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ABSTRAK

PENGARUH NILAI TUKAR DAN SUKU BUNGA SERTIFIKASI BANK 
INDONESIA (SBI) TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM SEKTOR 

MANUFAKTUR DI BURSA EFEK INDONESIA

Oleh:
Anisa Febriani Lubisi

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh nilai tukar dan suku 
bunga Sertifikasi Bank Indonesia (SBI) terhadap Indeks Harga Saham Sektor 
Manufaktur di Bursa Efek Indonesia. Data yang digunakan adalah data sekunder 
dalam bentuk time series yaitu periode Januari 2007 sampai Desember 2011 yang 
diperoleh dari berbagai laporan dan informasi yang dipublikasikan oleh Bursa 
Efek Indonesia dan Bank Indonesia. Teknik analisis yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah analisis regresi berganda dengan menggunakan model 
kuadrat terkecil biasa (Ordineary Leasl Square). Indeks Harga Saham Sektor 
Manufaktur sebagai variabel terikat sedangkan Nilai Tukar dan Suku Bunga SBI 
sebagai variabel bebas. Data ini diproses dengan menggunakan Eviews 6.0. Hasil 
penelitian menunjukan bahwa: variabel nilai tukar rupiah berpengaruh negatif 
terhadap Indeks Harga Saham Sektor Manufaktur (IHSM) selama tahun 
pengamatan. Variabel suku bunga Sertifikasi Bank Indonesia (SBI) berpengaruh 
negatif terhadap Indeks Harga Saham Sektor Manufaktur (IHSM) selama tahun 
pengamatan.

Kata kunci : Nilai Tukar, Suku Bunga SBI, Indeks Harga Saham Sektor 
Manufaktur
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ABSTRACT

THE INFLUENCE OF EXCHANGE RATES AND SBIINTEREST RATES 
ON MANUFACTURING SECTOR STOCK PRICE INDEX 

AT THE INDONRSIA STOCK EXCHANGE

By:
Anisa Febriani Lubis; Syaipan Djambak; M. Subardin

The objective of this study was to find out the influence of exchange rates 
and Bank Indonesia Certification’s interest rates on the Manufacturing Sector 
Price Index at the Indonesia Stock Exchange. The data used in this study were 
secondary data, that is, the time-series data in the period of January 2007- 
December 2011 obtained from various reports and publication by the Indonesia 
Stock Exchange and Bank of Indonesia. The technique of analysis was a multiple 
regression by using the Ordinary Least Square method. Manufacturing Sector 
Stock Price Index was the dependent variable while the exchange rates and the 
SBI interest rates were the independent variables. The data were processed by 
using Eviews 6.0. the result of the study showed that: the exchange rates had a 
negative influence on the Manufacturing Sector Stock Price Index during the 
years of observation, and the SBI interest rates had a negative influence on the 
Manufacturing Sector Stock Price Index during the years of observation.

Keywords: exchange rates, SBI interest rates, Manufacturing Sector Price Index
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BABI

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Sektor industri merupakan komponen utama dalam pembangunan ekonomi 
nasional. Sektor ini tidak hanya berpotensi mampu memberikan konstribusi 
ekonomi yang besar melalui nilai tambah, lapangan keija dan devisa, tetapi juga 

mampu memberikan konstribusi yang besar dalam transformasi struktural bangsa 

ke arah modernisasi kehidupan masyarakat yang menunjang pembentukan daya 

saing nasional. Selama dua dasawarsa sebelum krisis ekonomi, peran sektor 

industri terhadap perekonomian nasional hampir mencapai 25% (Sihotang, 2010

: 15).
Sejak pertengahan tahun 1980-an, peran sektor industri manufaktur mulai

meningkat, menyamai peranan sektor migas dan pertanian. Perkembangan yang

menakjubkan tidak hanya terjadi di dalam negeri, tetapi juga dalam perkembangan

Internasional. Pada tahun 1996, nilai ekspor non migas mencapai 76,44% dari

seluruh nilai ekspor Indonesia. Sekitar 61,14% berasal dari ekspor barang industri

(Sihotang, 2010 : 15).

Sektor manufaktur merupakan suatu sektor yang memiliki pengaruh bagi 

perekonomian Indonesia. Pertumbuhan perekonomian Indonesia dapat dilihat dari 

Produk Domestik Bruto (PDB) yang dimiliki oleh suatu negara. Pentingnya 

peranan yang dimiliki sektor industri manufaktur dalam perekonomian nasional 

dapat dilihat dari konstribusinya terhadap pembentukan PDB (Hidayati, 2009 : 2).
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Pada tahun 2007 industri manufaktur menyumbang sekitar 27,05 persen 

terhadap perekonomian nasional, belum dianggap sebagai gejala deindustrialisasi 

dikarenakan selain masih dimungkinnya mengalami peningkatan konstribusi 

tersebut, pada kenyataannya sektor industri manufaktur mengalami pertumbuhan 

yang positif dan pada tahun 2008 sektor industri manufaktur berkonstribusi 

sebesar 27,81 persen terhadap PDB. Pada tahun 2009 konstribusi sektor industri 

manufaktur sebesar 26,37 persen terhadap PDB yaitu mengalami penuruann dari 

tahun sebelumnya. Pada tahun 2010 dan 2011 konstribusi industri manufaktur 

terus mengalami penurunan terhadap pertumbuhan ekonomi nasional yaitu

sebesar 24,82 persen dan 24,33 persen (Badan Pusat Statistik, 2011 : 15).

Industri manufaktur merupakan salah satu industri yang cendrung diminati

oleh investor sebagai salah satu target investasinya. Hal ini dikarenakan industri

manufaktur merupakan salah satu sektor yang mempunyai peluang untuk tumbuh 

dan berkembang dengan pesat karena potensi pasar yang besar terkait jumlah 

penduduk yang besar, jumlah tenaga kerja yang tersedia, serta ketersediaan bahan 

baku untuk produksi. Selain itu, industri manufaktur juga memiliki konstribusi 

terbesar dibandingkan dengan sektor-sektor ekonomi lainnya. Hal ini merupakan 

nilai tambah bagi investor untuk menginvestasikan dananya (Hanafi, 2012 : 1).
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Tabel 1.1 Konstribusi Sektor-Sektor Ekonomi Terhadap PDB di Indonesia 
Periode 2007-2011 (Persen)

2007 2008 2009 2010 2011
13,72 14,48 15,30 15,34 14,70

Lapangan UsahaNo
Pertanian, Peternakan, 
Kehutanan dan Perikanan

2 Pertambangan dan Penggalian
3 Industri Pengolahan
4 Listrik, Gas dan Air Bersih
5 Konstruksi
6 Perdagangan, Hotel dan 

Restoran
7 Pengangkutan dan 

Komunikasi
8 Keuangan, Real Estate & Jasa 

Prsh
9 Jasa-Jasa

PDB_____________________
Sumber: Badan Pusat Statistik

1

11,8511,15
24,82

10,5610,9411,15
27,05 24,3327,81 26,37

0,770,780,840,830,88
10,1610,299,918,487,72
13,8013,7213,97 13,2812,99

6,626,506,296,316,69

7,217,217,217,447,73

10,24 10,19 10,5610,08 9,74
100100100100100

Pada tabel 1.1 di atas menunjukkan bahwa Sektor Industri Pengolahan 

(industri manufaktur) memiliki konstribusi terbesar terhadap PDB di Indonesia 

pada periode 2007 sampai 2011, kemudian sektor yang memiliki konstribusi 

tersebesar selanjutnya terhadap PDB yaitu pada sektor Pertanian, Peternakan, 

Kehutanan dan Perikanan, diikuti oleh sektor Perdagangan, Hotel dan Restoran,

kemudian pada sektor Pertambangan dan Penggalian, konstribusi terbesar

selanjutnya yaitu pada sektor Jasa-Jasa, kemudian pada sektor Konstruksi,

selanjutnya oleh sektor Keuangan, Real Estate & Jasa Perusahaan, diikuti oleh

sektor Pengangkutan dan Komunikasi, dan yang terakhir pada sektor Listrik, Gas

dan Air Bersih.

3



Saham merupakan salah satu sekuritas yang diperdagangkan di Bursa Efek 

yang menunjukan bukti kepemilikan atas suatu perusahaan dengan harga tertentu. 

Harga saham mencerminkan indikator adanya keberhasilan atau kegagalan dalam 

mengelola perusahaan. Pergerakan harga saham di Bursa Efek Indonesia dapat 

dilihat dari indeks harga saham. Indeks harga saham merupakan gambaran 

keadaan harga-harga saham di pasar modal. Pergerakan ini disebabkan banyak 

faktor-faktor sehingga indeks harga saham khususnya sektor manufaktur 

mengalami kenaikan maupun penurunan (Hanafi, 2012 : 1).

Pergerakan Indeks Harga Saham Sektor Manufaktur dapat dilihat pada 

grafik berikut:

Indeks Harga Saham Sektor Manufaktur
1000.00
900.00
800.00
700.00 -
600.00
500.00 -
400.00 -
300.00 -

Indeks Harga Saham 
Sektor Manufaktur

♦
200.00
100.00

0.00
2007 2008 2009 2010 2011

Sumber: Bursa Efek Indonesia

Gambar 1.1 Perkembangan rata-rata Indeks Harga Saham Sektor 
Manufaktur periode 2007-2011
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Berdasarkan Grafik 1.1 di atas menunjukkan bahwa rata-rata Indek Harga 

Saham Sektor Manufaktur pada periode 2007 hingga 2011 mengalami 

peningkatan. Hal ini dapat dilihat dari pergerakan grafik itu sendiri dimana grafik 

bergerak ke arah atas. Pada tahun 2007 rata-rata Indeks Harga Saham Sektor 

Manufaktur sebesar Rp 333.90 per lembar, tahun 2008 memiliki rata-rata sebesar 

Rp 319.49 per lembar, tahun 2009 rata-rata Indeks Harga Saham Sektor 

Manufaktur sebesar Rp 385.18 per lembar. Pada tahun 2010 Indeks Harga Saham 

Sektor Manufaktur memiliki rata-rata sebesar Rp 709.97 per lembar dan tahun 

2011 Indeks Harga Saham sektor Manufaktur sebesar Rp 889.82 per lembar 

(Bursa Efek Indonesia, 2011).

Peningkatan atau penurunan harga saham pada sektor manufaktur di pasar

modal disebabkan permintaan dan penawaran atas saham. Jika harga saham

perusahaan selalu mengalami kenaikan, maka investor menilai bahwa perusahaan

berhasil dalam mengelola usaha dan sebaliknya jika harga saham mengalami

penurunan, maka dikhawatirkan investor akan menilai perusahaan gagal dalam

mengelola usahanya (Hanafi, 2012 : 3).

Faktor-faktor makroekonomi secara empiris telah terbukti mempunyai 

pangaruh terhadap kondisi pasar modal di beberapa negara. Faktor-faktor tersebut 

antara lain Produk Domestik Bruto, laju pertumbuhan inflasi, tingkat suku bunga 

dan nilai tukar mata uang (exchange rate). Dengan demikian dapat disimpulkan 

bahwa nilai tukar rupiah dan suku bunga mempengaruhi harga saham (Tandelilin 

dalam Rahmi, 2011: 40).

5



Nilai tukar merupakan perbandingan nilai mata uang asing yang dinyatakan 

dengan nilai mata uang dalam negeri, dalam hal ini adalah Dollar Amerika (USD). 

Terdepresiasinya nilai tukar rupiah terhadap dollar menyebabkan sebagian besar 

perusahaan tidak mampu membayar pinjamannya kepada bank, sedangkan pada 

sektor manufaktur sendiri juga menghadapi resiko tidak mampu membayar 

kewajibannya yang apabila dibiayai dari pinjaman luar negeri. Akibat selanjutnya 

adalah menurunnya kinerja perusahaan itu sendiri yang dapat diidentifikasikan 

dalam bentuk rasio keuangan seperti rasio likuiditas, solvabilitas, rentabilitas dan 

lain-lain. Dengan menurunnya kinerja perusahaan manufaktur secara umum, hal 

ini sangat berpengaruh terhadap perdagangan saham sektor manufaktur. 

Menurunnya nilai tukar rupiah terhadap dollar, kemudian adanya kebijakan 

pemerintah untuk menaikkan instrumen Sertifikasi Bank Indonesia (SBI) yang 

selanjutnya diikuti dengan kenaikan tingkat suku bunga deposito mempengaruhi 

aktivitas dunia usaha dimana rii tidak dapat berjalan dengan adanya bunga bank

yang tinggi (Wiwoho, 2005 : 1).

Suku bunga SBI merupakan tingkat bunga yang ditetapkan oleh Bank 

Indonesia dan dijadikan sebagai tingkat bunga standar bagi bank pemerintah dan 

bank swasta. Secara umum, mekanismenya adalah bahwa suku bunga SBI bisa 

mempengaruhi suku bunga deposito yang merupakan salah satu alternatif bagi 

investor untuk mengambil keputusan dalam menanamkan modalnya. Jika suku 

bunga SBI yang ditetapkan meningkat, investor akan mendapat hasil yang lebih 

besar atas suku bunga deposito yang ditanamkan sehingga investor akan 

cenderung untuk mendepositokan modalnya dibandingkan menginvestasikan
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dalam saham. Hal ini mengakibatkan investasi di pasar modal akan semakin turun 

dan pada akhirnya berakibat pada melemahnya Indeks Harga Saham Sektor 

Manufaktur (Zuhdi, 2012 : 2).

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas maka penulis 

tertarik untuk mengkaji “Pengaruh Nilai Tukar dan Suku Bunga Sertifikasi 

Bank Indonesia (SBI) Terhadap Indeks Harga Saham Sektor Manufaktur Di 

Bursa Efek Indonesia”.

1.2. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan di atas, maka 

permasalahan yang diangkat dalam penelitian ini adalah bagaimana pengaruh nilai 

tukar dan suku bunga SBI terhadap Indeks Harga Saham Sektor Manufaktur di

Bursa Efek Indonesia?

1.3 Tujuan Penulisan

Sesuai dengan permasalahan yang telah dirumuskan, maka tujuan yang

ingin dicapai dalam penulisan ini untuk mengetahui besarnya pengaruh nilai tukar

dan suku bunga SBI terahadap Indeks Harga Saham Sektor Manufaktur di Bursa

Efek Indonesia.
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1.4. Manfaat Penulisan

Dengan dilakukannya penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat

bagi semua pihak, diantaranya:

I. Bagi Akadenik, yaitu diharapkan dapat memberikan kontribusi pemahaman 

bahwa nilai tukar dan suku bunga SBI merupakan faktor-faktor makroekonomi 

yang dapat mempengaruhi tinggi rendahnya Indeks Harga Saham Sektor

Manufaktur.

2. Bagi Penulis, yaitu untuk menambah pengetahuan dan wawasan yang lebih

mendalam mengenai nilai tukar dan suku bunga SBI terhadap Indeks Harga

Saham Sektor Manufaktur.

3. Bagi Perusahaan dan Investor, yaitu sebagai masukan dalam menetapkan dan

mengambil keputusan dalam investasi di pasar modal.

4. Bagi Penelitian Lanjutan, yaitu sebagai bahan referensi, masukan dan 

perbandingan bagi peneliti atau pihak lain yang akan melakukan penelitian 

sejenis di masa yang akan datang.
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