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(C) xiii + 66 hlm, 2010, tabel 11; gambar 1; lampiran  

(D)  MANAJEMEN KEUANGAN  

(E) Abstrak : Krisis global yang berasal dari Amerka Serikat pada tahun 2008 

memberikan dampak buruk pada perekonomian seluruh negara, tidak terkecuali 

Indonesia. Salah satu dampak yang dirasakan di Indonesia adalah menurunnya 

Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia pada bulan Oktober 

2008 hingga mencapai 1.256,70 dari 2.627,25 pada bulan Januari 2008. 

Perkembangan indeks harga saham gabungan di BEI dipengaruhi oleh berbagai 

macam faktor, salah satunya adalah faktor internasional. 

 Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk menguji apakah Indeks 

DowJones, Indeks Hangseng, Indeks Nikkei, Indeks SSI, Indeks KLSE, dan 

Kurs US$ terhadap Rupiah mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan di 

BEI pada periode krisis global yaitu Januari 2008-Juni 2009. Hasil yang 

diperoleh dari penelitian ini menunjukkan bahwa faktor internasional, yaitu 

indeks harga saham gabungan global dan kurs US$ terhadap Rupiah 

mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan di BEI pada periode krisis 

global. Pengaruhnya sangat besar, yaitu 99.1% dan sisanya sebesar 0.9% 

dipengaruhi oleh faktor-faktor domestik. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Krisis keuangan yang berasal dari Amerika Serikat pada tahun 2008, 

memberikan dampak bagi negara-negara lainnya secara global. Krisis global 

mengakibatkan terjadinya penurunan pendapatan dan adanya perubahan pada pola 

konsumsi masyarakat. Pada awalnya, krisis global terjadi karena adanya kredit macet 

perumahan yang menyebabkan berbagai perusahaan maupun individu mengalami 

masalah keuangan. Hal ini berujung pada banyaknya individu yang kehilangan 

pekerjaan dan turunnya pendapatan dari berbagai pihak (Calvo, 2010). 

Krisis global ini berpengaruh pula pada pasar modal di Indonesia, sebagaimana 

ditunjukkan oleh turunnya Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di BEI dari 

2.627,25 pada tanggal 9 Januari 2008 menjadi 1.832,51 pada tanggal 16 September 

2008 (turun 43.37%) dan pada tanggal 31 Oktober 2008 menjadi 1.256,70 (turun 

45.82%) (Hadi, 2008). Penurunan tersebut ditunjukkan pada tabel berikut : 



 

 

 

Tabel 1.1 

Nilai IHSG pada bulan Januari 2008-Oktober 2008 

Bulan Nilai IHSG 

Januari 2008 2627.25 

Februari 2008 2721.94 

Maret 2008 2447.30 

April 2008 2304.52 

Mei 2008 2444.35 

Juni 2008 2349.10 

Juli 2008 2304.51 

Agustus 2008 2165.94 

September 2008 1832.51 

Oktober 2008 1256.70 

Sumber : www.yahoofinance.com 

Sayekti Setia Ningrum (2009) berpendapat bahwa salah satu indikator 

keberhasilan ekonomi makro di suatu negara adalah indeks harga saham gabungan 

(IHSG) selain faktor tingkat bunga (interest rate), nilai tukar (exchange rate), dan 

Gross National Product (GNP). Perubahan IHSG mencerminkan perkembangan 



perusahaan atau industri di suatu negara, selain itu dapat juga digunakan sebagai 

indikator perubahan fundamental dari suatu negara (Murwaningsari, 2008 : 178-195). 

Maksudnya, IHSG di pasar modal suatu negara yang mengalami penurunan dapat 

disebabkan oleh kondisi perekonomian di negara tersebut. Sebaliknya IHSG yang 

mengalami peningkatan mengindikasikan adanya perbaikan kinerja perekonomian di 

negara tersebut. 

Nur Istiqlal (2004), menyatakan bahwa indeks harga saham gabungan di BEI 

dipengaruhi oleh tingkat inflasi, tingkat bunga, dan kurs. 

Manurung (1996 : 2), menyatakan bahwa indeks harga saham gabungan (IHSG) 

BEI dipengaruhi oleh faktor domestik yang tercermin dalam variabel ekonomi makro, 

seperti Produk Domestik Bruto (PDB), jumlah uang beredar, suku bunga di dalam 

negeri, surplus atau defisit transaksi berjalan dan tingkat inflasi. 

Fama (1990) berpendapat bahwa faktor-faktor ekonomi makro (perubahan suku 

bunga jangka panjang dan jangka pendek, tingkat inflasi, perbedaan keuntungan antara 

tingkat obligasi yang beresiko tinggi dan obligasi yang beresiko rendah, tingkat 

produksi industri, perubahan premi resiko yang telah diantisipasi, dan harga minyak 

dunia) perlu diidentifikasi karena dapat mempengaruhi indeks harga saham gabungan 

(IHSG) di BEI.  

Siswaji (2005), menyatakan bahwa faktor-faktor internasional yang 

mempengaruhi indeks harga saham gabungan di BEI adalah indeks harga saham 

global, perkembangan industri skala global, krisis ekonomi berskala internasional, 



kepemilikan saham oleh investor asing, kurs valuta asing dan kebijakan moneter 

Amerika Serikat. 

Pernyataan di atas didukung oleh Hermawan dan Apriyani (2007), yang 

menyatakan bahwa IHSG BEI dipengaruhi oleh beberapa faktor eksternal dan internal. 

Salah satu faktornya adalah nilai tukar rupiah sebagai mata uang domestik terhadap 

mata uang asing khususnya dollar AS yang merupakan indikator perdagangan di pasar 

uang. Anhar (2007) mengatakan bahwa pertumbuhan ekonomi dan tingkat suku bunga 

deposito mempengaruhi indeks harga saham gabungan. Selain daripada itu, 

Murwaningsari (2008) menyatakan volume perdagangan saham, kurs dan suku bunga 

yang berpengaruh terhadap IHSG.  

Kecenderungan makin menguatnya pengaruh faktor internasional tersebut 

karena adanya fenomena globalisasi dalam kegiatan sektor keuangan yang tidak 

mengenal batasan negara dan beroperasi selama dua puluh empat jam dalam satu hari. 

Menurut Siswaji (2005), besarnya pengaruh faktor internasional seperti pengaruh bursa 

asing, peran investor asing dan kurs valuta asing terhadap perkembangan suatu bursa 

menunjukkan tingkat integrasi bursa tersebut dengan pasar modal internasional. Bursa 

yang lebih terintegrasi dengan pasar modal dunia, lebih terpengaruh oleh faktor 

internasional dan makin kuat hubungan suatu bursa dengan bursa internasional, makin 

meningkatkan kefluktuasian harga sahamnya dengan fluktuasi harga saham bursa 

internasional lainnya. Hal ini berarti makin meningkatkan resiko investasi di bursa 

tersebut. 



Selain risiko fluktuasi harga saham, investor internasional yang melakukan 

investasi di bursa negara lain juga menghadapi risiko perubahan kurs valuta asing 

(risiko valuta asing). Dengan demikian risiko total yang dihadapi oleh investor 

internasional dapat menjadi lebih tinggi dibanding risiko yang dihadapi investor 

domestik. Hal ini menyebabkan pentingnya pengaruh faktor internasional seperti 

pengaruh bursa asing dan kurs terhadap suatu bursa (termasuki BEI) bagi praktisi 

maupun akademisi (Siswaji, 2005). 

 Berdasarkan uraian tersebut di atas, dan mengingat perkembangan ekonomi 

Indonesia yang tidak terlepas dari konteks globalisasi, maka penelitian ini mencoba 

menguji Pengaruh perubahan kurs US$ terhadap Rupiah dan indeks harga saham 

primer Asean terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia. 

Menurut Manurung (1996), perkembangan peranan investor asing terhadap 

perkembangan IHSG di BEI cukup besar pada tahun 1994. Peranan investor asing 

dalam aktivitas perdagangan di BEI sebesar 70% dan selama krisis ekonomi Indonesia, 

banyak investor asing mengurangi aktivitasnya di BEI sehingga IHSG BEI turun 

hingga level 400, sementara di akhir tahun 2004, kepemilikan asing meningkat menjadi 

± 72% dan IHSG BEI kembali melewati level 1000. 

 

2. Identifikasi Masalah 

Dari latar belakang permasalahan, diidentifikasi masalah yang ada dalam 

penelitian ini, yaitu : 

1. Apakah Produk Domestik Bruto (PDB) mempengaruhi IHSG di BEI? 



2. Apakah jumlah uang yang beredar mempengaruhi IHSG di BEI? 

3. Apakah tingkat inflasi mempengaruhi IHSG di BEI? 

4. Apakah tingkat suku bunga dalam negeri mempengaruhi IHSG di BEI? 

5. Apakah surplus atau defisit transaksi berjalan mempengaruhi IHSG di BEI? 

6. Apakah kurs valuta asing mempengaruhi IHSG di BEI ? 

7. Apakah perbedaan keuntungan antara tingkat obligasi yang beresiko tinggi 

dan obligasi yang beresiko rendah mempengaruhi IHSG di BEI ? 

8. Apakah tingkat produksi industri mempengaruhi IHSG di BEI ? 

9. Apakah perubahan premi resiko mempengaruhi IHSG di BEI ? 

10. Apakah harga minyak dunia mempengaruhi IHSG di BEI ? 

11. Apakah perubahan tingkat ekonomi mempengaruhi IHSG di BEI ? 

12. Apakah volume perdagangan saham mempengaruhi IHSG di BEI ? 

13. Apakah faktor-faktor internasional mempengaruhi IHSG di BEI? 

14. Apakah indeks harga saham gabungan global mempengaruhi IHSG di BEI? 

15. Apakah perkembangan industri skala global mempengaruhi IHSG di BEI? 

16. Apakah krisis ekonomi berskala internasional mempengaruhi IHSG di BEI 

? 

17. Apakah kepemilikan saham oleh investor asing mempengaruhi IHSG di 

BEI ? 

18. Apakah kebijakan moneter Amerika Serikat mempengaruhi IHSG di BEI? 

 

 



 

 

 

3. Pembatasan Masalah 

Pembatasan masalah dalam penelitian ini dimaksudkan agar penelitian tidak 

terlalu luas dan hanya berfokus pada faktor-faktor pokok yang diteliti. Karena 

terbatasnya waktu dan banyaknya faktor yang mempengaruhi Indeks Harga Saham 

Gabungan di BEI, maka penulis membatasi penelitian ini hanya pada faktor indeks 

harga saham gabungan global dan kurs US$ terhadap Rupiah. 

Indeks harga saham gabungan global yang dipilih dalam penelitian ini adalah 

indeks Dow Jones (AS), indeks Hangseng (Hongkong), indeks Nikkei (Japan), indeks 

KLSE (Malaysia), dan indeks SSI (Singapore). Sedangkan faktor kurs yang digunakan 

adalah kurs US$ terhadap Rupiah. 

Keputusan untuk mencakup indeks harga saham gabungan global seperti di atas 

didasarkan pada alasan sebagai berikut : kedekatan geografis yang dapat 

mengakibatkan terjadinya hubungan perdagangan dan keterkaitan faktor produksi 

(untuk Malaysia dan Singapore). Selanjutnya AS dipilih karena negara ini dalam 

beberapa penelitian terbukti sebagai “leader” yang secara dominan mempengaruhi 

perkembangan bursa di negara lain (Bala dan Premaratne, 2004). Sedangkan Jepang 

merupakan mitra dagang dan investasi utama Indonesia. Sementara Hongkong 

merupakan pusat keuangan yang cukup representatif di Asia dan memiliki hubungan 

bisnis yang cukup signifikan dengan Indonesia. 



 

 

 

4. Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang dan pembatasan masalah di atas, maka masalah 

penelitian yang dapat dirumuskan adalah :  

a. Apakah terdapat pengaruh dari indeks harga saham gabungan global, 

seperti AS, Jepang, Hongkong, Singapura, dan Malaysia terhadap IHSG 

di BEI ? 

b. Apakah terdapat pengaruh kurs US$ terhadap Rupiah pada pergerakan 

IHSG di BEI ? 

c. Apakah terdapat pengaruh dari Indeks Harga Saham Gabungan global 

dan kurs US$ terhadap Rupiah pada IHSG di BEI ? 

 

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

Penelitian ini bertujuan untuk : 

a. Menguji pengaruh dari indeks harga saham gabungan global (AS, Jepang, 

Hongkong, Singapura, dan Malaysia) terhadap indeks harga saham 

gabungan di BEI. 

b. Menguji pengaruh kurs US$ terhadap Rupiah pada IHSG di BEI. 

c. Menguji pengaruh dari Indeks Harga Saham Gabungan Global dan Kurs 

US$ terhadap Rupiah pada IHSG di BEI. 



 

 

 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat untuk :  

a. Dari segi akademis  

hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi dasar bagi pengembangan 

konsep, teori, maupun segi akademis lainnya.  

b. Bagi penulis 

penelitian ini merupakan suatu proses belajar untuk terus mempelajari 

faktor-faktor apa yang mempengaruhi pergerakan indeks saham di pasar 

modal, dan bagaimana mekanisme pengaruh itu terjadi. 

c. Dari segi praktis 

diharapkan penelitian ini dapat dimanfaatkan oleh sejumlah pihak yang 

membutuhkan, seperti investor atau calon investor (domestik atau 

internasional). 
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