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Abstract : The economy in Indonesia is experiencing a decline which can be seen from the 

decline in the Composite Stock Price Index in Indonesia. The decline in the value of the 

Composite Stock Price Index and Liquid 45 Index (LQ45) affected the rupiah exchange rate 

against US dollars that have passed the psychological level limit of Rp. 15,000 per 1 USD. The 

weakening of the rupiah and the index value of the stock was triggered by an increase in interest 

rates set by the Federal which increase Fed Fund Rate to 2.25% in September 2018. 

This study aims to explain whether it is true that the announcement of changes in the 

central bank's fed funds rate in the United States can be related and influence the Stock Price 

Index and Exchange Rates in other countries, especially in Indonesia. 

After collecting and processing data with Path Analysis, the results show that the impact 

in average of the fed fund rate to the average return LQ45 index has the strongest effect 

compared to other variables, then the strongest effect value is produced by the effect of average 

return Composite Stock Price Index to the average return of the US Dollar - Rupiah which is 

negative 0.76. After going through the mediation process, the indirect effect that occurs 

between the average fed fund rate on the average return of the US Dollar – Rupiah is positive 

0.451, which significantly stagnant and changes the direction of the effect compared to its 

direct effect of negative 0.46.  

 

Abstrak : Perekonomian di Indonesia mengalami penurunan yang dapat dilihat dari penurunan 

Indeks Harga Saham Gabungan di Indonesia. Penurunan nilai Indeks Harga Saham Gabungan 

dan Indeks Liquid 45 (LQ45) memengaruhi nilai tukar rupiah terhadap dolar AS yang telah 

melewati batas level psikologis Rp. 15.000 per 1 USD. Pelemahan rupiah dan nilai indeks 

saham dipicu oleh kenaikan suku bunga yang ditetapkan oleh Federal yang meningkatkan Suku 

Bunga Fed Fund menjadi 2,25% pada September 2018. 

Penelitian ini bertujuan untuk menjelaskan apakah benar bahwa pengumuman perubahan 

tingkat suku bunga The Fed di Amerika Serikat dapat dikaitkan dan mempengaruhi Indeks 

Harga Saham dan Nilai Tukar di negara lain, terutama di Indonesia. 

Setelah mengumpulkan dan mengolah data dengan metode Path Analysis, hasil analisa 

menunjukkan bahwa pengaruh average suku bunga The Fed terhadap average return indeks 

LQ45 memiliki persentase pengaruh yang paling kuat dibandingkan dengan variabel lain, 

selanjutnya nilai pengaruh terkuat dihasilkan oleh pengaruh average return Indeks Harga 

Saham Gabungan terhadap average return Dolar AS - Rupiah yang bernilai negatif 0,76. 

Setelah melalui proses mediasi, pengaruh tidak langsung yang terjadi antara average fed fund 

rate terhadap average return Dolar AS - Rupiah adalah positif 0,451, yang stagnan dan hanya 

mengubah arah efek dibandingkan dengan efek langsung negatifnya yang bernilai 0,46. 
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PENDAHULUAN 

Memasuki akhir kuartal ke-3 (tiga) tahun 2018 Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

terkoreksi kurang lebih 500 poin dari awal tahun 2018. Penurunan nilai Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) dan Indeks Liquid 45 (LQ45) berpengaruh kepada nilai tukar rupiah 

terhadap dollar amerika yang sudah melewati batas level psikologis yaitu Rp 15.000 (Lima 

Belas Ribu Rupiah) per 1 USD (Satu Dollar Amerika). Pelemahan nilai rupiah dan nilai indeks 

saham tersebut dipicu oleh kenaikan bunga yang ditetapkan bank sentral The Federal yang 

pada bulan September 2018 meningkat sebesar 2.0% dari titik terendahnya di tahun 2008 yaitu 

0.25%. 

Berdasarkan informasi di atas, peneliti tertarik untuk meneliti pengaruh dan hubungan 

antara kenaikan dan penurunan bunga bank sentral The Federal dengan nilai tukar Rupiah dan 

Dollar Amerika Serikat dengan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dab Indeks Liquid 45 

(LQ45) sebagai mediasi. Sehingga dapat diketahui erat, dan arah pengaruh serta signifikan atau 

tidaknya hubungan antar setiap variabel baik secara langsung, maupun tidak langsung. 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Saham merupakan suatu instrumen investasi yang diperjualbelikan di pasar modal. 

Menurut Hartono, Jogiyanto (2015) Saham merupakan hak kepemilikan sebuah perusahaan. 

Apabila perusahaan tersebut hanya mengeluarkan 1 (satu) kelas saham saja, maka saham ini 

disebut saham biasa (common stock) sedangkan ada kelas lain saham yang disebut saham 

preferen (preferred stock). Saham preferen (preferred stock) memiliki hak-hak prioritas yakni 

mendapatkan deviden dan kemudahan likuidasi, akan tetapi saham preferen (preferred stock) 

tidak memiliki hak veto untuk mengatur perusahaan seperti yang didapatkan pada kepemilikan 

saham biasa (common stock). 

Suatu indikator dibentuk untuk mengetahui pergerakan keseluruhan saham, sehingga 

terbentuklah indeks harga saham gabungan yang menurut Darmadji, Tjiptono dan Hendry M 

Fakhruddin (2011), indeks harga saham adalah indikator yang menunjukan pergerakan harga 

saham. Pergerakan indeks menggambarkan bagaimana kondisi pasar pada suatu saat, apakah 

pasar sedang aktif atau lesu. Namun, Indeks harga saham gabungan (IHSG) yang mencangkup 

semua saham yang tercatat dianggap kurang tepat digunakan sebagai indikator kegiatan pasar 

modal, oleh karena itu dikenalkan alternatif indeks lain yaitu Indeks Liquid 45 (LQ45) yang 

menurut Hartono, Jogiyanto (2015) merupakan Indeks ini dibentuk dari 45 (empat puluh lima) 

saham-saham yang paling aktif diperdagangkan. 

Indikator ekonomi tidak hanya dibelihat dari pegerakan saham saja, karena masing-

masing negara di seluruh dunia memiliki jenis mata uang masing-masing seperti Indonesia 

dengan Rupiah dan Amerika Serikat dengan Dollar. Menurut Mishkin, Frederic S. dan Stanley 

G. Eakins (2015) nilai tukar merupakan nilai harga dari satu mata uang terhadap mata uang 

lain. 

Institusi keuangan yang paling penting adalah bank sentral. Menurut Mishkin, Frederic 

S. dan Stanley G. Eakins (2015) bank sentral adalah institusi pemerintah yang memiliki 

tanggung jawab untuk mengatur kebijakan moneter termasuk nilai suku bunga dan jumlah uang 

beredar sehingga bank sentral dapat mempengaruhi inflasi, siklus bisnis dan banyak hal-hal 

lain yang berhubunagn dengan aspek keuangan di suatu negara. Di Amerika Serikat bank 

sentral disebut Federal Reserve System atau biasa dipanggil The Fed. 
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METODOLOGI PENELITIAN 

Tipe dari penelitian ini adalah penelitian penjelasan (explanatory research) yang 

merupakan penelitian yang bertujuan untuk menjelaskan hubungan-hubungan antara satu 

variabel dengan variabel lain melalui pengajuan hipotesis. 

Periode data yang diambil dalam penelitian ini adalah data harian dari tahun 2008 hingga 

2018. 

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data sakunder yang merupakan 

data-data yang diperoleh dari penelitian sebelumnya ataupun lembaga-lembaga yang memang 

menyediakan data tersebut.  

Data-data variabel independen berupa tingkat bunga bank sentral fed fund rate, variabel 

mediasi berupa Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dan Indeks Liquid 45 (LQ45) dan 

variabel dependen berupa, Nilai Tukar USD-IDR, didapatkan dari website Yahoo Finance 

(www.yahoo.com/finance), Investing (www.investing.com), Situs resmi federal reserve 

system (www.federalreserve.gov) dan Situs resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id). 

Selanjutnya data-data yang sudah diperoleh akan diproses dan dianalisa menggunakan 

metode path analysis sehingga dapat menghasilkan hasil pengolahan data yang akurat. 

Menurut Sarjono, Haryadi dan Winda Julianita (2014) analisa jalur (path analysis) digunakan 

untuk mengetahui pengaruh langsung maupun tidak langsung seperangkat variabel bebas 

terhadap variabel terikat. Data-data tersebut kemudian akan diolah menggunakan program 

berupa Microsoft Excel, dan SPPS AMOS. 

 

HASIL DAN KESIMPULAN 

Setelah data-data diolah dan dikalkulasi, didapatkan hasil berupa 4 (empat) tabel yang 

menggambarkan hubungan, pengaruh langsung dan pengaruh setelah dilakukan mediasi, 

sebagai berikut :  

 

Regression Weights 
   Estimate S.E. C.R. P Label 

Ret_LQ45 <--- Avg_fed -1.856 .673 -2.756 .006  

Ret_IHSG <--- Avg_fed -1.607 .599 -2.685 .007  

Ret_USDIDR <--- Ret_IHSG -.388 .029 -13.403 ***  

Ret_USDIDR <--- Ret_LQ45 .093 .026 3.614 ***  

Ret_USDIDR <--- Avg_fed -.459 .210 -2.183 .029  

 

Standardized Regression Weights 
   Estimate  

Ret_LQ45 <--- Avg_fed -.233  

Ret_IHSG <--- Avg_fed -.228  

Ret_USDIDR <--- Ret_IHSG -.764  

Ret_USDIDR <--- Ret_LQ45 .206  

Ret_USDIDR <--- Avg_fed -.128  

 

Indirect Effect 
 Avg_fed Ret_IHSG Ret_LQ45 

Ret_IHSG .000 .000 .000 

Ret_LQ45 .000 .000 .000 

Ret_USDIDR .451 .000 .000 
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Standardized Indirect Effect 
 Avg_fed Ret_IHSG Ret_LQ45 

Ret_IHSG .000 .000 .000 

Ret_LQ45 .000 .000 .000 

Ret_USDIDR .126 .000 .000 

 

Berdasarkan hasil pembahasan penelitian yang berjudul “Analisa Pengaruh Perubahan 

Fed Fund Rate, Index Harga Saham Gabungan Dan Indeks LQ45 Terhadap Nilai Tukar 

Dollar Amerika – Rupiah” maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut :  

1. Seluruh variabel bebas dan terikat yang diteliti dalam penelitian ini memiliki hubungan 

yang signifikan, sehingga semua variabel saling berhubungan erat satu dengan lainnya. 

2. Besar pengaruh langsung antara rata-rata fed fund rate dengan average return Dollar 

Amerika – Rupiah bernilai negatif 0.13 sehingga arah hubungannya berbanding terbalik 

dan merupakan pengaruh antar variabel yang paling lemah dibandingkan dengan 

pengaruh antara variabel lainnya. 

3. Pengaruh yang terkuat dihasilkan oleh pengaruh average return Indeks Harga Saham 

Gabungan terhadap average return Dollar Amerika – Rupiah yang bernilai negatif 0.76.  

4. Kontribusi pengaruh langsung antara rata-rata fed fund rate terhadap average return 

Dollar Amerika – Rupiah bernilai negative 0.46 yang dapat diartikan bahwa ketika rata-

rata fed fund rate meningkat sebesar 1%, maka average return Dollar Amerika – Rupiah 

akan menurun sebesar 0.46% dan sebaliknya apabila rata-rata fed fund rate menurun 

sebesar 1%, maka average return Dollar Amerika – Rupiah akan meningkat sebesar 

0.46%. 

5. Setelah melalui proses mediasi, besarnya pengaruh yang terjadi antara rata-rata fed fund 

rate dengan average return Dollar Amerika – Rupiah bernilai positif 0.126. Sehingga 

dapat diartikan bahwa arah pengaruhnya menjadi berbanding lurus dan dengan besaran 

nilai yang kurang lebih sama dengan pengaruh langsungnya. 

6. Setelah melalui proses mediasi, kontribusi pengaruh tidak langsung yang terjadi antara 

rata-rata fed fund rate terhadap average return Dollar Amerika – Rupiah bernilai positif 

0.451 sehingga arah pengaruhnya berubah menjadi berbanding lurus dan dengan 

kekuatan yang hampir sama dibandingkan dengan pengaruh langsungnya yang sebesar 

negatif 0.46. Sehingga, ketika rata-rata fed fund rate meningkat sebesar 1%, maka 

average return Dollar Amerika – Rupiah akan meningkat sebesar 0.451% dan sebaliknya 

apabila rata-rata fed fund rate menurun sebesar 1%, maka average return Dollar Amerika 

– Rupiah akan menurun sebesar 0.451% setelah dimediasi oleh variabel average return 

Indeks Harga Saham Gabungan dan Indeks LQ45. 
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