
rapa jauh kemampuan model dalam
menerangkanvariasi variabel terikat. Nilai
koefisien determinasi (R?) adalah diantara
0 sampai dengan 1.Setiaji (2008: 42)
formula untuk mengukur R? adalah seba-
gai berikut:

2_ 2 N-1
R?= 1-(1-N%) ==

N = Banyaknya observasi
K = Banyaknya variasi

Pengujian Asumsi Klasik

Setiaji (2008: 46) formula atau rumus
regresi diturunkan dari suatu asumsi data
tertentu. Dengan demikian tidak semua
data dapat diterapkan regresi. Jika data
tidak memenuhi asumsi regresi, maka
penerapan regresi akan menghasilkan
estimasi yang bias. Jika data memenuhi

Yanita dan Wahyuddin

asumsi regresi maka estimasi (4) diperoleh
akan bersifat BLUE (Best, Linear,
Unbeased, Estimator).

Penelitian ini dilakukan 4 macam uji
asumsi yaitu uji normalitas, uji asumsi
autokorelasi, uji heteroskedastisitas, dan
uji asumsi multikolinearitas.

Uji Normalitas

Kuncoro (2001: 110), Uji normalitas
dengan MicroTSP dilakukan dengan
mengamati histogram atas nilai residual
dan statistik Jarque-Bera (JB). Histogram
memperlihatkan distribusi frekuensi dari
data yang diamati. Statistik JB digunakan
untuk menguji apakah suatu data ber-
distribusi normal ataukah tidak.

(K—3)?

32
JB=n(=+ >

) (Setiaji, 2008: 52)

Di mana n adalah jumlah observasi;
K adalah kurtosis (keruncingan) dan S
adalah Skewness (kemencengan). Nilai
nilai kemencengan dan kemiringan atau
S dan K dapat diperoleh dari program
SPSS, pada analisis deskriptif.

Hasil hitung JB kemudian dibanding-
kan dengan tabel Chi-Squere dengan
derajat bebas 3. Besarnya nilai chi square
(X?) dengan derajat bebas 3 dan level
keyakinan 99 persen = 11,3449. Singkat-nya
jika JBhitung >11,3449 maka data yang di
uji tidak normal. Sebaliknya jika nilai JB
hitung < 11,3449 data termasuk dalam
kelas distribusi normal (Setiaji, 2008: 52).

Uji Autokorelasi.

Autokorelasi merupakan korelasi
antara anggota seri obsevasi yang disusun
menurut urutan waktu seperti data (cross
section), atau korelasi pada dirinya sendiri
(Supranto, 2004: 82). Dalam penelitian ini
dilakukan uji DW. Uji DW dilakukan
dengan formula berikut (Gujarati, 2003:
486 dalam Setiaji, 2008: 69).
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d=2 (1-

Jika nilai d tepat sama dengan 2, maka
tidak terjadi autokorelasi sempurna.
Sebagai rule of tumb (aturan ringkas) jika
nilai d nilainya antara 1,5 sampai 2,5 maka
data tidak mengalami autokorelasi. Tetapi,
jika d = 0 sampai 1,5 disebut memiliki
autokorelasi positif, dan jika d > 2,5
sampai 4 disebut autokorelasi negatif.

Uji Heteroskedastisitas
Heteroskedastisitas terjadi karena
sampel yang kurang homogen, untuk
mendeteksi ada tidaknya heteroskedas-
tisitas dilakukan pengujian dengan uji
Langrang Multiplier (LM) adapun langkah
penggujian adalah sebagai berikut.
a. Menghitung nilai X?hitung dengan R?
yang diperoleh dengan besar sampel N
dengan rumus:

X2hitung = R2X N

Keterangan:
R? = nilai koefisien determinasi
N = jumlah observasi

b. Membandingkan hasil tersebut dengan
dengan tabel Chi Square dengan derajat
bebas 1 (karena kita memiliki satu
variabel) dan alpha 1 persen.

c. Besarnya nilai Chi-Square (X?) dengan
derajat bebas 3 dan level keyakinan
99% = 11.3449.

d. Kesimpulan
Jadi dapat X2 hitung lebih besar dari
pada Chi-Square maka standar error
mengalami heteroskedastisitas. sebalik-
nya jika nilai X2 hitung lebih kecil dari
pada Chi-Square maka standar error (e)
tidak mengalami heteroskedastisitas.

Uji Multikolinearitas (Multicolinierity)
Multikolinearitas adalah adanya
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suatu hubungan linear yang sempurna
(mendekati sempurna) antara beberapa
atau semua variabel bebas (Kuncoro, 2001:
114). Uji multikolinearitas dapat dilakukan
dengan cara meregresikan model analisis
dan melakukan uji korelasi antara variabel
independen dengan menggunakan tole-
rance dan Varietas Inflating factor (VIF).
Untuk mengetahui terjadi atau tidaknya
Multikolinearitas dapat diketahui dengan
kreteria sebagai berikut (Ghozali, 2005: 91-
92).

Jika VIF < 10, maka tidak terjadi
(Multicolinierity);
Jika VIF > 10,
(Multicolinierity);
Jika tolerance < 0.01, maka tidak terjadi

(Multicolinierity);
Jika tolerance > 0.01, maka terjadi
(Multicolinierity).

maka terjadi

ANALISIS DATA

Uji Ketepatan Parameter (Uji t)

a. Uji t untuk variabel inflasi
Hasil regresi diketahui bahwa besarnya
nilai t adalah -4.956 maka t e” -2 atau
sig 0.0000 < 0.01, berarti variabel inflasi
berpengaruh signifikan terhadap vari-
abel LQ45 secara negatif

b. Uji t untuk variabel kurs
Hasil regresi diketahui bahwa besarnya
nilai t adalah 1.541 maka t d” 2 atau sig
0.0000 < 0.01, berarti variabel kurs tidak
berpengaruh signifikan terhadap vari-
abel LQ 45.

c. Uji t untuk variabel suku bunga
deposito
Hasil regresi diketahui bahwa besarnya
nilai t adalah 8.660 maka t e” 2 atau sig
0.0000 < 0.01, berarti variabel tingkat
suku bunga deposito berpengaruh
signifikan terhadap variabel LQ 45
secara positif.
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Tabel 1.
Hasil Analisis Regresi Model Lengkap

Yanita dan Wahyuddin

Variabel independen koefisien Nilai t Sig.
Konstanta -74.371 -.847 404
T. Inflasi -11.649 -4.956 .000
Kurs 0.01375 1.541 .133
Suku Bunga Dep 34.239 8.660 .000
R2 = .755
F = 32.945
DW = 0.878

Sumber : Data diolah

Uji Ketepatan Model (Uji F)
Menentukan Kreteria pengujian
a. Menghitung nilai Fhitung:
. R?/(k—1
Fhltung = %
Hasil olahan data diperoleh nilai
Fhitung sebesar 32.945
b. Kesimpulan
Nilai Fhitung sebesar 32.945 > 4 atau sig

0.000 < 0.01, maka dapat disimpulkan

Uji asumsi klasik
Uji Normalitas

model yang dipakai tepat atau eksis.

Determinasi (R?)

Dari hasil estimasi persamaan diatas,
besarnya koefisien determinasi (R2) sebe-
sar 0.755 yang berarti bahwa 75.5 % variasi
LQ45 dapat diterangkan dari variabel
inflasi, kurs, suku bunga deposito. Semen-
tara sisanya sekitar 24.5% dijelaskan oleh
variasi variabel lain.

Tabel 2.
Hasil Analisis Uji Normalitas

40 20 ) 0 20
Sumber : Data diolah

Uji normalitas yang digunakan dalam
penelitian ini menggunakan metode Jar-
que-Bera. Langkah pengujian normalitas
Jarque-Bera sebagai berikut:

BB

Senes: Reslduals

Sample 1 36
Observations 36

Mean
Median
Maximum
MINImum
Std. Dewv.
Skewness
Kurtosis

Jamue-B era
P robabllity

a. Menghitung nilai Jarque Bera statistik
dengan rumus

(K—3)2
24

2
JB=n( % + ) (Setiaji, 2008)
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Dari hasil regresi nilai Jarque-bera 1.632661 sedangkan nilai X?* sebesar
statistik sebesar 1.632661 11.3449. Jadi dapat disimpulkan nilai
b. Kesimpulan statistik Jarque-Bera lebih kecil dari
Nilai statistik Jarque-Bera sebesar nilai X?* maka data yang diuji normal.
Uji Autokorelasi
Tabel 3.

Hasil Analisis Uji Autokorelasi

Model Dw Kreteria Kesimpulan

Regresi 0.878 d = 0 sampai 1,5 otokorelasi positif

Sumber : Data diolah

Autokorelasi terjadi apabila kesa- periode sebelumnya.
lahan penggangu suatu periode ber- Ketentuan tersebut dapat dibuat
korelasi dengan kesalahan pengganggu gambar sebagai berikut:

menolak Ho, ~, “tidak dapat | , tidak dapat” | menolak

menunjukkan 1 disimpulkan 1 1 disimpulkan 1 H%*o,

autokorelasi ! : menunjukk
positif > an

Tidak menolak Ho
atau H=o atau keduanya 1

autokorelasi
negatif

IA
< 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1 1 1
dL =1,53 dU=1,74 DW =2,067 4-dU=2,26 4-dL =2,47

[ T e ——
I e - ——

Legenda: Ho :tidak ada otokorelasi positif
Ho* :tidak ada otokorelasi negatif

Gambar 1.
Hasil Analisis Autokorelasi

Langkah pengujian otokorelasi  Durbin-Watson = 0.878, maka dapat
Durbin-Waston sebagai berikut: Nilai disimpulkan gejala otokorelasi positif (+).

Uji Heteroskedastisitas

Tabel 4.
Hasil Analisis Uji Heteroskedastisitas

Model R? N Kreteria Kesimpulan

Regresi 0.034 36 X?hitung<11,3449 tidak terjadi heteroskedastisitas

Sumber : Data diolah
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Langkah Pengujian:

a. Menghitung nilai X2 dengan R? = 0.034
yang diperoleh dengan besar sampel N
= 36 dengan rumus:

X2 =R?2xN
= 0.034 x 36
= 1.224

b. Kesimpulan
Jadi dapat disimpulkan bahwa besar-
nya X? hitung = 1.224 sedang nilai X?

Yanita dan Wahyuddin

= 11.3449 ini berarti nilai X2 hitung
lebih kecil dari pada X2 jadi dapat
disimpulkan bahwa model tidak
mengandung heteroskedastisitas.

Uji Multikolinearitas (Multicolinierity)

Untuk mengetahui terjadi atau
tidaknya Multikolinearitas dapat diketahui
dengan kreteria sebagai berikut (Ghozali,
2005: 91- 92).

Tabel 5.
Uji Multikolinerietas
Variabel independen Tolerance VIF
T. Inflasi 0.260 3.850
Kurs 0.919 1.088
Suku bunga dep 0.271 3.686

Sumber: Data diolah

Kreteria Pengujian:

a. Tingkat inflasi sebesar = 3.850

b. Nilai kurs rupiah-dollar = 1.088

c. Tingkat suku bunga deposito = 3.686

Nilai tolerance untuk masing masing
variabel adalah sebagai berikut:
a. Tingkat inflasi sebesar = 0.260
b. Nilai kurs rupiah-dollar = 0.919
c. Tingkat suku bunga deposito = 0.270

Kesimpulan

a. VIF tingkat inflasi nilainya sebesar
3.850 < 10, maka tidakterjadi (Multico-
linierity);

b. VIF kurs rupiah-dollar nilainya sebesar
1.088 < 10, maka tidak terjadi (Multico-
linierity);

c. VIF suku bunga deposito nilainya
sebesar 3.686 < 10, maka tidak terjadi
(Multicolinierity);

d. Tolerance tingkat inflasi sebesar 0.260
> 0.01, maka tidak terjadi (Multico-
linierity);

e. Tolerance Nilai kurs rupiah-dollar 0.919
> 0.01, maka tidak terjadi (Multico-
linierity);

f. Tolerance Tingkat suku bunga deposito
0.270 > 0.01, maka tidak terjadi (Multi-
colinierity).

PEMBAHASAN

Berdasarkan analisis regresi linier
berganda di atas pada uji ketepatan para-
meter uji (t) diperoleh hasil, bahwa variabel
inflasi terdapat pengaruh negatif signifikan
terhadap indeks LQ 45, yang artinya jika
tingkat inflasi suatu negara mengalami
penurunan maka hal ini merupakan sinyal
yang positif bagi investor seiring dengan
turunnya resiko daya beli uang san resiko
penurunan pendapatan riil (Tandelilin, 2001:
212-213). Hasil penelitian ini berbeda de-
ngan Soebagiyo dan Endah Heni Prasetya-
wati (2003), Dari penelitian ini menyimpul-
kan bahwa inflasi mempunyai pengaruh
positif yang signifikan terhadap indeks LQ
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45. Variabel kurs tidak mempunyai
hubungan yang signifikan dengan pengaruh
indeks L.Q 45. Hasil penelitian ini berbeda
dengan penelitian Damayanti (2005), Di
dalam penelitiannya Damayanti menyata-
kan terdapat hubungan yang positif
signifikan terhadap Indeks Harga Saham.
Variabel suku bunga deposito secara
individu berpengaruh positif signifikan
terhadap Indeks LQ 45, yang artinya tingkat
bunga yang tinggi juga akan menyebabkan
return yang diisyaratkan investor dari suatu
investasi akan meningkat. Suku bunga yang
tinggi akan menyebabkan investor cen-
derung memilih menahankan modalnya
pada investasi yang berkurang resiko seperti
deposito (Tandelilin, 2001: 213). Hasil
penelitian ini berbeda dengan penelitian
Soebagiyo dan Endah Heni Prasetyawati
(2003), yaitu, Pada penelitian ini disimpulkan
bahwa suku bunga menunjukkan hubungan
yang negatif terhadap Indeks Harga Saham,
jadi semakin tinggi tingkat suku bunga
kecenderungan masyarakat untuk mena-
bung semakin tinggi dan selera untuk ber-
investasi riil berkurang akibatnya
mendorong turunnya Indeks Saham
Gabungan.

Koefisien determinasi (R2) sebesar
0.755 artinya bahwa sebesar 75.5% variasi
variabel indeks L.Q45 dapat dijelaskan oleh
variabel inflasi, kurs rupiah terhadap
dollar,dan suku bunga deposito. Sedang-
kan sisanya 24.5% dijelaskan variasi
variabel lain diluar model. Nilai Fhitung
sebesar 32.945 dengan nilai sig. 0.000,
menunjukkan bahwa variabel inflasi, kurs
rupiah terhadap dollar,dan suku bunga
deposito secara bersama-sama mempu-
nyai pengaruh terhadap indeks LQ45.
Berdasarkan koefisien determinasi dan uji
F dapat disimpulkan bahwa secara secara
statistik variabel independen dalam
memprediksi variabel dependen dikata-
kan sudah cukup tepat pada penelitian ini.
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PENUTUP

Kesimpulan

Berdasarkan hasil regresi model linier
berganda tentang pengaruh inflasi, kurs
rupiah-dolar, dan suku bunga deposito

terhadap Indeks LQ45 tahun 2004-2006,

maka dapat disimpulkan:

a. Hasil uji ketepatan parameter (uji t)
diketahui bahwa variabel inflasi dan
suku bunga deposito berpengaruh
signifikan. Sedangkan kurs tidak
berpengaruh signifikan terhadap
indeks LLQ45 dengan o = 0.01. Inflasi
signifikan dengan arah negatif, dan
suku bunga deposito signifikan dengan
arah positif terhadap saham LQ45.

b. Berdasar uji F diperoleh nilai Fhitung
= 32.945 lebih besar dari 4 atau nilai sig
F =0.000 lebih kecildari = 0.01. Hasil
uji F menunjukan bahwa model yang
dipakai tepat atau eksis untuk diguna-
kan.

c. Koefisien determinasi (R2) menunjuk-
kan bahwa inflasi, kurs rupiahdolar,
dan suku bunga deposito terhadap
saham LQ45 sudah tepat, karena R2
yang dihasilkan hampir mencapai
angka 1. Dari hasil estimasi persamaan
diatas, besarnya koefisien determinasi
(R2) sebesar 0.755 yang berarti bahwa
75.5 % variasi LQ45 dapat diterangkan
oleh variasi variabel inflasi, kurs, suku
bunga deposito. Sementara sisanya
sekitar 24.5 % dijelaskan oleh variasi
variabel lain.

d. Hasil uji asumsi klasik yaitu pada uji
normalitas, uji heteroskedastisitas dan
uji mulikolinieritas tidak terdapat
masalah atau penyimpangan dalam
model. Uji otokorelasi mengalami
autokorelasi positif.

Saran-Saran:
a. Dari hasil penelitian ini, penulis mem-



Pengaruh Inflasi, Kurs Rupiah-Dollar (Rp/$),
dan Tingkat Suku Bunga Deposito (65 - 76)

berikan saran-saran sebagai berikut:
Secara umum LQ 45 merupakan saham
pilihan dan teraktif diperdagangkan
sehingga seandainya investor ingin
membeli saham LQ 45, sebaiknya
membeli saham yang sering masuk
daftar dalam LQ45 dan membeli ketika
kurs dan inflasi sedang baik, karena
indeks saham termasuk LQ45 akan
turun dan harga jual saham juga turun,
jika investor Ingin menjualnya sebaik-
nya ketika kurs dan inflasi turun,
karena indeks saham termasuk LQ45
akan naik sehingga harga jual saham
naik

. Bank Indonesia sebagai otoritas
moneter diharapkan tidak melakukan
investasi di pasar uang yang berlebihan,

Yanita dan Wahyuddin

dollar Amerika Serikat sepenuhnya
dapat ditentukan melalui mekanisme
pasar dan benar-benar mencerminkan
fundamental perekonomian Indonesia,
begitu juga dalam kebijakan penentuan
suku bunga SBI yang dapat berpenga-
ruh pada tingkat suku bunga deposito.
Hendaknya BI menetapkan tingkat
suku bunga yang kondusif terhadap
pasar modal, sehingga hal ini akan
meningkatkan daya saing.

c. Pemerintah harus mewaspadai setiap

kenaikan harga untuk mengantisipasi
terjadinya inflasi yang tidak terkendali,
Dengan adanya pengendalian tingkat
inflasi seminimal mungkin, maka akan
meningkatkan para investor untuk
menanamkan modalnya di pasar

sehingga nilai tukar rupiah terhadap modal.
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