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MANAJEMEN KEUANGAN

Abstrak : krisis diawal tahun 2011 yang menimpa negara-negara timur tengah
dan sempat menyita perhatian dunia. Disaat yang bersamaan terjadi lonjakan
terhadap harga minyak mentah dunia dan harga emas dunia. Namun kenaikkan
harga yang terjadi secara signifikan pada minyak mentah dan emas dunia tidak
serta merta ikut menaikkan IHSG di BEI pada periode 8-10 Febuari 2011, justru
IHSG di BEI mengalami penuruan. Penelitian ini dilakukan untuk mencari bukti
empiris apakah harga minyak mentah dunia, harga emas dunia dan nilai tukar
IDR/US$ dapat digunakan untuk menentukan IHSG di BEI. Metode yang
digunakan adalah dalam penelitian ini adalah analisis regresi berganda dengan
menggunakan data time series harian dari periode Januari 2010 — Juni 2012 . hasil
penelitian menunjukkan bahwa secara parsial harga minyak mentah dunia, harga
emas dunia dan nilai tukar IDR/US$ mempengaruhi IHSG di BEI. Demikian pula
dengan hasil pengujian simultan menunjukkan bahwa harga minyak mentah
dunia, harga emas dunia dan nilai tukar IDR/US$ mempengaruhi IHSG di BEI.
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ABSTRACT



The crisis in begin of 2011 which happen in of many country in middle east of asia to
be a hot and interesting news in the world. At the same time, oil price and gold price
move high. But, when oil price and gold price step up, Jakarta composite indeks (IHSG)
go down in 8-10 Febuary 2011. This research is looking for empirical evidence the
impact of oil price, gold price and foreign exchange of IDR/US$ to IHSG at BEI.
Methodology in this research use a least square method analysis which use daily time
series data from January 2010 — June 2012. The result of this research show in parsial
test, oil price, gold price and foreign exchange IDR/US$ influencing IHSG at BEI. In
simoultan test, oil price, gold price and foreign exchange IDR/US$ also influencing

IHSG at BEI.
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PENDAHULUAN

A. Permasalahan

1. Latar Belakang

Pada tahun 2008, dunia mengalami krisis ekonomi global yang bermula dari
negara adidaya yaitu Amerika Serikat dan berimbas ke perekonomian seluruh
negara di dunia. Belum juga hilang dampak krisis ekonomi global pada tahun 2008,
Pada awal tahun 2011 terjadi krisis politik di negara-negara kawasan timur tengah
yang disebut dengan Arab Spring dan sempat menjadi pusat perhatian dunia.
Terjadi gejolak politik yang sangat menegangkan dan efeknya sangat terasa secara
luas (global).

Di saat yang bersamaan, harga minyak mentah dunia mengalami kenaikkan dan
dapat memberikan dampak luas kepada perekonomian di dunia. adanya ketegangan
di negara Suriah yang berdampak pada distribusi minyak di kawasan Timur Tengah
dan konflik bersenjata antara kaum oposisi dan tentara pemerintah juga ikut
mendorong harga minyak naik.

Selain itu, harga emas dunia juga mengalami kenaikkan yang cukup signifikan.
Indonesia pun tidak luput dari dampak tersebut selaku salah satu negara dalam
perekonomian global. Namun, ketika terjadi kenaikkan harga minyak mentah dan

emas dunia, harga saham IHSG justru tidak menunjukkan pergerakan yang

XViii



signifikan. Berikut adalah data historical harga minyak mentah dunia, harga emas

dunia dan IHSG:

Gambar 1.1

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

Pada Gambar 1.1, dapat dilihat bahwa harga minyak mentah dunia mengalami

kenaikan harga pada periode 8 Febuari — 10 Febuari 2011.
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Pada tanggal 8 Febuari, harga minyak berada di kisaran $99,31 per barrel, dan
naik ke level $99,56 per barrel pada 10 Febuari, harga minyak sempat turun tipis
ke level $99,44 per barrel pada 14 Febuari, namun, harga minyak turun drastis ke
level $97,60 pada tanggal 17 Febuari. Pada 28 Febuari harga minyak di tutup di

level $100,31.

Gambar 1.2

Indeks Harga Saham Gabungan
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Pada Gambar 1.2, dapat dilihat pergerakan harga saham IHSG pada periode 8
Febuari — 10 Febuari 2011 mengalami penurunan yang signifikan. Pada 8 Febuari
IHSG di tutup di level 3,459.93, pada 10 Febuari IHSG di tutup turun drastis ke
level 3,373.64. Di periode 24 Febuari, IHSG kembali naik dan di tutup di level

3,439.13, begitu pula di 28 Febuari 2011, IHSG kembali naik dan di tutup di level

3,470.35.
Gambar 1.3
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Pada Gambar 1.3, dapat dilihat bahwa harga emas dari periode 8-10 Febuari
mengalami kenaikkan. Pada 8 Febuari harga emas ditutup di level 1363,15. Pada
10 Febuari harga emas mengalami kenaikkan dan di tutup di level 1364,45. Pada
24 Febuari harga emas kembali naik ke level 1402,05. Puncaknya terjadi pada 28
Febuari dimana harga emas naik hingga ke level 1411,25.

Dari ketiga gambar diatas, terlihat bahwa kenaikkan harga yang terjadi pada
minyak mentah dunia dan Emas dunia di periode 8-10 Febuari 2011 tidak diikuti
naiknya harga saham IHSG, justru IHSG mengalami penurunan pada periode yang
sama. Fakta diatas tidak sesuai dengan hasil penelitian yang telah di lakukan oleh
papapetrou (2001), Basher & Perry sadorsky (2004) dan Chang, Youngho &
Wong, Joon Fong, (2003). " yang menyatakan bahwa harga minyak mentah dunia
mempengaruhi harga saham, terutama di negara emerging market (negara
berkembang). Selain itu, Fama (1990) menemukan bukti bahwa harga minyak
mentah dunia mempengaruhi IHSG.

Le, Thai-Ha & Chang, Youngho (2011) menemukan bahwa reaksi pasar saham
atas guncangan harga minyak mentah dunia bervariasi. Reaksi positif ditunjukkan
oleh pasar saham di Jepang, sedangkan di Malaysia reaksinya negatif. Hasil lain
juga di kemukakan oleh Cong, Rong-Gang & Wei, Yi-Ming & Jiao, Jian-Lin &
Fan,Ying (2008) yang menemukan bahwa kenaikkan harga minyak mentah dunia
ikut menaikkan harga saham di China. Hasil berbeda di kemukakan oleh Chittedi
(2011) yang menemukan bahwa harga minyak mentah dunia tidak mempengaruhi

harga saham di India.
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Selain itu, menurut penelitian yang dilakukan Bambang Darmadi, Widiyarsih,
dan Anti (2009) menyatakan bahwa kenaikkan harga minyak mentah dunia
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai IHSG. Basher dan Sadorsky
(2006) menemukan adanya hubungan antara harga minyak mentah dunia dengan
harga saham negara-negara emerging markets di wilayah Asia Tenggara.

Fakta diatas juga tidak sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Sunariyah
(2006), yang menyatakan harga emas cendrung mempengaruhi IHSG karena
harganya stabil dan bebas resiko. Hasil serupa juga di kemukakan oleh Indra
Wijaya dkk (2008) yang menyatakan bahwa harga emas dunia mempunyai
pengaruh terhadap harga saham, karena emas merupakan pelindung nilai saham
dalam jangka panjang.

Selain kedua faktor diatas, hasil lain dikemukakan oleh Widiyarsih, dan Anti
(2009), yang menyatakan bahwa nilai tukar (kurs) mempunyai pengaruh yang
negatif dan signifikan terhadap IHSG. Hasil serupa juga ditemukan oleh Tim
Peneliti PPS (2001) bahwa kurs mempunyai pengaruh yang negatif dan signifikan
terhadap IHSG. Sunariyah (2006) menemukan bahwa nilai kurs yang terdepresiasi
akan menurunkan IHSG.

Aydemir dan Demirhan (2008) juga menemukan bahwa adanya pengaruh
negatif dari nilai tukar mata uang asing terhadap seluruh indeks pada pasar saham
di negara Turki. Hasil ini berbeda dengan yang di kemukakan oleh Adam dan
Tweneboah (2008) yang menemukan bahwa pengaruh nilai mata uang asing

terhadap indeks bursa saham di negara Ghana sangat lemah.
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Mukherjee dan Naka (1995) menemukan bahwa terdapat hubungan yang positif
antara harga saham dengan nilai tukar di Indonesia, Malaysia dan Philiphina.
Sedangkan menurut Maysami dan Koh (2000) menyatakan bahwa tidak ada
hubungan antara harga saham dengan nilai tukar di Singapura dan Thailand.
Abdalla dan Murinde (1997) menemukan bahwa nilai tukar mempengaruhi harga
saham di India, Pakistan dan Korea.

Selain faktor-faktor tadi, ada beberapa faktor lagi yang berpengaruh atau
memiliki hubungan dengan IHSG dan harga saham.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Tim Peneliti PPS (2001) menemukan
bahwa inflasi dan tingkat suku bunga mempunyai pengaruh yang negatif dan
signifikan terhadap IHSG.

Sedangkan Daryono (2003) menemukan bahwa suku bunga mempunyai
hubungan negatif dengan IHSG, sedangkan inflasi dan jumlah uang yang beredar
memberikan pengaruh positif bagi IHSG.

Mukherjee dan Naka (1995), Adjasi dan Biekpu (2006) menemukan bahwa
terdapat hubungan yang negatif antara harga saham dengan tingkat suku bunga.
Namun, penelitian yang dilakukan oleh Gjerde dan Saettem (1999), menemukan
bahwa tingkat suku bunga mempengaruhi saham di Norwegia.

Osei (2006), Rahman et al (2009) dan Chen et al (2005) menemukan bahwa
terdapat hubungan yang positif antara harga saham dengan jumlah uang yang
beredar (money supply). Fama (1981) dan Spyrou (2001) menemukan adanya

hubungan negatif antara inflasi dan harga saham. Hasil berlawanan justru
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ditemukan oleh Firth (1979) dan Gultekin (1983) yang menyatakan bahwa terdapat
hubungan yang negatif antara inflasi dengan harga saham. Paulus dkk (2003) juga
menemukan inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

Selain itu, Menurut Situngkir, Hokky (2012) pasar saham di Indonesia
dipengaruhi juga oleh faktor ekonomi, sosial, dan politik. Sunariyah (2006)
menemukan bahwa indeks bursa dunia akan meningkatkan IHSG.

Berdasarkan uraian di atas, penelitian ini mempunyai fokus dan tujuan utama
untuk meneliti apakah terdapat pengaruh harga minyak mentah dunia, harga emas
dunia dan kurs IDR/US$ terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Indonesia.
Sehingga penelitian ini akan mengambil judul: “ HARGA MINYAK MENTAH
DUNIA, HARGA EMAS DUNIA, NILAI TUKAR IDR/US$ SEBAGAI

PENENTU IHSG DI BEI”.

Identifikasi Masalah

Setelah melakukan pengamatan tentang fenomena-fenomena yang terjadi di

dalam perekonomian global, dapat diidentifikasikan beberapa masalah yang terjadi

dan perlu diperhatikan. Masalah tersebut antara lain:

a. Harga minyak dunia mempengaruhi IHSG.
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b. Kenaikkan harga minyak dunia mempunyai pengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap IHSG

¢. Adanya hubungan antara harga minyak mentah dunia dengan harga saham
di negara-negara emerging market Asia Tenggara.

d. Adanya pengaruh kenaikkan harga emas dunia terhadap IHSG.

e. Adanya pengaruh yang signifikan antara harga emas dunia dengan harga
saham IHSG.

f.  Kurs memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap IHSG

g. Ketika nilai kurs terdepresiasi maka akan ikut menurunkan nilai IHSG.

h. Suku Bunga mempunyai pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap
IHSG.

i. Jumlah uang yang beredar memiliki pengaruh positif terhadap IHSG.

j. Inflasi memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap IHSG.

k. Inflasi memiliki pengaruh yang positif terhadap IHSG.

I. Faktor ekonomi, sosial, dan politik, mempengaruhi IHSG.

m. Indeks bursa dunia akan mempengaruhi IHSG.

n. Suku bunga mempunyai hubungan yang negatif dengan IHSG.

3. Pembatasan Masalah
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Mengingat akan ruang lingkup perekonomian global sangat luas, maka penelitian
ini di batasi pada dampak dari krisis global terhadap IHSG di BEI, yang di wakili oleh
harga minyak mentah dunia yang dinotasikan dengan WTI (West Texas Intermediate)
serta harga emas dunia yang dinotasikan dengan LGF (London Gold Fixing ) dan nilai

tukar Dollar Amerika terhadap rupiah yang dinotasikan IDR/US$.

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 harga emas dunia mempengaruhi IHSG di BEI?

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

d. Apakah harga minyak mentah dunia, harga emas dunia, dan nilai tukar mata

uang IDR/US$ 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 BEI.

b. Mencari bukti empiris pengaruh harga emas dunia terhadap IHSG di BEI.
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c. Mencari bukti empiris pengaruh nilai tukar mata uang IDR/US$ terhadap
IHSG di BELI.
d. Mencari bukti empiris pengaruh harga minyak mentah dunia, harga emas

dunia dan nilai tukar mata uang IDR/US$ terhadap IHSG di BEI

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 investasi di
sektor saham.

b. Memberikan manfaat dan pengetahuan nasional dalam ilmu ekonomi

khususnya bidang keuangan di Indonesia.
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