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ABSTRAK

PENGARUH KURS VALUTA ASING, INFLASI DAN SUKU BUNGA
SERTIFIKAT BANK INDONESIA (SBI) TERHADAP INDEKS HARGA
SAHAM GABUNGAN (IHSG) DI BURSA EFEK JAKARTA

Oleh :
Gita Ademury; Drs. Fachrizal Bahri, M.Sc ; Drs. Nazeli Adnan, M.Si

Tidak stabilnya situasi moneter yang tercermin dari Kurs Valuta Asing, Inflasi
dan Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) mengakibatkan kekacauan
dalam perekonomian. Hal tersebut menunjukkan eratnya pengaruh makro
ekonomi terhadap Indeks Harga Saham di pasar saham. Tujuan dari penelitian ini
adalah mengidentifikasikan bagaimana pengaruh Kurs Valuta Asing, Inflasi dan
Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (JHSG) di Bursa Efek Jakarta. Data yang dianalisis dengan
menggunakan data perbulan selama 5 tahun, yakni dari Januari 2008 sampai
dengan Desember 2012. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji
regresi linier berganda melalui program SPSS. Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa adanya pengaruh negatif dan signifikan antara Kurs Valuta Asing dan
Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) terhadap Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG), sedangkan Inflasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Jakarta.

Kata kunci : Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), Kurs Valuta Asing,
Inflasi, Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI)
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ABSTRACT

THE INFLUENCE OF THE FOREIGN EXCHANGE RATES. INFLATION
AND INTEREST RATE OF BANK INDONESIA CERTIFICATES ON THI
INDONESIAN COMPOSITE STOCK PRICE INDEX (IHSG)

Bv:

-

Gita Ademury; Drs. Fachrizal Bahri, M.Sc: Drs. Nazeli Adnan, M.Si.

The instability of monetary situation reflected from the foreign exchange
rates, inflation, and interest rate of Bank Indonesia Certificates has led to chaos in
the economy. It certainly shows the influence of macro economy on the stock
price index in the stock market. This was aimed at identifving how the foreign
exchange rates, inflation, and interest rates on Bank Indonesia certificates
influence the stock price index at the Jakarta Stock Exchange. The data were
taken from the monthly reports from January 2008 to December 2012 and
analyzed using the multiple linear regression through SPSS program. It was found
that therc was a negative and signiticant influence of the foreign exchange rates
and the Bank Indonesia Certificates on the Indonesian Composite Stock Price
Index. Additionally, the inflation had a positive and significant influence on the
Indonesian Compositc Stock Price Index at the Jakarta Stock Exchange.

Keyvwords: Indonesian Composite Stock Price Index, foreign exchange rates,
inflation, intcrest rate of Bank Indonesia Certificates
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BABI

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang
Pasar modal merupakan salah satu instrumen ekonomi dewasa ini yang
mengalami perkembangan sangat pesat (Robert Ang, 1997:52). Pasar modal
merupakan indikator kemajuan perekonomian suatu negara serta menunjang
ekonomi negara yang bersangkutan (Robert Ang, 1997:56). Oleh karena itu, setiap
negara memiliki suatu Indeks yang menunjukkan perkembangan pasar modalnya
seperti Straits Times Index (STI) di Singapura, Korea-Stock Exchange (Kospi) di
Korea, Indeks Hangsen di Hongkong, Indeks Nikkei di Jepang, Indeks Dow Jones
di Amerika Serikat dan lainnya. Sedangkan indeks di Indonesia adalah Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) yang digunakan di Bursa Efek Jakarta.

Pasar modal dipandang sebagai sarana yang efektif untuk mempercepat
pembangunan suatu negara karena pasar modal merupakan suatu wahana untuk
menggalang dana-dana jangka panjang dari masyarakat untuk disalurkan ke sektor
produktif (Panji Anoraga dan Piji Pakarti, 2003:37). Manfaat pasar modal dalam
pembangunan ekonomi suatu negara dipercaya dapat mendorong laju
pertumbuhan ekonomi dengan peningkatan investasi, menciptakan lapangan kerja
sehingga menyebabkan berkurangnya pengangguran.

Sementara itu pasar modal di Indonesia berkembang sebagai sarana untuk

pemerataan pendapatan melalui kepemilikan saham-saham perusahaan go public



dan meningkatkan hubungan komplementer atau saling melengkapi antara pihak
bank dan pasar modal/investor (Panji Anoraga dan Piji Pakarti, 2003:52).

Pertumbuhan pasar modal dicerminkan dengan adanya peningkatan pada
jumlah emiten yang terlibat di pasar modal, jumlah dana yang dapat dihimpun,
serta perkembangan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). IHSG adalah salah
satu faktor yang turut berperan dalam menentukan perkembangan dari pasar
modal baik faktor yang berasal dari luar negeri (eksternal) maupun faktor yang
berasal dari dalam negeri (internal) (Deddy Azhar Maulano, 2009:14). Faktor
yang berasal dari luar negeri tersebut bisa datang dari indeks bursa asing negara
lain, trend pergerakan harga minyak luar negeri, trend harga emas luar negeri dan
adanya sentimen pasar luar negeri. Sedangkan faktor yang berasal dari dalam
negeri bisa datang dari nilai tukar mata uang negara tersebut terhadap negara lain,
suku bunga dan inflasi yang terjadi di negara tersebut.

Adanya krisis ekonomi global yang terjadi memiliki dampak yang cukup
signifikan terhadap kondisi pasar modal di Indonesia. Krisis ekonomi global yang
lebih populer disebut krisis ekonomi keuangan yang terjadi di Amerika Serikat
jelas-jelas memberikan pengaruh yang cukup signifikan bagi sebagian besar
negara termasuk negara yang sedang berkembang seperti Indonesia. Hal tersebut
disebabkan karena sebagian besar tujuan ekspor Indonesia dilakukan di pasar
Amerika Serikat dan tentu saja hal ini sangat mempengaruhi kondisi
perekonomian di Indonesia. Dampak yang paling berpengaruh dari krisis ekonomi
global yang terjadi di Amerika Serikat adalah nilai tukar rupiah yang semakin

terdepresiasi terhadap dolar Amerika Serikat, Indeks Harga Saham Gabungan



(JTHSG) yang semakin merosot, dan tentu saja kegiatan ekspor Indonesia terganjal
dan terhambat akibat berkurangnya permintaan dari pasar Amerika Serikat itu
sendiri. Selain itu penutupan selama beberapa hari serta pergantian sementara
perdagangan saham di Bursa Efek Jakarta (BEJ) merupakan dampak yang paling
nyata dan pertama kalinya sepanjang sejarah, yang tentunya dapat merefleksikan
betapa besar dampak dari permasalahan yang bersifat global ini (Deddy Azhar
Maulano, 2009:2).

Variabel yang dapat mempengaruhi IHSG salah satunya yaitu Kurs Valuta
Asing. Kurs Valuta Asing merupakan tolak ukur kestabilan suatu negara dilihat
dari perbandingan mata uang dalam negeri dengan mata uang asing. Mata uang
yang digunakan untuk perbandingan di semua negara di dunia adalah dolar
Amerika Serikat. Jika Kurs Valuta Asing melemah, maka akan terjadi
peningkatan pada ITHSG dan sebaliknya jika Kurs Valuta Asing mengalami
kenaikan, maka pergerakan IHSG juga akan mengalami penurunan (Rheza,
2014:3), ini terjadi karena investor akan melakukan aksi jual terhadap saham-
saham yang dimilikinya, apabila banyak investor melakukan hal tersebut, maka
akan mendorong penurunan Indeks Harga Saham Gabungan (THSG).

Selanjutnya variabel lain yang mempengaruhi pergerakan IHSG adalah
inflasi. Tingginya inflasi dapat menurunkan daya beli masyarakat dan juga
meningkatnya harga faktor produksi. Hal itu biasanya akan berdampak pada
anggapan pesimis mengenai prospek perusahaan yang menghasilkan barang dan

jasa yang terkena dampak inflasi, sehingga dapat mempengaruhi penawaran harga



saham perusahaan tersebut dan pada akhirnya berakibat pada pergerakan IHSG di
Bursa Efek Jakarta (Rheza, 2014:4).

Suku Bunga SBI juga bisa mempengaruhi pergerakan IHSG di Bursa Efek
Jakarta, dengan Suku Bunga SBI yang tinggi mampu mendorong investor untuk
mengalihkan dananya dari bentuk tabungan ke instrumen lain yaitu saham.
Dengan kondisi seperti itu akan memicu penurunan terhadap pergerakan IHSG di
bursa saham. Dan sebaliknya apabila Suku Bunga SBI mengalami penurunan,
maka investor akan kembali berinvestasi pada pasar modal, karena posisi IHSG
mengalami peningkatan (Heru Nugroho, 2008:27).

Berdasarkan latar belakang di atas, maka penulis tertarik untuk membahas
pengaruh Kurs Valuta Asing, Inflasi, dan Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia
(SBI) terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Jakarta dari
bulan Januari 2008 sampai dengan bulan Desember 2012, dengan judul:
“Pengaruh Kurs Valuta Asing, Inflasi, dan Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia

(SBI) terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Jakarta™.

1.2. Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan di atas dapat dirumuskan
permasalahan sebagai berikut:

a. Bagaimana perkembangan Kurs Valuta Asing, Inflasi, dan Suku Bunga SBI
dan IHSG ?

b. Bagaimana pengaruh Kurs Valuta Asing, Inflasi dan Suku Bunga SBI
terhadap pergerakan THSG ?



1.3. Tujuan Penelitian
Sesuai dengan permasalahan yang telah dirumuskan, maka tujuan yang
ingin dicapai dalam penelitian ini adalah:
a. Untuk mengetahui perkembangan Kurs Valuta Asing, Inflasi dan Suku Bunga
SBI dan IHSG.
b. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Kurs Valuta Asing, Inflasi dan Suku

Bunga SBI terhadap IHSG.

1.4. Manfaat Penelitian
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat baik secara
akademis maupun secara praktis.
a. Manfaat Akademis
Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk menambah ilmu
pengetahuan bagi pembaca mengenai pengaruh Kurs Valuta Asing, Inflasi,

dan Suku Bunga SBI terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di

Bursa Efek Jakarta.
b. Manfaat Praktis
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan beberapa manfaat praktis,
diantaranya:
1. Bagi Investor
Investor dapat mengambil keputusan investasi yang lebih baik setelah
mereka mengetahui informasi mengenai berbagai faktor makroekonomi

(Kurs Valuta Asing, Inflasi, dan Suku Bunga SBI) yang dapat




mempengaruhi pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di
Bursa Efek Jakarta.

. Bagi Pemerintah

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemahaman kepada
pemerintah mengenai berbagai faktor makroekonomi, yakni Kurs Valuta
Asing, Inflasi, dan Suku Bunga SBI yang membawa pengaruh baik positif
maupun negatif terhadap perkembangan Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) di Bursa Efek Jakarta.

. Bagi Peneliti Lain

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu referensi bagi peneliti
lainnya untuk melakukan penelitian dengan judul yang sama atau yang

akan menambahkan variabel lainnya.
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