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LANDASAN TEORI

2.1. Nilai Tukar
2.1.1. Pengertian Nilai Tukar Rupiah

Menurut Fabozzi dan Franco (1996:72#) exchange rate is defined as
theamount of one currency that can be exchange per unit of another currency, or the
price of one currency in items of another currency.

Sedangkan menurut Adiningsih, dkk (1998:155), nil&ar rupiah adalah
harga rupiah terhadap mata uang negara lain. digaditukar rupiah merupakan nilai
dari satu mata rupiah yang ditranslasikan ke datata uang negara lain. Misalnya
nilai tukar rupiah terhadap Dolar AS, nilai tukampiah terhadap Yen, dan lain
sebagainya. Kurs inilah sebagai salah satu indikgtog mempengaruhi aktivitas di
pasar saham maupun pasar uang karena investorrgegdikan berhati-hati untuk
melakukan investasi. Menurunnya kurs Rupiah tenmadata uang asing khususnya
Dolar AS memiliki pengaruh negatif terhadap ekondam pasar modal (Sitinjak dan
Kurniasari, 2003).

2.1.2. Penentuan Nilai Tukar

Ada beberapa faktor yang mempengaruhi pergerakén tikar, yaitu

(Madura, 1993):

1. Faktor Fundamental
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Faktor fundamental berkaitan dengan indikator-iathk ekonomi seperti
inflasi, suku bunga, perbedaan relatif pendapataaraegara, ekspektasi pasar
dan intervensi Bank Sentral.

Faktor Teknis

Faktor teknis berkaitan dengan kondisi penawaranpéamintaan devisa
pada saat-saat tertentu. Apabila ada kelebihanipean, sementara penawaran
tetap, maka harga valas akan naik dan sebaliknya.

Sentimen Pasar

Sentimen pasar lebih banyak disebabkan oleh rurtaar berita-berita
politik yang bersifat insidentil, yang dapat meralay harga valas naik atau turun
secara tajam dalam jangka pendek. Apabila rumou #&rita-berita sudah

berlalu, maka nilai tukar akan kembali normal.

2.1.3. Sistem Kurs Mata Uang

Menurut Kuncoro (2001: 26-31), ada beberapa sidgtera mata uang yang

berlaku di perekonomian internasional, yaitu:

1.

Sistem kurs mengambanfjoéting exchange rate), sistem kurs ini ditentukan
oleh mekanisme pasar dengan atau tanpa upayasstabdleh otoritas moneter.
Di dalam sistem kurs mengambang dikenal dua macasrkengambang, yaitu :
a. Mengambang bebas (murni) dimana kurs mata udegtukan sepenuhnya

oleh mekanisme pasar tanpa ada campur tangan péaherSistem ini sering

disebutclean floating exchange rate, di dalam sistem ini cadangan devisa
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tidak diperlukan karena otoritas moneter tidak paya untuk menetapkan
atau memanipulasi kurs.

b. Mengambang terkendalménaged or dirty floating exchange rate) dimana
otoritas moneter berperan aktif dalam menstabikas pada tingkat tertentu.
Oleh karena itu, cadangan devisa biasanya dibutukd@ena otoritas moneter
perlu membeli atau menjual valas untuk mempengaeifgerakan kurs.

2. Sistem kurs tertambapeged exchange rate). Dalam sistem ini, suatu Negara
mengkaitkan nilai mata uangnya dengan suatu matey ueegara lain atau
sekelompok mata uang, yang biasanya merupakan uaatg negara partner
dagang yang utama “Menambatkan“ ke suatu mata baragti nilai mata uang
tersebut bergerak mengikuti mata uang yang menjadibatannya. Jadi
sebenarnya mata uang yang ditambatkan tidak mengé#l&tuasi tetapi hanya
berfluktuasi terhadap mata uang lain mengikuti matag yang menjadi
tambatannya.

3. Sistem kurs tertambat merangkeatailing pegs). Dalam sistem ini, suatu negara
melakukan sedikit perubahan dalam nilai mata uaag®cara periodic dengan
tujuan untuk bergerak menuju nilai tertentu padatamg waktu tertentu.
Keuntungan utama sistem ini adalah suatu negarat dapngatur penyesuaian
kursnya dalam periode yang lebih lama dibandintesiskurs tertambat. Oleh
karena itu, sistem ini dapat menghindari kejutajotiee terhadap perekonomian

akibat revaluasi atau devaluasi yang tiba-tibategm.
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4. Sistem sekeranjang mata uabgsket of currencies). Banyak negara terutama
negara sedang berkembang menetapkan nilai matanymngerdasarkan
sekeranjang mata uang. Keuntungan dari sistendalah menawarkan stabilitas
mata uang suatu negara karena pergerakan matalisafgr dalam sekeranjang
mata uang. Seleksi mata uang yang dimasukkan dd&eranjang® umumnya
ditentukan oleh peranannya dalam membiayai perdmgenegara tertentu. Mata
uang yang berlainan diberi bobot yang berbeda méugg peran relatifnya
terhadap negara tersebut. Jadi sekeranjang mata h&g suatu negara dapat
terdiri dari beberapa mata uang yang berbeda ddmgaot yang berbeda.

5. Sistem kurs tetapfixed exchange rate). Dalam sistem ini, suatu Negara
mengumumkan suatu kurs tertentu atas nama uangmyam@njaga kurs ini
dengan menyetujui untuk menjual atau membeli vdddasm jumlah tidak terbatas
pada kurs tersebut. Kurs biasanya tetap atau dijsdrkan berfluktuasi dalam
batas yang sangat sempit.

2.1.4. Sgjarah Perkembangan Kebijakan Nilai Tukar di Indonesia

Sejak tahun 1970, negara Indonesia telah meneragasistem nilai tukar,
yaitu:

1. Sistem kurs tetap (1970- 1978) Sesuai dengaslatirUndang No.32 Tahun
1964, Indonesia menganut sistem nilai tukar tetap kesmi Rp. 250/US$,
sementara kurs uang lainnya dihitung berdasarkkn tukar rupiah terhadap
US$. Untuk menjaga kestabilan nilai tukar padakitgyang ditetapkan, Bank

Indonesia melakukan intervensi aktif di pasar \ahging.

14



2. Sistem mengambang terkendali (1978-Juli 19@dgMnasa ini, nilai tukar rupiah
didasarkan pada sistem sekeranjang mata uzsgef of currencies). Kebijakan
ini diterapkan bersama dengan dilakukannya deviatupgah pada tahun 1978.
Dengan sistem ini, pemerintah menetapkan kurs @sdikpembatas) dan
membiarkan kurs bergerak di pasar dengan spre&shtier Pemerintah hanya
melakukan intervensi bila kurs bergejolak meleliihtas atas atau bawah dari
spread.

3. Sistem kurs mengambang (14 Agustus 1997-seffai@ejak pertengahan Juli
1997, nilai tukar rupiah terhadap US$ semakin materSehubungan dengan hal
tersebut dan dalam rangka mengamankan cadangasadeang terus berkurang
maka pemerintah memutuskan untukmenghapus rentdegyensi (sistem nilai
tukar mengambang terkendali) dan mulai menganutersisnilai tukar
mengambang bebak e floating exchange rate) pada tanggal 14 Agustus 1997.
Penghapusan rentang intervensi ini juga dimaksudkérk mengurangi kegiatan
intervensi pemerintah terhadap rupiah dan memaatapklaksanaan kebijakan

moneter dalam negeri.

2.2. Tingkat Suku Bunga

Menurut Wardane (2003) dalam Prawoto dan AvontiO@0 suku bunga
adalah pembayaran yang dilakukan untuk penggunaag.uSuku bunga adalah
jumlah bunga yang harus dibayar per unit waktu.daerkata lain, masyarakat harus

membayar peluang untuk meminjam uang. Menurut Skmuedan Nordhaus
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(1995:197) dalam Wardane, suku bunga adalah biagg& imeminjam uang, diukur
dalam Dolar per tahun untuk setiap Dolar yang ¢&om

Menurut Keynes, dalam Wardane (2003), tingkat budgantukan oleh
permintaan dan penawaran akan uang (ditentukarmdpisar uang). Perubahan
tingkat suku bunga selanjutnya akan mempengaruhigken untuk mengadakan
investasi, misalnya pada surat berharga, dimangaha@apat naik atau turun
tergantung pada tingkat bunga (bila tingkat bureja maka surat berharga turun dan
sebaliknya), sehingga ada kemungkinan pemegand barharga akan menderita
capital loss ataugain.

Suku bunga dibedakan menjadi dua, yaitu:

1. Suku bunga nominal adalah suku bunga dalam nodeg. Suku bunga ini
merupakan nilai yang dapat dibaca secara umum. Bukga ini menunjukkan
sejumlah rupiah untuk setiap satu rupiah yang dstasikan.

2. Suku bunga riil adalah suku bunga yang telahgalami koreksi akibat inflasi
dan didefinisikan sebagai suku bunga nominal dikgirdaju inflasi. Dalam
Kamus Akuntansi (1996:69), disebutkan bahimterest (bunga, kepentingan,
hak) merupakan: [1] beban atas penggunaan uanghdalatu periode, dan [2]
suatu pemilikan atau bagian kenyataan dalam suatusphaan, usaha dagang,
atau sumber daya.

Unsur-unsur di dalam tingkat suku bunga, meliputi :

1. Syarat jatuh tempo
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Berbagai pinjaman mempunyai syarat atau jatuh teniojaman
terpendek adalah pinjaman satu malam. Surat-swedtatpa jangka pendek
biasanya mempunyai periode sampai dengan satu.t&wnat-surat berharga
jangka panjang umumnya memberikan suku bunga yaelgh | tinggi
dibandingkan dengan jangka pendek.

. Risiko

Ada pinjaman yang pada hakikatnya tidak memililsiko, sementara
lainnya sangat bersifat spekulatif. Obligasi-oldigadan tagihan-tagihan
pemerintah didukung dengan penuh kepercayaan kodelt dan kekuatan pajak
dari pemerintah. Unsur-unsur ini dapat dipercayaena@ bunga pinjaman
pemerintah akan benar-benar dibayar. Risiko mereteyaapat pada pinjaman
atas kredit-kredit perusahaan yang kondisinya b&#dangkan investasi yang
berisiko mempunyai peluang gagal atau tidak dibggag sangat tinggi termasuk
investasi pada perusahaan yang hampir bangkrut.

Likuiditas

Aktiva akan disebut “likuid“ apabila dapat ditukarkdengan kas secara
cepat dan hanya menimbulkan kerugian nilai yangkge&ebagian besar surat
berharga, termasuk saham biasa, obligasi perusatb@aanpemerintah, dapat
diukur dengan kas secara cepat mendekati nilaraegaya. Aktiva-aktiva tidak
likuid termasuk aktiva-aktiva unik yang tidak meikiilpasar yang berkembang

baik.

17



4. Biaya-biaya administrasi, waktu serta Kketealitiyang diperlukan untuk
administrasi berbagai jenis pinjaman, sangatlabduk. Pinjaman dengan biaya
administrasi yang tinggi akan mempunyai bunga Spsarh0 persen per tahun

lebih besar dari tingkat bunga lainnya.

2.3. Sertifikat Bank Indonesia (SBI)

Sebagaimana tercantum dalam UU No.13 Tahun 1968ngBank Sentral,
salah satu tugas Bank Indonesia (Bl) sebagai atommoneter adalah membantu
pemerintah dalam mengatur, menjaga dan memelilestaliklan nilai Rupiah. Dalam
melaksanakan tugasnya, Bl menggunakan beberapdi pivaneter yang terdiri dari
Giro Wajib Minimum (Reserve Requirement), Fasilitas Diskonto, Himbauan Moral
dan Operasi Pasar Terbuka. Dalam Operasi PasaukéerBl dapat melakukan
transaksi jual beli surat berharga termasuk SeatiBank Indonesia (SBI).

2.3.1. Pengertian Sertifikat Bank Indonesia

Berdasarkan Surat Edaran Bank Indonesia No.8/13/Mdtitang Penerbitan
Sertifikat Bank Indonesia Melalui Lelang, Sertifilank Indonesia yang selanjutnya
disebut SBI adalah surat berharga dalam mata uamigR yang diterbitkan oleh
Bank Indonesia sebagai pengakuan utang berjangkta wandek.

2.3.2. Tujuan Penerbitan Sertifikat Bank Indonesia
Sebagai otoritas moneter, Bl berkewajiban memadihkestabilan nilai

Rupiah. Dalam paradigma yang dianut, jumlah uanger(uang kartal + uang giral
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di BI) yang berlebihan dapat mengurangi kestahiiéai Rupiah. SBI diterbitkan dan
dijual oleh BI untuk mengurangi kelebihan uang rirtersebut.
2.3.3. Dasar Hukum Sertifikat Bank I ndonesia

Dasar hukum penerbitan SBI adalah UU No.13 TahusB li@ntang Bank
Sentral, Surat Keputusan Direksi Bank Indonesie&BlN6.7/KEP/DIR tanggal 23 Juli
1998 tentang Penerbitan dan Perdagangan Sertftkak Indonesia serta Intervensi
Rupiah, dan Peraturan Bank Indonesia Nomor 6/22PBH tanggal 16 Februari
2004 tentang Bank Indonesiggeripless Securities Settlement System.
2.3.4. Karakteristik Sertifikat Bank Indonesia

SBI memiliki karakteristik sebagai berikut (Wwwdp.id):

=

Jangka waktu maksimum 12 bulan dan sementaktuviianya diterbitkan untuk
jangka waktu 1 dan 3 bulan.
2. Denominasi: dari yang terendah Rp 50 juta sardpagan tertinggi Rp 100
miliar.
3. Pembelian SBI oleh masyarakat minimal Rp 108 pan selebihnya dengan
kelipatan Rp 50 juta.
4. Pembelian SBI didasarkan pada nilai tunai Isendan diskonto murnftrue
discount) yang diperoleh dari rumus berikut ini:
Nilai Nominal x 360

Nilai Tunai = --------mmmmmmmmmm e

360 + [(Tingkat Diskonto x dgma Waktu)]
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5. Pembeli SBI memperoleh hasil berupa diskontogydibayar di muka. Nilai
Diskonto = Nilai Nominal — Nilai Tunai

6. Pajak Penghasilan (PPh) atas diskonto dikenséeara final sebesar 15 %.

7. SBI diterbitkan tanpa warkescripless).

8. SBI dapat diperdagangkan di pasar sekunder.

2.4. Indeks Harga Saham

Indeks harga saham adalah suatu indikator yang mugtkan pergerakan
harga saham. Indeks berfungsi sebagai indikatordtqgasar, artinya pergerakan
indeks menggambarkan kondisi pasar pada suatuageekiah pasar sedang aktif atau
lesu. Dengan adanya indeks, kita dapat mengetadnid tpergerakan harga saham
saat ini; apakah sedang naik, stabil atau turusaMjika di awal bulan nilai indeks
300 dan saat ini di akhir bulan menjadi 360, maita #8apat mengatakan bahwa
secara rata-rata harga saham mengalami peningsalb@sar 20%. Pergerakan indeks
menjadi indikator penting bagi para investor untodnentukan apakah mereka akan
menjual, menahan atau membeli suatu atau bebeedmans Karena harga-harga
saham bergerak dalam hitungan detik dan menit, méka indeks pun bergerak

turun naik dalam hitungan waktu yang cepat pula.

Di Bursa Efek Indonesia terdapat 6 (enam) jeniselhisd sebagai berikut

(www.idx.co.id):
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. Indeks Individual, menggunakan indeks harga masiaging saham terhadap
harga dasarnya, atau indeks masing-masing sahagre@atat di BEI.

. Indeks Harga Saham Sektoral, menggunakan semum sahrey termasuk dalam
masing-masing sektor, misalnya sektor keuangatampéangan, dan lain-lain. Di
BEI indeks sektoral terbagi atas sembilan sektduygaertanian, pertambangan,
industri - dasar, aneka industri, konsumsi, propeirifrastruktur, keuangan,
perdagangan dan jasa, dan manufaktur.

. Indeks Harga Saham Gabungan atau IHSG (Compostek Srice Index),
menggunakan semua saham yang tercatat sebagai kempgmenghitungan
indeks.

. Indeks LQ 45, yaitu indeks yang terdiri 45 sahahian dengan mengacu kepada
2 variabel yaitu likuiditas perdagangan dan kajsidsi pasar. Setiap 6 bulan
terdapat saham-saham baru yang masuk kedalam t€)sé&but.

. Indeks Syariah atau JII (Jakarta Islamic Index)m#rupakan indeks yang terdiri
30 saham mengakomodasi syariat investasi dalanm Igdtau Indeks yang
berdasarkan syariah Islam. Dengan kata lain, ddlaeks ini dimasukkan
saham-saham yang memenuhi kriteria investasi daganiat Islam. Saham-
saham yang masuk dalam Indeks Syariah adalah eyatan kegiatan usahanya

tidak bertentangan dengan syariah seperti:

« Usaha perjudian dan permainan yang tergolong jtali perdagangan yang

dilarang.
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6.

- Usaha lembaga keuangan konvensional (ribawi) terkngerbankan dan
asuransi konvensional.

- Usaha yang memproduksi, mendistribusi serta mempgardgjkan makanan
dan minuman yang tergolong haram

- Usaha yang memproduksi, mendistribusi dan/atau etkakan barang-

barang ataupun jasa yang merusak moral dan bearsifdarat

Indeks Papan Utama dan Papan Pengembangan. Yadéksiharga saham yang
secara khusus didasarkan pada kelompok saham yaoatat di BEI yaitu
kelompok Papan Utama dan Papan Pengembangan.

Indeks KOMPAS 100. merupakan Indeks Harga Saharih kexgasama Bursa
Efek Indonesia dengan harian KOMPAS. Indeks iniipogl 100 saham dengan

proses penentuan sebagai berikut :

a. Telah tercatat di BEI minimal 3 bulan.

b. Saham tersebut masuk dalam perhitungan IHSG (Indédga Saham
Gabungan).

c. Berdasarkan pertimbangan faktor fundamental peasahdan pola
perdagangan di bursa, BEI dapat menetapkan untuigeherkan saham
tersebut dalam proses perhitungan indeks hargadlgm.

d. Masuk dalam 150 saham dengan nilai transaksi ddkuvénsi transaksi serta

kapitalisasi pasar terbesar di Pasar Reguler, sel@2bulan terakhir.
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e. Dari sebanyak 150 saham tersebut, kemudian digéjkedahnya menjadi
60 saham dengan mempertimbangkan nilai transaksdar.

f. Dari sebanyak 90 saham yang tersisa, kemudianiidipgdbnyak 40 saham
dengan mempertimbangkan kinerja: hari transaksi foekwensi transaksi

serta nilai kapitalisasi pasar di pasar regulemgda proses sebagai berikut :

I.. Dari 90 sisanya, akan dipilih 75 saham berdasahkantransaksi di pasar
reguler.
ii. Dari 75 saham tersebut akan dipilih 60 saham barkias frekuensi
transaksi di pasar reguler.
iii. Dari 60 saham tersebut akan dipilih 40 saham barkas Kapitalisasi

Pasar.

g. Daftar 100 saham diperoleh dengan menambahkanr dsfteam dari hasil
perhitungan butir (e) ditambah dengan daftar safasn perhitungan butir
h. Daftar saham yang masuk dalam KOMPAS 100 akan laberui sekali

dalam 6 bulan, atau tepatnya pada bulan Februampada bulan Agustus.

Dari berbagai jenis indeks harga saham terseblaimdpenelitian ini meneliti
indeks harga saham sektoral yang tergabung dalktorsektor sekunder (industri
pengolahan/ manufaktur), terdiri dari beberapacsejaitu sektor industri dasar dan
kimia, sektor aneka Industri, dan sektor industiramg konsumsi. Indeks harga

saham sektoral (sektor industri pengolahan/ matufplsebagai obyek penelitian
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karena penelitian ini merupakan lanjutan dari péael terdahulu. Indeks sektoral
diperkenalkan pada tanggal 2 Januari 1996 dendmiremial indeks adalah 100 untuk
setiap sektor dan menggunakan hari dasar tangdaé28mber 1995.

Anoraga dan Piji (2001: 100-104) mengatakan, sesalarhana yang disebut
dengan indeks harga adalah suatu angka yang digmnaktuk membandingkan
suatu peristiwa dengan peristiwa lainnya. Demikiega dengan indeks harga saham,
indeks disini akan membandingkan perubahan hargansalari waktu ke waktu.
Apakah suatu harga saham mengalami penurunan aaaikkn dibandingkan
dengan suatu waktu tertentu.

Seperti dalam penentuan indeks lainnya, dalam pemgo indeks harga
saham kita memerlukan juga dua macam waktu, yaskiwdasar dan waktu yang
berlaku. Waktu dasar akan dipakai sebagai dasdrapdingan, sedangkan waktu
berlaku merupakan waktu dimana kegiatan akan dipelibgkan dengan waktu
dasar. Pergerakan nilai indeks akan menunjukkambplan situasi pasar yang
terjadi. Pasar yang sedang bergairah atau temadsdksi yang akitif, ditunjukkan
dengan indeks harga saham yang mengalami kenddkeudlisi inilah yang biasanya
menunjukkan keadaan yang diinginkan. Keadaan sthoihjukkan dengan indeks
harga saham yang tetap, sedangkan yang lesu dkamudengan indeks harga

saham yang mengalami penurunan.

24



2.5. Kerangka Pikir dan Hipotesis
2.5.1. Kerangka Pemikiran Teoritis

Dalam penelitian ini, dilakukan terhadap 2 (duajalzel makroekonomi yang
diduga berpengaruh terhadap Harga Saham industnufadeur di Bursa Efek
Indonesia. Adapun variabel makroekonomi yang digegkbn berpengaruh terhadap
Harga Saham industri manufaktur adalah Nilai TURapiah/US$ dan Tingkat Suku
Bunga SBI.

Berdasarkan uraian di atas, hubungan masing-masngbel independen
(variabel makroekonomi) terhadap harga saham indusinufaktur dapat dijelaskan
sebagai berikut:

1. Hubungan Nilai Tukar Rupiah/US$ terhadap Harga Saham Industri
Manufaktur

Fluktuasi nilai rupiah terhadap mata uang asinggyatabil akan sangat
mempengaruhi iklim investasi di dalam negeri, kisista pasar modal. Terjadinya
apresiasi kurs rupiah terhadap dolar misalnya, akemberikan dampak terhadap
perkembangan pemasaran produk Indonesia di luaerineigrutama dalam hal
persaingan harga. Apabila hal ini terjadi, secataktlangsung akan memberikan
pengaruh terhadap neraca perdagangan, karena mewarunilai ekspor
dibandingkan dengan nilai impor. Seterusnya, alapédngaruh pula kepada neraca
pembayaran Indonesia. Dan memburuknya neraca peamndraytentu akan
berpengaruh terhadap cadangan devisa.Berkurang@glangan devisa akan

mengurangi kepercayaan investor terhadap perekamomindonesia, yang
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selanjutnya menimbulkan dampak negatif terhadaplggangan saham di pasar
modal sehingga terjadapital outflow.

Selanjutnya bila terjadi penurunan kurs yang bérehy akan berdampak
pada perusahaan-perusahagm public yang menggantungkan faktor produksi
terhadap barang-barang impor. Besarnya belanjarimao perusahaan seperti ini
bisa mempertinggi biaya produksi, serta menururapa perusahaan. Selanjutnya
dapat ditebak, harga saham perusahaan itu akakanil

Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukarh dieidiantara (2003),
telah membuktikan bahwa nilai tukar berpengaruhikgn terhadap harga saham
pada periode krisis, walaupun pada periode sebdttisis pengaruhnya tidak
signifikan.

2. Hubungan Tingkat Suku Bunga SBI terhadap Harga Saham Industri
Manufaktur

Kenaikan tingkat suku bunga dapat meningkatkan rbpleausahaan (emiten)
yang lebih lanjut dapat menurunkan harga saham.ailKan ini juga potensial
mendorong investor mengalihkan dananya ke pasag ageu tabungan maupun
deposito sehingga investasi di lantai bursa turam selanjutnya dapat menurunkan
harga saham. (Budiantara 2003) telah membuktikamvéatingkat suku bunga

berpengaruh signifikan terhadap indeks harga sahdustri manufaktur .
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2.5.2. Hipotesis Penelitian
Istilah hipotesis berasal dari bahasa Yunani, yhitpo dan thesis. Hupo
berarti lemah, kurang atau di bawah dtmesis berarti teori, proposisi, atau
pernyataan yang disajikan sebagai bukti. Jadi,tegi® dapat diartikan sebagai suatu
pernyataan yang masih lemah kebenarannya dan gibritikan atau dugaan yang
sifatnya masih sementara (Hasan, 2003: 140).
Adapun hipotesis yang diajukan dalam penelitiaradalah sebagai berikut:
H1 : Diduga bahwa variabel independen Nilai TURapiah/US$ (X1) mempunyai
pengaruh signifikan terhadap Harga Saham IndusanWaktur (Y) di Bursa
Efek Indonesia tahun 2004-2009.
H2 : Diduga bahwa variabel independen Tingkat uSuRunga SBI (X2)
mempunyai pengaruh signifikan terhadap Harga Sanadomstri Manufaktur
(Y) di Bursa Efek Indonesia tahun 2004-20009.
H3 : Diduga bahwa variabel-variabel independefaiNtukar Rupiah/US$ (X1)
dan Tingkat Suku Bunga SBI (X2) mempunyai pengaighifikan terhadap
Harga Saham Industri Manufaktur (Y) di Bursa Efekdnesia tahun 2004-

20009.
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