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ABSTRAK 

FARHAN BADIUZ. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh indeks 

Infobank15, Primbank10, dan nilai tukar rupiah terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) selama periode 2023–2024. Menggunakan pendekatan kuantitatif 

dengan data time series mingguan, analisis dilakukan melalui model Vector Error 

Correction Model (VECM). Seluruh variabel menjadi stasioner pada diferensiasi 

pertama dan hasil uji kointegrasi menunjukkan adanya hubungan jangka panjang antar 

variabel. Uji Granger causality mengidentifikasi bahwa hanya Primbank10 yang 

memiliki hubungan kausal signifikan terhadap IHSG dalam jangka pendek. Impulse 

Response Function menunjukkan bahwa IHSG merespons paling kuat terhadap shock 

dari dirinya sendiri, sementara Primbank10 memberikan dampak positif yang stabil dan 

nilai tukar rupiah memberikan dampak negatif yang konsisten. Variance 

Decomposition memperkuat temuan bahwa fluktuasi IHSG lebih dominan dipengaruhi 

oleh dirinya sendiri, dengan kontribusi variabel eksternal relatif kecil. Hasil uji 

simultan menyimpulkan bahwa Infobank15, Primbank10, dan nilai tukar rupiah secara 

bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap IHSG, meskipun secara parsial hanya 

Primbank10 yang berpengaruh signifikan dalam jangka panjang. Penelitian ini 

menyimpulkan bahwa IHSG bersifat self-driven namun tetap dipengaruhi oleh sektor 

perbankan sebagai salah satu penggerak utama pasar modal Indonesia. 

Kata kunci: IHSG, Infobank15, Primbank10, Nilai Tukar, VECM, Pasar Modal 
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 ABSTRACT 

FARHAN BADIUZ. This study aims to analyze the influence of the Infobank15 index, 

Primbank10 index, and the rupiah exchange rate on the Indonesia Composite Stock 

Price Index (IHSG) during the 2023–2024 period. Utilizing a quantitative approach 

with weekly time series data, the analysis is conducted using the Vector Error 

Correction Model (VECM). All variables become stationary after the first differencing, 

and the Johansen cointegration test confirms the existence of long-term relationships 

among the variables. Granger causality tests reveal that only Primbank10 has a 

significant causal relationship with IHSG in the short term. The Impulse Response 

Function shows that IHSG responds most strongly to shocks from itself, while 

Primbank10 exerts a stable positive influence, and the rupiah exchange rate 

consistently exerts a negative impact. Variance Decomposition supports the finding 

that IHSG fluctuations are primarily self-driven, with relatively minor contributions 

from external variables. The simultaneous F-test indicates that Infobank15, 

Primbank10, and the rupiah exchange rate collectively have a significant impact on 

IHSG, although only Primbank10 demonstrates a significant long-term individual 

effect. The study concludes that IHSG is predominantly influenced by its own internal 

dynamics, yet the banking sector remains a key factor in shaping the Indonesian capital 

market. 

Keywords: IHSG, Infobank15, Primbank10, Exchange Rate, VECM, Capital Market 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Penelitian 

Kegiatan investasi biasanya terjadi di dalam suatu pasar yang disebut 

dengan pasar modal. Peran pasar modal dinilai krusial dalam mendorong 

pertumbuhan dan perputaran perekonomian (Wikayanti, Aini, & Fitriyani, 

2020). Pasar modal berperan sebagai jembatan antara perusahaan dan 

investor, yang difasilitasi melalui perdagangan saham di Indonesia yang 

umumnya berlangsung di Bursa Efek Indonesia (BEI). Saham merupakan 

instrumen investasi yang merepresentasikan kepemilikan modal dalam suatu 

perusahaan, yang tercermin melalui aset dengan nominal tertentu, nama 

perusahaan penerbit, serta hak dan kewajiban yang melekat pada pemegang 

saham. 

Investor dapat memantau pergerakan saham yang dimilikinya dengan 

mengacu pada indeks saham. Apabila indeks mengalami penurunan, hal ini 

menandakan sebagian besar harga saham sedang turun. Sebaliknya, 

kenaikan indeks saham menunjukkan bahwa rata-rata harga saham sedang 

meningkat. Bursa Efek Indonesia menyediakan berbagai indeks saham, 

seperti IHSG, IDX80, LQ45, IDX30, Jakarta Islamic Index (JII), 

KOMPAS100, Investor33, Infobank15, dan indeks lainnya (Anggraeni & 

Nirawati, 2022). 

Dari berbagai indeks tersebut, IHSG menjadi indeks utama yang paling 

sering dijadikan acuan dalam menganalisis kondisi pasar saham secara 

keseluruhan. IHSG mencerminkan pergerakan harga seluruh saham yang 

terdaftar di BEI dan telah memenuhi kriteria tertentu, tanpa membedakan 

sektor maupun kapitalisasi pasar. IHSG sering dianggap sebagai barometer 
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utama untuk mengukur kinerja pasar modal Indonesia secara umum (Bursa 

Efek Indonesia, 2020). Ketika IHSG mengalami kenaikan, hal ini biasanya 

mencerminkan adanya optimisme investor terhadap kondisi ekonomi dan 

pasar, sedangkan penurunan IHSG sering kali mengindikasikan 

kekhawatiran terhadap kondisi ekonomi, baik yang bersifat domestik 

maupun global. Berikut adalah tabel IHSG 10 tahun kebelakang: 

 
Tabel 1. 1 Kinerja Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) – 10 Tahun Terakhir 

Tahun IHSG Akhir Tahun 
Perolehan 
Tahunan 

Akumulasi Perolehan 

2014 5.226,95 nilai awal nilai awal 
2015 4.593,01 -12,13% -12,13% 
2016 5.296,71 15,32% 1,33% 
2017 6.355,65 19,99% 21,59% 
2018 6.194,50 -2,54% 18,55% 
2019 6.299,54 1,70% 20,49% 
2020 5.979,07 -5,09% 14,39% 
2021 6.581,48 10,08% 25,91% 
2022 6.850,62 4,09% 31,06% 
2023 7.272,80 6,16% 39,14% 
2024 7.079,91 -2,65% 35,45% 

Sumber: IDX (Diolah Tim Riset Bolasalju) 

Berdasarkan tabel, kinerja IHSG selama 10 tahun terakhir menunjukkan 

fluktuasi yang dipengaruhi berbagai kondisi ekonomi, termasuk dampak 

pandemi Covid-19. Meskipun sempat mengalami penurunan tajam pada 

2015 dan 2020, IHSG berhasil pulih dengan pertumbuhan signifikan pada 

2021 dan 2022.  

Menurut (Apriliawati, 2023) pada tahun 2022 setelah pandemi Covid 

19, nilai IHSG cenderung mengalami peningkatan yang signifikan yaitu rata-

rata mencapai angka 7006,79. Pada Desember IHSG ditutup pada angka 

6850,62 dengan pertumbuhan sebesar 4,09 persen. IHSG tertinggi pada 
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bulan April hingga mencapai angka 7228,91 sedangkan terendah terjadi pada 

bulan Januari sebesar 6631,15. Menguatnya nilai IHSG pada tahun 2022, 

menjadikan IHSG Indonesia sebagai bursa terbaik kedua setelah bursa 

Singapura di ASEAN di urutan pertama. 

Namun demikian, fluktuasi IHSG sebagai variabel utama masih 

menyisakan sejumlah pertanyaan penting, terutama karena pergerakannya 

tidak hanya dipengaruhi oleh faktor-faktor makroekonomi global, tetapi juga 

oleh dinamika sektoral internal seperti sektor perbankan. Pergerakan IHSG 

yang tidak menentu dapat menimbulkan ketidakpastian bagi investor, 

menurunkan minat investasi, dan menghambat arus modal, khususnya dari 

investor asing yang sangat sensitif terhadap perubahan sentimen pasar. 

Menurut Mankiw (2016), stabilitas pasar saham berperan penting dalam 

menjaga kepercayaan investor dan pertumbuhan ekonomi nasional, sebab 

indeks saham seperti IHSG mencerminkan ekspektasi terhadap profitabilitas 

perusahaan dan kondisi perekonomian. 

Terdapat sejumlah variabel yang diyakini memengaruhi pergerakan 

IHSG, di antaranya nilai tukar rupiah terhadap dolar AS serta pergerakan 

indeks sektoral, khususnya di sektor keuangan. Nilai tukar sering dijadikan 

indikator penting karena dapat memengaruhi daya beli investor asing dan 

tingkat risiko investasi. Depresiasi rupiah dapat mendorong capital outflow 

dan memicu koreksi pasar, sementara apresiasi rupiah dapat memperkuat 

daya tarik investasi dalam negeri. Penelitian oleh (Pramesti, Ekayani, & 

Jayanti, 2020) menunjukkan bahwa nilai tukar memiliki hubungan negatif 

terhadap indeks saham, karena fluktuasinya menciptakan ketidakpastian 

yang memengaruhi perilaku investor. 

Di sisi lain, sektor perbankan memiliki peran sistemik dalam pasar 

modal. Indeks Infobank15 merepresentasikan saham-saham bank dengan 

fundamental dan likuiditas tinggi. Namun, karakteristik indeks ini yang 
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sangat reaktif terhadap sentimen pasar menjadikan pengaruhnya terhadap 

IHSG bisa berubah-ubah. (Wardhani & Andarini, 2016) menyatakan bahwa 

meskipun saham perbankan memiliki eksposur luas di pasar modal, 

pengaruhnya terhadap indeks pasar agregat tidak selalu positif tergantung 

pada persepsi risiko dan tekanan eksternal. Sementara itu, indeks 

Primbank10 yang terdiri dari 10 bank berperingkat investasi tinggi justru 

menawarkan cerminan dari stabilitas dan kualitas sektor keuangan. 

Penelitian Fathurrahman dan Rusdi (2019) menunjukkan bahwa indeks ini 

dapat menjadi indikator yang lebih representatif dalam menjelaskan 

pergerakan IHSG karena terdiri dari emiten bank besar yang memiliki daya 

tahan tinggi terhadap gejolak ekonomi. 

Namun demikian, arah dan kekuatan pengaruh antara Infobank15 dan 

Primbank10 terhadap IHSG belum banyak dibahas dalam konteks empiris 

secara bersamaan. Di saat yang sama, nilai tukar tetap menjadi variabel 

eksternal dominan yang dapat memperkuat atau melemahkan sentimen 

pasar. Ketiga variabel ini dua dari sektor keuangan dan satu dari sektor 

makroekonomi dianggap relevan untuk dianalisis bersama sebagai faktor-

faktor yang potensial dalam menjelaskan dinamika IHSG. 

Berdasarkan uraian tersebut, peneliti tertarik untuk membahas dan 

mengidentifikasi pengaruh indeks Infobank15, Primbank10, dan nilai tukar 

rupiah terhadap IHSG. Ketiganya dipilih karena secara teoritis dan empiris 

memiliki keterkaitan terhadap kinerja pasar saham Indonesia. Peneliti 

mengamati bahwa saham-saham sektor perbankan, khususnya yang 

tergabung dalam indeks tersebut, menunjukkan pergerakan yang cenderung 

meningkat dalam beberapa tahun terakhir, sebagaimana tercermin pada data 

mingguan dari laman investing.com. Sementara itu, nilai tukar rupiah 

menjadi variabel makro penting yang tidak hanya berdampak terhadap 

investor asing, tetapi juga mencerminkan kondisi ekonomi nasional. 
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Dengan demikian, masalah utama dalam penelitian ini adalah fluktuasi 

IHSG yang belum dapat dijelaskan secara tuntas oleh pergerakan sektor 

perbankan dan nilai tukar rupiah. Oleh karena itu, diperlukan analisis empiris 

untuk mengetahui apakah memang terdapat pengaruh signifikan dari indeks 

Infobank15, Primbank10, dan nilai tukar terhadap IHSG, baik secara parsial 

maupun simultan. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi 

terhadap pemahaman lebih lanjut mengenai dinamika pasar saham Indonesia 

dan menghasilkan implikasi praktis bagi investor maupun pengambil 

kebijakan dalam menyusun strategi investasi dan regulasi yang lebih adaptif 

terhadap perubahan pasar. 

1.2 Rumusan Masalah Penelitian 

Pertama, kita perlu memahami bagaimana pengaruh antara pergerakan 

IHSG dengan pergerakan indeks saham lainnya, yaitu Infobank15 dan 

Primbank10, serta bagaimana nilai tukar rupiah terhadap USD berpengaruh 

dalam penelitian ini. Hal ini penting untuk mengetahui apakah pergerakan 

IHSG dipengaruhi oleh faktor eksternal seperti nilai tukar, atau lebih 

terfokus pada indeks saham domestik. Saat Indeks Harga Saham Gabungan 

meningkat, dapat dikatakan bahwa kondisi perekonomian yang ada di 

Indonesia sedang meningkat sehingga peneliti ingin mengetahui seberapa 

berpengaruh indeks saham perbankan yaitu Infobank15 dan Primbank10 

dalam memberikan kontribusi pada IHSG. 

1.3 Pertanyaan Penelitian 

Studi ini bertujuan untuk menjawab tiga pertanyaan utama: 

1. Bagaimana pengaruh pergerakan Infobank15 terhadap IHSG? 

2. Bagaimana pengaruh pergerakan Primbank10 terhadap IHSG? 

3.  Bagaimana pengaruh pergerakan Nilai Tukar Rupiah terhadap IHSG? 

4. Bagaimana Infobank15, Primbank10, dan Nilai Tukar Rupiah secara 

bersama-sama berpenngaruh terhadap IHSG? 
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1.4 Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini adalah: 

1. Untuk menganalisis pengaruh pergerakan Infobank15 terhadap IHSG. 

2. Untuk menganalsis pengaruh pergerakan Primbank10 terhadap IHSG. 

3. Untuk menganalisis pengaruh pergerakan Nilai Tukar Rupiah terhadap 

IHSG. 

4. Untuk menganalisis pengaruh antara pergerakan Infobank15, 

Primbank10, dan Nilau Tukar Rupiah terhadap IHSG.  

1.5 Manfaat Penelitian 

A. Aspek Teoritis  

1. Analisis kontribusi variabel lain terhadap pergerakan IHSG juga bisa 

menjadi acuan penting bagi peneliti dalam memahami dinamika 

pasar yang lebih kompleks. 

B. Aspek Praktis  

1. Temuan penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi bagi para 

investor saham dalam memantau dan memahami variabel-variabel 

yang dapat mempengaruhi pergerakan IHSG. Dengan pemahaman 

yang lebih baik mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi indeks 

saham, investor dapat membuat keputusan investasi yang lebih 

terinformasi dan strategis. 

2. Efektivitas Investasi, pembaca diharapkan dapat meningkatkan 

efektivitas investasi di pasar modal, serta meminimalkan risiko yang 

dihadapi oleh investor. 

1.6 Sistematika Penulisan Skripsi 

Skripsi ini akan terdiri dari beberapa bab sebagai berikut: 

1. Bab 1: PENDAHULUAN 

Bab ini berisi latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, 
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manfaat penelitian, serta sistematika penulisan. 

2. Bab 2: TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini membahas teori-teori mengenai Investasi, Infobank15, 

Primbank10, Nilai Tukar Rupiah, dan IHSG. Pada bab ini juga 

dijelaskan penelitian terdahulu serta kerangka berpikir dalam 

penelitian ini. 

3. Bab 3: METODE PENELITIAN 

Bab ini membahas mengenai jenis penelitian, objek yang diteliti, 

teknik pengambilan sampel, jenis dan sumber data yang digunakan, 

cara pengumpulan data, metode analisis data yang akan diterapkan, 

serta hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini. 

4. Bab 4 : PEMBAHASAN DAN HASIL 

Bab ini menjelaskan mengenai hasil penelitian dan pembahasan 

serta interpretasi hipotesis berdasarkan data yang telah dikumpulkan 

5. Bab 5 : KESIMPULAN DAN SARAN 

Bab ini berisi kesimpulan dari hasil penelitian yang dilakukan dan 

memberikan saran dari hasil penelitian 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis yang dilakukan terhadap pengaruh Infobank15, 

Primbank10, dan nilai tukar rupiah terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

periode 2023-2024 dengan menggunakan pendekatan Vector Error Correction Model 

(VECM), maka diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 

1. Pengaruh Infobank15 terhadap IHSG 

Infobank memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap IHSG. 

Artinya, kenaikan indeks Infobank15 tidak selalu diikuti dengan penguatan 

IHSG, bahkan justru dapat memberikan tekanan terhadap indeks saham 

gabungan. Hal ini menunjukkan bahwa saham-saham perbankan yang 

tergolong likuid dan masuk dalam indeks Infobank15 dapat memberikan sinyal 

risiko tertentu yang ditangkap oleh investor sebagai potensi koreksi pasar. 

Temuan ini memperkuat pandangan bahwa pergerakan saham sektor perbankan 

tidak selalu sejalan dengan kinerja pasar saham secara agregat, terutama jika 

sentimen terhadap sektor tersebut sedang melemah atau jika ekspektasi pasar 

terhadap pertumbuhan sektor keuangan mengalami penyesuaian. 

2. Pengaruh Primbank10 terhadap IHSG 

Primbank10 memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap IHSG dalam 

jangka panjang. atnya lebih tahan terhadap tekanan eksternal dan volatilitas 

jangka pendek.Indeks. Artinya, pergerakan saham bank-bank dengan peringkat 

investasi tinggi yang tergabung dalam indeks Primbank10 mampu memberikan 

dorongan terhadap IHSG. Hal ini sejalan dengan karakteristik indeks ini yang 

terdiri dari saham-saham perbankan besar dengan fundamental kuat dan kinerja 

stabil, yang secara langsung meningkatkan kepercayaan investor. Penguatan 

saham pada indeks ini mencerminkan sentimen positif terhadap sektor 
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perbankan secara umum, dan pada gilirannya turut memperkuat kinerja IHSG 

sebagai indeks pasar secara agregat. 

3. Pengaruh Nilai Tukar Rupiah terhadap IHSG 

Variabel nilai tukar rupiah terhadap dolar AS tidak menunjukkan pengaruh 

yang signifikan terhadap IHSG dalam jangka panjang. Hal ini mengindikasikan 

bahwa fluktuasi kurs tidak memberikan dampak langsung yang cukup kuat 

terhadap pergerakan IHSG. Salah satu kemungkinan penyebabnya adalah 

pelaku pasar telah mengantisipasi volatilitas nilai tukar atau menganggap faktor 

ini sebagai risiko sistemik yang sudah diperhitungkan dalam pengambilan 

keputusan investasi. Selain itu, pasar saham Indonesia selama periode 

pengamatan cenderung dipengaruhi oleh faktor domestik dan sektor-sektor 

unggulan lainnya, sehingga perubahan kurs hanya memberikan efek terbatas 

terhadap indeks saham secara keseluruhan. 

4.  Pengaruh Infobank15, Primbank10, dan Nilai Tukar Rupiah terhadap 

IHSG secara simultan 

Ketiga variabel independen dalam penelitian ini yaitu Infobank15, Primbank10, 

dan nilai tukar rupiah secara simultan terbukti memberikan pengaruh signifikan 

terhadap IHSG. Meskipun secara parsial tidak semua variabel berpengaruh 

signifikan, namun secara bersama-sama ketiganya berkontribusi dalam 

menjelaskan variasi pergerakan IHSG. Temuan ini mengonfirmasi bahwa 

IHSG dipengaruhi oleh kombinasi faktor internal dan eksternal, serta interaksi 

antara sektor perbankan dan indikator makroekonomi. Namun demikian, 

kontribusi ketiganya hanya menjelaskan sebagian kecil dari dinamika IHSG, 

sedangkan sebagian besar variasi indeks saham dipengaruhi oleh faktor lain di 

luar model seperti kondisi geopolitik, sentimen global, kinerja emiten non-

bank, dan faktor mikro lainnya di pasar modal Indonesia. 
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5.2 Saran 

Merujuk pada hasil penelitian dan kesimpulan yang telah disampaikan, peneliti 

menyarankan beberapa hal berikut: 

1. Bagi pelaku pasar modal, penelitian ini bermanfaat sebagai referensi dalam 

membuat keputusan investasi, terutama untuk memahami bahwa IHSG sangat 

dipengaruhi oleh dinamika internalnya sendiri, namun sektor perbankan tetap 

menjadi sektor penting yang perlu diperhatikan secara khusus, khususnya 

indeks Primbank10. 

2. Bagi peneliti dengan topik serupa, disarankan untuk menambah jangkauan 

variabel dengan memasukkan indikator makroekonomi lainnya seperti inflasi, 

suku bunga acuan BI, maupun indeks global, guna melihat pengaruh eksternal 

yang lebih komprehensif terhadap IHSG. 

3. Bagi regulator dan otoritas keuangan, hasil temuan ini dapat menjadi masukan 

dalam merancang kebijakan yang berkaitan dengan stabilitas sektor perbankan 

dan nilai tukar, karena meskipun pengaruhnya tidak dominan, tetap memiliki 

potensi menimbulkan volatilitas di pasar modal. 

4. Dalam pengumpulan data dan pemodelan selanjutnya, dapat dilakukan 

pendekatan campuran antara data mingguan dan bulanan untuk menangkap 

fluktuasi yang mungkin lebih tepat menggambarkan dinamika ekonomi 

Indonesia secara real-time. 
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Lampiran 2 Hasil Uji Lag dan Stabilitas 
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Lampiran 3 Hasil Uji Kausalitas 
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Lampiran 4 Hasil Uji Kointegrasi 
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