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MANAJEMEN KEUANGAN

Abstrak : Fenomena krisis dalam negeri negara - negara di kawasan Timur
Tengah pada awal tahun 2011 berdampak secara global melalui kenaikan harga
minyak mentah dunia. Namun, IHSG di BEI tidak mengalami perubahan yang
signifikan. Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mencari bukti empiris
apakah harga minyak mentah dunia, nilai tukar mata uang US$/IDR dan Straits
Times Index Singapore dapat digunakan untuk memprediksi IHSG di BELI.
Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi berganda.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial harga minyak mentah
dunia, nilai tukar mata uang US$/IDR dan Straits Times Index Singapore
mempengaruhi IHSG di BEI. Demikian juga, hasil pengujian simultan
menunjukkan bahwa harga minyak mentah dunia, nilai tukar mata uang
US$/IDR dan Straits Times Index Singapore berpengaruh terhadap IHSG di
BEI.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang

Krisis dalam negeri yang terjadi pada negara — negara di kawasan Timur Tengah
pada awal tahun 2011 menjadi perhatian masyarakat dunia. Dampak dari ketegangan
politik tersebut pun dirasakan secara global.

Bersamaan dengan berlangsungnya krisis di kawasan Timur Tengah tersebut,
harga minyak mentah dunia pun mengalami pengingkatan yang dapat berdampak
secara luas terhadap perekonomian dunia. Indonesia sebagai bagian dari
perekonomian global pun dapat mengalami dampak dari meningkatnya harga minyak
mentah dunia tersebut.

Namun, Indeks Harga Saham Gabungan ( IHSG ) di BEI yang merupakan rata —
rata harga pasar saham secara keseluruhan yang terdaftar pada pasar saham di
Indonesia, tidak menunjukkan adanya perubahan yang signifikan ketika terjadinya
kenaikan harga minyak mentah dunia. Data historis harga minyak mentah dunia dan

IHSG di BEI pada awal tahun 2011 dapat dilihat pada gambar 1.1 dan 1.2.
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Gambar 1.1

Harga Minyak Mentah Dunia
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Sumber : Wall Street Journal ( wsj.com)
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Gambar 1.2

Indeks Harga Saham Gabungan ( IHSG ) di BEI
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Sumber : Yahoo Finance ( finance.yahoo.com )

Gambar 1.1 menunjukkan kenaikan harga minyak mentah dunia pada periode

17 Februari 2011 — 28 Februari 2011. Sedangkan, Gambar 1.2 menunjukkan IHSG di

BEI relatif tidak berubah secara signifikan pada periode 17 Februari 2011 — 28

Februari 2011. Fakta ini tidak sesuai dengan hasil penelitian Huang, Masulis dan

Stoll (1996 ), serta Adam dan Tweneboah ( 2008 ) yang menyatakan harga minyak

mentah dunia mempengaruhi pasar saham.
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Hal lain yang perlu dicermati ketika harga minyak mentah dunia yang mulai
mengalami peningkatan adalah nilai tukar mata uang US$ yang terdepresiasi
terhadap pair mata uang negara — negara lainnya, termasuk nilai tukar mata uang
US$/IDR seperti yang dapat dilihat pada Gambar 1.3.

Gambar 1.3

Nilai Tukar Mata Uang US$/IDR
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Sumber : International Monetary Fund ( www.imf.org )

Gambar 1.3 menunjukkan depresiasi terhadap nilai tukar mata uang US$/IDR

terjadi bersamaan dengan kenaikan harga minyak mentah dunia pada periode 17

Februari 2011 — 28 Februari 2011.
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Fakta ini tidak sesuai dengan hasil penelitian dari Coudert, Mignon, dan Penot
( 2005 ) yang menyatakan bahwa kenaikan harga minyak mentah dunia dapat
dihubungkan dengan apresiasi pada nilai tukar mata uang US$ dalam jangka
panjang. Begitu juga dengan hasil penelitian dari Bénassy-Quéré, Mignon & Penot (
2005 ) yang menyampaikan bahwa dalam jangka panjang terdapat hubungan yang
positif antara harga minyak mentah dunia dan nilai tukar mata uang US$. Namun,
dalam penelitian yang dilakukan oleh Breitenfellner dan Cuaresma ( 2008 ) diperoleh
hasil yang menyatakan bahwa terdapat korelasi yang negatif antara harga minyak
mentah dunia dan nilai tukar mata uang US$.

Beberapa penelitian terdahulu dilakukan dengan memperoleh hasil yang
beragam mengenai efek makroekonomi, dalam hal ini pengaruh harga minyak
mentah dunia dan nilai tukar mata uang asing terhadap pasar saham. Penelitian yang
dilakukan oleh Aydemir dan Demirhan ( 2009 ) di Turki menunjukkan bahwa
terdapat pengaruh negatif dari nilai tukar mata uang asing terhadap seluruh indeks
pada pasar saham. Hasil berbeda diperoleh Adam dan Tweneboah ( 2008 ) yang
dalam penelitiannya menemukan pengaruh yang lemah dari nilai tukar mata uang
asing terhadap pasar saham di Ghana. Selain itu, disebutkan pula dalam penelitian
tersebut terdapat faktor — faktor makroekonomi lain yang mempengaruhi pasar
saham Ghana, seperti Foreign Direct Investment, tingkat suku bunga, tingkat inflasi,
serta harga minyak mentah dunia. Bahkan, menurut penelitian yang dilakukan oleh
Basher dan Sadorsky ( 2004 ) ditemukan adanya bukti yang kuat bahwa harga

minyak mentah dunia mempengaruhi harga saham, terutama pada emerging markets.
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Selain faktor — faktor makroekonomi tersebut, Hou, Karolyi, dan Kho ( 2006 ) dalam
penelitiannya menemukan bahwa tingkat EPS, kinerja cashflow, dividend yield, book
to market equity, serta leverage turut mempengaruhi harga saham.

Selain itu, Lim, Lee dan Liew ( 2003 ) dalam penelitiannya juga menemukan
adanya hubungan saling mempengaruhi jangka panjang antara indeks bursa saham di
Asia Tenggara. Dengan demikian, apabila terjadi perubahan di salah satu bursa
tersebut akan mempengaruhi bursa lainnya

Berdasarkan uraian di atas, penelitian ini mempunyai fokus dan tujuan utama
untuk meneliti apakah terdapat pengaruh harga minyak mentah dunia, nilai tukar
mata uang US$/IDR dan Straits Times Index Singapore terhadap IHSG di Indonesia.
Sehingga penelitian ini akan mengambil judul “Harga Minyak Mentah Dunia,
Nilai Tukar Mata Uang US$/IDR dan Straits Times Index Singapore,

Pengaruhnya terhadap IHSG di BEI”.

2. ldentifikasi Masalah
Setelah dilakukan pengamatan terhadap fenomena — fenomena yang sedang
terjadi dalam perekonomian global, dapat diidentifikasikan beberapa masalah yang
perlu dicermati. Beberapa masalah tersebut adalah :
a. Kenaikan harga minyak mentah dunia dapat dihubungkan dengan apresiasi
pada nilai tukar mata uang US$ dalam jangka panjang.
b. Terdapat korelasi negatif antara harga minyak mentah dunia dan nilai tukar

mata uang USS$.
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c. Terdapat pengaruh negatif dari nilai tukar mata uang asing terhadap seluruh
indeks pada pasar saham.

d. Pasar saham dipengaruhi oleh faktor — faktor makroekonomi seperti Foreign
Direct Investment, tingkat suku bunga, tingkat inflasi, serta harga minyak
mentah dunia.

e. Pasar saham dipengaruhi oleh faktor — faktor mikroekonomi seperti tingkat
EPS, kinerja cashflow, dividend yield, book to market equity dan leverage
masing - masing perusahaan.

f. Adanya hubungan saling mempengaruhi antara indeks bursa saham di Asia

Tenggara.

3. Pembatasan Masalah

Mengingat ruang lingkup perekonomian global yang sangat luas yang akan
mempersulit proses memperoleh data dan informasi yang dibutuhkan, maka
penelitian ini dibatasi pada dampak dari kondisi perekonomian global terhadap IHSG
di BEI, yang diwakili oleh harga minyak mentah dunia yang biasa dinotasikan WTI
( West Texas Intermediate ) serta nilai tukar mata uang US$/IDR. Sementara itu,
pengaruh dari bursa saham kawasan Asia Tenggara terhadap IHSG di BEI diwakili
oleh Straits Times Index Singapore karena dianggap memiliki lokasi geografis
terdekat dengan Indonesia. Data yang digunakan adalah data mingguan pada periode

Januari 2008 — Juni 2011.
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4. Perumusan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah diatas, maka dapat dirumuskan masalah
sebagai berikut :

a. Apakah harga minyak mentah dunia mempengaruhi IHSG di BEI?

b. Apakah nilai tukar mata uang US$/IDR mempengaruhi IHSG di BEI?

c. Apakah Straits Times Index Singapore mempengaruhi IHSG di BEI?

d. Apakah harga minyak mentah dunia, nilai tukar mata uang US$/IDR dan

Straits Times Index Singapore mempengaruhi IHSG di BEI?

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan
Tujuan dari penelitian ini adalah:
a. Mencari bukti empiris pengaruh harga minyak mentah dunia terhadap IHSG
di BELI.
b. Mencari bukti empiris pengaruh nilai tukar mata uang US$/IDR terhadap
IHSG di BEI.
c. Mencari bukti empiris pengaruh Straits Times Index Singapore terhadap
IHSG di BEI.
d. Mencari bukti empiris pengaruh harga minyak mentah dunia, nilai tukar mata

uang US$/IDR dan Straits Times Index Singapore terhadap IHSG di BEI.
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2. Manfaat
Adapun manfaat dari penelitian ini adalah:

a. Sebagai bahan pertimbangan kepada seluruh pemegang saham yang terdaftar
pada IHSG di BEI, dalam mengambil keputusan di bidang investasi berkaitan
dengan kondisi ekonomi secara makro.

b. Ikut memperkaya wawasan dan pengetahuan nasional dalam ilmu ekonomi

khususnya bidang keuangan di Indonesia.
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