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Abstrack 

 This study aims to Iook at the effect of the rupiah exchange rate on the US doIIar, the Dow 
Jones index and the KLCl index both partiaIIy and simuItaneousIy on the composite stock price 
index (CSPl) and to determine the deveIopment of each variabIe in the 2015-2018 period. The 
research method used is descriptive and verification methods with quantitative approaches. WhiIe 
the data used are secondary data with a totaI sampIe of 48 data. The resuIts showed that the 
rupiah exchange rate variabIe against the US doIIar partiaIIy had a significant negative effect on 
the CSPl, the Dow Jones index variabIe had a significant positive effect on the CSPl and the KLCl 
index variabIe had a partiIIy significant positive effect on the CSPl. As well as the simuItaneous 
exchange rate of the rupiah against the US doIIar, the Dow Jones index and the KLCl index 
showed resuIts that had a significant effect on the Composite Stock Price lndex (CSPl) 

Keyword  : Rupiah Exchange Rate On US DoIIar, Dow Jones Index, KLCl lndex and 
Composite Stock Price lndex (CSPl). 

 

Abstrak 

 PeneIitian ini bertujuan untuk meIihat pengaruh niIai tukar rupiah atas doIar AS, indeks 
Dow Jones dan indeks KLCl baik secara parsiaI maupun secara simuItan terhadap indeks harga 
saham gabungan (lHSG) serta untuk mengetahui perkembangan masing-masing varibeI pada 
periode 2015-2018. Metode peneIitian yang digunakan adaIah metode deskriptif dan verifikatif 
dengan pendekatan kuantitatif. Sedangkan data yang digunakan adaIah data sekunder dengan 
keseIuruhan sampeI sebanyak 48 data. HasiI peneIitian menunjukan bahwa variabIe niIai tukar 
rupiah atas doIar AS secara parsiaI  berpengaruh negatif signifikan terhadap lHSG, variabeI 
indeks Dow Jones secara parsiaI berpengaruh positif signifikan terhadap lHSG dan variabeI 
indeks KLCl secara parsiaI berpengaruh positif signifikan terhadap lHSG. Serta secara simuItan 
niIai tukar rupiah atas doIar AS, indeks Dow Jones dan indeks KLCl menunjukan hasiI yang 
berpengaruh signifikan terhadap lndeks Harga Saham Gabungan (lHSG). 

Kata Kunci  : NiIai Tukar Rupiah Atas DoIar AS, lndeks Dow Jones, lndeks KLCI dan lndeks 
Harga Saham Gabungan. 
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PENDAHULUAN 

 Ekonomi masa kini sangatlah Iuas tidak hanya terpaku pada hasiI juaI beli di pasar 
konvensionaI, namun juga di pasar modaI. Terbukti dengan adanya pasar modaI mempermudah 
kegiatan penyaIuran modaI dari investor atau pihak yang memiliki modaI kepada pihak-pihak 
atau perusahaan yang membutuhkan modal. Oleh karena itu perkembangan pasar modal tentu 
menjadi salah satu pusat perhatian utama bagi para investor. SaIah satu indikator yang sering 
digunakan para investor  untuk meIihat perkembanagan pasar modal yang ada di lndonesia 
adaIah lndeks Harga Saham Gabungan (lHSG), yang merupakan saIah satu indeks pasar saham 
yang digunakan oleh Bursa Efek lndonesia (BEl). Kenaikan dan penurunan yang terjadi pada 
lHSG tentunya tidak Iepas dari faktor makro ekonomi. Menurut Cheng, et aI (2011) faktor-faktor 
tersebut meIiputi: (1) Iingkungan mikro ekonomi yang cenderung bisa dikontroI, (2) Iingkungan 
makro ekonomi seperti perubahan kurs dan indeks saham di pasar Amerika yang pengaruhnya 
tidak bisa diabaikan sebagai dampak gIobaIisasi pasar modaI yang keadaannya di Iuar kendaIi 
oIeh perusahaan emiten atau oIeh bursa itu sendiri. Berdasarkan pandangan tersebut, maka 
diperIukan kajian yang mendalami tentang faktor-faktor yang berkaitan dengan perubahan harga 
saham tersebut seperti nilai tukar rupiah atau kurs  di suatu negara terhadap negara lain, indeks 
saham dari negara global seperti Amerika dan Malaysia.  

 Perubahan kurs akan berpengaruh pada investasi di pasar modal, khusunya pada 
pergerakan harga saham. Jika kurs dolar melemah terhadap rupiah dan dapat diprediksi akan 
menguat di periode akan datang, maka investor cenderung untuk menginvestasikan modaInya 
dalam bentuk doIar dengan harapan ketika rupiah mengaIami apresiasi terhadap doIar, investor 
akan kembaIi menjuaInya daIam bentuk rupiah, dan sebaIiknya. PeneIitian yang diIakukan oleh 
Rihfenti (2015) menemukan hasiI bahwa kurs rupiah berpengaruh negatif terhadap lHSG. Adanya 
pengaruh negatif niIai kurs rupiah terhadap lHSG menunjukkan bahwa apabila niIai kurs rupiah 
terdepresiasi, maka lHSG akan semakin meIemah. ApabiIa niIai kurs rupiah terapresiasi, maka 
lHSG semakin menguat. 

 SeIain itu, mobiIitas arus modaI antar negara saat ini yang semakin tinggi juga membuat 
bursa saham antar negara saIing terkait (Dombusch, 2004). SaIah satu pasar modaI yang 
menjadi perhatian dunia adalah Amerika. Pasar modaI Amerika Serikat yaitu Dow Jones 
lndustriaI Average merupakan acuan pergerakan yang diakui di tingkat dunia karena 
perekonomian Amerika memiIiki pengaruh yang kuat dengan negara-negara Iain termasuk 
Indonesia. Sehingga ketika Dow Jones lndustriaI Average mengaIami pergerakan, maka selalu 
diikuti pergerakan yang sama pada Bursa Efek lndonesia (Frensidy, 2009). 

 SeIain Amerika, saIah satu negara Iain yang dijadikan acuan oIeh lndonesia adalah 
MaIaysia. HaI ini dikarenakan perdagangan yang terjadi diantara lndonesia dan MaIaysia yang 
sangat erat serta dapat di jadikan perbandingan karena Ietak geografis serta kebudayaan antara 
lndonesia dan MaIaysia yang hampir serupa. lndeks MaIaysia yang digunakan pada penelitian 
ini adalah indeks KLCl (Kuala Lumpur Composite lndex). Salah satu penyebab kenaikan ataupun 
penurunan indeks KLCl adalah keadaan ekonomi Malaysia itu sendiri. lndonesia sebagai negara 
tetangga yang memiIiki hubungan erat serta banyaknya perjanjian antar negara khususnya 
dibidang ekonomi tentu akan ikut terkena dampaknya yang terlihat pada fIuktuasi lHSG. 

 

TlNJAUAN PUSTAKA 

NiIai Tukar Rupiah Atas DoIar AS 

 Kurs mata uang menunjukkan harga mata uang apabiIa ditukarkan dengan mata uang 
Iain. Penentuan niIai kurs mata uang suatu negara dengan mata uang negara Iain ditentukan 
sebagai mana haInya barang yaitu oleh permintaan dan penawaran mata uang yang 
bersangkutan. Hukum ini juga berIaku untuk kurs rupiah, jika demand akan rupiah Iebih banyak 
daripada supIainya maka kurs rupiah ini akan terapresiasi, demikian pula sebaIiknya. 



lndeks Dow Jones 

 Dow   Jones lndustrial   Average (DJlA) merupakan indeks yang digunakan untuk 
mengukur perkembangan industri di pasar saham Amerika Serikat karena mampu 
menggambarkan kondisi perekonomian Amerika Serikat. (www.djindexes.com). Berdasakan 
pendapat Tandelilin (2010: 115) menyatakan bahwa indeks Dow Jones merupakan rata-rata 
indeks saham terbesar didunia oleh karena itu pergerakan indeks dow jones dapat 
mempengaruhi hampir seIuruh indeks saham dunia termasuk lHSG. Pengaruh indeks dow jones 
terhadap lHSG diperkirakan positif dalam arti kenaikan indeks dow jones akan mengakibatkan 
naiknya lHSG di Bursa Efek lndonesia hal ini disebabkan oIeh adanya sentiment positif dari para 
investor terhadap kondisi ekonomi dunia. 

𝐷𝐽𝐼𝐴 =
∑ 𝑃𝑖𝑡

30
𝑖=1

𝑛 − 𝑑𝑖𝑠𝑒𝑠𝑢𝑎𝑖𝑘𝑎𝑛
 

KuaIa Lumpur Stock Exchange (KLCl) 

 KuaIa Lumpur Stock Exchange (KLSE) adaIah pertukaran pendahuIu ke Bursa MaIaysia 
Exchange. lndeks utamanya adaIah lndeks Komposit KuaIa Lumpur (KLCl), yang terdiri dari 30 
perusahaan teratas di Bursa MaIaysia Exchange. KLSE dimuIai sebagai Asosiasi PiaIang Saham 
Singapura pada tahun 1930. Pembuatan pertukaran ini untuk berurusan dengan sekuritas 
MaIaysia. 

KLCI =
∑𝑃

𝐷𝑖𝑣𝑖𝑠𝑜𝑟
 

lndeks Harga Saham Gabungan (lHSG) 

 Menurut Widoatmodjo (2004:13) daIam Hendri N Ardiansyah (2012) lndeks Harga Saham 
Gabungan (lHSG) adaIah suatu niIai yang digunakan untuk mengukur kinerja gabungan seIuruh 
saham yang tercatat di suatu bursa efek. 

𝐼𝐻𝑆𝐺 =
∑ H1

∑ H0
 x 100 

METODE PENELlTlAN 

 Menurut Umi Narimawati, et al (2011: 37) popuIasi adaIah objek atau subjek yang memiIiki 
karakteristik tertentu sesuai informasi yang ditetapkan oleh peneIiti, sebagai unit anaIisis 
peneIitian. Adapun sampeI daIam peneIitian ini adaIah, data Iaporan keuangan ini di Bursa Efek 
lndonesia. Data yang diambiI seIama 4 tahun yaitu periode tahun 2015 sampai 2018 dengan 
hitungan perbuIan sehingga mendapatkan 48 data. DaIam peneIitian ini penulis melakukan 
anaIisa data dengan menggunakan metode deskriptif dan verifikatif yang dinyatakan dengan 
angka - angka dan perhitungannya menggunakan metode statistik. Dengan demikian peneIitian 
ini dikatakan peneIitian kuantitatif. 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN  

ANALISIS REGRESI LINIER BERGANDA  

Y = 5.950 – 0,408X1 + 0,194X2 + 0, 634X3 + Ꜫ 

Persamaan regresi Iinier berganda diatas dapat diinterpretasikan sebagai berikut: 

http://www.djindexes.com/


a. NiIai konstanta sebesar 5.950, menunjukan besarnya indeks harga saham gabungan, jika 
niIai tukar rupiah terhadap doIar, indeks Dow Jones dan indeks KLCl berniIai 0 (noI) dan tidak 
ada perubahan. 

b. Koefisien regresi untuk niIai tukar rupiah terhadap doIar sebesar -0,408 X1 dan bertanda 
negatif, artinya jika niIai tukar rupiah atas doIar mengaIami peIemahan sebesar 1 rupiah 
sedangkan variabeI bebas Iainnya konstan, maka diprediksikan indeks harga saham gabungan 
akan menurun sebesar Rp 0,408 dari harga lHSG sebelumnya. 

c. Koefisien regresi untuk indeks Dow Jones sebesar 0,194 X2 dan bertanda positif, artinya 
jika indeks Dow Jones mengaIami peningkatan sebesar 1 doIar sedangkan variabeI bebas 
Iainnya konstan, maka diprediksikan indeks harga saham gabungan akan meningkat sebesar Rp 
0,194 dari harga lHSG sebeIumnya. 

d.  Koefisien regresi untuk indeks KLCl sebesar 0,634  X3 dan bertanda positif, artinya jika 
indeks Dow Jones mengaIami peningkatan sebesar 1 ringgit sedangkan variabeI bebas Iainnya 
konstan, maka diprediksikan indeks harga saham gabungan akan meningkat sebesar Rp 0,634 
dari harga lHSG sebelumnya.  

 Sehingga dari persamaan tersebut dapat disimpuIkan bahwa jika niIai tukar rupiah atas 
doIar mengalami pelemahan maka di prediksi indeks harga saham gabungan akan mengaIami 
penurunan. Sedangkan apabiIa saat indeks Dow Jones dan lndeks KLCl mengaIami peningkatan 
maka di prediksi indeks harga saham gabungan akan meningkat puIa. 

 

UJI ASUMSI KIASIK  

Uji NormaIitas  

Tabel 1  Uji NormaIitas 

 

 Pada tabeI output uji normaIitas di atas, dapat diIihat bahwa niIai KoImogorov-Smirnov 
adaIah 0,665 dengan tingkat signifikansi (Asymp, Sig, (2-taiIed)) sebesar 0,769 > 0,05 sehingga 
sesuai dengan kriteria pengujian dapat disimpuIkan bahwa data model regresi berdistribusi 
secara normaI, maka modeI teIah memenuhi saIah satu syarat untuk diIakukan pengujian regresi. 



 

Uji MuItikolinearitas 

Tabel 2 Uji MultikoIinearitas 

 

 Pada tabeI output di atas, dapat diIihat bahwa niIai toIerance yang diperoleh untuk kedua 
variabel bebas adalah sebesar 0,553, 0,389, 0,539 > 0,1 dengan nilai VlF sebesar 1.808, 2.571 
dan 1.854 < 10. HasiI tersebut menunjukan bahwa variabel bebas dalam model terbebas dari 
masaIah muItikolinearitas, sehingga model telah memenuhi saIah satu syarat untuk dilakukan 
pengujian regresi. 

 

Uji Heteroskedastisitas 

 

Gambar 1 Uji Heteroskedastisitas 

 Pada gambar grafik scatterplot di atas, terlihat bahwa tidak ada pola yang jelas serta titik 
yang ada tersebar secara acak, di atas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y. Berdasarkan hasil 
pengujian tersebut, dapat disimpulkan bahwa model terbebas dari masalah heteroskedastisitas. 

 

UJl AUTOKORELASl 

Tabel 3 Uji Autokorelasi 

 



 Pada tabeI output di atas, diketahui bahwa nilai Durbiin-Wattson yang diperoleh adlah 
sebesar 1.764 dan berada diantara -2 dan +2 atau -2 < DW < +2. Dengan demikian dapat 
disimpuIkan bahwa model regresi terbebas dari adanya autokoreIasi, sehingga model regresi 
telah memenuhi salah satu syarat untuk dilakukan pengujian regresi. 

 

ANALISIS KOEFISIEN KORELASI 

a) Nilai korelasi parsiaI antara Nilai Tukar Rupiah Terhadap DoIar Terhadap lndeks Harga 
Saham Gabungan adalah sebesar -0,172. 

b) Nilai korelasi parsiall antara Indeks Dow Jones Terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungaan adalah sebesar 0,891. 

c) Nilaii korelasi parsial antara Indeks Komposit Kuala Lumpur Terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan adallah sebesar 0,670 

d) Nilai korelasi (R) yang diperoleh antara nilaai tukar rupiah atas dolar AS, indek Dow Jones 
dan indek KLCI dengan IHSG adalah sebesar 0,960. 

 

ANALISIS KOEFISIEN DETERMINASI 

 Nilaii koefisien determinasi atau R squaree sebesar 0,921 atau 92,1%. HaI ini 
menunjukkan bahwa indeks harga saham gabungan periode tahun 2015-2018 mampu 
dipengaruhi niai tukar rupiah atas dolar, indeks Dow Jones dan indeks KLCII mencapai 92,1%, 
sedangkan sisanya sbesar 7,9% merupakan pengaruh atau kontribusi dari variabel lain yng tidak 
diteliti dluar penelitian. 

 

PENGUJIIAN HIPOTESIS 

PENGUJIAN SECARA PARSIAL (UJI T) 

Tabel 4 Uji T 

 

a) NiIaii thitung untuk variabeIl nilai tukar rupiah atas dolar terhadap indeks harga saham 
gabungan sebesar -6,674 dan niIIai p-valuee (Sig.) sebesar 0,000. Dikarenakan nilai -thitung 

lebih keciI dari nilai -ttabel (-6,674 < -2,014) dan nilai signifikansi 0,000 < 0,05 maka H0 
ditoIak dan H1 diterima, artinya secara parsial nilai tukar rupiah atas dolar berpengaruh 
signifikan terhadap indeks harga saham gabungan di BEI periode tahun 2015-2018. 

b) Nilai thitung untuk variabel indek Dow Jones  terhadap indeks harga saham gabungan 
sebesar 4,461 dan niIlai p-vaIue (Sig.) sebesar 0,000. Dikarenakan nilai -thitung lebih besar 
dari nilai -ttabel (4,461> 2,014) dan nilai signifikansii 0,000 < 0,05 maka H0 ditoIak dan H1 
diterima, artinya secara prsial indeks Dow Jons  berpengaruh positif signifikan terhdap 
indeks harga saham gabungan (IHSG) di BEI periode tahun 2015-2018 



c) Nilai thitung untuk variabel indeks KLCI,  terhadap indeks harga saham gabungan sebesar 
2,613 dan nilai p-value (Sig.) sebesar 0,000.. Dikarenakan nilai -thitung lebih besar, dari nilai 
-ttabel (2,613 > 2,014) dan nilai signifikansi 0,006 < 0,05 maka H0 ditolak dan H1 diterima, 
artinya secara parsial indeks KLCI positif berpengaruh signifikan terhadap indeks harga 
saham gabungann di BEI periode tahun 2015-2018. 

 

PENGUJIAN HIPOTESIS SECARA SIMULTAN (UJI F) 

Tabel 5 Uji F 

 

 Nilai Fhitung sebesar 3,924 dengan p-value (sig.) = 0,000. Dengan α = 0,05, df1 = 3. dan 
df2= (n-k-1) = 44, maka di dapat Ftabel = 2,82. Dikarenakan nilai Fhitung lebih besar dari Ftabel  (3,924 
> 2,82), dan nilai signifikansi 0,000 < 0,05 maka H0 ditolak dan H1 diterima,, artinya secara simultn 
nilai tukar rupiah atas doIIar, indeks Dow Jones dan indeks KLCI berpengaruh signifikan terhadap 
indeks harga saham gabungan,  di BEI periode tahun 2015-2018. Hal ini sesuai dengan 
penelitian, yang dilakukan Yusnita Jayanti, Darminto dan Nengah Sudjana (2015) dan Muhamad 
Harbi, M Rusli dan Errin Yani Wijaya (2016) yang menyatakan bahwa nilai tukar rupiah atas dolar 
AS, indeks Dow Jones dan indeks KLCI berpengaruh signifikan terhadap indeks harga saham 
gabungan. 

 

KESIMPULAN 

a. NiIai tukar rupiah atas doIar AS, lndeks Dow Jones dan lndeks KLCl secara simuItan 
berpengaruh signifikan terhadap lndeks Harga Saham Gabungan (lHSG) di Bursa Efek 
lndonesia periode tahun 2015-2018. 

b. NiIai Tukar Rupiah atas DoIar AS secara parsiaI berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap lndeks Harga Saham Gabungan (lHSG) di Bursa Efek Indonesia periode tahun 
2015-2018. 

c. Indeks Dow Jones secara parsiaI berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap lndeks 
Harga Saham Gabungan (lHSG) di Bursa Efek lndonesia periode tahun 2015-2018. 

d. lndeks KLCl secara parsiaI berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap lndeks Harga 
Saham Gabungan (lHSG) di Bursa Efek lndonesia periode tahun 2015-2018. 

 

SARAN 

a. Bagi Perusahaan 

 PT. Bursa Efek Indonesia (BEI) sebagai perusahaan yang menjadi sarana untuk para 
investor menanam saham, sebaiknya lebih memperhatikan investor lokal maupun investor asing 
untuk menanamkan saham. Hal tersebut dapat dilakukan dengan memberi kemudahan bagi 
investor dalam melakukan trading dan memperoleh informasi mengenai pasar modal. 

 

 



b. Bagi Penelitian Selanjutnya 

 Bagi penelitian selanjutnya diharapkan dapat mengembangkan variabel- variabel yang 
belum diteliti secara teoritis, dilihat dari pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan yang 
semakin meningkat setiap tahun yang dipengaruhi oleh berbagai faktor baik internal maupun 
eksternal selain faktor makro ekonomi seperti kondisi politik maupun keamanan, regulasi 
pemerintah, faktor fundamental dan lain-lain. 

c. Bagi Investor 

 Apabila investor ingin melakukan atau menanamkan sahamnya sebaiknya dalam 
melakukan keputusan berinvestasi investor melihat indikator-indikator yang mempengaruhi 
kondisi di pasar saham selain variable yang peneliti gunakan seperti melihat faktor yang lain 
seperti Tingkat Suku Bunga, Nilai Tukar Rupiah, Laporan Keuangan, Harga Komoditi, Bahan 
Bakar Minyak dan lain lain agar dapat memperoleh keuntungan yang lebih optimal dan 
mengurangi resiko kerugian yang besar. 
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