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Pengaruh Suku Bunga SBI, Nilai Kurs Dollar Dan Tingkat Inflasi Terhadap
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)
Di Bursa Efek Indonesia

Surbakti Karo-Karo
Universitas Negeri Medan
Abstrak

Permasalahan yang dikaji dalam penelitian ini adalah apakah variabel-
variabel independen nilai tukar dollar, tingkat suku bunga SBI dan tingkat inflasi
secara bersama-sama mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap variabel
dependen Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini
bertujuan : untuk mengetahui bagaimana pengaruh variabel-variabel independen
nilai tukar dollar, tingkat inflasi dan tingkat suku bunga SBI secara bersama-sama
terhadap variabel dependen Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek
Indonesia.

Populasi penelitian ini adalah indeks harga seluruh saham yang ada di
BEI dari tahun 2009-2011. Penentuan sampel dalam penelitian ini yaitu
menggunakan sampel jenuh atau sampel sensus, yaitu teknik penentuan sampel
dimana semua anggota populasi digunakan sebagai sampel. Metode penelitian
dalam penelitian ini adalah analisis regresi linear berganda. Data dalam penelitian
ini merupakan data sekunder yang dikumpulkan dari www.idx.go.id dan
www.bi.go.id secara time series.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara bersama-sama ada pengaruh
yang sangat signifikan antara Nilai Tukar Dollar, Tingkat Suku Bunga SBI dan
Tingkat Inflasi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia.
dengan nilai signifikansi sebesar 0,000. Hasil uji F menunjukkan nilai
Fhitung > F taber S€DESAr 41,092.

Kesimpulan dalam penelitian ini adalah tingkat suku bunga SBI, nilai
kurs dollar dan tingkat inflasi merupakan faktor yang sangat berperan dalam
perubahan Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia.

Kata Kunci : SBI, Nilai Tukar Dollar, Tingkat Inflasi dan IHSG




Pengaruh Suku Bunga SBI, Nilai Kurs Dollar Dan Tingkat Inflasi
Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) Di Bursa Efek Indonesia
Surbakti Karo-Karo

Hal. 45 - 52

PENDAHULUAN

Secara umum, pasar modal merupakan tempat kegiatan perusahaan
mencari dana untuk membiayai kegiatan usahanya. Selain itu, pasar modal juga
merupakan suatu usaha penghimpunan dana masyarakat secara langsung dengan
cara menanamkan dana ke dalam perusahaan yang sehat dan baik pengelolaannya.
Fungsi utama pasar modal adalah sebagai sarana pembentukan modal dan
akumulasi dana bagi pembiayaan suatu perusahaan atau emiten.

Bagi kalangan masyarakat yang memiliki kelebihan dana dan berminat
untuk melakukan investasi, hadirnya lembaga pasar modal di Indonesia
menambah deretan alternatif untuk menanamkan dananya. Banyak jenis surat
berharga (securities) yang dijual dipasar tersebut, salah satunya adalah saham.
Saham perusahaan go public sebagai komoditi investasi tergolong berisiko tinggi
karena sifatnya yang peka terhadap perubahan - perubahan yang terjadi baik oleh
pengaruh yang bersumber dari luar ataupun dari dalam negeri. Perubahan tersebut
antara lain dibidang politik, ekonomi, moneter, undang-undang atau peraturan
maupun perubahan yang terjadi dalam industri dan perusahaan yang
mengeluarkan saham (emiten) itu sendiri.

Faktor utama yang menyebabkan harga pasar saham berubah adalah
adanya persepsi yang berbeda dari masing masing investor sesuai informasi yang
dimiliki. Menurut Harianto (1998) dalam melakukan pemilihan investasi di pasar
modal dipengaruhi oleh informasi fundamental dan teknikal. Informasi
fundamental adalah Kkinerja perusahaan, perubahan strategi perusahaan,
pengumuman laporan keuangan atau deviden perusahaan selalu mendapat
tanggapan dari pelaku pasar di pasar modal. sedangkan informasi teknikal adalah
tingkat pergerakan suku bunga, nilai tukar mata uang, inflasi, indeks saham di
pasar dunia, kondisi keamanan dan politik. Informasi teknikal sering digunakan
sebagai dasar analisis pasar modal. Informasi teknikal yang sering digunakan
sebagai dasar analisis adalah suku bunga Sertifikat bank Indonesia (SBI), nilai
tukar dollar dan tingkat inflasi.

Meningkatnya suku bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI) berdampak
pada peningkatan bunga deposito yang pada akhirnya mengakibatkan tingginya
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tingkat bunga kredit, sehingga investasi di pasar modal menjadi menurun dan
mengakibatkan indeks harga saham gabungan menurun begitu juga sebaliknya.

Perubahan nilai tukar dollar memberikan dampak bagi IHSG. Apabila nilai
tukar dollar menguat maka investor akan menjual seluruh atau sebagian sahamnya
dan dialihkan ke dollar untuk kemudian di investasikan ke tempat lain sebagai
tabungan. Permintaan terhadap saham menjadi turun, harga saham turun yang
diikuti oleh penurunan indeks harga saham gabungan.

Inflasi berpengaruh positif terhadap indeks harga saham gabungan,
keadaan ini terjadi karena jika inflasi bergerak naik menyebabkan harga output
juga naik, pendapatan perusahaan akan naik, Kkinerja perusahaan naik, harga
saham naik, indeks harga saham gabungan naik; begitu juga sebaliknya. Seiring
dengan kenaikan inflasi yang merangkak pada kisaran yang lebih tinggi dan juga
adanya kecenderungan Bank Indonesia untuk menurunkan tingkat suku bunga
sertifikat bank indonesia (SBI), maka dengan penurunan suku bunga Sertifikat
Bank Indonesia (SBI) tersebut akan mendorong pertumbuhan uang beredar, hal itu
diikuti pula dengan melemahnya nilai tukar rupiah, maka harga barang juga akan
mengalami kenaikan, karena belum bisa lepas dari inflasi dan juga krisis ekonomi
yang masih terjadi. Namun untuk perkembangan indeks harga saham gabungan
(IHSG) cenderung mengalami kenaikan, karena adanya minat dari investor untuk
menanamkan modalnya di bursa efek. Bila suku bunga cukup tinggi (lebih tinggi
dari capital gain dan deviden per tahun yang bisa diperoleh dari lantai bursa)
orang akan memilih menyimpan uangnya di bank. Sebaliknya, bila suku bunga
sudah melemah, maka orang akan beralih ke lantai bursa.

Tingkat suku bunga sertifikat Bank Indonesia dalam dua tahun yaitu tahun
2007 dan 2008 mengalami peningkatan, diawal tahun 2007 suku bunga sertifikat
Bank Indonesia mencapai 7,42 %, awal tahun 2008 mencapai 12,75 % yang
merupakan nilai tertinggi selama dua tahun tersebut. Namun demikian di akhir
tahun 2008 suku bunga sertifikat Bank Indonesia mengalami penurunan menjadi
9,75 %. Semakin menurunnya tingkat suku bunga SBI ini ada indikasi dipicu oleh
tingginya aktivitas perdagangan valuta asing dalam hal ini adalah dollar Amerika,
sehingga ada kecenderungan banyak investor yang lebih memilih
menginvestasikan dananya pada sector perdagangan valuta asing. Nilai tukar atau
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kurs dollar Amerika terhadap Rupiah pada akhir 2007 mencapai Rp 9.830 per
dollar Amerika dan di akhir tahun 2008 mengalami penurunan menjadi Rp 9.020
per dollar Amerika.

Krisis moneter yang melanda Indonesia dimana harga barang dan jasa
secara keseluruhan naik mengakibatkan nilai uang turun. Hal ini menunjukkan
tingkat inflasi yang semakin tinggi. Namun di akhir tahun 2008 inflasi mencapai
6,60 % yang merupakan nilai terendah selama tahun 2007-2008, di akhir tahun
2007 sempat mencapai angka 17,11 % sehingga dapat dikatakan mengalami
penurunan sehingga diharapkan perekonomian akan membaik. Perbaikan ekonomi
ini juga berpengaruh terhadap perdagangan harga saham, hal ini dapat dilihat
diakhir tahun 2007 IHSG mencapai 1.162,63 point yang selama tahun 2008 terus
mengalami kanaikan hingga di akhir tahun 2008 indeks harga saham gabungan
mencapai 1.805,52 point yang merupakan nilai tertinggi (Statistik Bank Indonesia,
2009).

Penelitian yang dilakukan oleh Hardiningsih et al (2001) menunjukkan
hasil bahwa nilai tukar rupiah terhadap US Dollar berpengaruh negatif terhadap
saham. Penelitian Utami dan Rahayu (2003) serta Suciwati (2002) hasilnya
menunjukkan bahwa nilai tukar dollar berpengaruh positif terhadap saham.
Beberapa penelitian sebelumnya tentang harga saham dengan nilai tukar uang
(domestik terhadap US dolar) yang dilakukan di berbagai negara menunjukkan
hasil yang berbeda. Frank dan Young (dalam Saini dkk, 2002) yang meneliti US
MNCs (United State Multi National Corporations) menemukan bahwa tidak ada
pola yang pasti dari hubungan harga saham dengan nilai tukar uang. Bahmani -
Oskooee dan Sohrabian (dalam Saini dkk, 2002) menunjukkan hal lain dan
menyimpulkan bahwa ada feedback interaction antara harga saham di Amerika
dengan nilai tukar uang.

Selanjutnya Ajayi dan Mougu (dalam Setyorini dan Supriyadi, 2000)
melalui pendekatan Error Correction Model (ECM), menguji hubungan dinamis
antara nilai tukar dan indeks saham di delapan negara maju, yaitu Kanada,
Prancis, Jerman, Italia, Jepang, Belanda, Inggris, dan Amerika Serikat. Hasit~ -
menunjukkan bahwa pasangan indeks saham dan nilai tukar untuk di tiap negara

berintegrasi.
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KERANGKA BERFIKIR

Fluktuasi nilai rupiah terhadap mata uang asing yang stabil akan sangat
mempengaruhi iklim investasi di dalam negeri, khususnya pasar modal.
Selanjutnya bila terjadi penurunan kurs yang berlebihan, akan berdampak pada
perusahaan-perusahaan go public yang menggantungkan faktor produksi terhadap
barang-barang impor. Besarnya belanja impor dari perusahaan seperti ini bisa
mempertinggi biaya produksi, serta menurunnya laba perusahaan. Selanjutnya
dapat ditebak, harga saham perusahaan itu akan anjlok.

Kenaikan tingkat suku bunga dapat meningkatkan beban perusahaan
(emiten) yang lebih lanjut dapat menurunkan harga saham. Kenaikan ini juga
potensial mendorong investor mengalihkan dananya ke pasar uang atau tabungan
maupun deposito sehingga investasi di lantai bursa turun dan selanjutnya dapat
menurunkan harga saham.

Kenaikan tingkat inflasi dapat mempengaruhi pasar modal. Inflasi yang
tinggi akan menyebabkan daya beli masyarakat menurun dan dampaknya bagi
perusahaan adalah menurunnya profitabilitas suatu perusahaan sehingga akan
menurunkan pembagian deviden.

Suku Bunga SBI

Nilai Tukar Dollar IHSG

Y

Tingkat Inflasi

Gambar 1.
Kerangka Berpikir

HIPOTESIS
Setelah mengemukakan kerangka teori dan kerangka berpikir, maka dapat
dinyatakan hipotesis dalam penelitian ini adalah :
Ha : Suku bunga SBI, nilai kurs dollar dan tingkat inflasi secara simultan
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap perubahan Indeks Harga

Saham Gabungan
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METODOLOGI PENELITIAN

Penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia dan dilaksanakan pada
bulan Agustus 2012. Populasi mengacu pada keseluruhan kelompok orang,
kejadian dan hal minat yang ingin diinvestigasi (Sekaran, 2003:1). Sampel
(sample) adalah sebagian dari populasi. Sampel terdiri atas sejumlah anggota yang
dipilih dari populasi. Dengan kata lain, sejumlah, tapi tidak semua, elemen
pupulasi akan membentuk sampel (Sekaran, 2003:121). Populasi penelitian ini
adalah indeks harga seluruh saham yang ada di BEI dari tahun 2007-2009.
Sementara penentuan sampel dalam penelitian ini yaitu menggunakan sampling
jenuh atau sampel sensus, yaitu teknik penentuan sampel dimana semua anggota
populasi digunakan sebagai sampel. Jumlah populasi dan sampel selama tahun
2009-2011 sebanyak 36.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Uji asumsi klasik dilakukan terhadap seluruh data. Pengujian yang
digunakan dalam penelitian ini meliputi uji normalitas, multikolineritas,
autokorelasi, dan heterokedastisitas. Uji normalitas dilakukan dengan
menggunakan uji kolgomorov smirnof  dan hasilnya menyatakan bahwa
nilai p-value > 0,05 yang artinya data terdistribusi secara normal. Uji
Multikolineritas dilakukan dengan melihat nilai Variance Inflation Factor (VIF)
yang berada di bahwa nilai 10 dan nilai Tolerance di atas 0,1 dan hasilnya
menyatakan bahwa tidak terjadi gejala multikolineritas. Uji heterokedastisitas
dilakukan dengan uji scatterplot. Hasilnya menunjukkan bahwa tidak ada suatu
pola yang terbentuk. Sedangkan uji autokorelasi dilakukan dengan menggunakan
uji Durbin Watson, hasil dari penelitian menunjukkan bahwa terjadi autokorelasi
antar variabel dengan nilai 0,689.

Hasil uji F dengan signifikansi sebesar 0,000 berada di bawah 0,05 yang
berarti secara simultan seluruh variabel independen berpengaruh signifikan positif
terhadap variabel indeks harga saham gabungan. Hasil ini mengindikasikan bahwa
Suku bunga SBI, nilai kurs dollar dan tingkat inflasi memberikan pengaruh yang
sangat besar pada indeks harga sahma gabungan. Selain itu, hasil ini juga
didukung dengan nilai F hitung sebesar 41,092 yang lebih besar dari nilai F tabel

sebesar 3,29.
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KESIMPULAN

Berdasarkan hasil perhitungan berbantuan SPSS, maka disimpulkan bahwa
Suku bunga SBI, nilai kurs dollar dan tingkat inflasi secara simultan berpengaruh
signifikan terhadap indeks harga saham gabungan. Hal ini dibuktikan pada hasil
uji-F yang menunjukkan bahwa nilai Fpiwung = 41,092 lebih besar daripada Frapel =
3,29 dan nilai signifikansi sebesar 0,000 berada di bawah 0,05 (0,000 < 0,05).

Dengan kata lain, hipotesis dalam penelitian ini diterima.

SARAN
Berdasarkan kesimpulan yang telah diuraikan, penulis memberikan
beberapa saran :

1. Peneliti selanjutnya disarankan agar lebih menambah sampel yang akan diteliti.
Diharapkan dalam penelitian selanjutnya untuk memperhatikan pengaruh
faktor lain yang dapat mempengaruhi pergerakan IHSG.

2. Menambah rentang periode waktu penelitian yang lebih panjang sehingga lebih

mampu untuk dapat dilakukan generalisasi atas hasil penelitian tersebut.
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