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BAB II 

LANDASAN TEORI 

 

A. Konsep Pasar Modal Syariah 

1. Pengertian Pasar Syariah 

Pasar modal adalah tempat bertemunya penjual 

dan pembeli, karena definisi pasar (market) 

merupakan sarana yang mempertemukan aktivitas 

pembeli dan penjual untuk suatu komoditas atau jasa.
1
 

Pasar modal akan mempertemukan pihak yang 

membutuhkan atau menggunakan dana dengan 

pemilik dana dengan tujuan investasi jangka pendek, 

jangka menengah dan jangka panjang. Oleh karena itu 

pengertian dari pasar modal adalah pertemuan antara 

permintaan dengan penawaran terhadap surat 

berharga. Sedangkan untuk pasar modal syariah 

sendiri adalah pasar modal yang dijalankan sesuai 

dengan ketentuan syariah. Secara sederhana 

                                                           
1 M. Nasarudin Irsan dan Indra Surya, Aspek Hukum Pasar Modal 

Indonesia, (Jakarta:Kencana, 

2007), 10. 
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perbedaan antara pasar modal konvensional dengan 

pasar modal syariah terletak pada landasan akad dan 

perilaku dari investor pada pasar modal syariah 

sendiri sesuai yang diatur oleh fatwa Dewan Syariah 

Nasional Majelis Ulama Indonesia. Sedangkan secara 

mekanisme pasar modal syariah secara umum sama 

dan digabungkan dengan pasar modal konvensional. 

Dasar hukum dari penerapan pasar modal 

syariah yang menyatakan kebolehan dalam 

bertransaksi saham pada perusahaan yang memiliki 

bisnis tidak melanggar hukum Islam dengan dasar 

dalil pada surat Al-Baqarah ayat 275 : 

ىَ  ْْ مُ الَّزِيْ الََّزِيْيَ يأَكُْلُ ْْ ىَ الََِّ كَوَا يقَُ ْْ هُ ْْ بْٰا لََ يقَُ الشِّ

ا اًَِّوَا الْبيَْعُ هِثْلُ  ْْْٓ نُْ قاَلُ يْطٰيُ هِيَ الْوَسِِّّۗ رٰلكَِ باًََِِّ يتَخََبَّطَُُ الشَّ

يْ  عِظَةٌ هِّ ْْ ٍٗ هَ بْٰاِّۗ فوََيْ جَاۤءَ مَ الشِّ حَشَّ َّ ُ الْبيَْعَ 
احََلَّ اّللّٰ َّ بْٰاۘ  الشِّ

 َٖ بِّ ى ِكَ سَّ
ۤ
هَيْ عَادَ فاَُّلٰ َّ  ِّۗ ِ

ْٓ الِىَ اّللّٰ ٍٗ اهَْشُ َّ َٗ هَا سَلفََِّۗ  ى فلََ ِٰ ًْتَ فاَ

ىَ  ّْ  اصَْحٰبُ الٌَّاسِ ۚ ُنُْ فيِِْاَ خٰلذُِ

Orang-orang yang memakan riba tidak dapat 

berdiri melainkan seperti berdirinya orang yang 

kemasukan setan karena gila. Yang demikian itu 
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karena mereka berkata bahwa jual beli sama dengan 

riba. Padahal Allah telah menghalalkan jual beli dan 

mengharamkan riba. Barangsiapa mendapat 

peringatan dari Tuhannya, lalu dia berhenti, maka 

apa yang telah diperolehnya dahulu menjadi miliknya 

dan urusannya (terserah) kepada Allah. Barangsiapa 

mengulangi, maka mereka itu penghuni neraka, 

mereka kekal di dalamnya. (QS. Al-Baqarah : 275)
2
 

 

Dalam Surat Al Baqarah Ayat 275 ini 

menjelaskan bahwa kebolehan dalam melakukan jual 

beli. Sedangkan jual beli sangat berbeda dengan riba. 

Begitu pula dalam penelitian ini menjelaskan bahwa 

transaksi jual beli saham ini berbeda dengan 

gambling atau perjudian. Seperti yang selama ini 

dalam persepsi masyarakat. 

Terlepas dari persepsi masyarakat berkaitan 

dengan transaski saham, pasar modal syariah dapat 

mencapai bentuk idealnya apabila telah terdapat 

empat pilar sebagai berikut : 

                                                           
2 Departemen Agama Republik Indonesia, Al-Quran dan Terjemah 

(Jakarta: Lajnah Pentashih Mushaf al-Quraan), hal. 47.   
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a. Emiten dan efek yang diterbitkan didorong 

untuk dapat memenuhi kaidah syariah, kehati-

hatian, keadilan dan transparansi. 

b. Invetsor harus memiliki pengetahuan yang baik 

berkaitan dengan ketentuan muamalah, manfaat 

dan risiko transaksi di pasar modal. 

c. Infrastruktur informasi yang ada di bursa efek 

harus jujur, transparan dan tepat waktu yang 

tersampaikan secara merata di publik yang 

ditunjang oleh mekanisme pasar yang wajar. 

d. Pengawasan dan penegakan hukum oleh 

otoritas pasar modal syariah (OJK dan DSN 

MUI) dapat diselenggarakan secara adil, efisien, 

efektif dan ekonomis. 

Adapun dalam hal ini ada sebuah prinsip 

Syariah dalam pasar modal memberikan penekanan 

pada : 

a. Kehalalan produk/jasa kegiatan usaha suatu 

perusahaan. 
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b. Adanya kegiatan usaha yang spesifik dan detail 

dengan memberikan manfaat yang jelas, 

sehingga tidak akan ada keraguan mengenai 

hasil usaha yang menjadi obyek di dalam profit 

sharing yang diperoleh. 

c. Adanya mekanisme Profit and Loss Shairng 

(PLS) yang adil –baik dalam untung maupun 

rugi- menurut penyertaan modal masing-masing 

pihak. 

d. Memberikan perhatian khusus dalam 

mekanisme pasar modal yang wajar dengann 

prinsip kehati-hatian baik pada emiten maupun 

investor. 

2. Dasar Hukum Pasar Modal Syariah 

Pasar modal syariah merupakan bagian dari 

sistem pasar modal Indonesia, kegiatan di pasar 

modal syariah yang menerapkan prinsip-prinsip 

syariah juga mengacu kepada Undang-Undang 

Nomor 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal berikut 
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peraturan pelaksanaannya (Peraturan Bapepam-LK, 

Peraturan Pemerintah, Peraturan Bursa dan lain-lain). 

Bapepam-LK selaku regulator pasar modal di 

Indonesia, memiliki beberapa peraturan khusus terkait 

pasar modal syariah, sebagai berikut: 

a) Peraturan Nomor II.K.1 tentang Kriteria dan 

Penerbitan Daftar Efek Syariah. 

b) Peraturan Nomor IX.A.13 tentang Penerbitan 

Efek Syariah. 

c) Peraturan Nomor IX.A.14 tentang Akad-akad 

yang digunakan dalam Penerbitan Efek Syariah. 

Terdapat 3 fatwa DSN-MUI yang menjadi dasar 

pengembangan pasar modal syariah:
3
 

a) Fatwa DSN-MUI No. 20/DSN-MUI/IV/2001 

tentang Pedoman Pelaksanaan Investasi Untuk 

Reksadana Syariah. 

b) Fatwa DSN-MUI No. 40/DSN-MUI/X/2003 

tentang Pasar Modal dan Pedoman Umum 

                                                           
3 Fatwa Tentang Pasar Modal Syariah – Bursa Efek Indonesia” 

https://www.idx.co.id, 
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Penerapan Prinsip Syariah di Bidang Pasar 

Modal. 

c) Fatwa DSN-MUI No. 80/DSN-MUI/III/2011 

tentang Penerapan Prinsip Syariah dalam 

Mekanisme Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas 

di Pasar Reguler Bursa Efek. 

3. Peran dan Fungsi Pasar Modal Syariah 

Pasar modal memiliki peran yang sangat 

penting dalam efisiensi sistem keuangan dan 

merupakan salah satu lembaga yang menjadi 

intermediasi keuangan dalam perekonomian modern. 

Peran pasar modal mampu dalam memindahkan dana 

dari pihak yang memiliki dana pada pihak yang 

membutuhkan dana, mampu memfasilitasi 

intermediasi antara emiten dan investor. Investor 

dapat menggunakan dananya untuk investasi pada 

aset yang produktif. Secara teoritis pasar modal 

menjalankan dua fungsi.
4
 

                                                           
4 Andri Soemitra, Masa Depan Pasar Modal Syariah di Indonesia, 

(Jakarta: Prenadamedia Group, 2014), h. 87. 
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a) Fungsi Intermediasi 

Fungsi Intermediasi dijalankan dengan 

mewujudkan pertemuan antara emiten dan 

investor. Pasar modal sebagai sarana bagi 

pendanaan usaha atau sarana bagi perusahaan 

dalam memperoleh pendanaan dari investor, 

dana yang diperoleh dapat digunakan untuk 

pengembangan usaha, ekspansi, penambahan 

modal kerja, dan lainnya. 

b) Fungsi Keuangan 

Fungsi Keuangan dijalankan dengan 

memberikan kemungkinan dan kesempatan 

untuk memperoleh keuntungan bagi pemilik 

dana melalui investasi. Pasar modal menjadi 

sarana bagi pemilik modal untuk berinvestasi 

pada instrumen keuangan seperti saham, 

obligasi, reksadana, dan lainnya. 
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B. Kenaikan Harga Emas 

1. Pengertian Emas 

Emas adalah sejenis logam mulia terpercaya 

yang bisa mempertahankan nilainya dan digunakan 

dalam transaksi. Selain itu emas mempunyai sifat 

yang unik dan langka karena emas terbuat dari proses 

magmatis atau pengkonsentrasian di permukaan 

bumi. Emas merupakan logam yang bersifat lunak, 

tahan korosi dan mudah diterpa sehingga dalam 

perkembangannya emas dapat dibentuk menjadi 

perhiasan. Emas sudah dikenal sebelum masehi dan 

digunakan sebagai alat untuk bertransaksi. Saat ini, 

emas menjadi salah satu investasi atau pemberi devisa 

terbesar bagi Negara.
5
 

Emas adalah barang berharga yang paling 

diterima di seluruh dunia setelah mata uang asing dari 

negara-negara G-7 (sebutan bagi 7 negara yang 

memiliki perekonomian yang kuat, yaitu Amerika, 

                                                           
5 Oi, Istijanto. (2010). Riset Sumber Daya Manusia. Gramedia 

Pustaka Utama. Edisi Revisi 
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Jepang, Jerman, Inggris, Italia, Kanada, dan 

Perancis). Harga emas akan mengikuti kenaikan nilai 

mata uang dari negara-negara G-7. Semakin tinggi 

kenaikan nilai mata uang asing tersebut, semakin 

tinggi pula harga emas. Selain itu harga emas 

biasanya juga berbanding searah dengan inflasi. 

Semakin tinggi inflasi, biasanya akan semakin tinggi 

pula kenaikan harga emas. Seringkali kenaikan harga 

emas melampaui kenaikan inflasi itu sendiri. 

Pandangan ekonomi klasik menyebutkan bahwa 

logam mulia adalah safe haven, ini artinya membeli 

logam mulia adalah investasi yang rendah risiko 

gagal dan diyakini tidak akan turun daya belinya oleh 

inflasi atau peregrakan nilai tukar. Menurut sejarah 

keberadaan bank-bank sentral di dunia, menyimpan 

emas (gold reserve)digunakan untuk tujuan 

membayar hutang, menjaminkan uang kertas yang 

dicetak, dan menjaga nilai tukar mata uangnya.
6
 

                                                           
6 Marsis, Adi Setiawan. 2013. Rahasia terbesar Investasi. 
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Karena sifatnya yang sangat lunak, maka dalam 

aplikasinya (perhiasan/batangan) emas logam mulia 

perlu dilebur dengan logam lain agar sifatnya yang 

sangat lunak sedikit berkurang dan juga untuk 

menghasilkan warna tertentu sesuai kebutuhan. 

Sebagai hasil peleburan tersebut, maka kita akan 

mendapatkan 2 perbedaan, yakni perbedaan warna 

dan nilai karat. 

Mengenai perbedaan warna, hasil peleburan 

emas dengan logam lain akan menghasilkan warna 

yang berbeda-beda, contohnya adalah sebagai berikut: 

1) Emas Merah : emas murni + tembaga  

2) Emas Kuning : emas murni + perak murni  

3) Emas Putih : emas murni + timah sari + nikel +  

   perak murni  

4) Emas Hijau : emas murni + perak murni +  

    kadmiun + tembaga  

5) Emas Biru : emas murni + besi  

                                                                                                                                
Yogyakarta: Second Hope 
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6) Emas Jingga : emas murni + perak murni +  

    tembaga  

7) Emas Coklat : emas murni + palladium + perak        

    murni  

8) Emas Abu-abu : emas murni + tembaga + besi  

9) Emas Ungu : emas murni + aluminium  

Peleburan emas logam mulia dengan logam lain 

akan menghasilkan perbandingan jumlah logam. 

Perbandingan ini yang kita kenal dengan istilah karat 

(k). Kadar tertinggi dalam emas adalah 99% atau 

disebut emas murni dengan kadar 24 karat (ODNV, 

2013: 19-20). Satuan perhitungan harga emas murni 

adalah troy per ons dalam US$. Apabila dikonversi 

dalam satuan gram, 1 troy per ons = 31,1034768 gram 

(ODNV, 2013: 22). 

Emas digunakan sebagai standar keuangan di 

banyak negara dan juga sebagai alat tukar yang relatif 

abadi, dan diterima di semua negara di dunia. 

Penggunaan emas dalam bidang moneter dan 
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keuangan berdasarkan nilai moneter absolut dari emas 

itu sendiri terhadap berbagai mata uang di seluruh 

dunia, meskipun secara resmi di bursa komoditas 

dunia, harga emas dicantumkan dalam mata uang 

dolar Amerika. Bentuk penggunaan emas dalam 

bidang moneter lazimnya berupa batangan emas 

dalam berbagai satuan berat gram sampai kilogram. 

Emas merupakan salah satu komoditas dunia 

yang pernah digunakan sebagai alat tukar atau alat 

pembayaran. Standar emas yang sering dijadikan 

patokan diseluruh dunia adalah harga standar emas 

pasar London atau yang biasa disebut dengan London 

Gold Fixing. London Gold Fixing merupakan sistem 

penentuan atau pengaturan harga emas yang 

dilakukan dua kali pada setiap hari kerja di pasar 

London.
7
 Sejarah emas sebagai penyimpan nilai dan 

mata uang menyebabkan emas memiliki karakteristik 

                                                           
7 Gumilang, R, Chandra. Hidayat., dan Endang. (2014). Pengaruh 

Variabel Makroekonomi, Harga Emas dan Minyak Dunia Terhadap Indeks 

Harga Saham Gabungan 
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yang berbeda dari komoditi lain dalam ekonomi. 

Emas merupakan hasil tambang yang dijadikan 

perhiasan, perlengkapan rumah tangga, tetapi emas 

juga dapat disimpan, emas yang disimpan nilainya 

dapat naik turun mengikuti perkembangan harga 

emas. Emas digunakan sebagai standar keuangan di 

banyak negara dan juga digunakan sebagai perhiasan, 

dan elektronik.
8
 Emas merupakan salah satu bentuk 

investasi yang cenderung bebas resiko. Emas banyak 

dipilih sebagai salah satu bentuk investasi karena 

nilainya cenderung stabil dan naik. Sangat jarang 

sekali harga emas turun. Dan lagi, emas adalah alat 

yang dapat digunakan untuk menangkal inflasi yang 

kerap terjadi setiap tahunnya. Ketika akan 

berinvestasi, investor akan memilih investasi yang 

memiliki tingkat imbal balik tinggi dengan resiko 

tertentu atau tingkat imbal balik tertentu dengan 

                                                           
8 Anisa, Ika, and Ari Darmawan. 2018. "Pengaruh Ekonomi Makro 

dan Harga Komoditas Tambang Dunia Terhadap Indeks Harga Saham Sektor 

Pertambangan di Indonesia 
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resiko yang rendah. Emas digunakan sebagai standar 

keuangan di banyak negara dan juga sebagai alat 

tukar yang relatif abadi, dan diterima di semua negara 

di dunia. Penggunaan emas dalam bidang moneter 

dan keuangan berdasarkan nilai moneter absolut dari 

emas itu sendiri terhadap berbagai mata uang di 

seluruh dunia, meskipun secara resmi di bursa 

komoditas dunia, harga emas dicantumkan dalam 

mata uang dolar Amerika. Bentuk penggunaan emas 

dalam bidang moneter lazimnya berupa batangan 

emas dalam berbagai satuan berat gram sampai 

kilogram. 

Bersadarkan dari pendapat ahli diatas dapat 

disimpulkan bahwa emas merupakan salah satu 

komoditas dunia yang pernah digunakan sebagai alat 

tukar atau alat pembayaran. Standar emas yang sering 

dijadikan patokan diseluruh dunia adalah harga 

standar emas pasar London atau yang biasa disebut 

dengan London Gold Fixing. London Gold Fixing 
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merupakan sistem penentuan atau pengaturan harga 

emas yang dilakukan dua kali pada setiap hari kerja di 

pasar London. 

2. Pasar Emas 

Pasar emas internasional terletak di kota-kota 

besar di dunia seperti Zurich, Hong Kong, London, 

New York dan Dubai. Kemungkinan dari gambaran 

transaksi pada pasar internasional agak luas. Tidak 

ada pajak dan kontrol bea cukai. Transaksi besar 

dengan logam mulia berlangsung 24 jam sehari, yang 

memberi jaringan yang luas bagi klien. Semua 

peraturan dibuat oleh pelaku pasar dan harga 

ditentukan oleh market. 

Ada beberapa macam pasar emas menurut 

diantaranya adalah:
9
 

a. Internal Pasar Emas 

Internal pasar emas adalah pasar dari satu 

atau beberapa negara kebanyakan yang 

                                                           
9 Suharto TF. 2013. Harga emas Naik atau Turun Kita Tetap Untung. 

Jakarta (ID): Elex Media Komputindo. 
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difokuskan pada investor lokal. Mereka terbagi 

menjadi pasar bebas dan pasar yang diatur. 

Pasar bebas kebanyakan terdiri dari semua 

pasar Eropa, misalnya di Milan, Paris, 

Amsterdam, Frankfurt. Sedangkan pasar yang 

diatur adalah pasar yang sebagian besar terdiri 

dari negara-negara dunia ketiga. Dalam pasar 

internal kebanyakan kesepakatan dibuat dengan 

batang-batang kecil dan koin, yang berarti 

pembayarannya menggunakan mata uang asli. 

b. Balck Markets 

Black markets terdiri dari beberapa pasar 

di benua Asia dimana keberadaan mereka 

terhubung dengan batas pemerintah yang besar 

pada transaksi dengan emas. Black market 

adalah bentuk pasar internal dengan organisasi 

radikal, dimana impor dan ekspor emas dilarang 

dan karena pajak perdagangan logam mulia 

benar-benar tidak menguntungkan. 
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c. Pasar Logam Fisik 

Sebagian besar operasi emas dilakukan di 

London dan Zurich. Awal dari semua 

perdagangan emas berlangsung di London, 

dimana pengiriman logam dari Commonwealth 

Nations (sebagian besar Afrika Selatan) 

dipromosikan. Mereka tertarik dengan 

organisasi bisnis perdagangan logam mulia. 

Emas ditransfer dari London ke benua Eropa 

dan dari sana diteruskan ke Timur Tengah. 

d. Pasar Spot 

Pasar internasional dari transaksi yang 

sedang terjadi dikenal sebagai pasar spot. 

Tujuan dalam melaksanakan operasi ini adalah 

proses permintaan dana logam mulia pada 

leading agencies forming and clients. Titik awal 

pembentukan harga dari emas fisik adalah harga 

dari pasar London, Loco London (“loco” berarti 

tempat pengiriman logam). Ini adalah kondisi 
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yang paling utama untuk beroperasi dengan 

logam mulia. 

3. Faktor – faktor yang Mempengaruhi Harga Emas 

Dalam ukuran jangka pendek, harga emas bisa 

naik dan bisa turun sesuai hukum permintaan dan 

penawaran (supply and demand). Harga emas juga 

sangat dipengaruhi oleh fungsi lindung nilai 

(hedging). Hal ini karena emas adalah benda yang 

nilainya sangat stabil. Dalam konteks hedging, bahwa 

emas bisa naik karena sejumlah faktor diantaranya 

jika saham jatuh maka para investor saham akan 

mengalihkan dananya ke emas sebagai pelindung 

harta mereka sehingga pada kondisi ini emas justru 

naik. Kemudian emas naik jika mata uang dollar AS 

terdepresiasi terhadap Euro, artinya dollar AS 

melemah maka pengguna dollar akan mengalihkan 

dananya ke emas sebagai lindung nilai.  

Adapun Faktor-faktor yang mempengaruhi harga 

emas adalah seagai berikut :
10

 

                                                           
10 Abdullah, Thamrin. 2013. Manajemen Pemasaran. Jakarta: PT. 

RajaGrafindo Persada 
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a) Inflasi yang Meningkat Melebihi Prediksi  

Tingkat inflasi biasanya akan mempengaruhi 

kebijakan ekonomi di setiap negara. Tingkat 

inflasi yang sudah diprediksi dalam bentuk 

persen akan dijadikan acuan untuk menetapkan 

tingkat suku bunga di negara tersebut. 

b) Kericuhan Finansial  

Krisis moneter pada tahun 1998 dan 2008 

termasuk kedalam kericuhan atau kepanikan 

finansial. Ini merupakan faktor yang bisa 

membuat harga emas tiba-tiba melonjak tidak 

terkendali. 

c) Kenaikan Harga Minyak yang Siginifikan  

Ketika harga minyak mentah dunia naik secara 

signifikan, maka harga emas pun ikut 

mengalami kenaikan. Jika invasi ini terus-

terusan terjadi, maka kenaikan harga minyak 

dunia tidak dapat dielak lagi. 

 



 34 

d) Permintaan Emas  

Harga emas akan terus naik jika permintaan 

emas dunia yg terus  naik berbanding terbalik 

dengan pasokan emas yang ada. Inilah yang 

dinamakan sebagai hukum supply demand. 

e) Kondisi Politik di Dunia  

Ketidakpastian ekonomi adalah akibat dari suhu 

politik dunia yang tinggi karena ketegangan 

yang terjadi antar negara-negara di dunia. Harga 

emas juga turut terpengaruhi karena faktor yang 

satu ini. 

f) Perubahan kurs  

Melemahnya kurs dollar AS dapat mendorong 

kenaikan harga emas dunia. Ketika tingkat suku 

bunga naik, ada usaha yang besar untuk tetap 

menyimpan uang pada deposito ketimbang 

emas yang tidak menghasilkan bunga (non 

interest-bearing). Ini akan menimbulkan 

tekanan pada harga emas. Sebaliknya, ketika 

suku bunga turun, harga emas akan cenderung 

naik. 
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C. Kurs Dolar 

1. Pengertian Kurs Dolar 

 

Nilai tukar mata uang (exchange rate) atau 

sering disebut kurs adalah harga-harga dari mata uang 

luar negeri adalah pertukaran antara dua mata uang 

yang berbeda, yaitu merupakan perbandingan nilai 

atau harga antara kedua mata uang tersebut. Kurs 

menunjukan berapa rupiah yang harus dibayar untuk 

satu satuan uang asing, dan berapa rupiah yang akan 

diterima kalau seseorang menjual uang asing. 

Jadi, nilai tukar mata uang (exchange rate) atau 

kurs adalah suatu perbandingan antara nilai mata 

uang suatu negara dengan negara lain atau harga mata 

uang terhadap mata uang lainnya. Kurs merupakan 

salah satu harga yang terpenting dalam perekonomian 

terbuka mengingat pengaruh yang demikian besar 

bagi neraca transaksi berjalan maupun variabel-

variabel makro ekonomi yang lainnya. Kenaikan nilai 

tukar (kurs) mata uang dalan negeri disebut apresiasi 
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atas mata uang (mata uang asing lebih murah, hal ini 

berarti nilai mata uang asing dalan negeri meningkat). 

Penurunan nilai tukar (kurs) disebut depresiasi mata 

uang dalam negeri (mata uang asing menjadi lebih 

mahal, yang berarti mata uang dalam negeri menjadi 

merosot. 

Kurs menunjukkan berapa rupiah yang harus 

dibayar untuk satu satuan mata uang asing, dan 

berapa rupiah yang akan diterima kalau seseorang 

menjual uang asing.
11

 Sehingga nilai tukar adalah 

“Harga di dalam pertukaran dua macam mata uang 

yang berbeda, akan terdapat perbandingan nilai atau 

harga antara kedua mata uang tertentu, perbandingan 

nilai inilah yang disebut exchange rate”.
12

 

Nilai tukar mata uang (exchange rate) atau 

sering disebut kurs merupakan harga mata uang 

terhadap mata uang lainnya. Kurs merupakan salah 

                                                           
11 Kusumaningsih, Novia. 2015. Pengaruh Variabel Makro Ekonomi 

Dan Volume Perdagangan Saham Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG) Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2009-2014. 
12 Nopirin. 2012.Pengantar IlmuEkonomi Mikro Makro. Yogyakarta: 

BPFE Yogyakarta. 
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satu harga yang terpenting dalam perekonomian 

terbuka mengingat pengaruh yang demikian besar 

bagi neraca transaksi berjalan maupun variabel-

variabel makro ekonomi yang lainnya.
13

 Kurs 

merupakan harga suatu mata uang relatif terhadap 

mata uang negara lain. Kurs memainkan peranan 

penting dalam keputusan-keputusan pembelanjaan, 

karena kurs memungkinkan kita menerjemahkan 

harga-harga dari berbagai negara ke dalam satu 

bahasa yang sama.
14

 

Kurs atau biasa disebut sebagai nilai tukar 

(exchange rate) adalah jumlah mata uang tertentu 

yang dapat ditukar terhadap satu unit mata uang lain. 

Terdapat dua macam sistem kurs yaitu kurs tetap 

(fixed rate) dan kurs mengambang (floating rate). 

Kurs tetap adalah sistem kurs dimana nilai tukar dari 

setiap mata uang asing dikunci pada sejumlah tertentu 

                                                           
13 Sukirno, Sadono. 2011. Makro Ekonomi Teori Pengantar Edisi 

Ketiga. Rajawali Pers, Jakarta. 
14 Ekananda Mahyus. 2014. Ekonomi Internasional. Jakarta: Erlangga. 
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mata uang domestik. Kurs mengambang adalah 

sistem kurs dimana nilai tukar dari setiap mata uang 

asing dibolehkan untuk bervariasi terhadap sejumlah 

mata uang domestik. Kurs dari valuta asing dapat 

berubah-ubah karena mekanisme pasar ataupun 

karena Bank Sentral. Istilah untuk menunjukkan arah 

perubahan nilai tukar mata uang satu terhadap mata 

uang lainnya karena mekanisme pasar disebut 

depresiasi atau apresiasi. Ketika nilai tukarnya 

menurun atau meningkat, mata uang tersebut 

dikatakan telah terdepresiasi atau terapresiasi. Istilah 

yang menunjukkan perubahan nilai tukar mata uang 

domestik terhadap mata uang asing karena kekuatan 

Bank Sentral disebut devaluasi atau revaluasi. 

Perubahan yang menurun atau menaikkan nilai tukar 

itu dinamakan devaluasi atau revaluasi.
15

 

Berdasarkan pengertian-pengertian di atas, 

sampai pada pemahaman penulis bahwa nilai tukar 

                                                           
15 Joesoef, Jose Rizal. 2008. Pasar Uang dan Pasar Valuta asing. 

Jakarta: Salemba Empat 
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merupakan harga suatu mata uang terhadap mata 

uang asing, seberapa mata uang domestik dihargai 

oleh mata uang asing, nilai tukar merupakan harga 

yang sangat penting dalam perekonomian. 

2. Jenis-jenis Nilai Tukar/Kurs 

Ada beberapa jenis nilai tukar mata uang atau 

kurs valuta terdiri dari 4 jenis yaitu: 

a) Selling Rate (Kurs Jual)  

Merupakan kurs yang ditentukan oleh suatu 

bank untuk penjualan valuta asing tertentu pada 

saat tertentu. 

b) Middle Rate (Kurs Tengah)  

Merupakan kurs tengah antara kurs jual dan 

kurs beli valuta asing terhadap mata uang 

nasional, yang telah ditetapkan oleh bank 

sentral pada saat tertentu. 

c) Buying Rate (Kurs Beli)  

Merupakan kurs yang ditentukan oleh suatu 

bank untuk pembelian valuta asing tertentu 

pada saat tertentu. 
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d) Flat Rate (Kurs Rata)  

Merupakan kurs yang berlaku dalam transaksi 

jual beli bank notes dan travellers cheque”.
16

 

Sehingga kemudian kurs dibedakan menjadi 3 

jenis transaksi agar terlihat perbedaanya yaitu: 

a) Kurs Beli dan Kurs Jual  

Kurs beli (bid rate) adalah kurs di mana bank 

bersedia untuk membeli satu mata uang, 

sedangkan kurs jual (offer rates) adalah kurs 

yang ditawarkan bank untuk menjual suatu 

mata uang dan biasanya yang lebih tinggi dari 

kurs beli. Selisih antara kurs beli dan kurs jual 

disebut bid-offer, spread atau trading margin. 

b) Kurs Silang  

Kurs silang (cross exchange rate) adalah kurs 

antara dua mata uang yang ditentukan dengan 

menggunakan mata uang lain sebagai 

pembanding. Hal ini terjadi karena kedua mata 

uang tersebut, salah satu atau keduanya, tidak 

                                                           
16 Sukirno, Sadono. 2011. Makro Ekonomi Teori Pengantar Edisi 

Ketiga. Rajawali Pers, Jakarta. 
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memiliki pasar valas yang aktif, sehingga tidak 

semua mata uang yang ditentukan dengan mata 

uang lainnya. Misalnya, kurs Rupiah dalam 

mata uang Krona Swedia jarang ditemukan, 

namun kurs kedua mata uang selalu tersedia 

dalam USD. Kurs masing-masing mata uang 

tersebut dapat dibandingkan dalam USD, 

sehingga dapat ditentukan kurs antara Rupiah 

dan Krona. 

c) Kurs Spot dan Kurs Forward  

Spot exchange rates adalah kurs mata uang di 

mana mata uang asing dapat dibeli atau dijual 

dengan penyerahan atau pengiriman pada hari 

yang sama atau maksimal dalam 48 jam. 

Forward exchange rate adalah kurs yang 

ditentukan sekarang untuk pengiriman sejumlah 

mata uang di masa mendatang berdasarkan 

kontrak forward”.
17

 

                                                           
17 Agus Sartono. 2012. Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi. 

Edisi4. BPFE. Yogyakarta. 
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Berdasarkan teori-teori di atas, sampai pada 

pemahaman penulis bahwa jenis nilai tukar terdiri 

dari kurs beli, kurs jual, kurs tengah, kurs rata-rata, 

kurs silang, kurs spot, dan kurs forward. Dengan 

mengetahui jenis nilai tukar ini, penulis dapat 

mengetahui kebijakan pemerintah dalam menentukan 

nilai tukar mata uang domestik terhadap mata uang 

asing. 

3. Faktor-faktor yang mempengaruhi Nilai Tukar 

Dalam hal ini ada beberapa faktor-faktor yang 

mempengaruhi nilai tukar, yaitu:
18

 

a) Perubahan dalam cita rasa masyarakat  

Cita rasa masyarakat mempengaruhi corak 

konsumsi mereka. Maka perubahan cita rasa 

masyarakat akan mengubah corak konsumsi 

mereka ke atas barang-barang yang 

diproduksikan di dalam negeri maupun yang 

                                                           
18 Sukirno, Sadono. 2011. Makro Ekonomi Teori Pengantar Edisi 

Ketiga. Rajawali Pers, Jakarta. 
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diimpor. Perbaikan kualitas barang-barang 

dalam negeri menyebabkan keinginan 

mengimpor berkurang dan ia dapat pula 

menaikkan ekspor. Sedangkan perbaikan 

kualitas barang-barang impor menyebabkan 

keinginan masyarakat untuk mengimpor 

bertambah besar. Perubahan-perubahan ini akan 

mempengaruhi permintaan dan penawaran 

valuta asing. 

b) Perubahan harga barang ekspor dan impor  

Harga sesuatu barang merupakan salah satu 

faktor penting yang menentukan apakah sesuatu 

barang akan diimpor ataupun diekspor. Barang-

barang dalam negeri yang dapat dijual dengan 

harga yang relatif murah akan menaikkan 

ekspor dan apabila harganya naik maka 

ekspornya akan berkurang. Pengurangan harga 

barang impor akan menambah jumlah impor. 

Dengan demikian perubahan harga-harga 
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barang ekspor dan impor akan menyebabkan 

perubahan dalam penawaran dan permintaan ke 

atas mata uang negara tersebut. 

c) Kenaikan harga umum (Inflasi)  

Inflasi sangat besar pengaruhnya kepada kurs 

pertukaran valuta asing. Inflasi yang berlaku 

pada umumnya cenderung untuk menurunkan 

nilai sesuatu valuta asing. Kecenderungan 

seperti ini wujud disebabkan efek inflasi yang 

berikut :  

a. Inflasi menyebabkan harga-harga di 

dalam negeri lebih mahal dari harga-harga 

di luar negeri dan oleh sebab itu inflasi 

berkecenderungan menambah impor  

b. Inflasi menyebabkan harga-harga barang 

ekspor menjadi lebih mahal, oleh karena 

itu inflasi berkecenderungan mengurangi 

ekspor.  
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d) Perubahan suku bunga dan tingkat 

pengembalian investasi 

Suku bunga dan tingkat pengembalian investasi 

sangat penting peranannya dalam 

mempengaruhi aliran modal. Suku bunga dan 

tingkat pengembalian investasi yang rendah 

cenderung akan menyebabkan modal dalam 

negeri mengalir ke luar negeri. Sedangkan suku 

bunga dan tingkat pengembalian investasi yang 

tinggi akan menyebabkan modal luar negeri 

masuk ke negara itu. Apabila lebih banyak 

modal mengalir sesuatu negara, permintaan ke 

atas mata uangnya bertambahnya, maka nilai 

mata uang tersebut bertambah. Nilai mata uang 

sesuatu negara akan merosot apabila lebih 

banyak modal negara dialirkan ke luar negeri 

karena suku bunga dan tingkat pengembalian 

investasi yang tinggi di negara-negara lain. 
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e) Pertumbuhan Ekonomi  

Efek yang akan diakibatkan oleh sesuatu 

kemajuan ekonomi kepada nilai mata uangnya 

tergantung kepada corak pertumbuhan ekonomi 

yang berlaku apabila kemajuan itu terutama 

diakibatkan oleh perkembangan ekspor, maka 

pemerintah ke atas mata uang negara itu 

bertambah lebih cepat dari penawarannya dan 

oleh karenanya nilai mata uang negara itu naik. 

Akan tetapi, apabila kemajuan tersebut 

menyebabkan impor berkembang lebih cepat 

dari ekspor, penawaran mata uang negara itu 

lebih cepat bertambah dari permintaannya dan 

oleh karenanya nilai mata uang negara tersebut 

akan merosot. 

Sehingga kemudian terdapat 3 (tiga) faktor 

utama yang mempengaruhi nilai tukar, yaitu:
19

 

                                                           
19 Madura,Jeffdan RolandFox.2011.International 

FinancialManagement. Boston:CengageLearning. 

 



 47 

a) Faktor Fundamental  

Faktor fundamental berkaitan dengan indikator 

ekonomi seperti inflasi, suku bunga, perbedaan 

relatif pendapatan antar negara, ekspektasi 

pasar dan intervensi bank sentral. 

b) Faktor Teknis  

Faktor teknis berkaitan dengan kondisi 

permintaan dan penawaran devisa pada saat 

tertentu. Apabila ada kelebihan permintaan 

sementara penawaran tetap, maka harga valuta 

asing akan ter apresiasi. Sebaliknya apabila ada 

kekurangan permintaan sementara penawaran 

tetap, maka nilai tukar valuta asing akan 

terdepresiasi. 

c) Sentimen Pasar  

Sentimen pasar lebih banyak disebabkan oleh 

rumor atau berita politik yang bersifat 

insidental, yang dapat mendorong harga valuta 

asing naik atau turun secara tajam dalam jangka 
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pendek. Apabila rumor atau berita sudah 

berlalu, maka nilai tukar akan kembali normal. 

Berdasarkan teori-teori di atas, sampai pada 

pemahaman penulis bahwa faktor-faktor yang 

mempengaruhi nilai tukar yaitu perubahan dalam cita 

rasa masyarakat, perubahan harga barang ekspor dan 

impor, perubahan suku bunga dan tingkat 

pengembalian investasi, pertumbuhan ekonomi, 

faktor fundamental, faktor teknis, dan sentimen pasar. 

4. Pengukuran Nilai Tukar 

Pengukuran nilai tukar dalam penelitian ini 

menggunakan kurs tengah, seperti yang dijelaskan 

kurs tengah, yaitu: “Kurs tengah antara kurs jual dan 

kurs beli valuta asing terhadap mata uang nasional, 

yang telah ditetapkan oleh bank sentral pada saat 

tertentu”.
20

 

Untuk mendapatkan kurs tengah sendiri nilai 

kurs tengah dihitung dengan menggunakan rumus 

sebagai berikut:
21

 

                                                           
20 Sukirno, Sadono. 2011. Makro Ekonomi Teori Pengantar Edisi 

Ketiga. Rajawali Pers, Jakarta. 
21 Ekananda Mahyus. 2014. Ekonomi Internasional. Jakarta: Erlangga. 
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Kurs Tengah = Kb + Kj 
         2 
Keterangan:  

Kb : Kurs beli  

Kj : Kurs jual 

Berdasarkan teori-teori di atas, sampai pada 

pemahaman penulis bahwa dengan menggunakan 

kurs tengah sebagai indikator nilai tukar maka dapat 

mengetahui harga relatif dari mata uang dua negara 

yang umum diperdagangkan di Indonesia. 

Menurut pemahaman penulis dari teori-teori 

yang telah di paparkan di atas mengenai nilai tukar, 

bahwa nilai tukar merupakan harga suatu mata uang 

terhadap mata uang asing, seberapa mata uang 

domestik dihargai oleh mata uang asing. Nilai tukar 

mempunyai beberapa jenis seperti kurs jual, kurs 

tengah, kurs beli, serta dalam menentukan nilai tukar 

terdapat sistem yang mengaturnya seperti sistem kurs 

tetap, sistem kurs bebas. Sementara yang menjadi 
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indikator dalam menentukan nilai tukar yaitu 

menggunakan kurs tengah karena kurs ini telah 

ditetapkan oleh bank sentral di Indonesia. 

 

D. Inflasi 

1. Pengertian Inflasi 

Inflasi merupakan ukuran aktivitas ekonomi 

yang juga sering digunakan untuk menggambarkan 

kondisi ekonomi nasional, berikut ini beberapa 

pengertian tentang inflasi. 

Inflasi adalah: “Suatu kejadian yang 

menggambarkan situasi dan kondisi di mana harga 

barang mengalami kenaikan dan nilai mata uang 

mengalami pelemahan.
22

Kenaikan harga barang-

barang yang bersifat umum dan terus-menerus. 

Sehingga inflasi disebut sebagai: Kecenderungan 

meningkatnya harga barang dan jasa secara umum 

dan terus menerus.
23

 

                                                           
22 Fahmi, Irham. 2014. Pengantar Manajemen Keuangan. Bandung: 

Alfabeta 
23 Natsir, M. 2014.Ekonomi Moneter dan Perbankan Sentral.Jakarta: 

Mitra Wacana Media. 
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Menurut Kusumangnitias dan Swandayani 

(2012:152), inflasi merupakan suatu proses kenaikan 

harga-harga yang berlaku dalam sesuatu 

perekonomian. Jadi, dari kesimpulan di atas inflasi 

merupakan kecenderungan dari harga-harga untuk 

naik secara umum dan terus-menerus. 

Menurut Gumilang, dkk (2014:3) Inflasi adalah 

proses naiknya harga-harga barang secara 

keseluruhan dan terus-menerus. Tingginya tingkat 

inflasi biasanya dipengaruhi oleh kondisi ekonomi 

suatu negara yang tidak kondusif. Terjadinya inflasi 

menimbulkan beberapa efek dalam kegiatan 

perekonomian, yaitu efek terhadap pendapatan, efek 

terhadap efisiensi, efek terhadap output. 

Menurut Iba dan Wardhana (2013:2), “ Inflasi 

adalah kecenderungan harga-harga untuk meningkat 

secara umum dan terus-menerus. Artinya bahwa 

kenaikan tersebut tidak kepada barang tertentu saja 
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namun pada sebagian besar barang”. Dikenal, 

terdapat tiga jenis inflasi yaitu:  

a) Tingkat keparahan inflasi,  

b) Penyebab timbulnya inflasi, dan  

c) Asal mula terjadinya inflasi. 

Inflasi yang didasarkan pada tingkat keparahan 

inflasi terdiri dari: inflasi ringan (dibawah 10% per 

tahun), inflasi sedang (antara 10-30% per tahun), 

inflasi berat (30-100% per tahun), dan hiper-inflasi 

(diatas 100% per tahun). Inflasi yang didasarkan pada 

penyebab timbulnya inflasi terdiri dari : inflasi yang 

timbul karena permintaan masyarakat (demand 

inflation) dan inflasi yang timbul karena kenaikan 

biaya produksi (cost inflation). Inflasi yang 

didasarkan pada asal mula terjadinya inflasi terdiri 

dari inflasi yang berasal dari dalam negeri (domestic 

inflation) dan inflasi yang berasal dari luar negeri 

(imported inflation). 
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Menurut Pangemanan, (2013:191), Inflasi 

merupakan faktor fundamental makro dari indikator 

makroekonomi yang menggambarkan kondisi 

ekonomi yang kurang sehat, karena harga harga 

barang secara umum meningkat sehingga 

melemahkan daya beli masyarakat. Inflasi dapat 

disebabkan oleh dua hal, yaitu tarikan permintaan 

(kelebihan likuiditas/uang/alat tukar) dan yang kedua 

adalah desakan(tekanan) produksi dan/atau distribusi 

(kurangnya produksi (product or service) dan/atau 

juga termasuk kurangnya distribusi). Untuk sebab 

pertama lebih dipengaruhi dari peran negara dalam 

kebijakan moneter (Bank Sentral), sedangkan untuk 

sebab kedua lebih dipengaruhi dari peran negara 

dalam kebijakan eksekutor yang dalam hal ini 

dipegang oleh Pemerintah (Government) seperti fiskal 

(perpajakan/ pungutan/ insentif/ disinsentif), 

kebijakan pembangunan infrastruktur, regulasi, dll. 

Berdasarkan dari pendapat ahli dapat disimpulkan 
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bahwa Inflasi adalah proses kenaikan harga-harga 

umum barang-barang secara terus-menerus. Kenaikan 

harga dari satu atau dua macam barang saja tidak 

dapat dikatakan sebagai inflasi kecuali kenaikan 

tersebut membawa dampak terhadap kenaikan harga 

sebagian besar barang-barang lain  

Berdasarkan pengertian-pengertian di atas, 

sampai pada pemahaman penulis bahwa inflasi 

merupakan meningkatnya harga-harga secara umum 

dan terus menerus. Sedangkan kenaikan dari satu atau 

dua barang saja tidak dapat disebut inflasi kecuali bila 

kenaikan itu meluas pada barang lainnya. 

2. Jenis-jenis Inflasi 

Adapun ada beberapa  jenis - jenis inflasi yang 

terdiri dari 4 jenis yaitu: 

a) Inflasi ringan (creeping inflation)  

Kondisi inflasi seperti ini disebut sebagai inflasi 

ringan karena skalanya inflasinya sangat kecil. 

Skala inflasi <10% per tahun. 
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b) Inflasi moderat (moderate inflation)  

Inflasi moderat dianggap dapat mengganggu 

dan bahkan mengancam pertumbuhan ekonomi. 

Skala inflasi 10-30% per tahun.  

c) Inflasi berat  

Inflasi berat adalah di mana sektor-sektor 

ekonomi mulai mengalami kelumpuhan kecuali 

yang dikuasai negara. Skala inflasi 30-100% per 

tahun.  

d) Inflasi sangat berat (hyper inflation)  

Inflasi ini terjadi pada jaman perang dunia 

kedua, uang dicetak berlebihan karena 

kebutuhan perang. Skala inflasi >100% per 

tahun”.
24

 

Kemudian terdapat beberapa jenis - jenis inflasi 

terdiri dari 3 jenis yaitu: 

 

 

                                                           
24 Fahmi, Irham. 2014. Pengantar Manajemen Keuangan. Bandung: 

Alfabeta 
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a) Inflasi merayap (creeping inflation)  

Inflasi yang rendah dan berjalan lambat dengan 

persentase yang relatif kecil serta dalam waktu 

yang relatif lama. 

b) Inflasi menengah (galloping inflation)  

Inflasi yang ditandai dengan kenaikan harga 

yang cukup besar dan sering kali berlangsung 

dalam periode waktu yang relatif pendek serta 

mempunyai sifat akselerasi. 

c) Inflasi tinggi (hyper inflation)  

Inflasi yang paling parah ditandai dengan 

kenaikan harga mencapai 5 atau 6 kali, pada 

saat ini nilai uang merosot tajam”.
25

 

Berdasarkan teori-teori di atas, sampai pada 

pemahaman penulis bahwa jenis-jenis inflasi terdiri 

dari inflasi ringan dengan skala <10% per tahun, 

inflasi moderat dengan skala 10-30% per tahun, 

Inflasi berat dengan skala 30-100% per tahun, dan 

                                                           
25 Natsir, M. 2014.Ekonomi Moneter dan Perbankan Sentral.Jakarta: 

Mitra Wacana Media. 
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inflasi tinggi dengan skala inflasi >100% per tahun. 

Dengan mengetahui jenis inflasi ini, penulis dapat 

mengetahui skala inflasi dari yang ringan sampai 

skala tertinggi dengan persentase pertahunya. 

3. Faktor-faktor yang mempengaruhi Inflasi 

Adapun yang dimaksud dengan faktor-faktor 

yang mempengaruhi inflasi yaitu: 

a) Inflasi tarikan permintaan.  

Inflasi ini terjadi pada masa perekonomian 

berkembang dengan pesat. Kesempatan kerja 

yang tinggi menciptakan tingkat pendapatan 

yang tinggi dan selanjutnya menimbulkan 

pengeluaran yang melebihi kemampuan 

ekonomi mengeluarkan barang dan jasa 

sehingga menimbulkan Inflasi. 

b) Inflasi desakan biaya.  

Inflasi desakan biaya terjadi dalam masa 

perekonomian berkembang dengan pesat ketika 

tingkat pengangguran adalah sangat rendah. 
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c) Inflasi impor.  

Inflasi yang impor atau Imported Inflation 

merupakan kenaikan harga yang sangat 

dipengaruhi oleh tingkat harga-harga yang 

terjadi pada barang-barang yang diimpor, 

sehingga kenaikan harga barang-barang tersebut 

akan sangat berdampak terhadap kenaikan 

harga barang-barang di dalam negeri”.
26

 

Adapun yang dimaksud dengan faktor – faktor 

yang mempengaruhi inflasi, yaitu: 

a) Inflasi karena tarikan permintaan (demand full 

inflation)  

Inflasi karena tarikan permintaan yaitu kenaikan 

harga-harga yang timbul sebagai hasil interaksi 

antara permintaan dan penawaran domestik 

dalam jangka panjang. 

b) Inflasi karena dorongan biaya (cost pust 

inflation)  

                                                           
26 Sukirno, Sadono. 2011. Makro Ekonomi Teori Pengantar Edisi 

Ketiga. Rajawali Pers, Jakarta. 
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Faktor jasa, akibatnya produsen harus 

menaikkan harga supaya pendapatan 

keuntungan (laba) dan kegiatan produksi bisa 

berlanjut terus dalam jangka panjang 

(sustainable).  

c) Inflasi karena ekspektasi  

Ekspektasi inflasi sangat berpengaruh dalam 

pembentukan harga dan upah tenaga kerja. Jika 

para pelaku ekonomi, baik individu, dunia 

usaha berpikir bahwa laju inflasi pada periode 

lalu masih akan terjadi di masa yang akan 

datang, maka para pelaku ekonomi akan 

melakukan antisipasi untuk meminimalkan 

kerugian yang mungkin timbul”. 

Berdasarkan teori-teori di atas, sampai pada 

pemahaman penulis bahwa faktor-faktor yang 

mempengaruhi inflasi yaitu tarikan permintaan 

domestik dalam jangka panjang, dorongan biaya 

menaikkan harga supaya pendapatan berlanjut terus 
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dalam jangka panjang, dan kenaikan harga barang-

barang yang diimpor. 

4. Pengukuran Inflasi 

Pengukuran inflasi dalam penelitian ini 

menggunakan Indeks Harga Konsumen (IHK), 

seperti, yaitu: “Indeks Harga Konsumen (IHK) adalah 

angka indeks yang menunjukkan tingkat harga barang 

dan jasa yang dibeli konsumen dalam suatu periode 

tertentu”.
27

 

Kemudian inflasi dihitung dengan 

menggunakan rumus sebagai berikut: 

IHKn  : Indeks Harga Konsumen Tahun ke-n  

IHKn-1  : Indeks Harga Konsumen pada Tahun  

                Sebelumnya (n-1) 

Berdasarkan teori-teori di atas, sampai pada 

pemahaman penulis bahwa dengan menggunakan 

IHK sebagai indikator inflasi maka dapat mengetahui 

                                                           
27 Mankiw, N. Gregory., Quah, Euston., dan Wilson, Peter. 2012. 

Pengantar Ekonomi Makro. Edisi Asia. Jakarta: Salemba Empat. 
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tingkat harga barang dan jasa yang dibeli konsumen 

pada periode tertentu.  

Menurut pemahaman penulis dari teori-teori 

yang telah di paparkan di atas mengenai inflasi, 

bahwa inflasi merupakan ukuran aktivitas ekonomi 

yang juga sering digunakan untuk menggambarkan 

kondisi ekonomi nasional. Inflasi memiliki beberapa 

jenis sehingga dapat mengetahui jenis inflasi mulai 

dari inflasi ringan sampai tertinggi serta skala 

persentasenya setiap periode. Terjadinya inflasi bisa 

dilihat dari penggolongannya, banyak pengaruh yang 

membuat terjadinya inflasi seperti dorongan biaya 

menaikkan harga. Sementara indikator untuk 

menentukan inflasi yaitu dengan IHK, karena IHK 

merupakan indikator yang digunakan pemerintah 

untuk mengukur inflasi di Indonesia.  

5. Dampak Inflasi 

Kenaikan harga barang dan jasa secara 

keseluruhan dan terus-menerus berdampak pada 
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penurunan nilai mata uang suatu negara dan 

mengakibatkan daya beli terhadap uang menjadi 

semakin lemah. Kemudian penurunan daya beli 

tersebut berdampak negatif pada suatu perekonomian 

secara keseluruhan baik pada individu, dunia usaha 

serta anggaran pendapatan dan belanja pemerintah. 

Ketidakpastian besarnya laju inflasi 

menimbulkan beban signifikan yang harus dihadapi 

oleh pemerintah dan masyarakat pada umumnya. Laju 

inflasi yang berfluktuasi dan tidak menentu akan 

mengakibatkan perubahan harga-harga secara relatif 

pada tingkat harga secara umum, dan hal tersebut 

sangat berbahaya karena dalam sistem ekonomi pasar, 

tingkat harga merupakan sinyal bagi rumah tangga 

maupun bagi dunia usaha tentang keseimbangan 

alokasi sumber daya ekonomi dalam suatu 

perekonomian. 

Secara umum, inflasi dapat mengakibatkan 

berkurangnya investasi di suatu negara, mendorong 
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kenaikan suku bunga, mendorong penanaman modal 

yang bersifat spekulatif, kegagalan pelaksanaan 

pembangunan, ketidakstabilan ekonomi, defisit 

neraca pembayaran dan merosotnya tingkat 

kehidupan dan kesejahteraan masyarakat. 

a) Dampak Negatif 

Bila harga barang secara umum naik 

terus-menerus, maka masyarakat akan panik, 

sehingga perekonomian tidak berjalan normal, 

karena di satu sisi ada masyarakat yang 

kelebihan uang memborong barang, sementara 

yang kekurangan uang tidak bisa membeli 

barang, akibatnya negara rentan terhadap segala 

kekacauan yang ditimbulkanya. Sebagai akibat 

dari kepanikan tersebut, maka masyarakat akan 

cenderung menarik tabungan guna membeli dan 

menumpuk barang sehingga banyak bank di 

rush, akibatnya bank kekurangan dana dan 
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berdampak pada tutup atau bangkrut, atau 

rendahnya dana investasi yang tersedia. 

Produsen cenderung memanfaatkan 

kesempatan kenaikan harga untuk memperbesar 

keuntungan dengan cara memainkan harga di 

pasaran, sehingga harga akan terus-menerus 

naik. Namun, bila inflasi berkepanjangan, maka 

produsen banyak yang bangkrut karena 

produknya relatif akan semakin mahal sehingga 

tidak ada yang mampu membeli. Distribusi 

barang relatif tidak adil karena adanya 

penumpukan dan konsentrasi produk pada 

daerah yang masyarakatnya dekat dengan 

sumber produksi dan yang masyarakatnya 

memiliki uang banyak. Jurang antara 

kemiskinan dan kekayaan masyarakat semakin 

nyata yang mengarah pada sentimen dan 

kecemburuan ekonomi yang dapat berakhir 

pada penjarahan dan perampasan. 



 65 

b) Dampak Positif 

1) Bagi pengusaha barang-barang mewah 

(high end) yang mana barangnya lebih 

laku pada saat harganya semakin tinggi 

(masalah prestise).  

2) Masyarakat akan semakin selektif dalam 

mengkonsumsi, produksi akan diusahakan 

seefisien mungkin dan konsumtifisme 

dapat ditekan. 

3) Inflasi yang berkepanjangan dapat 

menumbuhkan industri kecil dalam negeri 

semakin dipercaya dan tangguh. 

4) Tingkat pengangguran cenderung akan 

menurun karena masyarakat akan 

bergerak untuk melakukan kegiatan 

produksi dengan cara mendirikan atau 

membuka usaha.
28

 

 

                                                           
28 Iskandar Putong, 2009. Pengantar Ekonomi Mikro dan Makro, 

(Jakarta: Ghalia Indonesia) 
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6. Cara Mencegah Inflasi 

a) Kebijakan Moneter 

Sasaran kebijakan moneter dicapai melalui 

pengaturan jumlah uang yang beredar (M). 

Salah satu komponen jumlah uang adalah uang 

giral (demand deposit). Uang giral dapat terjadi 

melalui dua cara, pertama apabila seseorang 

memasukkan uang kas ke bank dalam bentu 

giro, kedua apabila seseorang memperoleh 

pinjaman dari bank tidak diterima kas tetapi 

dalam bentuk giro. Instrumen lain yang dapat 

dipakai untuk mencegah inflasi adalah politik 

pasar terbuka (jual/beli surat berharga) dengan 

cara menjual surat berharga bank sentral dapat 

menekan perkembangan jumlah uang beredar 

sehingga laju inflasi dapat lebih rendah. 

b) Kebijakan Fiskal 

Kebijakan fiskal menyangkut pengaturan 

tentang pengeluaran pemerintah serta 
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perpajakan yang secara langsung dapat 

mempengaruhi permintaan total dan dengan 

demikian akan mempengaruhi harga. Inflasi 

dapat dicegah melalui penurunan permintaan 

total, sehingga inflasi dapat ditekan. 

c) Kebijakan yang berkaitan dengan output  

Kenaikan output dapat memperkecil laju inflasi. 

Kenaikan jumlah output ini dapat dicapai 

misalnya dengan kebijaksanaan penurunan bea 

masuk sehingga impor barang cenderung 

meningkat. Bertambahnya jumlah barang 

didalam negeri cenderung menurunkan harga. 

d) Kebijakan penentuan harga dan indexing 

Ini dilakukan dengan ceiling harga, serta 

mendasarkan pada indeks harga tertentu untuk 

gaji ataupun upah (dengan demikian gaji/upah 

secara riil tetap). Kalau indeks harga naik maka 

gaji/upah juga dinaikkan.
29

 

                                                           
29 Nopirin, 2012. Pengantar Ilmu Ekonomi Makro dan Mikro, 

(Yogyakarta: BPFE) 
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E. Hubungan Antar Variabel 

1. Pengaruh Nilai Tukar (Kurs) terhadap Harga 

Emas  

Harga spot emas dunia adalah faktor penentu 

harga emas utama karena merupakan patokan utama 

untuk harga emas pasar di Indonesia secara umum. 

Harga ini biasanya dipublikasikan dalam berat emas 

Troy Ounce dan mata uang US Dollar. Karena harga 

emas dinyatakan dalam mata uang USD, untuk 

menentukan berapa nilai dalam Rupiah per gram dari 

satuan USD per troy ounce, kita harus 

mengkonversikan nilai tukar USD ke Rupiah. 

Tentunya jika kurs Rupiah terhadap USD terus 

menguat maka kita akan mendapatkan nilai yang 

lebih rendah untuk mendapatkan emas dalam rupiah. 

Ada  2 penyebab jika USD melemah maka 

harga emas cendrung meningkat. Pertama, karena 

jatuhnya mata uang USD akan membuat harga emas 

menjadi lebih murah dalam mata uang lain sehingga 
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berakhir pada permintaan peningkatan terhadap emas. 

Peningkatan permintaan inilah yang memicu 

menguatnya nilai emas. Kedua, apabila nilai USD 

melemah ini akan mendorong investor untuk mencari 

instrumen investasi lain diluar USD. Sehingga 

permintaan terhadap emas pun meningkat dan 

harganya pun cendrung melambung ke atas. Dengan 

ini dapat disimpulkan bahwa ada pengaruh negatif 

antara nilai tukar terhadap harga emas. 

2. Pengaruh Inflasi terhadap Harga Emas  

Tingkat inflasi yang tinggi mendorong orang 

cenderung menukarkan kekayaan jenis surat berharga 

dengan kekayaan fisik seperti rumah atau perhiasan. 

Para investor akan melepas saham atau surat berharga 

lainnya untuk menghindari resiko ketidakpastian 

pasar, sehingga ketika inflasi naik maka investor 

cendrung mengalihkan investasinya ke logam mulia 

terpercaya yang bisa mempertahankan nilainya 

seperti emas. Pengalihan investasi ini menyebabkan 
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permintaan emas meningkat. Dengan banyaknya 

permintaan akan emas, maka harga emas pun akan 

naik. Maka disimpulkan bahwa ada pengaruh positif 

antara inflasi terhadap harga emas. 

Gambar 2.1 

Kerangka Konseptual Penelitian 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

F. Hipotesis Penelitian 

Untuk mengetahui jawaban terhadap masalah 

penelitian diperlukan Hipotesis. Adapun pengertian 

hipotesis yaitu jawaban sementara terhadap masalah 

penelitian yang kebenarannya harus diuji secara empiris 

melalui suatu analisis (berdasarkan data di lapangan) dan 

kesimpulannya bersifat sementara. Hipotesis itu sendiri 
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merupakan diartikan sebagai jawaban sementara terhadap 

rumusan masalah penelitian. Berdasarkan latar belakang 

dan rumusan masalah yang telah dipaparkan serta penelitian 

terdahulu mengenai Pengaruh Kurs Dollar Dan Inflasi 

Terhadap Kenaikan Harga Emas, maka peneliti mempunyai 

dugaan:  

Hipotesis merupakan jawaban sementara terhadap 

rumusan masalah penelitian, dalam hal ini rumusan 

masalah penelitian telah dinyatakan dalam bentuk kalimat 

pertanyaan. Dikatakan sementara, karena jawaban yang 

diberikan baru didasarkan pada teori yang relevan belum 

didasarkan pada fakta-fakta empiris yang diperoleh melalui 

pengumpulan data. Jadi hipotesis juga dapat dinyatakan 

sebagai jawaban teoritis terhadap rumusan masalah 

penelitian, belum jawaban yang empirik. 

Hipotesis dapat diartikan sebagai suatu jawaban yang 

bersifat sementara terhaap permasalahan penelitian, sampai 

terbukti melalui data yang terkumpul.
30

 

                                                           
30 Sugiyono. 2013. Metode Penelitian Pendidikan Pendekatan 

Kuantitatif, Kualitatif, dan R&D. Bandung: Alfabeta. 
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Adapun hipotesi yang diajukan dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut : 

1. H1 : Terdapat pengaruh kurs dolar terhadap kenaikan 

harga emas 

2. H2 : Terdapat pengaruh inflasi terhadap kenaikan 

harga emas 

3. H3 : Terdapat pengaruh kurs dolar dan inflasi 

terhadap kenikan harga emas 

G. Penelitian Terdahulu 

Adapun dalam hal ini mengenai penelitian terdahulu 

penulis gunakan untuk menjadi bahan refrensi guna menjadi 

tolak ukur dalam teori dan hal lain sabagainya,  sehingga 

penulis tidak keluar dari ranah yang ditetapkan penulis. 

Adapun dalam penelitian terdahulu penulis mengambil 

beberapa jurnal saja yang sekiranya isi dan arahnya sama, 

adapun penelitian terdahulu sebagai berikut : 
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Tabel. 2.1 

Penelitian Terdahulu 

No Nama Peneliti 
Judul 

Penelitian 

Hasil 

Penelitian 

1 Yunita Yunita,  

Eva Nurlita, 

RobiyantoRobiyanto 

(2018) 

Pengaruh Suku 

Bunga, Kurs 

Rupiah, Dan 

Harga Emas 

Terhadap 

Return Harga 

Saham Sektor 

Pertambangan 

Di Bursa Efek 

Indonesia 

Hasilnya, 

variabel 

kurs rupiah dan 

harga emas 

memiliki 

pengaruh yang 

signifikan 

terhadap return 

indeks harga 

saham sektor 

pertambangan, 

sedangkan BI 

Rate tidak 

berpengaruh 

signiifkan. 

Sebaiknya 

investor 

memperhatikan 

nilai tukar 

rupiah dan 

harga 

komoditas 

seperti harga 

emas jika 

berminat untuk 

berinvestasi di 

sektor 

pertambangan. 
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2 Karnila Ali,  

Dick Ratna Sari, 

Rosydalina Putri 

(2019) 

 

Pengaruh 

Inflasi Nilai 

Tukar Rupiah 

Dan Harga 

Emas Dunia 

Terhadap 

Indeks Harga 

Saham 

Pertambangan 

PadaBursa 

Efek Indonesia 

(Periode 

Tahun 2016-

2018) 

Berdasarkan 

hasil penelitian 

dengan 

menggunakan 

analisis regresi 

linier berganda 

diperoleh 

inflasi tidak 

berpengaruh 

positif dan 

signifikan 

terhadap harga 

saham, nilai 

tukar rupiah 

berpengaruh 

positif dan 

signifikan 

terhadap harga 

saham dan 

harga emas 

dunia 

berpengaruh 

positif dan 

signifikan 

terhadap harga 

saham. 

3 Umi Murtini, 

Sirilus Kristiyo 

Amijoyo 

(2012) 

Pengaruh 

Perubahan 

Harga Emas 

Dunia Dan 

Kurs Rupiah 

Pada Return 

Pasar 

Berdasarkan 

hasil analisis 

data dan 

pembahasan 

yang telah 

dikemukakan 

pada 

sebelumnya, 
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dapat 

disimpulkan 

bahwa 

perubahan 

harga emas 

dunia 

berpengaruh 

positif pada 

return pasar. 

 

4 Agustina Ratna 

Dwiati dan Yulian 

Belinda Ambarwati 

(2016) 

Pengaruh 

Harga Emas 

Terhadap 

Indeks Harga 

Saham 

Gabungan 

Indonesia 

Dengan Nilai 

Kurs Sebagai 

Variabel 

Moderating 

Hasil 

penelitian 

menunjukkan 

bahwa harga 

emas 

berpengaruh 

terhadap 

indeks harga 

saham 

gabungan 

sedangkan 

nilai kurs 

tidak bisa 

memoderasi 

pengaruh 

harga emas 

terhadap 

indeks harga 

saham 

gabungan. 

 


