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“It always seems impossible until its done” 

Nelson Mandela 

 

“Believe you can, you`re halfway there” 

Theodore Roosevelt 

 

“The mind is everything. 

What you think you become” 

Lord Buddha 
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“Ready steady can`t hold me back 

Ready steady give me good luck 

Ready steady never look back 

Lets get started, Ready Steady GO” 

L`arc~en~ciel 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1.  Latar Belakang 

Penelitian yang dilakukan oleh Domian dan Louton (1995) menunjukkan 

bahwa return indeks saham Amerika Serikat (Nasdaq index dan Dow Jones 

Industrial Average) dipengaruhi oleh tingkat pengangguran. Semakin tinggi 

tingkat pengangguran maka semakin menurun return indeks saham Amerika 

Serikat (Nasdaq index dan Dow Jones Industrial Average) dan sebaliknya. 

Flannery dan Protopapadakis (2002) melakukan penelitian pengaruh faktor-

faktor makroekonomi dalam negeri terhadap indeks-indeks di Amerika Serikat 

pada tahun 1980 sampai dengan 1996 dimana 3 faktor nominal makroekonomi 

(Consumer Price Index, Producer Price Index, dan jumlah uang beredar), 3 

faktor riil makroekonomi (Neraca perdagangan, tingkat pengangguran, dan 

tingkat kepemilikan rumah), dan indeks produksi industri untuk mengukur 

tingkat pertumbuhan ekonomi disimpulkan bahwaConsumer Price Index, 

Producer Price Index memiliki pengaruh yang signifikan terhadap indeks-

indeks saham gabungan Amerika Serikat, lalu neraca perdagangan, tingkat 

pengangguran, dan tingkat kepemilikan rumah berpengaruh signifikan terhadap 

indeks sektoral Amerika Serikat, sedangkan jumlah uang beredar memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap indeks-indeks saham gabungan dan indeks 

sektoral Amerika Serikat. Penelitian yang dilakukan oleh Huynh, Girijasankar, 
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dan Samanthala (2006) melakukan penelitian pada data kuartalan 1988 sampai 

dengan 2001 terhadap indeks harga saham Australia dalam jangka pendek dan 

panjang dimana Gross Domestic Product, tingkat suku bunga, dan tingkat inflasi 

merupakan variabel yang memiliki pengaruh dominan dalam jangka pendek dan 

jangka panjang. 

Mansur (2005) melakukan penelitian tentang pengaruh dari 7 indeks global 

yaitu indeks KOSPI, indeks Hang Seng, indeks Nikkei 225, indeks TAIEX, 

indeks Dow Jones, indeks FTSE, dan indeks ASX terhadap IHSG Bursa Efek 

Indonesia pada periode penelitian 2000 sampai 2002. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa indeks KOSPI, indeks Nikkei 225, indeks TAIEX, dan 

indeks ASX memiliki pengaruh yang signifikan terhadap IHSG BEI. Menurut 

Morales dan Andreosso (2008) yang melakukan penelitian faktor-faktor yang 

mempengaruhi volatilitas Dow Jones Industrial Index, indeks FTSE 100, dan 

indeks Nikkei 225 menggunakan variabel harga emas dunia, harga perak dunia, 

harga platinum dunia dan harga minyakdunia pada periode penelitian 1995 

sampai dengan 2008. Volatilitas ketiga indeks tersebut dipengaruhi secara 

signifikan positif oleh harga emas dunia, harga perak dunia, harga platinum 

dunia, dan harga minyak dunia. Penelitian menunjukkan adanya hubungan dua 

arah antara New York Stock Exchange dan Bovespa Index (Brazilian Stock Index) 

pada periode pengamatan Juli 2006 sampai dengan September 2007 (Medeiros, 

Oliveira, dan Van Doornik, 2009). Penelitian juga menunjukkan adanya 

hubungan antara Indeks S&P 500 dengan VN-Index dan hubungan antara Dow 

Jones Industrial Average dengan VN-Indexpada periode 2003 sampai dengan 
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2009 (Luu, 2011). 

Prachetas dan Dash (2012) melakukan penelitian untuk mengetahui faktor-

faktor makroekonomi yang memiliki pengaruh terhadap indeks Bombay Stock 

Exchange menggunakan variabel neraca perdagangan, indeks produksi industri, 

jumlah uang yang beredar, perubahan cadangan devisa negara, tingkat MIBOR, 

inflasi, dan kurs rupee terhadap US Dollar. Indeks Bombay Stock Exchange 

dipengaruhi secara signifikan oleh tingkat MIBOR, kurs Rupee terhadap US 

Dollar, dan perubahan cadangan devisa negara pada periode 2001 sampai 

dengan 2010.Dalam penelitian Ahuja, Makan, dan Chauhan (2012) ditemukan 

bahwa tingkat investasi langsung asing dan tingkat suku bunga memiliki 

pengaruh signifikan yang positif terhadap indeks BSE, sedangkan kurs Rupee 

terhadap US Dollar memiliki pengaruh signifikan yang negatif terhadap indeks 

BSE pada periode April 2005 sampai dengan Maret 2012. 

Beberapa penelitian sebelumnya juga menunjukkan hasil yang berbeda 

untuk masing-masing variabel makroekonomi terhadap indeks harga saham. 

Penelitian yang dilakukan oleh Kim, Mckenzie, dan Faff (2004) menunjukkan 

bahwa neraca perdagangan berpengaruh signifikan positif terhadap pasar modal 

Amerika Serikat, sedangkan Sum (2012) menyatakan bahwa neraca 

perdagangan tidak berpengaruh signifikan terhadap pasar modal Meksiko dan 

Kanada. Penelitian menyatakan bahwa indeks produksi industri berpengaruh 

signifikan positif terhadap pasar modal Turki (Erbaykal, Okuyan, dan Kadioglu, 

2008). Di sisi lain, Zulkarnain dan Sofian (2012) menyimpulkan bahwa indeks 

produksi industri tidak berpengaruh signifikan terhadap pasar modal Malaysia. 
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Menurut Konchitchki (2011), inflasi memiliki pengaruh yang signifikan negatif 

terhadap pasar modal Amerika Serikat, sedangkan Eita (2012) menemukan 

inflasi berpengaruh signifikan positif terhadap pasar modal Afrika Selatan. 

Prachetas dan Dash (2010) dalam penelitiannya menyatakan bahwa terdapat 

pengaruh yang signifikan negatif kurs terhadap pasar modal India, sedangkan 

Pratama (2011) menyimpulkan bahwa kurs berpengaruh signfikan positif 

terhadap pasar modal Indonesia. Dalam penelitian Yusof dan Majid (2009) 

ditemukan bahwa tingkat suku bunga berpengaruh signifikan positif terhadap 

pasar modal Malaysia, namun Astuti, Apriatni, dan Susanta (2012) menyatakan 

bahwa tingkat suku bunga berpengaruh signifikan negatif terhadap pasar modal 

Indonesia. Penelitian yang dilakukan oleh Agusman dan Derianto menyatakan 

bahwa harga minyak dunia memiliki pengaruh signifikan negatif terhadap pasar 

modal Indonesia, sedangkan Constantinos, Ektor, dan Dimitrios (2010) 

menyimpulkan bahwa harga minyak dunia berpengaruh positif terhadap pasar 

modal Yunani. Menurut Sharma dan Mahendru (2010), harga emas dunia 

memiliki pengaruh yang signifikan positif terhadap pasar modal India, 

sementara Sumner, Johnson, dan Soenen (2011) dalam penelitiannya 

menyimpulkan bahwa harga emas dunia memiliki pengaruh yang signifikan 

negatif terhadap pasar modal Amerika Serikat.  

Penelitian-penelitian tersebut belum memiliki hasil yang seragam, maka 

penulis ingin melanjutkan penelitian-penelitian tersebut. Selain itu, penelitian-

penelitian di atas dilakukan sejak tahun 1980 sampai dengan 2012. Penulis ingin 

menguji ulang penelitian-penelitian diatas dengan menggunakan data mutakhir 
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dari Indonesia.  

Penulis tertarik untuk menganalisis pengaruh neraca perdagangan, indeks 

produksi industri, inflasi, kurs Rupiah terhadap US Dollar, harga minyak dunia, 

dan harga emas dunia terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di BEI. Oleh 

karena itu, penelitian ini diberi judul“Peran Faktor Makroekonomi dan 

Harga Komoditas Global pada Pasar Modal Indonesia. 

 

2.  Identifikasi Masalah 

Dari pemaparan latar belakang masalah di atas dapat di identifikasi masalah-

masalah sebagai berikut : 

a. Investor dapat melakukan analisa makroekonomi dalam 

menentukan pembelian instrumen saham. 

b. Investor memerlukan beberapa informasi yang sesuai untuk 

berinvestasi pada saham. 

c. Inflasi mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

d. Jumlah uang yang beredar mempengaruhi Indeks Harga Saham 

Gabungan 

e. Neraca perdagangan mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

f. Tingkat kepemilikan rumah mempengaruhi Indeks Harga Saham 

Gabungan 

g. Indeks produksi industri mempengaruhi Indeks Harga Saham 

Gabungan 
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h. Gross Domestic Product mempengaruhi Indeks Harga Saham 

Gabungan 

i. BI rate mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

j. Indeks KOSPI mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

k. Indeks Hang Seng mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

l. Indeks Nikkei 225 mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

m. Indeks TAIEX mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

n. Indeks Dow Jones mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

o. Indeks FTSE 100 mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

p. Indeks ASX mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

q. Harga emas dunia mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

r. Harga perak dunia mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

s. Harga platinum dunia mempengaruhi Indeks Harga Saham 

Gabungan 

t. Harga minyak dunia mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

u. Indeks Nasdaq mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

v. Indeks S&P 500 mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

w. Perubahan cadangan devisa negara mempengaruhi Indeks Harga 

Saham Gabungan 

x. Tingkat JIBOR mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan 

y. Kurs Rupiah terhadap US Dollar mempengaruhi Indeks Harga 

Saham Gabungan 
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z. Tingkat Investasi asing langsung mempengaruhi Indeks Harga 

Saham Gabungan 

 

3.  Pembatasan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah, dapat diketahui bahwa terdapat banyak 

faktor yang mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan.Mengacu pada 

penelitian yang dilakukan oleh Ahuja, Makan, dan Chauhan (2012) yang 

menggunakan variabel Indeks Produksi Industri, Consumer Price Index, tingkat 

suku bunga, kurs Rupee terhadap US Dollar, tingkat investasi asing langsung, 

harga minyak dunia dan harga emas dunia terhadap indeks Sensex di India. 

Penulis menggunakan faktor-faktor dalam penelitian ini yaitu: neraca 

perdagangan, indeks produksi industri, inflasi, kurs Rupiah terhadap US Dollar, 

BI rate, harga minyak dunia, dan harga emas dunia terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan di BEI.Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 

sekunder. 

Pembatasan masalah ini dilakukan agar penelitian ini menjadi lebih fokus. 

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini diperoleh dari data publikasi 

website Badan Pusat Statistik, data publikasi website Bank Indonesia, data 

publikasi Statistik dan Ekonomi Keuangan Indonesia (SEKI) di Bank Indonesia, 

data publikasi US Energy Information Administration, data publikasi London 

Bullion Market Association, dan data publikasi yahoo finance pada tahun 2004-

2013. 
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4.  Perumusan Masalah 

 Berdasarkan latar belakang, identifikasi masalah dan pembatasan masalah 

yang dikemukakan sebelumnya, maka penelitian ini ingin menguji 

pengaruhneraca perdagangan, indeks produksi industri, inflasi, kurs rupiah 

terhadap US dollar, BI rate, harga minyak dunia, dan harga emas dunia terhadap 

Indeks Harga Saham Gabungan.Berdasarkan uraian di atas maka masalah dalam 

penelitian ini dirumuskan sebagai berikut: 

Pengaruh faktor-faktor makroekonomi dalam negeri dan harga komoditi 

global terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 

a. Apakahneraca perdagangan, indeks produksi industri, inflasi, kurs 

Rupiah terhadap US dollar, BI rate, harga minyak dunia, dan harga 

emas dunia secara simultan mempengaruhi IndeksHarga Saham 

Gabungan di Bursa Efek Indonesia 2004-2013? 

b. Apakah neraca perdagangan mempengaruhi IndeksHarga Saham 

Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2004-2013? 

c. Apakah indeks produksi industri mempengaruhi IndeksHarga 

Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun2004-2013? 

d. Apakah inflasi mempengaruhi IndeksHarga Saham Gabungan di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2004-2013? 

e. Apakah kurs rupiah terhadap US dollarmempengaruhi IndeksHarga 

Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2004-2013? 

f. Apakah BI rate mempengaruhi IndeksHarga Saham Gabungan di 

Bursa Efek Indonesiatahun 2004-2013? 
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g. Apakah harga minyak dunia mempengaruhi Indeks Harga Saham 

Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2004-2013? 

h. Apakah harga emas dunia mempengaruhi Indeks Harga Saham 

Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2004-2013? 

 

 

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1.  Tujuan 

Seperti masalah yang sudah dijelaskan di atas, maka tujuan dari penelitian 

ini adalah untuk membuktikan adanya pengaruh makroekonomi terhadap indeks 

harga saham emiten di BEI. 

a. Menguji pengaruh neraca perdagangan, indeks produksi 

industri, inflasi, kurs rupiah terhadap  US dollar, BI rate, harga 

minyak dunia, dan harga emas dunia secara simultan 

terhadapIndeksHarga Saham Gabungandi Bursa Efek Indonesia 

2004-2013? 

b. Menguji pengaruh neraca perdaganganterhadapIndeksHarga 

Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2004-2013? 

c. Mengujipengaruh indeks produksi industri 

terhadapIndeksHarga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia 

2004-2013? 

d. Mengujipengaruh inflasiterhadapIndeksHarga Saham Gabungan 

di Bursa Efek Indonesia 2004-2013? 
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e. Mengujipengaruh kurs rupiah terhadap US 

dollarterhadapIndeksHarga Saham Gabungan di Bursa Efek 

Indonesia 2004-2013? 

f. Mengujipengaruh BI rate terhadapIndeksHarga Saham 

Gabungandi Bursa Efek Indonesia 2004-2013? 

g. Menguji pengaruh harga minyak dunia terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia 2004-2013? 

h. Menguji pengaruh harga emas dunia terhadap Indeks Harga 

Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia 2004-2013? 

 

2.  Manfaat 

Manfaat yang diharapkan dalam penelitian ini adalah  

a. Bagi investor sebagai masukan dalam pengambilan keputusan dalam 

melakukan investasi pada saham-saham di Bursa Efek Indonesia, 

selain itu untuk memberikan sinyal kapan melakukan jual dan beli 

saham dengan melihat faktor-faktor makroekonomi. 

b. Bagi pengembangan ilmu pengetahuan sebagai bahan masukan 

dalam model faktor-faktor penentu indeks harga saham gabungan. 

c. Bagi penulis, penelitian ini diharapkan menambah wawasan serta 

pengetahuan tentang faktor penentu Indeks Harga Saham Gabungan 

dan sebagai syarat untuk memperoleh gelar S1 fakultas ekonomi 

Universitas Tarumanagara. 
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