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ABSTRAK 

 

Ester Anis Tasiya/212017367/2021/Pengaruh Nilai Tukar, Tingkat Suku 

Bunga (SBI) Dan Inflasi Terhadap Volatilitas Harga Saham Pada Perbankan 

Syariah Bsi (Periode 2016-2020)/ Manajemen Keuangan. 

Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah Pengaruh Nilai Tukar, Tingkat 

Suku Bunga (SBI) Dan Inflasi Terhadap Volatilitas Harga Saham Pada Perbankan 

Syariah Bsi (Periode 2016-2020). Penelitian ini termasuk jenis penelitian 

asosiatif. Populasi dalam penelitian ini berjumlah 34 bank syariah yang terdiri dari 

14 Bank Umum Syariah dan 20 Unit Usaha Syariah dan di ambil sampel 12 

Perusahaan dengan metode purposive sampling, yaitu pengambilan sampel yang 

dilakukan berdasarkan kriteria tertentu. Data dalam penelitian ini adalah data 

sekunder sedangkan teknik pengumpulan data mengggunakan metode 

dokumentasi.Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitan ini ialah 

asosiatif.Teknik analisis yang digunakan adalah dengan mengggunakan regresi 

linier berganda yang menggunakan SPSS versi 25, pengujian hipotesis 

menggunakan uji F dan uji t dengan taraf signifikan 5%. Hasil pengujian secara 

bersama-sama menunjukkan tidak ada pengaruh signifikan antara Nilai Tukar, 

Tingkat Suku Bunga (SBI) Dan Inflasi Terhadap Volatilitas Harga Saham pada 

Perusahaan Perbankan Syariah (Bsi). Hasil pengujian secara parsial menunjukkan 

bahwa 3 variabel independen hanya satu variabel yaitu nilai tukar berpengerauh 

negatif dan signifikan terhadap Volatilitas Harga Saham sedangkan dua variabel 

lain yaitu Tingkat Suku Bunga (SBI) Dan Inflasi tidak berpengaruh signifikan 

terhadap Volatilitas Harga Saham Pada Perbankan Syariah Bsi. 

 

Kata Kunci: Nilai Tukar, Tingkat Suku Bunga (SBI) Dan Inflasi Terhadap 

Volatilitas Harga Saham. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Pertumbuhan perekonomian dalam suatu negara dapat dilihat dari keadaan 

pasar modalnya. Pasar modal sendiri dapat diartikan sebagai sarana untuk 

mengumpulkan dana dari berbagai sumber untuk memperoleh keuntungan dari 

investasi antara investor dan perusahaan itu sendiri. Dengan adanya pasar 

modal maka perusahaan dapat memperoleh dana dari investor melalui 

penjualan saham, Indonesia sendiri memiliki pasar modal yang cukup besar 

dan terus berkembang yaitu Bursa Efek Indonesia (BEI). Jika banyak orang 

yang menginvestasikan sahamnya maka akan semakin tinggiharapan investor 

untuk mendapatkan keuntungan. 

Apabila investor berinvestasi dalam saham tingkat keuntungan yang 

diperoleh diistilahkan dengan return saham. Mendapatkan return merupakan 

tujuan utama seorang investor menginvestasikan dananya ke saham pada suatu 

perusahaan, harapan untuk memperoleh return yang maksimal sangat penting 

bagi investor untuk melakukan penilaian serta melakukan analisis terhadap 

laporan keuangan dengan sebaik-baiknya untuk memperoleh informasi terkait 

dengan kinerja keuangan perusahaan agar investor dapat dengan mudah 

mengambil keputusan investasi didalam lingkup pasar modal. 

Pasar modal adalah tempat dimana berbagai pihak khususnya perusahaan 

menjual saham dan obligasi dengan tujuan dari hasil penjualan tersebut 

nantinya akan dipergunakan sebagai tambahan dana atau untuk memperkuat 
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modal perusahaan. Tujuan pasar modal di Indonesia adalah untuk 

mengarahkan dana milik masyarakat agar disalurkan ke sektor-sektor yang 

lebih produktif, serta mewujudkan pemerataan pendapatan melalui 

kepemilikan saham-saham perusahaan (Suad dan Enny,2011). 

Nilai tukar merupakan salah satu indikator keberhasilan perusahaan dan 

sangat dipengaruhi oleh permintaan dan penawaran dari para investor. Harga 

saham yang cenderung stabil akan membuat para investor lebih tertarik karena 

tingkat risiko yang dimiliki lebih sedikit dan memang tujuan para investor 

adalah berinvestasi atau mencari keuntungan. Jika harga saham tidak stabil 

akan membuat para investor tidak memiliki kepercayaan untuk berinvestasi. Di 

Indonesia sendiri, saat ini harga saham dari seluruh perusahaan di pasar saham 

masih belum stabil. (Murni : 2013) 

Tingkat suku bunga adalah harga atas penggunaan uang yang biasanya 

dinyatakan dalam persen (%) untuk jangka waktu tertentu.Terdapat banyak 

teori tentang suku bunga, tingkat suku bunga merupakan teori permintaan 

penawaran terhadap tabungan.  Teori ini membahas tingkat suku bunga sebagai 

suatu faktor pengimbang antara permintaan dan penawaran daripada investable 

fund yang bersumber dari tabungan. (Keynes : 2003) 

Inflasi merupakan kecenderungan meningkatnya tingkat harga secara 

umum dan terus-menerus. Kenaikan harga dari satu atau dua barang saja tidak 

dapat disebut sebagai inflasi, kecuali bila kenaikan tersebut meluas kepada 

(mengakibatkan kenaikan) sebagian besar dari harga barang-barang lain. 

Kenaikan harga-harga disebabkan oleh faktor-faktor musiman (misalnya 
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menjelang peringatan hari-hari besar), atau yang terjadi sekali saja (dan tidak 

mempunyai pengaruh lanjutan) tidak disebut inflasi (Kalalo, dkk 2016). 

Keadaan naik turun dari harga saham dalam jangka waktu tertentu disebut 

juga volatilitas harga saham.Volatilitas harga saham adalah keadaan dimana 

harga saham menyimpang (keatas atau kebawah) dalam indeks dari rata-

rata.Yang dimaksud disini adalah tingkat volatilitas tinggi dinyatakan dalam 

naik turunnya grafik sebuah harga saham. 

Investor dalam berinvestasi melihat dua faktor yaitu faktor tingkat 

pengembalian saham (return) dan faktor risiko. Return dan risiko mempunyai 

hubungan yang positif, semakin besar risiko maka semakin besar pula return 

yang harus dikompensasikan (Jogiyanto, 2015 : 285). Return yang diperoleh 

investor dapat berupa pendapatan dividen atau pendapatan sisa dari harga jual 

dengan harga belinya. Selain melihat tingkat pengembalian saham dan risiko 

saham, investor juga mengumpulkan informasi yang berhubungan dengan 

saham dan kinerja perusahaan.Harga saham dapat menjadi pertimbangan dasar 

investor mengenai nilai perusahaan.Perubahan harga saham searah dengan nilai 

perusahaan atau kinerja perusahaan, semakin tinggi harga saham semakin 

tinggi nilai perusahaan dan sebaliknya.Hal itu lah yang menyebabkan 

volatilitas harga saham. 

Ada banyak faktor yang mempengaruhi volatilitas harga saham , 

diantaranya faktor internal perusahaan, faktor eksternal perusahaan, faktor 

makro dan mikro ekonomi, dan teknikal. Faktor internal dan eksternal 

perusahaan merupakan faktor fundamental yang sering digunakan sebagai alat 
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untuk mengambil keputusan oleh para investor dipasar modal. Sedangkan 

faktor teknikal bersifat teknis dan psikologis, seperti volume perdagangan 

saham, nilai transaksi perdagangan saham, dan kecenderungan naik turunnya 

harga saham. 

Disisi lain nilai tukar kurs atau mata uang dollars AS terhadap mata uang 

Asia Tenggara juga dapat mempengaruhi Volatilitas Harga saham. Karena hal 

dengan terjadianya naik turun nilai mata uang kurs dollars terhadap mata uang 

Asia Tenggara akan membuat suatu permintaan uang di pasar modal menjadi 

tidak stabil. 

Tingkat Suku Bunga juga menjadi salah satu penyebab terjadinya 

Volatilitas Harga saham, karena suku bunga merupakan biaya untuk meminjam 

uang dan diukur dalam dollar, tingkat suku bunga tersebut ditentukan oleh 

permintaan dan penawaran akan uang yang akan ditentukan dalam pasar uang, 

perubahan tingkat suku bunga itulah yang dapat mempengaruhi keinginan 

seseorang atau institusi daalam melakukan investasi dan menyebabkan 

terjadinya volatilitas harga saham. 

Inflasi juga salah satu faktor yang menyebabkan terjadinya volatilitas 

harga saham karena inflasi merupakan kenaikan suatu harga yang 

menyebabkan kenaikan untuk harga lainnya, jika inflasi terjadi terus menerus 

maka hal tersebut dapat mempengaruhi volatilitas harga saham, karena 

permintaan daya beli masyarakat berkurang. 

Volatilitas adalah harga saham yang diukur selama periode tertentu. 

Tingkat risiko yang dihadapi investor mencerminkan tingkat volatilitas di pasar 
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keuangan, ketidakpastian return yang tinggi dipengaruhi oleh volatilitas yang 

tinggi, yang berarti jika volatilitas setiap harinya tinggi dengan ini akan 

mengalami kenaikan dan penurunan yang tinggi dan ini akan menghasilkan 

keuntungan. Begitu juga pergerakan harga saham yang sangat rendah 

dipengaruhi volatilitas rendah.Hal ini membuat investor tidak mendapatkan 

keuntungan melainkan harus memegang saham dalam jangka panjang agar 

mendapatkan keuntungan (Hugida, 2011). 

Informasi yang tersedia dapat mendorong investor untuk melakukan 

penjualan atau pembelian saham, sehingga hal ini dapat memicu adanya 

fluktuasi harga yang dapat dilihat dengan volatilitas. Volatilitas adalah 

fluktuasi dari return-return suatu sekuritas atau portofollio dalam periode 

tertentu (Jogiyanto, 2007 : 44). Volatilitas harga saham adalah pergerakan naik 

atau turunnya suatu saham selama periode tertentu dan mencerminkan tingkat 

risiko yang dihadapi investor.Volatilitas harga saham tinggi menunjukkan 

kemungkinan terjadi keuntungan atau kerugian yang lebih tinggi dalam jangka 

pendek. Volatilitas harga saham rendah mengakibatkan investor tidak dapat 

memperoleh keuntungan tetapi di masa yang akan datang dapat memperoleh 

capitalgain. 

Faktor makro dan mikro berpengaruh untuk tinggi rendahnya harga 

saham.Tingkat bunga yang tinggi, inflasi, tingkat produktivitas nasional dan 

politik yang termasuk faktor makro yang mempunyai pengaruh terhadap 

potensi keuangan perusahaan. Faktor mikro ialah faktor yang memiliki dampak 

langsung terhadap perusahaan seperti perubahan manajemen, harga, 
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ketersediaan bahan baku, dan produktivitas tenaga kerja yang berdampak pada 

perusahaan itu sendiri dan termasuk faktor mikro (Hugida,2011). 

Sertifikat Bank Indonesia (SBI) adalah surat berharga yaitu dikeluarkan 

oleh Bank Indonesia sebagai pengakuan utang berjangka waktu pendek (1-3 

bulan) dengan sistem diskonto atau bunga. SBI merupakan salah satu 

mekanisme yang digunakan Bank Indonesia untuk mengontrol kestabilan nilai 

Rupiah, dengan menjual SBI bank indonesia dapat menyerap kelebihan uang 

primer yang berbeda. 

Di Indonesia sebagai negara Muslim terbesar di dunia, telah muncul pula 

kebutuhan untuk adanya bank yang melakukan kegiatannya berdasarkan 

Prinsip Syariah seperti itu. Keinginan ini kemudian tertampung dengan 

dikeluarkannya Undang-Undang No. 7 Tahun 1992 sekalipun belum dengan 

istilah yang tegas, tetapi baru dimunculkan dengan memakai istilah “bagi 

hasil”. Baru setelah Undang-Undang No. 7 Tahun 1992 itu diubah dengan 

Undang-Undang No. 10 Tahun 1998, istilah yang dipakai lebih terangterangan. 

Dalam Undang-Undang No. 10 Tahun 1998 disebut dengan tegas istilah 

“Prinsip Syariah.” (Sutan Remy Sjahdeini, 2014 : 31) 

Ada beberapa tujuan dari perbankan syariah. Di antara para ilmuwan dan 

para profesional Muslim , Menurut Kazarian di dalam bukunya yang berjudul 

Handbook of Islamic Banking (Kazarian, 1993: 51), tujuan dasar dari 

perbankan syariah ialah menyediakan fasilitas keuangan dengan cara 

mengupayakan instrumeninstrumen keuangan (financial instruments) yang 

sesuai dengan ketentuan-ketentuan dan norma-norma syariah. Menurut 
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Kazarian, bank syariah berbeda dengan bank tradisional dilihat dari segi 

partisipasinya yang aktif di dalam proses pengembangan sosio-ekonomis dari 

negara-negara Islam. Dikemukakan dalam buku itu, tujuan utama dari 

perbankan syariah bukan untuk memaksimumkan keuntungannya sebagaimana 

halnya dengan sistem perbankan yang berdasarkan bunga, tetapi lebih kepada 

memberikan keuntungan-keuntungan sosio-ekonomis bagi orang-orang 

Muslim. 

Sementara itu, dalam Pasal 3 Undang-Undang No. 21 Tahun 2008 tentang 

Perbankan Syariah menentukan tujuan dari perbankan syariah. Menurut Pasal 3 

undang-undang tersebut, perbankan syariah bertujuan menunjang pelaksanaan 

pembangunan nasional dalam rangka meningkatkan keadilan, kebersamaan, dan 

pemerataan kesejahteraan rakyat. (Sutan Remy Sjahdeini, 2014 : 32-33) 

Indeks Saham syariah Indonesia (ISSI) merupakan Intensitas 

transaksi.Sebagian sekuritas memiliki frekuensi yang sangat tinggi dan aktif 

diperdagangkan dipasar modal, namun sebagian sekuritas lainnya relatif sedikit 

frekuensi transaksi dan cenderung bersifat positif. Di Indonesia persoalan 

tersebut dipecahkan dengan menggunakan indeks Perbankan syariah Indonesia, 

indeks Perbankan syariah Indonesia terdiri dari 20 saham di BEI dengan 

likuiditas yang tinggi dan kapitalisasi pasar yang besar serta lolos seleksi 

menurut beberapa kriteria pemilihan.  
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Gambar  I.1 

Data Harga Saham Pada Perusahaan Perbankan syariah Indonesia 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Penulis, 2021  

Perkembangan nilai harga saham pada perusahaan Perbankan Syariah 

Indonesia mempengaruhi volatilitas harga saham.Melihat dari pergerakan nilai 

saham pada setiap bulan maka perusahaan harus mampu menjaga kinerja 

perusahaannya agar tidak terjadinya suatu penurunan. Berdasarkan grafik I.1 

diatas, menunjukan bahwa nilai harga saham setiap bulan mengalami 

Perubahan  Pada perusahaan Perbankan Syariah Indonesia selama 5 tahun, 

didalam grafik tersebut menjelaskan bahwa nilai harga saham pada tahun 2016 

sebesar 970 kemudian pada tahun 2017 mengalami peningkatan sebesar 1020 

pada tahun 2018 mengalami penurunan sebesar 1000 kemudian pada tahun 

2019 mengalami penurunan sebesar 995 dan pada tahun 2020 mengalami 

kenaikan sebesar 1011. Hal ini disebabkan karena fluktuasi dan adanya 

pengaruh terhadap faktor ekonomi masyarakat sehingga nilai harga saham 

mengalami perubahan setiap bulannya. 

Harga Saham BSI 
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Selama 5 tahun, nilai saham tertinggi terjadi pada tahun 2017 tanggal 16 

sebesar 1020 dan nilai saham terendah pada bulan Januari tahun 2016 sebesar 

995. Nilai saham terendah pada bulan maret dikarenakan terjadinya suatu 

volatilitas harga saham diakibatkan karena faktor ekonomi dan faktor makro 

dan mikro sehingga masyarakat atau kalangan investor terdapat kesulitan untuk 

berinvestasi, itu adalah salah satu penyebab terjadinya suatu volatilitas 

hargasaham. 

Volatilitas harga saham terjadi pada suatu periode dipengaruhi oleh beberapa 

faktor. Faktor-faktor tersebut berasal dari faktor internal perusahaan seperti 

berbagai pengumuman atau faktor-faktor fundamental perusahaan, dan dapat juga 

berasal dari peristiwa-peristiwa lingkungan makro seperti peristiwa ekonomi, 

fluktuasi nilai tukar, sehingga volatilitas harga saham menurun karena terjadinya 

peristiwa mikro dan makro perusahaan dengan tujuan untuk mendapat abnormal 

returns ini juga dapat menjadi penyebab utama terjadinya volatilitas hargasaham. 

Berdasarkan latar belakang diatas, penulis dapat melakukan penelitian 

yang berjudul “Pengaruh Nilai Tukar, Tingkat Suku Bunga SBI Dan 

Inflasi Terhadap Volatilitas Harga Saham Pada Perusahaan Perbankan 

Syariah Indonesia BSI (periode 2016-2020)”. 
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B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang diatas maka rumusan masalah dalam 

penelitian ini adalah: Adakah pengaruh nilai tukar, tingkat suku bunga SBI 

dan Inflasi terhadap volatilitas harga saham pada Perbankan Syariah? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas maka tujuan penelitian ini adalah 

sebagai berikut: Untuk mengetahui pengaruh nilai tukar, tingkat suku bunga 

SBI dan Inflasi terhadap volatilitas harga saham pada Perbankan Syariah 

D. Manfaat Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagaiberikut: 

1. Manfaat bagi penulis 

Penelitian ini dapat memberikan gambaran praktek dari teori yang selama 

ini diperoleh selama perkuliahan, khususnya dalam konsentrasi keuangan 

serta meningkatkan wawasan dan pengetahuan peneliti mengenai pengaruh 

nilai tukar dan tingkat suku bunga terhadap volatilitas harga saham pada 

perbankan syariah 

2. Manfaat bagi lokasi penelitian. 

Penelitian ini dapat menjadi referensi yang berguna untuk pemenuhan 

kriteria perusahaan yang diinginkan banyak investor dalam rangka 

meningkatkan harga saham perusahaan.Dapat memberikan informasi 

ilmiah yang bermanfaat sebagai pertimbangan dalam rangka menilai 

proforma dan kinerja perusahaan dalam analisis investor. 

 



11 

 

 

3. Manfaat bagi almamater 

Bagi almamater, hasil peneliatian ini dapat menjadi salah satu sumber 

referensi untuk penelitian selanjutnya, khususnya penelitian pengaruh nilai 

tukar dan tingkat suku bunga terhadap volatilitas harga saham pada 

Perbankan Syariah, sehingga hasil penelitian dapat diharapkan. 
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