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Abstrak 

Penelitian ini mempunyai tujuan untuk memahami apakah faktor – faktor seperti kurs Rupiah, 

suku bunga, Return on Equity (ROE) dan Debt to Equity Ratio (DER) mempengaruhi harga 

saham perusahaan IDX30 tahun 2014 hingga 2022. Perusahaan di indeks IDX30 rentang waktu 

2014 – 2022 merupakan objek dalam studi ini. Untuk studi ini, 14 perusahaan dipilih sebagai 

sampel penelitian melalui metode purposive sampling. Penelitian ini menerapkan data sekunder 

dengan teknik dokumentasi untuk pengumpulan data. Analisis data dilaksanakan dengan alat 

analisis Eviews 10.0 untuk regresi data panel. Temuan dalam studi menjelaskan bahwa secara 

parsial variabel kurs Rupiah dan ROE memberi pengaruh atas harga saham dengan positif serta 

signifikan, variabel DER memberi pengaruh atas harga saham secara negatif serta signifikan, 

sedangkan suku bunga tidak memberi dampak pada harga saham. Secara simultan, harga  saham 

dipengaruhi atas kurs Rupiah, suku bunga, Return on Equity serta Debt to Equity Ratio.  

 

Kata Kunci: Harga Saham, IDX30, Kurs Rupiah, Suku Bunga, Return on Equity (ROE), Debt to 

Equity Ratio (DER) 

 

Abstract 

This study aims to understand whether factors such as the Rupiah exchange rate, interest rates, 

Return on Equity (ROE) and Debt to Equity Ratio (DER) influence share prices of IDX30 

companies from 2014 to 2022. Companies in the IDX30 index span the period 2014 - 2022 is the 

object of this study. For this study, 14 companies were selected as research samples through a 

purposive sampling method. This research applies secondary data with documentation techniques 

for data collection. Data analysis was carried out using the Eviews 10.0 analysis tool for panel 

data regression. The findings in the study explain that partially Rupiah exchange rate and ROE 

variables have a positive and significant influence on stock prices, the DER variable has a 

negative and significant influence on share prices, while interest rates have no impact on share 

prices. Simultaneously, share prices are influenced by the Rupiah exchange rate, interest rates, 

Return on Equity and Debt to Equity Ratio. 

 

Keywords: Stock Prices, IDX30, Rupiah Exchange Rate, Interest Rates, Return on Equity (ROE), 

Debt to Equity Ratio (DER) 
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Pendahuluan 

Pada era sekarang, informasi teknologi makin berkembang dengan cepat. 

Perkembangan informasi teknologi inilah yang dapat membuat persaingan bisnis antar 

perusahaan semakin ketat, dimana modal yang dibutuhkan sebuah perusahaan juga 

semakin besar. Salah satu upaya untuk dapat mengembangkan perusahaan yaitu dengan 

cara listing atau terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia (BEI). Ini mempunyai tujuan guna 

mendapatkan dana dari luar perusahaan, dimana sumbernya dapat diperoleh dari pasar 

modal. Perusahaan bisa mendapat modal dari investor yang menginvestasikan uangnya 

pada perusahaan bersangkutan melalui pasar modal. Maka dari itu, perusahaan harus 

memaksimalkan segala sumber daya yang dimiliki untuk dapat menaikan kinerja 

perusahaan, hingga apabila perusahaan mempunyai kinerja baik, investor tertarik 

berinvestasi modal ke dalam perusahaan. 

Investasi di Indonesia semakin meningkat setiap tahunnya. Hal tersebut juga 

sejalan dengan bertambahnya perusahaan yang ada pada Bursa Efek Indonesia. Terdapat 

berbagai macam instrumen di dalam pasar modal itu sendiri. Instrumen tersebut yakni 

saham. Saham ialah bukti penyertaan modal pada Perseroan Terbatas, tujuannya agar 

pemilik modal mendapat keuntungan (Siregar dan Nurmala, 2018). BEI mempunyai 

berbagai macam indeks yang terdiri atas perusahaan dengan kinerja baik serta kekuatan 

finansial stabil.  

Indeks IDX30 adalah indeks yang ada di BEI yang berfungsi guna menilai tolak 

ukur kinerja harga saham pada 30 perusahaan dengan likuiditas besar dan kapitalisasi 

pasar tinggi sera ditunjang fundamental perusahaan baik yang telah tecatat di BEI 

(Indonesia Stock Exchange, 2019). Dasar pertimbangan untuk memilih saham yang 

terdaftar pada indeks IDX30 yaitu melalui beberapa faktor terkait nilai, frekuensi, hari 

bertransaksi, serta nilai kapitalisasi pasar dan juga informasi mengenai keberlangsungan 

usaha, laporan keuangan, serta pertimbangan yang lain (Haryanto, 2021).  

Saham yang aktif diperdagangkan di dalam pasar modal akan masuk ke dalam 

indeks IDX30. Perusahaan yang akan dijadikan bahan penelitian yaitu emiten yang 

tercatat dalam IDX30 mulai 2014 – 2022. Emiten yang tercatat di dalam indeks IDX30 

dijadikan sebagai bahan untuk diteliti karena IDX30 merupakan salah satu indeks yang 

berisi kumpulan saham dari emiten atau perusahaan yang memiliki kapitalisasi pasar yang 

besar serta aktif diperdagangkan yang telah melalui proses seleksi oleh Bursa Efek 

Indonesia. Maka dari itu perusahaan pada indeks IDX30 dijadikan acuan untuk menilai 

kinerja perdagangan sebuah saham di pasar modal. 

Teori Sinyal (Signaling Theory) dari sudut pandang penerima informasi 

menjelaskan bahwa hubungan antara informasi yang diterima dengan pengambilan 

keputusan penerima informasi dalam benyuk sinyal positif atau sinyal negatif 

(Nainggolan, 2019). Teori Signaling menjadi mendorong perusahaan membagikan 

informasi pelaporan keuangan perusahaan terhadap pihak luar, karena apabila perusahaan 

lalai melakukan publikasi informasi yang dimiliki, hal tersebut akan menyebabkan nilai 
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perusahaan menjadi rendah, sehingga perusahaan perlu untuk memberikan sinyal bagi 

pihak luar korporasi untuk dapat menaikkan nilai perusahaan (Putri dan Subardjo, 2020).  

Jika dilihat dari sudut pandang lain, faktor makro ekonomi seperti kurs valuta 

asing, taraf suku bunga, inflasi juga pertumbuhan ekonomi ialah suatu risiko yang tak 

bisa dihindari perusahaan, kemudian menjadi suatu isyarat atau sinyal bagi investor di 

dalam menentukan keputusan investasi, serta untuk mengetahui informasi secara 

menyeluruh mengenai kondisi perekonomian secara makro yang akan berdampak pada 

kondisi perusahaan yang berada di dalamnya (Rizki, 2017) 

Harga saham ialah nilai yang dibentuk di dalam pasar modal ketika kegiatan bursa 

sedang berlangsung serta ditentukan para pelaku pasar (Hartono, 2017). Faktor ekonomi 

makro dan mikro dapat memberikan pengaruh pada perubahan harga saham. Faktor 

ekonomi makro ialah salah satu bagian penting dalam meningkatkan kinerja perusahaan. 

Perubahan faktor makro ekonomi misalnya kurs Rupiah, taraf suku bunga BI7DRR dan 

inflasi dapat menjadi pengaruh perubahan dari harga saham karena investor akan 

melakukan perhitungan mengenai dampak dari perubahan faktor ekonomi tersebut atas 

kinerja perusahaan di masa mendatang, lalu investor akan mengambil keputusan dalam 

menjual atau membeli sebuah saham (Nurwani, 2016). Pada studi ini, faktor makro 

ekonomi yang diterapkan yakni kurs Rupiah serta tingkat suku bunga. 

Kurs atau nilai tukar merupakan nilai atau valuta dari sebuah negara yang 

dinyatakan dalam valuta negara lain. Kurs dapat mempengaruhi aktivitas ekonomi dan 

bisnis di dalam konteks lokal, nasional, regional maupun global (Lintang et al., 2019). 

Fluktuasi pada kurs dapat menjadi pengaruh terhadap pendapatan maupun operasional 

perusahaan, hingga hal tersebut akan berefek atas harga saham perusahaan (Ilmi, 2017). 

Suku bunga Bank Indonesia (BI7DRR) merupakan suku bunga yang telah 

ditetapkan oleh Bank Indonesia berupa kebijakan yang menjadi cerminan dari ekonomi 

moneter yang diberitahukan terhadap masyarakat luas (Aini dan Maslichah, 2018). 

Apabila level suku bunga lebih tinggi dibanding nilai sebuah saham, pemilik modal 

cenderung untuk mengambil investasi yang berbentuk saham lalu mengubahnya menjadi 

investasi tabungan atau simpanan, yang kemudian diketahui bahwasanya tingkat suku 

bunga memberikan dampak pada nilai saham (Tandelilin, dikutip dalam Patar, 2014). 

Selain faktor ekonomi makro, investor juga perlu memperhatikan faktor ekonomi 

mikro. Investor yang memasukkan sumber daya ke pasar modal pada umumnya 

menggunakan analisis khusus dan utama dalam mengevaluasi keadaan suatu perusahaan, 

di mana analisis sentral menggarisbawahi kinerja dan proyeksi perusahaan untuk 

mengukur harga saham (Andyani dan Mustanda, 2018). Cara mengevaluasi kinerja 

perusahaan ialah dengan membedah laporan keuangan perusahaan. Rasio keuangan yang 

digunakan pada studi ini ialah tingkat pengembalian ekuitas serta rasio hutang terhadap 

ekuitas. 

ROE ialah rasio yang menjadi alat ukur pada tingkat pengembalian bisnis pada 

seluruh ekuitas yang dimiliki (Bionda dan Mahdar, 2017). Rasio ini dapat menunjukkan 

kapasitas korporasi dalam menggunakan ekuitasnya untuk meraih keuntungan, dan 

semakin besar nilai tingkat pengembalian terhadap ekuitas, maka semakin baik performa 
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perusahaan yang berefek pada nilai saham emiten yang akan meningkat (Ariyanti, 

Topowijono dan Sulasmiyati, 2016).  

DER ialah rasio yang memperlihatkan besaran ekuitas yang dipunyai suatu 

perusahaan guna memenuhi kewajibannya (Dewi dan Suaryana, 2013). Peningkatan nilai 

DER akan dianggap pasar sebagai pertanda kurang baik serta memberi asumsi negatif 

kepada investor untuk mengambil keputusan dalam membeli saham, sehingga membuat 

minat dan harga saham turun (Hasanah dan Ainni, 2019). 

Studi yang dilaksanakan Sihombing et al. (2020) mempunyai tujuan untuk 

mengetahui ”Pengaruh dari cryptocurrency, nilai tukar dan real asset atas harga saham 

perbankan Indonesia di BEI” menghasilkan bahwa cryptocurrency, harga emas serta nilai 

tukar seluruhnya mempengaruhi harga saham secara positif. Studi yang dilaksanakan oleh 

Sella & Ardini (2022) tentang “Pengaruh inflasi, suku bunga, dan nilai tukar terhadap 

harga saham pada perusahaan BEI masa pandemi covid-19” menyatakan suku bunga serta 

inflasi tak berpengaruh pada harga saham, sedangkan nilai saham dipengaruhi oleh nilai 

tukar dengan signifikan.  

Studi yang dilaksanakan Hidayati et al. (2022)  tentang “Pengaruh dari Return On 

Asset, Return On Equity, dan Earning Per Share terhadap perusahaan telekomunikasi di 

BEI periode 2013 – 2020” memberikan informasi jika variabel Return On Asset tidak 

berpengaruh signifikan, variabel ROE berpengaruh signifikan secara positif, EPS 

mempengaruhi nilai saham secara positif. Studi lain yang dilaksanakan Yana & 

Agustiningsih (2022) mengenai “Pengaruh dari Return on Equity (ROE), Debt to Equity 

Ratio (DER) dan Price Earnings Ratio (PER) terhadap harga saham” mengungkapkan 

bahwa dengan parsial PER serta ROE mempunyai pengaruh positif signifikan atas harga 

saham. Variabel DER mempunyai pengaruh signifikan negatif pada harga saham. 

Dari data rerata Harga Saham, ROE serta DER perusahaan pada indeks IDX30 

serta kurs Rupiah juga tingkat suku bunga periode 2014 - 2022 bahwa terdapat fenomena 

mengenai pergerakan harga saham rata – rata pada sampel perusahaan indeks IDX30 

mengalami fluktuasi. Di tahun 2014, harga rerata saham berada tingkat harga Rp.9.331, 

mengalami penurunan pada tahun 2015 pada tingkat harga Rp.8.914. Pada tahun 2016, 

harga rata – rata saham pada perusahaan yang tercatat IDX30 mengalami kenaikan 

signifikan di tingkat Rp.9.909, setelah itu menurun sampai tahun 2021 yang ada di titik 

terendah yaitu Rp.6.083 dan akhirnya kembali naik ke angka Rp.7.065 pada tahun 2022. 

Fluktuasi tersebut terjadi salah satunya disebabkan oleh faktor – faktor makro dan mikro 

ekonomi yang dimana memiliki peranan penting dalam terjadinya fluktuasi sebuah harga 

saham.  

Atas dasar penjelasan tersebut tentang adanya fenomena yang terjadi pada harga 

saham perusahaan pada indeks IDX30 yang mengalami fluktuasi serta faktor makro dan 

mikro ekonomi seperti kurs Rupiah, tingkat suku bunga, ROE serta DER yang naik serta 

turun yang terjadi selama periode 2014 – 2022, maka penulis ingin meneliti lebih lanjut 

bagaimana kurs Rupiah, tingkat suku bunga, tingkat pengembalian ekuitas serta rasio 

hutang terhadap ekuitas mempengaruhi nilai sebuah saham. 
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Metode Penelitian  

Dalam studi yang dilakukan, pendekatan yang dilakukan berupa pendekatan 

kuantitatif selama kurun waktu 9 tahun periode 2014 – 2022. Data yang diterapkan pada 

studi ini yaitu berupa data sekunder berbentuk data panel yang terdiri atas data 

penampang yaitu emiten - emiten yang tercatat pada IDX30 serta data runtut waktu yang 

diambil mulai 2014 – 2022. Populasi yang ada pada studi ini yaitu seluruh saham yang 

pernah masuk IDX30 pada tahun 2014 – 2022.  

Teknik pengambilan sampel yang dipilih atas dasar kriteria yang sudah ditentukan 

(purposive sampling). Persyaratan dalam studi yang telah ditetapkan oleh peneliti untuk 

menetukan sampel yaitu: 1) Saham dari emiten yang tercatat pada indeks IDX30 secara 

konsisten atau berturut – turut selama periode 2014 – 2022. 2) Merilis laporan tahunan 

perusahaan per tanggal 31 Desember selama periode 2014 – 2022. 3) Kelengkapan serta 

ketersediaan data perusahaan tahun 2014 – 2022. Berdasarkan kriteria tersebut, didapati 

14 perusahaan yang memenuhi prasyarat untuk digunakan sampel pada studi ini yang bisa 

diamati di tabel 1: 

 

Tabel 1. Sampel Penelitian 

 

Sumber: www.idx.co.id, 2023, data diolah. 

 

Metodologi regresi data panel dipakai sebagai analisis data pada studi ini. 

Menurut (Munandar,2017), untuk melakukan estimasi terhadap parameter dari model 

menerapkan data panel, bisa dilaksanakan dari beberapa teknik berikut : 

Common Effect Model / CEM 

Dalam metode CEM ini bertujuan dalam melakukan regresi antara data 

penampang dengan runtut waktu, kemudian dilakukan penggabungan data selaku 

kesatuan pengamatan menggunakan estimasi model OLS (Ordinary Least Squares) atau 

biasa disebut Common Effect Model (CEM). Dimensi individu maupun waktu di dalam 

model pendekatan ini tidak dijadikan sebagai perhatian utama. 
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Fixed Effect Model  / FEM 

Di dalam model efek tetap, terdapat kemungkinan adanya intercept yang tidak 

konstan dikarenakan terdapat variabel yang tak seluruhnya masuk pada model yang 

dijelaskan. Intercept merupakan skor rerata dari variabel terikat jika skor variabel bebas 

memiliki nilai 0. 

Random Effect Model / REM 

Perbedaan antara REM dengan FEM terletak pada diferensiasi tiap individu dan 

waktu yang digunakan. Apabila diferensiasi tiap individu serta waktu direfleksikan dari 

intercept di dalam Model Efek Tetap, maka di dalam Model Effect Random perbedaan 

yang ada tersebut dapat diproyeksikan melalui nilai error, yang memperhitungkan 

korelasi pada data runtut waktu juga data penampang terhadap error. 

Estimasi persamaan regresi data panel dapat dirumuskan (Iqbal, 2015) : 

 

Keterangan: 

Yit = Variabel terikat (Dependen) 

Xit = Variabel bebas (Independen 

i = Entitas ke-i 

t = Periode ke-t 

α = Nilai konstanta 

β = Koefisien regresi 

e = Error 

Guna memahami model terbaik yang akan digunakan, perlu dilakukan pengujian 

lebih lanjut lagi antaanya uji Chow, Hausman serta Lagrange Multiplier (LM) Test. 

Setelah itu, melakukan uji asumsi klasik pada model regresi terpilih. Pengujian asumsi 

klasik dilakukan untuk memastikan ulang jika di dalam estimasi yang digunakan telah 

memenuhi asumsi dasar di dalam analisis regresi yang terdiri dari asumsi normalitas, 

tidak terdapat gejala multikolinearitas, heteroskedastisitas dan autokorelasi (Medyawati 

& Dayanti, 2016). Setelah analisis model regresi data panel dilakukan serta telah 

memenuhi uji asumsi klasik, lalu dilaksanakan uji hipotesis dari analisis koefisien 

determinasi (R2), uji signifikansi parsial serta uji signifikansi simultan. 

Hasil dan Pembahasan 

Pemilihan Model Estimasi Data Panel 

Uji Chow 

Uji Chow dilaksanakan guna memperoleh keputusan terhadap estimasi regresi 

yang terpilih dari model koefisien tetap antar waktu dan individu (CEM) atau model efek 

tetap (FEM) di dalam tahap pengujian. Berikut perolehan uji Chow menggunakan Eviews 

10.0. 
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Tabel 2. Chow Test 

 

Sumber: Hasil olah data Eviews 10.0 

 

Atas dasar olah data di atas, dipahami Statistic Cross-section Chi-square senilai 

234.233234 dengan probability 0.0000. Ini mengartikan bahwa nilai Prob. < 0,05 (0,0000 

< 0,05), dengan statistik H0 ditolak serta menerima H1. Ditarik kesimpulan pada uji 

Chow ini yaitu model yang terpilih ialah FEM. 

Uji Hausman 

Uji ini dilaksanakan karena pada pemilihan model regresi sebelumnya yang 

terpilih adalah FEM sehingga harus dilakukan pengujian kembali dalam menentukan 

model regresi yang dipakai pada studi, antara FEM atau REM. Berikut ialah perolehan 

dari uji Hausman yang dilakukan menggunakan Eviews 10.0. 

 

Tabel 3. Hausman Test 

  

Sumber: Hasil olah data Eviews 10.0 

 

Atas dasar olah data yang telah disajikan, dapat dipahami skor distribusi statistik 

Chi-square yaitu senilai 4,652147 dengan Probability 0,0000 yang di mana nilai tersebut 

< 0,05, dengan statistik H0 ditolak serta menerima H1, hingga estimasi terpilih ialah FEM 

di dalam uji Hausman yang dilaksanakan. 

Uji Asumsi Klasik 

Di studi ini, uji asumsi klasik dilangsungkan guna memastikan ulang pada model 

yang ditetapkan sudah memenuhi asumsi dasar pada analisis regresi yaitu terdiri dari uji 

normalitas, heteroskedastisitas, multikolinearitas serta autokorelasi. 

 

 

 

 

Uji Normalitas 
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Gambar 1. Hasil Uji Normalitas 

Sumber: Hasil olah data Eviews 10.0 

 

Atas dasar perolehan uji normalitas yang telah ditampilkan gambar 1., bisa 

dipahami dari probability Jarque-Bera senilai 0,175655 > 0,05 yang mengartikan telah 

berdistribusi normal data yang diterapkan. 

Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 4. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

 

 

 

 

 

Sumber : Hasil olah data Eviews 10.0 

 

Atas dasar perolehan uji heteroskedastisitas menerapkan uji Glejser pada tabel 4. 

di atas, maka bisa ditarik kesimpulan tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. Ini bisa 

diamati dari skor Probabilitas tiap variabel bebas yang digunakan lebih > 0,05. 

Uji Multikolinearitas 

Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas  

 

 

 
Sumber: Hasil olah data Eviews 10.0 

 

Pada data yang telah disajikan, bisa diamati nilai tiap koefisien tiap variabel bebas 

tak ada nilai total berjumlah > 0,90. Selanjutnya, bisa diambil simpulan data yang dipakai 

tidak terdapat gejala multikolinearitas. 
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Uji Autokorelasi 
Tabel 6. Hasil Uji Autokorelasi 

 

Sumber: Hasil olah data Eviews 10.0 

 

Atas dasar perolehan pengujian yang dilakukan, bisa dipahami skor Durbin-

Watson senilai 1,867572 dengan jumlah sampel observasi penelitian (N) 126 observasi 

serta jumlah variabel independen sejumlah 4 (K = 4). Hingga, jika dilihat atas tabel 

Durbin-Watson, skor dL adalah 1,6443 serta skor dU 1,7751, maka 4 – dU mempunyai 

skor senilai 2,2249. Atas dasar uraian tersebut, maka : dU < DW < (4 – dU) = 1,7751 < 

1,867572 < 2,2249. Dapat diambil simpulan atas dasar hitungan tersebut data yang 

dipakai bebas dari autokorelasi. 

Pengujian Hipotesis 

Tabel 7. Fixed Effect Model 

 
 

Sumber: Hasil olah data Eviews 10.0 

 

Atas model estimasi regresi data panel yang dipakai berupa FEM, maka 

persamaan regresinya dapat dijelaskan di bawah ini: 
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Harga Saham = α + β1 Kurs Rupiah + β2 Suku Bunga + β3 ROE + β4 DER + e 

Harga Saham = 18.50494 + 0.991670 Kurs Rupiah - 0.007834 Suku Bunga 

+ 0.017376 ROE - 0.003219 DER + 0,655040 

Atas dasar persamaan tersebut, bisa dijelaskan berikut:  

1. Nilai konstanta didapatkan 18,50494, hal tersebut menjelaskan jika variabel 

independen yang digunakan bernilai konstan, maka harga saham adalah sebesar 

18,50494, dengan tingkat kesalahan sebesar 0,655040. 

2. Koefisien regresi variabel kurs Rupiah memiliki angka positif yaitu senilai 

0,991670. Hal tersebut menjelaskan bahwa jika kurs Dollar pada Rupiah 

mengalami kenaikan, maka harga saham juga akan mengalami peningkatan 

sebesar 0,991670 dengan anggapan bahwa variabel independen lainnya konstan, 

dengan tingkat kesalahan senilai dengan tingkat kesalahan sebesar 0,655040. 

3. Koefisien regresi variabel suku bunga sebesar -0,007834. Hal tersebut 

menjelaskan bahwa harga saham akan mengalami penurunan sebanyak 0,007834 

jika suku bunga meningkat, dengan asumsi bahwa variabel independen yang lain 

konstan, dengan tingkat kesalahan sebesar 0,655040. 

4. Koefisien regresi variabel ROE didapatkan sebesar 0,017376. Hal tersebut 

menjelaskan jika variabel independen lain konstan, dengan tingkat kesalahan 

sebesar 0,655040, harga saham akan naik senilai 0,017376 jika ROE mengalami 

peningkatan. 

5. Koefisien regresi variabel DER mendapatkan nilai negatif sebesar -0,003219. Hal 

tersebut memberikan informasi harga saham akan turun sebesar 0,003219 apabila 

nilai rasio hutang terhadap ekuitas meningkat ketika variabel independen yang 

lain konstan, dengan tingkat kesalahan sebesar 0,655040. 

Uji Koefisien Determinasi 

Tabel 8. Hasil Uji Koefisien Determinasi 
 

 

Sumber: Hasil olah data Eviews 10.0 

 

Dari hasil uji data koefisien determinasi tersebut, dapat dilihat nilai Adjusted R-

Squared senilai 0.832834, menjelaskan variabel independen memberikan pengaruh pada 

variabel dependen senilai 83,2834 %, sedangkan 16,7166 % sisanya dipengaruhi variabel 

lain di luar studi ini.  

Uji T (Parsial) 

 

 

 

 

Tabel 9. Hasil Uji T-Statistik 
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Sumber: Hasil olah data Eviews 10.0 

 

Pengaruh parsial antara kurs Rupiah (X1) atas harga saham 

Atas dasar tabel di atas, bisa dipahami t-hitung variabel kurs Rupiah senilai 

2,688761 serta t-tabel senilai 1,97960, memberikan informasi jika t-hitung > t-tabel juga 

skor Prob. 0,0241 < 0,05, hingga bisa diambil simpulan variabel kurs Rupiah memberi 

pengaruh positif signifikan atas nilai sebuah saham. 

Pengaruh parsial antara tingkat suku bunga (X2) atas harga saham 

Atas dasar tabel 8. di atas, bisa dipahami t-hitung variabel tingkat suku bunga 

senilai -0,318226 dan nilai Prob. 0,7509 > 0,05, hingga bisa diambil simpulan variabel 

tingkat suku bunga tak memberikan pengaruh signifikan atas harga saham. 

Pengaruh parsial antara Return on Equity (ROE) (X3) atas harga saham 

Atas dasar tabel 8., bisa dipahami t-hitung variabel ROE senilai 2,879405 dan skor 

Prob. 0,0048 < 0,05, hingga ditarik simpulan variabel ROE memberikan dampak positif 

serta signifikan atas harga saham perusahaan yang tercatat dalam indeks IDX30 selama 

kurun waktu 2014 - 2022. 

Pengaruh parsial antara Debt to Equity Ratio (DER) (X4) atas harga saham 

Atas dasar hasil olah data, dapat dipahami t-hitung variabel DER sebesar -

3,805025 serta skor Prob. 0,0002 < 0,05, dapat dijelaskan jika variabel DER memberikan 

dampak negatif signifikan secara parsial atas harga saham perusahaan yang tercatat pada 

IDX30 selama periode 2014 – 2022. 

Uji F (Simultan) 
Tabel 10. Hasil Uji F-Statistik 

 

 

Sumber: Hasil olah data Eviews 10.0 

Skor Fhitung senilai 37,63282 > Ftabel dengan df1 adalah 4 (jumlah variabel 

independen) dan df2 adalah 121, yang diperoleh dari : (k = 4, n = 126, df2 = n – k - 1 = 

121), sehingga nilai Ftabel yang digunakan yaitu  sebesar 2,45 (37,63282 > 2,45) serta nilai 

signifikansi Prob. dari Fhitung adalah 0,000000, dimana hal ini memperlihatkan nilai 
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tersebut < taraf signifikansi yang dipakai ialah 5% atau 0,05 ( 0,000000 < 0,05). Maka 

bisa diambil simpulan kurs Rupiah, tingkat suku bunga, ROE serta DER memberi 

pengaruh signifikan pada harga saham emiten yang tercatat pada IDX30 kurun waktu 

2014 – 2022 secara simultan. 

Pembahasan 

Pengaruh Kurs Rupiah Terhadap Harga Saham 

Atas dasar perolehan pengujian hipotesis, bisa dipahami t hitung senilai 2,688761 

dengan signifikansi yaitu 0,0241 < 0,05, sehingga bisa diambil simpulan hipotesis pada 

H1 diterima atau kurs Rupiah mempunyai pengaruh signifikan yang positif atas harga 

saham emiten IDX30 tahun 2014 sampai 2022, dimana naik atau turunnya kurs Rupiah 

akan mempengaruhi pula pergerakan harga saham sebuah perusahaan. Sama seperti studi 

yang dilangsungkan Sihombing et al. (2020), Martha & Yanti (2019), serta Ali et al. 

(2019) jika terdapat pengaruh signifikan yang positif pada harga saham.  

Hal ini sesuai dengan teori terdahulu, bahwa faktor makro ekonomi berupa kurs 

Rupiah dapat mempengaruhi kondisi suatu pasar saham di sebuah negara, yang apabila 

kurs Rupiah dalam kondisi apresiasi, maka nilai sebuah saham akan mengalami 

peningkatan pula, meskipun tidak semua emiten atau perusahaan mengalami kondisi yang 

serupa. Nilai tukar Rupiah atau Dollar Amerika Serikat bisa dihubungkan dengan aset 

finansial lainnya misalnya saham. Maka, jika level Rupiah terhadap Dolar AS turun, maka 

Rupiah akan melemah atau depresiasi atas Dolar AS. Dengan asumsi nilai tukar rupiah 

terdevaluasi atas dolar AS, para penyandang dana akan mengalihkan asetnya ke dalam 

bentuk investasi yang lain. 

Perusahaan yang mempunyai hutang pada mata uang Dollar Amerika Serikat yang 

menjual atau menjalankan usahanya secara domestik akan berdampak negatif terhadap 

perusahaan tersebut. Sebaliknya, perusahaan yang melakukan kegiatan ekspor dalam 

bidang usahanya akan mendapatkan keuntungan dengan naiknya kurs Dollar atas Rupiah. 

Hal tersebut dapat mengakibatkan harga saham perusahaan yang terdampak dari 

volatilitas kurs Rupiah terhadap Dollar menjadi beragam, dimana emiten yang mengalami 

dampak positif akan naik nilai saham yang dimiliki, serta emiten yang terdampak secara 

negatif dapat menimbulkan efek turunnya nilai saham korporasi tersebut di dalam pasar 

modal. 

Pengaruh Tingkat Suku Bunga Terhadap Harga Saham 

Atas dasar perolehan uji yang dilakukan sebelumnya, dapat dipahami variabel 

taraf suku bunga tak berpengaruh atas harga saham perusahan IDX30 pada BEI selama 

2014 – 2022 secara signifikan. Hal tersebut bisa diamati atas perolehan uji t hitung -

0,318226 serta signifikansi t yaitu 0,7509 > 0,05, hingga bisa diambil simpulan hipotesis 

pada H2 ditolak atau taraf suku bunga tak mempunyai pengaruh signifikan atas nilai 

saham perusahaan IDX30 periode 2014 hingga 2022. Perolehan studi ini sama seperti 

studi yang dilaksanakan Sella & Ardini (2022), Aminuddin & Retnani (2020) serta Sebo 

& Nafi (2020) taraf suku bunga tidak mempengaruhi harga saham. 

Suku bunga sendiri merupakan komponen penting dalam pergerakan di sektor riil 

dan mencerminkan pergerakan di sektor saham, oleh karena itu secara teori suku bunga 
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memberi dampak harga saham perusahaan pada IDX30. Karena rerata taraf suku bunga  

BI7DRR di bawah 6.5%, investor memiliki pandangan bahwa imbal hasil dari saham 

masih lebih tinggi dibandingkan imbal hasil deposito sehingga rata – rata suku bunga 

dinilai tidak terlalu berpengaruh. 

Investor di Indonesia kerap membeli serta menjual saham dengan cepat, karena 

mengharapkan tingginya perbedaan dari harga jual tersebut, sehingga taraf suku bunga 

menjadi tidak memberi dampak harga saham. Ini menunjukkan investor tak terpengaruh 

oleh taraf suku bunga ketika menginvestasikan dananya ke dalam saham. Pada analisis 

teknikal yang menunjukkan keadaan peekonomian perusahaan, menunjukkan bahwa 

 hal ini mungkin disebabkan karena suku bunga deposito di Indonesia masih tergolong 

rendah hingga pemilik modal tak memiliki minat menempatkan asetnya dalam deposito. 

Begitu pula dengan perusahaan yang memberi keuntungan besar kepada pemegang 

sahamnya adalah alasan lain mengapa investor berinvestasi pada saham dibandingkan 

deposito.  

Ketika suku bunga di Indonesia meningkat, investor lebih memilih berinvestasi 

pada deposito dibanding saham. Tetapi, perolehan studi ini tak sejalan dengan teori yang 

ada bahwasannya taraf suku bunga tak memberi dampak harga saham perusahaan IDX30 

di BEI. Ini bisa terjadi karena kondisi suku bunga pada tahun 2014 hingga 2022 relatif 

stabil dan cenderung memiliki tren penurunan, oleh karena itu investor tidak beralih ke 

deposito dan lebih memilih menyimpan investasinya dalam bentuk saham yang lebih 

besar dalam tingkat pengembalian atau returnnya. Investor bisa membagi modal yang 

digunakan untuk berinvestasi dalam bentuk saham atau menyimpan tambahan modal 

dalam bentuk deposito. Sehingga bisa diambil simpulan fluktuasi suku bunga tak 

mempunyai pengaruh atas nilai sebuah saham emiten IDX30. 
Pengaruh Return on Equity (ROE) Terhadap Harga Saham 

Berdasar perolehan atas uji hipotesis yang dilaksanakan sebelumnya, bisa 

dipahami perolehan uji t hitung dari variabel ROE senilai 2,879405 > t-tabel 1,97960 juga 

skor signifikansi t yaitu 0,0048 < 0,05, hingga bisa disimpulkan hipotesis pada H3 

diterima atau ROE memiliki pengaruh signifikan atas harga saham pada perusahaan 

IDX30 periode 2014 hingga 2022. Dari hasil penelitian yang ada, diketahui tingkat 

pengembalian terhadap ekuitas memiliki pengaruh positif signifikan atas harga saham, 

mengartikan jika ROE meningkat, hal tersebut mengindikasikan kinerja keuangan 

perusahaan pada keadaan baik yang dimana merupakan sebuah sinyal positif bagi para 

investor.  

Hal tersebut menunjukan perusahaan bisa mengelola ekuitas yang dipunyai secara 

tepat guna dengan cara mendapatkan laba terhadap ekuitas yang dimiliki sehingga 

memberikan dampak positif terhadap performa dari harga saham serta sama seperti yang 

diinginkan para investor maupun perusahaan. Hasil yang didapat ini juga sejalan dengan 

teori sinyal yang digunakan, yaitu apabila terdapat sinyal positif yang dimiliki manajerial 

perusahaan dalam kinerja keuangannya, hal tersebut akan menyebabkan nilai perusahaan 

menjadi naik karena investor akan memiliki pandangan bahwa manajemen dari 

perusahaan mampu bekerja dengan baik dalam pengelolaan keuangan perusahaan. 
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Perolehan studi yang telah didapatkan ini didukung dengan studi yang 

dilaksanakan Hermanto & Ibrahim (2020), Hidayati et al. (2022), serta Arianti & 

Handayani (2022) yang seluruhnya mengungkapkan di dalam penelitiannya jika tingkat 

pengembalian ekuitas memberi dampak positif serta signifikan atas nilai sebuah saham. 

Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Harga Saham 

Atas dasar perolehan dari uji hipotesis, bisa dipahami nilai t hitung variabel DER 

senilai -3,805025 > t-tabel 1,97960 juga skor signifikansi t yaitu 0,0002 < 0,05, hingga 

bisa disimpulkan hipotesis pada H4 diterima atau rasio hutang terhadap ekuitas memberi 

pengaruh signifikan atas harga saham emiten IDX30 rentang waktu 2014 hingga 2022. 

Dari hasil penelitian yang ada, diketahui rasio hutang terhadap ekuitas 

berpengaruh negatif signifikan atas nilai sebuah saham. Hal tersebut sejalan terhadap teori 

signaling, yaitu ketika angka DER korporasi rendah memberikan informasi terhadap para 

investor bahwasannya perusahaan mempunyai hutang jangka panjang lebih rendah 

dibanding modal. Sebaliknya, nilai DER yang besar mengartikan hutang jangka panjang 

perusahaan lebih tinggi dibanding modal, sehingga mengakibatkan kemungkinan risiko 

gagal bayar, karena perusahaan memerlukan modal besar guna pengembangan bisnis 

ataupun biaya operasional.  

Karena modal perusahaan dipakai guna membayar hutang jangka panjang, harga 

saham perusahaan akan turun, sehingga perusahaan tak bisa memperoleh laba signifikan. 

Nilai DER yang tinggi merupakan sinyal yang tidak baik untuk investor dan bisa 

mengurangi minat investor untuk menanamkan modalnya.  

Dapat diketahui bahwa investor – investor yang ada di Indonesia masih melihat 

serta memperhitungkan variabel DER selaku acuan untuk membuat keputusan 

berinvestasi ke dalam sebuah perusahaan. Hasil pada penelitian yang telah didapatkan ini 

ditunjang dengan studi terdahulu, seperti studi yang dilaksanakan Rifaldhy & Laksana 

(2021), (Vidiyastutik et al. (2021) serta Yana & Agustiningsih (2022) dimana hasil 

studinya menunjukkan variabel  Debt to Equity Ratio berpengaruh signifikan secara 

negatif pada nilai sebuah saham. 

Kesimpulan 

Atas dasar perolehan penelitian juga pembahasan diatas, bisa diambil simpulan 

berikut. Pertama, variabel kurs Rupiah mempunyai pengaruh signifikan arah positif atas 

harga saham emiten IDX30 kurun waktu 2014 – 2022. Hal tersebut dikarenakan apresiasi 

ataupun depresiasi pada nilai tukar Rupiah mempengaruhi aktivitas perusahaan dalam 

melakukan kegiatan ekspor maupun impor, sehingga apabila nilai mata uang Rupiah 

menguat atau melemah akan mempengaruhi harga saham perusahaan indeks IDX30.  

Kedua, variabel tingkat suku bunga tidak memiliki pengaruh atas nilai saham 

emiten dalam IDX30 kurun waktu 2014 hingga 2022. Ini dikarenakan fakta bahwa 

investor kerap mempertahankan investasi mereka dalam saham yang lebih besar dalam 

tingkat pengembalian atau returnnya dan tidak beralih ke dalam bentuk deposito karena 

perubahan tingkat suku bunga dari 2014 hingga 2022 cukup stabil dan cenderung 

menurun. 
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Ketiga, variabel ROE mempunyai pengaruh positif signifikan atas nilai saham 

emiten IDX30 periode 2014 – 2022. Hal tersebut dapat terjadi karena ROE yang tinggi 

merupakan sinyal positif untuk investor karena manajemen perusahaan bisa 

memanfaatkan ekuitas yang dimiliki dalam mendapat keuntungan sebesar-besarnya, 

sehingga membuat investor menanamkan sumber dananya ke perusahaan hingga 

menyebabkan kenaikan harga saham perusahaan. 

Keempat, variabel DER mempengaruhi atas harga saham perusahaan indeks 

IDX30 periode 2014 – 2022 secara signifikan negatif karena ekuitas digunakan untuk 

membayar kewajiban jangka panjang, maka harga saham perusahaan akan turun, hingga 

perusahaan tidak bisa mendapat keuntungan besar terhadap ekuitas yang dimiliki. Nilai 

DER tinggi merupakan sinyal yang tak menguntungkan untuk investor serta bisa 

memperkecil minat investor menanamkan modal. 
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