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ABSTRAK 

 

UNIVERSITAS TARUMANAGARA 

FAKULTAS EKONOMI 

JAKARTA 

 

(A) ERLINA THEIOS (115070370) 

 

(B)  PENGARUH SUKU BUNGA,INFLASI DAN NILAI TUKAR (KURS) 

TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM GABUNGAN DI BURSA EFEK 

INDONESIA PERIODE JULI 2005 – JULI 2010 

 

(C) xii + 63 hlm, 2010, tabel 8; gambar 6; lampiran 2 

 

(D) MANAJEMEN KEUANGAN 

 

(E) Abstrak : Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui bagaimana 

pengaruh variabel makro ekonomi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG) di Bursa Efek Indonesia. Variabel makro ekonomi yang diteliti dalam 

penelitian ini adalah suku bunga, inflasi dan nilai tukar (kurs). Populasi penelitian 

adalah Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia yang 

merupakan data sekunder yang diperoleh dari internet pada periode Juli 2005 – 

Juli 2010. Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi berganda, 

yang diuji dengan asumsi klasik. Uji asumsi klasik menunjukkan seluruh data 

telah lolos dari persyaratan asumsi klasik. Kemudian di uji dengan uji-t dan uji-

F. Berdasarkan hasil dari uji-t, menjelaskan bahwa suku bunga, inflasi dan nilai 

tukar (kurs) mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) dengan tingkat keyakinan 95%. Sedangkan hasil dari uji-F 

menjelaskan bahwa suku bunga, inflasi dan nilai tukar (kurs) mempunyai 

pengaruh terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dengan tingkat 

keyakinan 95%.   

 

(F) Daftar acuan 39 (1992 – 2010) 

 

(G) Dr. Herman Ruslim, SE., MM., Ak. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang 

Di era globalisasi ini, hampir semua negara menaruh perhatian besar terhadap pasar 

modal karena memiliki peranan bagi perekonomian suatu negara. Terjadinya pelarian 

modal ke luar negeri (capital flight) bukan hanya merupakan dampak merosotnya nilai 

rupiah atau tingginya inflasi dan rendahnya suku bunga di suatu negara, tetapi karena tidak 

tersedianya alternatif investasi yang menguntungkan di negara tersebut, atau  pada saat 

yang sama, investasi portofolio di bursa negara lain menjanjikan keuntungan yang jauh 

lebih tinggi. Keadaan ini terjadi sebagai konsekuensi dari terbukanya pasar saham terhadap 

investor asing. 

Pasar modal yang ada di Indonesia merupakan pasar yang sedang berkembang 

(emerging market) yang dalam perkembangannya sangat rentan terhadap kondisi makro 

ekonomi secara umum. Krisis ekonomi yang terjadi pada tahun 1998 merupakan awal 

runtuhnya pilar-pilar perekonomian nasional Indonesia. Ini ditandai dengan turunnya 

kepercayaan masyarakat terhadap perbankan Indonesia dalam bentuk penarikan dana 

besar-besaran (rush) oleh deposan untuk kemudian disimpan di luar negeri (capital flight). 

Tingkat suku bunga yang mencapai 70 % dan depresiasi nilai tukar rupiah (kurs) terhadap 

dolar AS sebesar 500 % mengakibatkan hampir semua kegiatan ekonomi terganggu. 

Dampak lain dari menurunnya kepercayaan masyarakat berimbas sampai ke pasar modal. 

Menurut Lee (1992), telah ditemukan bahwa perubahan tingkat suku bunga (interest rate) 
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mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap indeks harga saham. Harga saham menurun 

secara tajam sehingga menimbulkan kerugian yang cukup signifikan bagi investor. Indeks 

Harga Saham Gabungan (IHSG) pernah turun lebih dari 50% dan tingkat suku bunga 

pernah naik cukup drastis. 

Menurut Utami dan Rahayu ( 2003),” Tingginya inflasi dan suku bunga bank akan 

menyebabkan beban operasional perusahaan semakin berat serta akan mempengaruhi 

kinerjakeuangan badan usaha. Disisi lain, meningkatnya suku bunga merupakan peluang 

investasi yang cukup menjanjikan bagi investor deposito. Semua ini pada akhirnya akan 

berdampak pada harga saham di pasar modal”. 

Pada bulan November 2008 terjadi krisis global di Amerika Serikat berdampak pada 

Indonesia. Krisis moneter di Amerika Serikat kali ini menimbulkan pengaruh luar biasa 

secara global. Hal ini bisa dilihat dari kepanikan investor dunia dalam usaha mereka 

menyelamatkan uang mereka di pasar saham dan negara - negara lain karena Amerika 

Serikat merupakan pangsa pasar yang besar bagi negara-negara lain termasuk Indonesia. 

Selain itu, terjadi perlambatan pertumbuhan ekonomi yang selanjutnya menekan daya beli 

masyarakat Amerika. Sehingga membuat tingkat suku bunga tinggi menjadi  9,5%, inflasi 

tinggi menjadi 11,68%, nilai tukar (kurs) melemah menjadi Rp. 12.151 per USD  dan 

Indeks Harga Saham Gabungan(IHSG) melemah menjadi Rp. 1241.54. Terlihat dari grafik 

di bawah ini : 
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Gambar 1.1 

Suku Bunga 

 

 

Gambar 1.2 

Inflasi 

 

7

7.5

8

8.5

9

9.5

10

Series1

0

2

4

6

8

10

12

14

Series1



16 

 

Gambar 1.3 

Nilai tukar 

 

 

Gambar 1.4 

IHSG 

 

Krisis ekonomi yang melanda Amerika Serikat terjadi akibat macetnya kredit property 
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kredit perumahan itu membuat beberapa perusahaan keuangan besar di Amerika dan juga 

perusahaan lain di seluruh dunia bangkrut (Adiwarman, 2008). Hal ini menunjukkan 

bahwa perkembangan sektor properti dan kredit perbankan sangat mempengaruhi 

perekonomian di Amerika Serikat. Sebagai negara yang merupakan pusat ekonomi dunia, 

efek beruntun perlambatan ekonomi AS tadi sangat mempengaruhi kinerja pasar uang 

dunia. Pengaruh dari krisis finansial akan lebih besar jika terjadi di pasar bebas seperti saat 

ini. Kesimpulannya krisis ekonomi Amerika Serikat sangat menentukan kondisi dan 

stabilitas ekonomi global, termasuk di negara Indonesia yang masih tergantung dari 

kondisi perekonomian Amerika Serikat. 

Menurut Siegel (1991), menyimpulkan adanya hubungan yang kuat antara harga 

saham dan kinerja ekonomi makro, dan menemukan bahwa perubahan pada harga saham 

selalu terjadi sebelum terjadinya perubahan ekonomi. 

Dampak dari krisis global memang tidak terlalu besar terhadap kondisi Indonesia. 

Hanya saja dapat membuat IHSG tidak stabil. IHSG merupakan cerminan dari kegiatan 

pasar modal secara umum. Peningkatan IHSG menunjukkan kondisi pasar modal sedang 

bullish, sebaliknya jika menurun menunjukkan kondisi pasar modal sedang bearish. Untuk 

itu, seorang investor harus memahami pola perilaku harga saham di pasar modal.   

Berdasarkan  latar belakang permasalahan di atas yang telah diuraikan, maka penelitian 

ini diberi judul “PENGARUH SUKU BUNGA, INFLASI DAN NILAI TUKAR 

(KURS) TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM GABUNGAN DI BURSA EFEK 

INDONESIA PERIODE JULI 2005 – JULI 2010”. 

 

2. Identifikasi Masalah 
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Jika inflasi naik,akan berdampak pada naiknya harga bahan baku yang pada akhirnya 

akan menyebabkan menurunnya daya saing terhadap produk barang yang dihasilkan suatu 

perusahaan. Hal ini akan berdampak pada menurunnya prospek perusahaan dan akan 

berdampak buruk pada harga saham perusahaan tersebut di pasar modal. Selain itu 

meningkatnya inflasi akan menaikkan biaya perusahaan yang mengakibatkan menurunnya 

profitabilitas perusahaan-perusahaan yang mencatatkan sahamnya di BEI. 

Apabila tingkat bunga naik, maka investor saham akan menjual seluruh atau sebagian 

sahamnya untuk di alihkan ke dalam investasi lainnya yang relatif lebih menguntungkan 

dan bebas resiko, akibatnya indeks akan turun. Sebaliknya bila tingkat bunga turun, maka 

masyarakat akan mengalihkan investasinya pada saham yang realtif lebih profitable dan 

akibatnya indeks akan naik. Dengan demikian tingkat bunga akan memberikan pengaruh 

negatif terhadap indeks saham.  

Perubahan kurs valas juga akan memberikan dampak bagi pasar modal. Apabila kurs 

valas menguat, maka investor akan menjual seluruh atau sebagian sahamnya dan dialihkan 

pada valas untuk kemudian diinvestasikan ke tempat lain sebagai tabungan, sehingga harga 

saham akan turun. Sebaliknya jika kurs valas melemah, investor akan beramai-ramai 

membeli mata uang domestik untuk diinvestasikan pada saham, sehingga harga saham 

akan cenderung naik. 

Perkembangan perekonomian suatu negara dapat dikatakan sedang meningkat atau 

menurun berdasarkan suku bunga, inflasi dan nilai tukar. Bank Indonesia (BI) sebagai 

lembaga otoritas moneter telah melakukan stabilisasi melalui instrumen suku bunga, 

dimana penepatan suku bunga dilakukan untuk mengendalikan jumlah uang yang beredar. 
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Ketika jumlah uang yang beredar di masyarakat terlalu banyak, maka hal ini akan 

menyebabkan terjadinya inflasi.  

Investor lebih mudah menjual pada saat untung dan sulit menjual pada saat rugi. 

Sehingga kerugian yang timbul lebih banyak dibandingkan keuntungan yang diperolehnya 

pada saat transaksi jual beli saham. 

 

3. Pembatasan Masalah 

Pembatasan masalah perlu dilakukan dalam skripsi ini agar fokus kajian yang dibahas 

tidak menyimpang dari pokok permasalahan. Pembatasan masalah yang dilakukan hanya 

di Indonesia adalah: 

a. Variabel independen (X) yang dibahas adalah suku bunga, inflasi dan nilai tukar (kurs) 

dan variabel dependen (Y) meliputi Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 

b. Suku bunga, inflasi, nilai tukar (kurs) dan IHSG menggunakan data bulanan dalam 

waktu 5 tahun mulai dari periode Juli 2005 – Juli 2010.  

 

4. Perumusan Masalah 

Untuk memperoleh kejelasan tentang perubahan suku bunga dan inflasi terhadap 

Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia, penulis mengidentifikasikan 

rumusan masalah penelitian sebagai berikut: 

a. Apakah suku bunga mempunyai pengaruh secara parsial terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan di Bursa Efek Indonesia? 

b. Apakah inflasi mempunyai pengaruh secara parsial terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan di Bursa Efek Indonesia? 
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c. Apakah nilai tukar (kurs) mempunyai pengaruh secara parsial terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia? 

d. Apakah suku bunga, inflasi dan nilai tukar (kurs) mempunyai pengaruh secara simultan 

terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia? 
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B. Tujuan dan Manfaat Penelitian  

1. Tujuan Penelitian  

Berdasarkan pada perumusan masalah yang diatas, maka tujuan yang ingin dicapai 

pada penelitian ini adalah:  

a. Untuk mengetahui adanya pengaruh suku bunga secara parsial terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia. 

b. Untuk mengetahui adanya pengaruh inflasi secara parsial terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia. 

c. Untuk mengetahui adanya pengaruh nilai tukar (kurs) secara parsial terhadap Indeks 

Harga Saham Gabungna di Bursa Efek Indonesia. 

d. Untuk mengetahui adanya pengaruh suku bunga, inflasi dan nilai tukar (kurs) secara 

simultan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia. 

 

2. Manfaat Penelitian 

a. Bagi Penulis 

Untuk dapat memberikan kesempatan bagi penulis dalam menerapkan ilmu 

pengetahuan yang telah diperoleh selama masa pendidikan, serta untuk memenuhi syarat 

guna mencapai gelar sarjana ekonomi di Fakultas Ekonomi Universitas Tarumanagara. 



22 

 

b. Bagi Akademisi 

Di dalam dunia akademis penelitian ini dapat digunakan sebagai referensi ilmu 

pengetahuan, khususnya dalam ilmu manajemen keuangan tentang suku bunga, inflasi dan 

nilai tukar (kurs) yang mempengaruhi indeks harga saham gabungan, dan guna untuk 

menambah wawasan bagi peneliti lain yang berminat tentang kajian yang sama. 

c. Bagi investor 

Dapat menjadi bahan pertimbangan untuk mengidentifikasi dan menentukan 

sensitivitas harga saham yang dipengaruhi oleh suku bunga, inflasi dan nilai tukar (kurs). 

Dengan demikian, para investor dapat memanfaatkan hasil analisis ini untuk menjadi dasar 

pengambilan keputusan investasi di pasar modal. 

d. Bagi Pemerintah 

Dengan diketahuinya dampak dari suku bunga, inflasi dan nilai tukar (kurs) terhadap 

IHSG, maka pemerintah dapat membuat kebijakan yang berkenaan dengan suku bunga, 

inflasi dan nilai tukar (kurs) sehingga pengaruh yang telah atau akan terjadi dapat 

diantisipasi dan ditangani dengan sebaik – baiknya. 
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