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ABSTRAK 

Analisis Pengaruh Suku Bunga SBI dan Inflasi Terhadap 

Transaksi Di Pasar Modal 

 

 

Oleh : 

Sajili Kurniawan 

 

Dalam keputusan berinvestasi biasanya investor memperhatikan besarnya risiko 

yang akan dihadapi dengan  keuntungan yang diharapkan. Risiko-risiko ini dapat 

muncul dari pergolakan pasar, kondisi lingkungan usaha dan situasi ekonomi 

makro. Penelitian ini dimaksudkan untuk mengetahui pengaruh inflasi,  suku 

bunga Bank Indonesia (BI) Terhadap Transaksi dipasar Modal periode 1993 -

2014. Metode analisis data yang digunakan adalah dengan memakai analisa 

regresi  linear berganda. Dari hasil penelitian diperoleh bahwa secara parsial Suku 

Bunga SBI tidak berpengaruh signifikan terhadap Terhadap Transaksi Dipasar 

Modal dan Inflasi berpengaruh signifikan terhadap Transaksi Dipasar Modal. 

Sedangkan secara bersama - sama  Inflasi dan Suku Bunga SBI  berpengaruh 

signifikan terhadap Transaksi Dipasar Modal .   

  

Kata Kunci :  Inflasi, Suku Bunga SBI, Transaksi Dipasar Modal. 
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BAB  I  

PENDAHULUAN 

 

1.1.  Latar  Belakang 

Pasar   modal   merupakan   kegiatan  ekonomi  dengan   mengikutsertakan  

masyarakat   untuk   berpartisipasi   aktif  dalam  sektor  perindustrian, sehingga 

memberi  kontribusi   kepada   pemasukan  negara.  Pasar  modal  sebagai   

sumber   pembiayaan   industri   adalah  lembaga   yang    tepat,  relatif   murah 

dan  berpotensi.  Manfaat   pasar   modal   bagi   berbagai   negara  prinsipnya  

adalah  sama,  yaitu  sebagai  sumber  pembiayaan  perusahaan  yang  

memerlukan   dana  /  modal   tetapi   mengalami   kesulitan    memperoleh   kredit  

dari   bank   dapat   menempuh   jalan   dengan    memperoleh     dana   dari   pasar   

modal ( I  Gede  Saputra :  2001).    

Menurut  (I  Gede  Saputra  ;  2001)   Perkembangan   pasar   modal  suatu   

negara  tidak  lepas  dari  perkembangan  perekonomian  negara  tersebut.   

Pertumbuhan   ekonomi   tinggi   dan   kondisi   bisnis   yang   baik   diharapkan   

dapat   meningkatkan   harga   saham.   Selain   dari   pertumbuhan   ekonomi,   

tingkat  bunga dan  inflasi  mempengaruhi  kinerja   pasar   modal   yang   

tercermin  dari  indek  harga   saham  gabungan.  

Pasar    modal   menyediakan    alternatif    investasi   bagi   investor,   baik  

dalam   jangka  pendek  maupun  dalam   jangka  panjang,  yang  pada   umumnya 

akan   menyebabkan   para   investor   menjadi   tertarik  untuk   menginvestasikan   

dananya.   Investasi   merupakan    penanaman    modal   untuk  satu  atau   lebih 



aktiva   yang   dimiliki  dan  biasanya   berjangka   waktu    lama  dengan   

harapan  mendapatkan   keuntungan  di masa  yang  akan   datang.  

Pasar   modal   berperan   menyediakan   sumber   dana   alternatif   jangka   

panjang  kepada  perusahaan  dan  dapat  mengurangi  ketergantungan  

pembiayaan  investasi  dari  kredit  perbankan  baik  dari   dalam   negeri   

maupun  luar  negeri. Selama  sepuluh  tahun  terakhir,  pasar  modal    telah    

memberikan    kesempatan   bagi   pemodal   asing   dan   domestik   untuk   

melakukan   investasi   telah   menunjukkan   peningkatan   kinerja   luar   biasa.  

Berbagai   besaran   yang   umum   digunakan   untuk    mengukur   kinerja  suatu  

pasar  modal  seperti  kenaikan   harga   saham,   kapitalisasi   pasar,   volume  

perdagangan,   nilai   perdagangan   dan   frekuensi   perdagangan   yang 

merupakan indikator tingkat likuiditas dan peningkatan jumlah   emiten 

menunjukkan   perkembangan  yang  luar  biasa  (Sunariyah, 2003 : 5). 

Pasar  modal  adalah  salah  satu  alternatif  sumber  dana  selain   

perbankan,  dan   juga  salah  satu  tempat  investasi  bagi  pihak  yang 

mempunyai   kelebihan   dana.  Para  pemodal   dapat   melakukan   investasi  

tidak  hanya   pada   aktiva  riil  (real assets)  tetapi   juga   financial   assets  

seperti  investasi  saham,  obligasi,  dan  sertifikat  reksadana  (Munir  Fuady ; 

2001). 

Saham  merupakan   salah   satu   instrumen  pasar  keuangan  yang  paling  

populer  dan  banyak  dipilih   investor   karena   mampu  memberikan  tingkat   

keuntungan  yang  menarik. Saham dapat  didefinisikan  sebagai  tanda  

penyertaan   modal  seseorang  atau  pihak (badan usaha) dalam suatu  



perusahaan.  Menerbitkan  saham  yang  diperjualbelikan  dipasar  modal  

merupakan   salah  satu  pilihan  perusahaan   ketika  perusahaan  memutuskan  

untuk  mendapatkan  pendanaan  dan  pasar  modal  juga  dijadikan sebagai  

sarana  untuk  berinvestasi  bagi  investor.(Anonim, 2009)  

Indeks harga  saham  adalah  suatu  indikator yang  menunjukkan 

pergerakan  harga  saham.  Indeks  berfungsi  sebagai   indikator   trend  pasar 

yang   mampu   menggambarkan   kondisi   pasar   pada   suatu  waktu. 

Pergerakan  indeks  juga   menjadi   indikator   penting  bagi  para  investor  dalam  

memberikan  suatu  keputusan  untuk  menjual,  menahan,  atau   membeli   

saham.  

Faktor yang mempengaruhi harga  saham yaitu faktor  fundamental  

seperti, kemampuan manajemen, prospek perusahaan, prospek pemasaran,  

perkembangan teknologi, kemampuan menghasilkan keuntungan, manfaat   

terhadap   perekonomian   nasional,   kebijakan   pemerintah   dan   hak  –  hak 

investor. Faktor  teknis  seperti,  volume  dan  frekuensi  pasar,  perkembangan   

kurs, keadaan dan kekuatan pasar. Tingkat bunga yang tinggi akan mendorong  

para  pemilik  modal  untuk  menginvestasikan  modalnya  di bank  dengan  alasan  

tingkat keuntungan yang diharapkan. Jika  suku  bunga  deposito terus meningkat   

maka adanya kecenderungan para pemilik modal mengalihkan dananya ke 

deposito  dibandingkan  dengan  menginvestasikan    modalnya   di   pasar   modal    

dengan  alasan   tingkat   keuntungan   dan   faktor   resiko   yang   rendah. 

Hal  ini  berdampak  negatif   terhadap harga saham dimana  harga saham    

dipasar modal akan mengalami penurunan secara signifikan sebagai contoh   



peningkatan suku bunga sertifikat bank Indonesia (SBI) berdampak pada 

peningkatan  suku  bunga  deposito  pada  bank – bank  komersil,  dan  sebaliknya  

jika  suku  bunga  SBI  mengalami  penurunan  maka  suku  bunga  deposito  akan  

mengalami  penurunan.   Kenaikan   suku   bunga  SBI   mempunyai   pengaruh   

yang  negatif   terhadap   harga   saham.   Dengan   alasan   tingkat   keuntungan   

yang   diharapkan   atas   saham   lebih  kecil   dibandingkan   dengan  keuntungan   

dari   tingkat   suku   bunga   sehingga   mengakibatkan  penurunan   permintaan   

terhadap   harga   saham   dan   harga   saham   akan  mengalami   penurunan   

seiring   dengan   kenaikan   suku   bunga   SBI  (Usman, 1999:168). 

Bagi nasabah, penurunan suku bunga tabungan sangat memberatkan 

mereka untuk  menabung. Pada kondisi seperti ini menabung  menjadi sesuatu   

yang tidak menarik bagi  mereka dan kemungkinan   akan  mempertimbangkan  

untuk melakukan investasi dipasar modal. Dengan berlakunya kebijakan - 

kebijakan perekonomian  terbuka  dan  pasar  bebas  dan  juga   perkembangan    

teknologi yang pesat,  investor   menjadi   mudah   untuk   mengakses   pasar  –  

pasar modal diseluruh dunia. Fakta yang menyatakan bahwa pasar modal  

menujukkan salah satu indikasi sehatnya perekonomian suatu negara 

mengisyaratkan   betapa   pentingnya   kondisi   pasar   modal  di suatu  negara. 

Pesatnya  perkembang  pasar  modal   mulai   terlihat  jelas  sejak   periode 

1990-an. Rangsangan  dimulai   sejak   paket   deregulasi   di  akhir   tahun  1988,  

ketika  reformasi  perpajakan   mendorong   investasi  di bursa saham.  Disamping  

itu  adanya  pertumbuhan   kredit    perbankan    yang   terlihat   melambat   pada   

periode   1991  -  1993   yang   antara   lain   di pengaruhi   oleh   Pakfeb - 1991    



tentang    prudential   banking,    mendorong    sektor    usaha    untuk    mencari   

alternatif   pembiayaan   yang   lain,   salah   satunya   adalah    melalui   pasar   

modal   ( Wibowo  ;  2004 ).  

Menurut  (Wibowo , 2004)   banyak   faktor   yang   mempengaruhi  tinggi   

rendahnya   kinerja   di   pasar  modal,   di   antaranya  adalah  tingkat   suku   

bunga   dan   fluktuasi   nilai   tukar   rupiah.   Tingkat   suku   bunga  merupakan   

nilai  yang  sangat   berpengaruh   terhadap   besarnya   nilai   sekarang   dari   

pendapatan   deviden   di  masa   yang  akan   datang.  Meningkatnya   tingkat    

bunga  akan menurunkan  nilai    sekarang    dari    pendapatan   deviden   dimasa   

datang,  sehingga  kondisi  ini  akan  mempengaruhi   menurunnya   harga   saham   

dipasar  modal.   

Investor  lebih  suka   menginvestasikan  uangnya  dalam bentuk yang  

lain, misalnya dengan menyimpan uangnya dibank dari pada 

menginvestasikannya   dalam  bentuk  saham. Hal ini  akan  mendorong  mereka  

untuk  melepas  saham  yang  mereka  miliki,  sehingga  saham yang  akan  

dilepas  akan  meningkatkan  jumlah yang ditawarkan  dipasar saham, dan 

selanjutnya  akan  menekan  harga.  Sebaliknya,  menurunnya  tingkat  bunga 

akan  menurunkan   opportunity cost peminjaman (Wibowo , 2004). Menurutnya 

tingkat  bunga  akan   mendorong  investasi  dan   aktivitas   ekonomi,   sehingga   

meningkatkan   harga   saham. 

 Memasuki   Agustus  1997,   gejolak   nilai    tukar    mempegaruhi  pasar   

modal   yang   terlihat   dari   IHSG   yang    mulai   mengalami  penurunan    yang    

tajam.   Meskipun   indeks    sempat   menguat   kembali    setelah    pemerintah     



melepaskan    batasan   investor    asing   di  pasar  modal,    keadaan    ini    tidak   

berlangsung   lama   karena   setelah   itu   nilai   tukar   terus   mengalami   

depresiasi   yang   cukup   tajam    terhadap   dolar.    Indeks   mengalami    titik    

terendah,   yaitu   pada tanggal  15 Desember   1997   sebesar (Bank  Indonesia,  

1998 : 121). 

Terjadinya gejolak  moneter  menyebabkan adanya indikasi 

kecenderungan  kegiatan   transaksi    di  pasar   modal  menurun.   Hal   ini   

dapat dilihat   dari   perkembangan   beberapa   indikator   di  pasar   modal   

seperti  IHSG, nilai  kapitalisasi    pasar,    nilai   perdagangan  dan  jumlah   

emiten baru.  Hal   ini   di karenakan   berkurangnya   kemampuan   emiten   

dalam  memenuhi    kewajiban   serta    menghasilkan    laba,    sehingga    

mendorong  tekanan jual  oleh  investor. 

 

Tabel 1.1 

Nisbah Nilai Emisi BerdasarkanPersetujuan Efektif Terhadap Kredit 

Perbankan 

Tahun 

Nilai Emisi 

(a) 

(Triliun Rp) 

Kredit Perbankan 

(b) 

(Triliun Rp) 

Nilai Emisi 

Terhadap Kredit 

Perbankan 

(persen) 

2008/2009 45,74 242.4 18,80 

2009/2010 45,93 306.1 21,40 

2010/2011 66,46 476.9 18,91 

2011/2012 76,26 342.8 26,30 
1) Meliputi saham obligasi 

2) Menggunakan kurs juni 2011 

Sumber : Badan Pengawas Pasar Modal (diolah) seperti yang dikutip dalam 

Laporan Tahunan Bank Indonesia hal 124 tahun 2011 

 

 

 

 

 

 



Tidak  dapat   di  pungkiri  bahwa  adanya   penurunan  nilai rupiah  

terhadap dolar, peranan  pasar  modal  sebagai  alternatif  pembiayaan    dunia 

usaha  mengalami  penurunan,  mengingat  sebagian  besar  perusahaan    yang  go 

publik  diBursa  Efek   Jakarta  mempunyai   hutang  luar  negeri dalam  bentuk  

valuta  asing  (valas).   Di samping   itu   produk – produk   yang dihasilkan  oleh 

perusahaan  publik  tersebut   banyak   menggunakan    bahan yang memiliki  

kandungan   impor  yang   tinggi.   Hal   ini   terlihat   dari nisbah  dana   yang   di 

himpun   di  pasar    modal    terhadap     kredit   perbankan  dari   21,40%    pada    

tahun   sebelumnya    menjadi  18,91%. Namun  jika  menggunakan  kurs bulan  

juni 2011, peranan   pasar  modal  mengalami  peningkatan  menjadi  sebesar 

26,30%. Hal  ini  sejalan  dengan  menurunnya  ekspansi  kredit  perbankan  yang  

berkaitan  dengan  lesunya  kegiatan  usaha dan tingginya  suku  bunga. 

Tingkat  suku  bunga  juga  terbukti  berpengaruh  terhadap  besarnya  

kinerja  di pasar    modal    dalam    jangka     pendek   maupun     jangka panjang. 

Meningkatnya  suku  bunga  dalam  negeri  akan  mengakibatkan  menurunnya 

kinerja dipasar  modal   yang    di  karenakan    ekspektasi investor  untuk  

mendapatkan  keuntungan  dalam  bentuk  tabungan  akan  lebih  tinggi,  sehingga   

akan   mendorong   aksi   jual   di  pasar modal. 
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