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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Penelitian 

Indonesia adalah negara kepulauan yang dilintasi garis Khatulistiwa dan 

berada di antara benua Asia dan Australia. Indonesia terletak pada wilayah strategis 

yang sangat mendukung kegiatan ekonominya. Kegiatan ekonomi tak lepas dari 

hubungan perdagangan bilateral dengan negara lain. Hubungan perdagangan 

bilateral tersebut telah menciptakan suatu hubungan antara satu negara dengan 

negara lainnya. Indonesia sebagai negara (state) memiliki dasar berupa Pancasila 

dan Undang-Undang Dasar 1945. Landasan tersebut menjadi pedoman bagi 

Indonesia dalam menjalankan aktivitas perdagangannya yaitu menjalankan 

hubungan perdagangan secara adil dan beradab. 

Hubungan perdagangan menciptakan arus uang, arus barang, dan arus 

tenaga kerja. Arus tersebut menimbulkan suatu relasi yang saling mempengaruhi 

antara satu negara dengan negara lainnya. Relasi yang terbentuk dengan kuat telah 

menjadi suatu kesatuan yang saling terintegrasi. Salah satu hubungan perdagangan 

yang menjadi penghubung antara satu negara dengan negara lainnya adalah pasar 

modal. Pasar modal merupakan salah satu instrumen ekonomi yang mengalami 

perkembangan pesat. Hal ini tidak terlepas dari berkembangnya kegiatan investasi 

yang disebabkan oleh deregulasi peraturan dan kebebasan aliran informasi di pasar 

modal.  
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Globalisasi dan kesepakatan antar negara sangat berpengaruh terhadap 

perkembangan pasar modal dunia, sehingga terjadinya perubahan pola investasi 

dari pola Official Development Assistance (ODA) dan Foreign Direct Investment 

(FDI) ke pola portofolio. Arus investasi melalui ODA dan FDI umumnya 

menggunakan sarana pemerintah yang disebut sovereign borrowers atau melalui 

kedaulatan wilayah yang disebut sovereign borders. Investasi portofolio yang 

dilakukan dalam bentuk saham umumnya bersifat private dan tidak mengenal batas 

kedaulatan suatu negara. Aliran dana seperti ini akan bebas keluar masuk bursa dan 

hanya mempertimbangkan efisiensi pasar dan iklim yang kondusif bagi tumbuhnya 

investasi. Konsekuensi dari sistem portofolio ini adalah dengan kemunculan 

persaingan antar negara dan terintegrasinya pasar modal di dunia. 

Pasar modal internasional yang terintegrasi akan menciptakan biaya modal 

yang lebih rendah. Hal ini disebabkan para pemodal dapat melakukan diversifikasi 

investasi secara luas. Para pemodal tentunya dapat memperoleh risk-return trade 

off yang lebih baik dengan melakukan diversifikasi. Aset-aset yang tersebar luas 

secara internasional memberikan peluang bagi para pemodal untuk mendapatkan 

return yang lebih tinggi pada tingkat risiko yang sama, atau return yang sama pada 

tingkat risiko yang lebih rendah. Hal ini sesuai dengan prinsip diversifikasi, yaitu 

semakin luas diversifikasi yang dilakukan, semakin stabil return yang diperoleh 

dan risikonya menjadi berkurang. Diversifikasi secara internasional ini dapat 

mengurangi risiko pasar (systematic risk) dan meningkatkan return investasi.  
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Tabel 1.1 

Data IHSG beserta Bursa Global lainnya selama tahun 2008 

  IHSG STI SSE NIKKEI HANG SENG FTSE DJIA 

01-12-08 1,355 1,762 1,821 8,860 14,387 4,434 8,776 

03-11-08 1,242 1,733 1,871 8,512 13,888 4,288 8,829 

01-10-08 1,257 1,794 1,729 8,577 13,969 4,377 9,325 

02-09-08 1,833 2,359 2,294 11,260 18,016 4,903 10,851 

01-08-08 2,166 2,740 2,397 13,073 21,262 5,637 11,544 

01-07-08 2,305 2,930 2,776 13,377 22,731 5,412 11,378 

02-06-08 2,349 2,948 2,736 13,481 22,102 5,626 11,350 

01-05-08 2,444 3,193 3,433 14,339 24,533 6,054 12,638 

01-04-08 2,305 3,148 3,693 13,850 25,755 6,087 12,820 

03-03-08 2,447 3,007 3,473 12,526 22,849 5,702 12,263 

01-02-08 2,722 3,026 4,349 13,603 24,332 5,884 12,266 

02-01-08 2,627 2,982 4,383 13,592 23,456 5,880 12,650 

Sumber: Yahoo Finance, Diolah kembali.   
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Tabel 1.2  

Pergerakan IHSG beserta Bursa Global lainnya selama tahun 2008 

  IHSG STI SSE NIKKEI HANG SENG FTSE DJIA 

01-12-08 9.17% 1.67% -2.69% 4.08% 3.59% 3.41% -0.60% 

03-11-08 -1.21% -3.43% 8.24% -0.75% -0.58% -2.04% -5.32% 

01-10-08 -31.42% -23.94% -24.63% -23.83% -22.47% -10.71% -14.06% 

02-09-08 -15.39% -13.91% -4.32% -13.87% -15.27% -13.02% -6.01% 

01-08-08 -6.01% -6.48% -13.63% -2.27% -6.46% 4.15% 1.46% 

01-07-08 -1.90% -0.61% 1.45% -0.78% 2.85% -3.80% 0.25% 

02-06-08 -3.90% -7.68% -20.31% -5.98% -9.91% -7.06% -10.19% 

01-05-08 6.07% 1.42% -7.03% 3.53% -4.75% -0.56% -1.42% 

01-04-08 -5.83% 4.67% 6.35% 10.57% 12.72% 6.76% 4.54% 

03-03-08 -10.09% -0.63% -20.14% -7.92% -6.09% -3.10% -0.03% 

01-02-08 3.60% 1.50% -0.80% 0.08% 3.73% 0.08% -3.04% 

 

Sumber: Yahoo Finance, Diolah kembali.
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Gambar 1.1 Grafik candlestick IHSG dalam rentang waktu bulanan 

Sumber: Amibroker Charting Software 

 

 

Gambar 1.2 Grafik candlestick STI dalam rentang waktu bulanan 

Sumber: Amibroker Charting Software 
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Gambar 1.3 Grafik candlestick NIKKEI dalam rentang waktu bulanan 

Sumber: Amibroker Charting Software 

 

 
 

Gambar 1.4 Grafik candlestick HANG SENG dalam rentang waktu bulanan 

Sumber: Amibroker Charting Software 
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Gambar 1.5 Grafik candlestick FTSE dalam rentang waktu bulanan 

Sumber: Amibroker Charting Software 

 

 

Gambar 1.6 Grafik candlestick DJIA dalam rentang waktu bulanan 

Sumber: Amibroker Charting Software 
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Negara yang mengijinkan para pemodal asing untuk menanamkan 

portofolio di pasar modalnya tentunya akan membebaskan capital inflow dan 

outflow yang terjadi. Masalah yang timbul dari kebebasan ini adalah bagaimana 

kalau para pemodal asing tiba-tiba menarik semua investasinya di pasar modal 

domestik. Motif utama para pemodal asing masuk ke pasar modal domestik 

tentunya adalah motif keuntungan (return). Para pemodal asing tentunya tidak akan 

ragu-ragu untuk menarik seluruh investasi mereka ketika mereka merasa bahwa 

investasi tersebut tidak lagi menjanjikan. Penarikan investasi inilah yang seringkali 

dikhawatirkan dapat menimbulkan gejolak yang besar dalam dunia pasar modal. 

Salah satu gejolak pasar modal yang pernah terjadi adalah krisis subprime mortgage 

yang terjadi di Amerika Serikat pada tahun 2008. 

Krisis subprime mortgage menyebabkan ambruknya pasar finansial dan 

moneter beberapa negara yang tentunya membawa dampak negatif bagi negara lain, 

salah satunya Indonesia. Tabel 1.1 dan 1.2 menjelaskan bagaimana pergerakan 

IHSG beserta bursa global lainnya selama tahun 2008. Terlihat dalam Tabel 1.2 

bahwa seluruh bursa saham ketika itu mengalami kejatuhan yang cukup dalam.  

Krisis subprime mortgage seolah menjadi tanda bahwa kejatuhan bursa saham di 

suatu negara dapat menyeret bursa saham lainnya untuk ikut jatuh. Efek yang 

ditimbulkan ini seringkali disebut efek domino.  

Mansur (2004) melakukan pengujian model analisis jalur terhadap pengaruh 

indeks Kospi, Taiex, Dow Jones, FTSE, dan ASX terhadap IHSG dengan rentang 

waktu 3 tahun (2000-2002). Hasilnya menunjukkan bahwa bursa global secara 

bersama-sama memberikan pengaruh yang signifikan terhadap IHSG. Noer Azam 
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Achsani (2000) juga melakukan penelitian tentang bagaimana bursa merespon 

terhadap shock dari bursa negara lain. Noer Azam Achsani menyimpulkan bahwa 

apabila terjadi shock di Amerika Serikat maka bursa-bursa regional tidak akan 

dipengaruhi secara signifikan, sedangkan jika shock terjadi di bursa saham 

Singapura, Australia, atau Hong Kong maka shock tersebut akan ditransmisikan ke 

hampir semua bursa saham di Asia Pasifik, termasuk IHSG.    

Pasar modal memiliki ruang lingkup yang sangat luas untuk diteliti. Namun, 

akibat keterbatasan-keterbatasan yang ada maka tesis ini hanya akan melakukan 

penelitian terhadap tujuh bursa saham yang tersebar luas dan mewakili teritori 

masing-masing (Asean, Asia, Eropa, dan Amerika) di seluruh dunia dalam rentang 

waktu lima belas tahun terakhir (1998-2012). Adapun tujuh bursa saham tersebut 

adalah IHSG (Indonesia), STI (Singapura), SSE (China), NIKKEI (Jepang), HANG 

SENG (Hong Kong), FTSE (Inggris), dan DJIA (Amerika).  Pembatasan ruang 

lingkup diharapkan dapat membuat pembahasan pada tesis menjadi semakin 

menarik dan terfokus pada suatu masalah yang pokok. Alasan dipilihnya STI 

(Singapura), SSE (China), NIKKEI (Jepang), HANG SENG (Hong Kong) adalah 

sebagai bursa saham Asia yang memiliki nilai kapitalisasi tinggi dan kedekatan 

geografis dengan Indonesia. Adapun FTSE (Inggris) dipilih sebagai bursa saham 

yang mewakili benua Eropa karena merupakan indeks dari 100 saham perusahaan 

publik yang diperdagangkan di bursa saham London dengan kapitalisasi pasar 

tertinggi (sumber: Wikipedia). DJIA (Amerika) dipilih sebagai bursa saham yang 

mewakili benua Amerika karena Amerika Serikat merupakan negara adikuasa 
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dengan Gross Domestic Product tertinggi di dunia (sumber: World Bank GDP 

2012). 

Fenomena pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan Indonesia ini 

memberikan informasi yang menarik untuk dicarikan bukti empiris yang lebih jelas, 

sehingga dilakukan penelitian dengan judul ANALISIS PENGARUH INDEKS 

HARGA SAHAM GLOBAL TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM 

GABUNGAN DI BURSA EFEK INDONESIA PADA TAHUN 1998-2012. 

 

B. Identifikasi Masalah 

Bertitik tolak pada latar belakang penelitian dibagian sebelumnya, dapat 

disusun identifikasi masalah sebagai berikut: (1) Krisis Keuangan Global 

memberikan efek domino (contagion effect) terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan seluruh dunia tidak terkecuali negara-negara Asia termasuk Indonesia, 

(2) Gejolak kenaikan atau penurunan Indeks dunia dan Indeks regional 

mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia, (3) 

Adanya pengaruh investor yang berasal dari negara yang memiliki capital yang 

kuat dan unggul dalam setiap transaksi perekonomian terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia, (4) Pengalihan investasi oleh para 

investor dari bursa suatu negara berpindah ke negara lain yang mempengaruhi 

Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia, dan (5) Faktor domestik, 

dana asing, dan aliran modal ke Indonesia mempengaruhi Indeks Harga Saham 

Gabungan di Bursa Efek Indonesia. 
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C. Perumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah di atas  maka dapat disusun perumusan 

masalah sebagai berikut: (1) Apakah Krisis Keuangan Global yang terjadi 

mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia, (2) 

Apakah gejolak kenaikan atau penurunan Indeks dunia dan Indeks regional 

mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia, (3) 

Apakah investor yang berasal dari Negara yang memiliki capital yang kuat dan 

unggul dalam setiap transaksi perekonomian mempengaruhi Indeks Harga Saham 

di Bursa Efek Indonesia, (4) Apakah pengalihan investasi oleh para investor dari 

bursa suatu negara berpindah ke negara lain mempengaruhi Indeks Harga Saham 

Gabungan di Bursa Efek Indonesia, dan (5) Apakah faktor domestik, dana asing, 

dan aliran modal ke Indonesia mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan di 

Bursa Efek Indonesia.  

 

D. Tujuan Penelitian 

Maksud penelitian ini secara deduksi (secara logik) adalah melakukan 

pengujian secara induksi (empirik) fenomena mengenai (1) pengaruh Krisis 

Keuangan Global terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek 

Indonesia, (2) pengaruh gejolak kenaikan atau penurunan Indeks dunia dan Indeks 

regional terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia, (3) 

pengaruh  investor yang berasal dari Negara yang memiliki capital yang kuat dan 

unggul dalam setiap transaksi perekonomian terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan di Bursa Efek Indonesia, (4) pengaruh pengalihan investasi oleh para 
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investor dari bursa suatu negara berpindah ke negara lain terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia, dan (5) pengaruh faktor domestik, dana 

asing, dan aliran modal ke Indonesia terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di 

Bursa Efek Indonesia. 

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empirik atas fenomena 

yang sesuai dengan identifikasi masalah, yaitu (1) Krisis Keuangan Global 

memberikan efek domino (contagion effect) terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan seluruh dunia tidak terkecuali negara-negara Asia termasuk Indonesia, 

(2) Gejolak kenaikan atau penurunan Indeks dunia dan Indeks regional 

mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia, (3) 

Adanya pengaruh investor yang berasal dari negara yang memiliki capital yang 

kuat dan unggul dalam setiap transaksi perekonomian terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia, (4) Pengalihan investasi oleh para 

investor dari bursa suatu negara berpindah ke negara lain yang mempengaruhi 

Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia, dan (5) Faktor domestik, 

dana asing, dan aliran modal ke Indonesia mempengaruhi Indeks Harga Saham 

Gabungan di Bursa Efek Indonesia. 

 

E. Kegunaan Penelitian 

Kegunaan penelitian yakni kontribusi yang diharapkan secara akademik, 

empirik, dan simplifikasi dengan praktik nyata. Kegunaan penelitian terdiri atas dua 

aspek yakni (1) Kegunaan bagi pengembangan ilmu pengetahuan, ilmu dan atau 

teknologi (aspek) keilmuan dan (2) aspek guna laksana (aspek praktis).  
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1. Kegunaan Akademis 

Penelitian ini secara keilmuan bermanfaat untuk memperkaya dan 

memperluas wawasan ilmu akuntansi keuangan dan pasar modal dengan menyusun 

kerangka pemikiran yang logis berdasarkan proposisi (hipotesis), atau berdasarkan 

hal-hal normatif (apriori) dengan logika matematis. Penelitian ini berguna dalam 

menyusun model baru tentang pengaruh indeks harga saham global terhadap indeks 

harga saham gabungan di bursa efek indonesia. 

2. Kegunaan Praktis 

Penelitian ini secara praktis berguna bagi investor dalam rangka 

memperoleh risk dan return yang optimal terkait dengan keputusan investasinya. 

Dengan perhitungan dan analisis yang terukur, investor diharapkan dapat 

memperoleh return yang optimal dengan risk yang termitigasi.  
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