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PASAR MODAL

A. PASAR MODAL
Kegiatan pasar modal di Indonesia baru ada pada tahun 1950, ketika pemerintah pertama
kali menjual obligasi negara kepada masyarakat. Kegiatan pasar modal yang menjual saham dan
obligasi serta terorganisasi dengan baik baru ada pada tahun 1977, yakni pada saat Bursa Efek
Jakarta diresmikan. Pasar modal indonesia mengalami kemajuan pesat sejak deregulasi tahun
1988. Jumlah emiten yang semula hanya 24 emiten (1998) sekarang menjadi 588 (2012) atau
rata-rata ada 24 emiten baru setiap tahun. Menurut (Samsul, 2015) secara umum pasar modal
adalah tempat atau sarana bertemunya permintaan dan penawaran atas instrumen keuangan
untuk jangka panjang yang umumnya lebih dari satu tahun. Pasar modal berfungsi sebagai
sarana untuk mendapatkan modal jangka panjang bagi para pengusaha dan sebagai sarana
investasi jangka panjang bagi para investor. Pasar modal memiliki tujuan dan manfaat yang
dapat dilihat dari 3 sudut pandang yakni:
1. Sudut pandang negara
Pasar modal dibangun dengan maksud menggerakkan perekonomian suatu negara melalui
kekuatan swasta dan mengurangi beban negara. Di negara yang sudah maju, pasar modal
menjadi sarana utama dalam pembangunan perekonomian. negara maju tidak butuh Badan
Usaha Milik Negara (BUMN), tetapi butuh usaha swasta yang profesional yang tercermin
dalam pasar modal. Jika pasar modal dapat berfungsi dengan baik maka negara tidak perlu
membiayai pembangunan ekonomi dengan cara meminjam dana dari pihak asing.
2. Sudut pandang emiten
Pasar modal merupakan sarana untuk mencari tambahan modal. Perusahaan
berkepentingan untuk mendapatkan dana dengan biaya yang lebih murah dan hal ini bisa
diperoleh di pasar modal. Perusahaan yang masuk ke dalam pasar modal akan lebih
terkenal karena setiap hari bursa namanya selalu muncul dalam media elektronik. Selain itu,
perusahaan yang masuk dalam pasar modal juga selalu mendapat perhatian, sorotan, kritik,
pujian dari masyarakat sehingga kendali masyarakat akan berakibat positif bagi perusahaan.
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INDEKS HARGA SAHAM GABUNGAN (IHSG)

A. DEFINISI SAHAM

Pertumbuhan ekonomi yang pesat dan barang yang serba instan di tambah lagi dengan
jumlah penduduk yang banyak di Indonesia, menyebabkan banyaknya permintaan dan
penawaran. Hal ini membuka peluang bagi para penanam modal untuk mendapatkan
pengembalian yang tinggi, cepat dan singkat. Salah satu bentuk investasi yang memenuhi
kriteria tersebut adalah dengan bertransaksi saham di bursa efek (Dini, Jingga and Wijaya,
2020). Harga saham merupakan harga yang dibentuk dari interaksi para penjual dan
pembeli sasham yang dilatarbelakangi oleh harapan terhadap profit perusahaan (Susanti,
Azwar and Astuti, 2020). Saham merupakan surat berharga yang memiliki tingkat keuntungan
yang relatif tinggi namun juga memiliki risiko kerugian yang tinggi pula (high risk high return).
Jika suatu investasi yang menawarkan tingkat keuntungan yang tinggi tanpa adanya risiko bisa
dipastikan investasi tersebut bodong. Transaksi jual beli saham dilakukan di Bursa Efek
Indonesia (BEI) dan diawasi oleh OJK atau Otoritas Jasa Keuangan (Tandelilin, 2018).

Saham dianggap sebagai salah satu instrumen pasar modal yang menjanjikan tingkat
keuntungan tinggi sehingga banyak diminati para investor. Saham merujuk pada tanda
penyertaan modal dari satu pihak dalam perusahaan atau perseroan terbatas. Adanya
penyertaan modal ini membuat pihak tersebut mempunyai hak atas klaim pendapatan
perusahaan, klaim aset perusahaan bahkan juga memiliki hak hadir dalam rapat umum
pemegang saham. Saham dapat diartikan sebagai tanda penyertaan atau kepemilikan investor
individual atau investor institusional atau trader atas investasi mereka dan sejumlah dana yang
diinvestasikan dalam suatu perusahaan. Karakteristik saham antara lain dapat memperoleh
dividen, memiliki hak suara dalam RUPS, dimungkinkan untuk memiliki Hak Memesan Efek
Dengan Terlebih Dahulu (HMETD) atau right issue, dan terdapat potensial capital again atau
capital loss (Azis, Mintarti and Nadir, 2015).
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TEORI MAKROEKONOMI

A. DEFINISI EKONOMI
Ekonomi atau economic dalam banyak literatur ekonomi disebutkan berasal dari bahasa
Yunani yaitu kata Oikos atau Oiku dan Nomos yang berarti peraturan rumah tangga. Secara
umum, ekonomi adalah sebuah bidang kajian tentang pengurusan sumber daya material
individu, masyarakat, dan negara untuk meningkatkan kesejahteraan hidup manusia. Ekonomi
berkenaan dengan setiap tindakan atau proses yang harus dilaksanakan untuk menciptakan
barang-barang dan jasa yang ditujukan untuk memenuhi kebutuhan atau keinginan manusia.
Namun seiring dengan perkembangan teknologi, maka definisi ekonomi berubah dari waktu
ke waktu dikarenakan:
1. Teknologi berubah (adanya otomatisasi, proses akselerator, pengurangan fungsi biaya)
2. Inovasi (produk baru layanan, proses, perluasan pasar, diversifikasi pasar, pasar khusus,
peningkatan fungsi pendapatan) seperti yang menghasilkan kekayaan intelektual dan
perubahan dalam hubungan industrial.

Dalam memahami ekonomi, atau perekonomian, mencakup semua aktivitas yang berkaitan
dengan produksi, konsumsi dan perdagangan barang dan jasa di suatu daerah. Ekonomi berlaku
untuk semua orang mulai dari individu hingga entitas seperti perusahaan dan pemerintah.
Ekonomi suatu wilayah atau negara tertentu diatur oleh budaya, hukum, sejarah, dan
geografinya, juga faktor-faktor lain, dan berkembang karena kebutuhan (Asnah and Dyanasari,
2021). Menurut (Putong, 2005) ilmu ekonomi memiliki manfaat, yaitu:

1. Illmu ekonomi dapat membantu memahami wujud perilaku dalam dunia nyata secara lebih
baik. Dengan menguasai ekonomi, kita dapat mengetahui seputar peningkatan harga
produk di saat adanya kegiatan hari besar, mengetahui peningkatan barang mewah saat
perekonomian mengalami krisis, dan mengetahui dampak nilai kurs terhadap harga-harga di
dalam negeri.
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PENDAPATAN NASIONAL

A. DEFINISI PENDAPATAN NASIONAL
Pendapatan nasional yang merupakan salah satu indikator ekonomi makro (makroekonomi)

yang merupakan variabel terpenting guna mencari hubungan di antara variabel-variabel lain

dalam ekonomi makro. Perubahan di dalam variabel pendapatan nasional mempunyai pengaruh
terhadap variabel yang lain. Di dalam seluruh teori ekonomi makro, pembahasan yang
menyangkut pendapatan nasional merupakan bagian yang paling menarik perhatian untuk
dibicarakan. Hal tersebut disebabkan pembahasan pendapatan nasional di anggap pilar utama
penyangga politik ekonomi artinya ke arah pendapatan nasional itulah hampir semua kebijakan

di bidang perekonomian difokuskan.

Pendapatan nasional dapat ditinjau dari sudut pandang (Priyono and Chandra, 2016) :

1. Dari pengertian produk nasional kotor (gross national product) merupakan keseluruhan dari
barang dan jasa-jasa yang dihasilkan oleh suatu masyarakat di dalam waktu tertentu
biasanya satu tahun. Mengenai barang-barang disini meliputi baik barang-barang konsumsi
maupun barang-barang investasi. Nilai barang produksi tersebut dinyatakan dengan uang
pada harga pasar yang berlaku. Sedangkan barang dan jasa yang dimasukkan untuk
menyusun pendapatan nasional hanyalah barang-barang yang merupakan final goods. Hal
ini dilakukan guna menghindari terjadinya perhitungan rangkap.

2. Dari pengertian pendapatan nasional kotor (gross national income) merupakan keseluruhan
pendapatan yang diterima oleh suatu masyarakat dengan jangka waktu satu tahun.
Pendapatan di sini meliputi balas jasa baik terdapat proses produksi secara langsung ikut
serta di dalam proses produksi.

1) Golongan pendapatan yang diterima oleh orang-orang yang secara langsung ikut serta
dalam suatu proses produksi pemilik tanah akan menerima sewa tanah. Pemilik tenaga
kerja akan memperoleh balas jasa berupa upah/gaji. Pemilik modal akan memperoleh
balas jasa dalam bentuk bunga. Pengusaha/interprenuer akan memperoleh balas jasa
dalam bentuk laba.
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INFLASI

A. TINGKATAN EFISIENSI PASAR

Teori efisien pasar pertama kali diperkenalkan oleh (Fama, 1970) bahwa pasar modal yang

efisien terbagi dalam tiga bentuk yaitu:

1.

Pasar modal bentuk efisien yang lemah menjelaskan sulit bagi investor untuk mendapatkan
keuntungan, karena harga sebuah saham sudah mencerminkan seluruh informasi yang
diperoleh dengan memeriksa data historis perdagangan di pasar seperti harga saham,
volume perdagangan dan tingkat suku bunga jangka pendek.

Pasar modal bentuk efisiensi setengah kuat menjelaskan bahwa keseluruhan informasi yang
tersedia untuk publik (atau yang disebut juga dengan informasi yang terpublikasi) tentang
prospek perusahaan harus telah tergambar pada harga saham. Selain harga sebelumnya,
informasi tersebut termasuk data fundamental perusahaan, produk, kualitas manajemen,
posisi neraca, hak paten, proyeksi pendapatan dan laba, serta praktik akuntansi.

Pasar modal bentuk efisiensi yang kuat menerangkan bahwa harga saham mendeskripsikan
semua informasi yang relevan dengan perusahaan, bahkan informasi yang hanya diperoleh
pada ruang lingkup yang terbatas (atau yang biasa disebut dengan informasi yang tidak
dipublikasikan).

Indikator efisiensi pasar bentuk kuat terdiri dari keuntungan yang diperoleh sangat tipis

karena gejolak harga rendah, harga pasar mendekati harga intrinsik perusahaan, informasi

simetris, bahwa investor berkesempatan sama memperoleh informasi, kemampuan analisis

investor relatif tidak berbeda dan pasar bereaksi cepat terhadap informasi baru.

B. TEORI RANDOM WALK

Informasi menjadi hal yang penting dalam pergerakan harga saham karena diharapkan oleh

para investor untuk menganalisis dan mencoba untuk mengetahui pergerakan dari harga saham.

Informasi apa saja yang dapat digunakan untuk memprediksi kinerja saham haruslah telah
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NILAI TUKAR DAN VOLUME PERDAGANGAN SAHAM

A. DEFENISI NILAI TUKAR

Perdagangan internasional akan mendorong terjadinya pertukaran dua atau lebih dari mata
uang yang berbeda. Transaksi ini akan menimbulkan suatu permintaan dan penawaran
terhadap suatu mata uang tertentu. Nilai tukar (atau dikenal sebagai kurs) adalah sebuah
perjanjian yang dikenal sebagai nilai tukar mata uang terhadap pembayaran saat kini atau
di kemudian hari, antara dua mata uang masing-masing negara atau wilayah (Simamora,
2021). Jika saat nilai tukar dollar sedang melemah terhadap rupiah dan dapat diprediksikan akan
kembali menguat di masa mendatang, dan juga ketika alternatif investasi lain dirasa kurang
menjanjikan, maka investor mungkin cenderung akan menginvestasikan dananya ke dalam
bentuk mata uang dollar dengan harapan ketika kurs dollar terhadap rupiah kembali meningkat
dia akan menjualnya kembali ke dalam bentuk mata uang rupiah, sehingga dia memperoleh gain
dari selisih kurs.

Penentuan nilai tukar juga ditentukan melalui permintaan dan penawaran. Apabila
permintaan rupiah meningkat dibanding dengan penawarannya maka nilai tukar rupiah akan
terapresiasi, contohnya nilai mata uang rupiah untuk setiap pembelian 1 dollar AS menurun.
Sebaliknya ketika penawaran rupiah lebih tinggi dibandingkan permintaannya maka nilai tukar
rupiah akan terdepresiasi, contohnya mata uang rupiah untuk setiap pembelian 1 dollar AS
meningkat. Nilai tukar diambil dari nilai kurs tengah dengan menggunakan rumus:

Kurs Jual + Kurs Beli
2

Kurs Tengah =

B. SISTEM NILAI TUKAR

Sistem nilai tukar menunjukkan suatu kumpulan peraturan, rencana dan lembaga tempat
dimana pembayaran dilakukan dan diterima untuk transaksi yang melewati batas-batas nasional.
Menurut (Rahayu, 2019), pemerintah suatu negara dapat menetapkan sistem kurs dengan
sistem penetapan:
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PAHAM EKONOMI DAN SIKLUS EKONOMI

A. PAHAM EKONOMI
Terjadinya perubahan dalam ekonomi dipengaruhi oleh banyak hal, antara lain teknologi
dan struktur. Perubahan ini terus terjadi dari tahun ke tahun dan akhirnya menghasilkan buah
pemikiran yang berdampak pada kehidupan serta kegiatan ekonomi. Contoh buah pemikiran
tersebut ialah ekonomi klasik dan ekonomi modern. Dua jenis pemikiran ini sama-sama
berfokus pada kegiatan ekonomi. Hanya saja penerapan dan fokus permasalahan ekonomi
klasik dan modern berbeda.
Menurut (Samsul, 2015) dalam paham ekonomi dikenal beberapa teori yang mendasarinya,
diantaranya:
1. Teori Klasik
Adam Smith (1776) memiliki filosofi bahwa paham ekonomi liberal dapat memakmurkan
suatu bangsa. Smith memberikan pendapatnya bahwa kegiatan ekonomi dilaksanakan oleh
masyarakat tanpa campur tangan pemerintah dalam arti pemerintah tidak ikut dalam
kegiatan ekonomi yang masyarakat dapat menanganinya. Pemerintah sebagai
penyelenggara negara bertindak sebagai pengatur agar kegiatan ekonomi masyarakat
berjalan teratur, dan persaingan berjalan dengan sehat. Pemerintah memiliki kekuasaan
untuk mengatur kegiatan ekonomi dan melakukan kegiatan ekonomi yang tidak diminati
oleh masyarakat. Dengan demikian kebebasan berusaha akan mendorong masyarakat untuk
aktif mencari kesempatan usaha yang menguntungkan.
2. TeoriKeynesian
Teori ini berlawan dengan teori klasik. Dimana teori ini menjelaskan bahwa pemerintah
harus aktif melakukan pembangunan ekonomi. Melalui APBN pemerintah dapat
menciptakan permintaan, sehingga mendorong kegiatan ekonomi swasta. Permintaan
dapat dikendalikan sebagian oleh pemerintah melalui APBN. lJika ingin mengurangi
permintaan maka pemerintah dapat melakukan kebijakan yang berupa:
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STUDI EMPIRIS: DETERMINAN VARIABEL YANG
MEMPENGARUHI IHSG DI MASA PANDEMI COVID-19

A. HASIL UJI ASUMSI KLASIK

Sebelum melakukan pengujian regresi linier sederhana terhadap hipotesis penelitian, perlu
melakukan suatu pengujian untuk mengetahui ada tidaknya pelanggaran terhadap asumsi klasik.
Pengujian ini dimaksudkan untuk menganalisis regresi linier yang bertujuan untuk menghitung
nilai pada variabel tertentu. Hasil pengujian hipotesis yang baik adalah pengujian yang tidak
melanggar asumsi-asumsi klasik yang mendasari model regresi linier berganda.
1. Uji Asumsi Normalitas

Uji normalitas untuk menguji suatu data apakah nilai residual telah distandarisasi pada
model regresi berdistribusi normal atau tidak. Nilai residual dikatakan berdistribusi normal jika
nilai residual terstandarisasi tersebut sebagian besar mendekati nilai rata-ratanya. Metode yang
digunakan untuk mengetahui normalitas adalah dengan menggunakan uji Kolmogorov Smirnov.
Data dikatakan berdistribusi normal jika harga koefisien asymp sig (2-tailed) pada output
kolmogorov-smirnov test > dari alpa yang ditentukan vyaitu 5 % (0,05). Tabel 8.1 ditampilkan
hasil uji normalitas.
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VARIABEL

MAKROEKONOMI

YANG MEMPENGARUHI PERGERAKAN
[HoG DI MASA PANDEMI COVID-1¢

Penyebaran Virus Covid-19 di Indonesia memberikan sinyal negatif bagi
pasar modal dimana tren IHSG menjadi menurun. Pasar modal yang
mengalami peningkatan (bullish) atau mengalami penurunan (bearish)
terlinat dari naik turunnya harga-harga saham yang tercermin dalam
pergerakan indeks atau lebih dikenal dengan Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG). Penurunan ini menyebabkan IHSG mengalami
penurunan sampai di bawah level 4000. Penurunan ini tentunya juga
tidak lepas dari sentimen investor yang melihat bahwa pemerintah
Indonesia pada waktu itu belum serius dalam menangani Covid-19 ini
sehingga ketika krisis kesehatan terjadi dan sentimen-sentimen itu ada,
membuat para investor lebih memilih untuk menarik dananya dari pasar
modal sehingga hal tersebut tentunya membuat harga saham mengalami
penurunan. Oleh karena itu, selaku investor harus cermat dan teliti untuk
melihat pergerakan IHSG dengan memperhatikan dari beberapa sisi
penyebab penurunan dan peningkatan IHSG yang terjadi di pasar modal,
seperti variabel makroekonomi yang berupa inflasi, nilai tukar, dan
volume perdagangan saham.

Dalam buku monograf ini yang berjudul Variabel Makroekonomi Yang
Mempengaruhi Pergerakan IHSG Di Masa Pandemi Covid-19 akan
dibahas secara rinci mengenai kondisi IHSG saat terjadinya pandemi
Covid-19 yang diakibatkan dari variabel makroekonomi. Buku ini
diharapkan dapat menjadi referensi dan sumber bacaan bagi seluruh
kalangan investor dalam mempelajari kondisi pasar yang menyebabkan
terjadinya perubahan IHSG. Oleh karena itu, investor perlu menerapkan
dan mengimplementasikan metode, strategi, dan pertimbangan yang
tepat disaat terjadinya ketidakstabilan pergerakan IHSG.
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