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Analisis Pengaruh Inflasi, Nilai Tukar Dolar Amerika/Rupiah, dan Tingkat
Suku Bunga SBI terhadap Harga Saham ( Studi Terhadap Perusahaan
Perbankan yang Tercatat di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2008 -
2012)

ABSTRAKSI

Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh inflasi, nilai
tukar dolar Amerika/Rupiah, dan tingkat suku bunga SBI terhadap harga saham
perusahaan perbankan selama periode tahun 2008 —2012. Data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh dari hasil publikasi Bank
Indonesia, Statistik Ekonomi Keuangan Indonesia yang meliputi inflasi, nilai
tukar dolar Amerika terhadap Rupiah, dan tingkat suku bunga SBI. Sedangkan
harga penutupan saham perusahaan — perusahaan perbankan diperoleh dari Pojok
Bursa Efek Indonesia Universitas Negri Malang. Metode yang digunakan dalam
penelitian ini adalah explanatory research, dengan analisis regresi linier berganda
untuk menguji hipotesisnya digunakan uji F dan uji t.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semua variabel bebas secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel terikat dan memiliki R square
0,607 atau dengan kata lain kemampuan semua variabel bebas memengaruhi
variabel terikat sebesar 60,7%. Lalu secara parsial variabel inflasi berpengaruh
signifikan terhadap indeks harga saham perbankan, sedangkan variabel kurs dan
variabel tingkat suku bunga SBI berpengaruh negatif yang signifikan terhadap
indeks harga saham perbankan.

Kata kunci : Inflasi, Kurs Rupiah, SBI dan Harga Saham Perusahaan

Perbankan.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Bursa Efek Indonesia (BEI) terus berkembang seiring bertambahnya
usia, dan keadaan pun semakin menunjukkan bahwa efek/ saham semakin
banyak peminatnya, dilihat dari kapitalisasinya yang terus bertambah dari
tahun-tahun sebelumnya. Investasi di pasar modal diharapkan bisa menjadi
alternatif penghimpunan dana selain sistem perbankan. Pasar modal
memungkinkan perusahaan menerbitkan sekuritas yang berupa surat tanda
hutang (obligasi) ataupun surat tanda kepemilikan (saham). Dengan menjual
saham kepada publik, perusahaan dapat memperoleh dana dari pasar modal,
adapun tujuan penggunaan dananya yaitu untuk: ekspansi, memperbaiki
struktur permodalan, pengalihan pemegang saham (divestasi) dan lain-
lainnya. Investasi di pasar modal memungkinkan para pemodal mempunyai
berbagai pilihan investasi yang sesuai dengan preferensi risiko mereka.
Seandainya tidak ada pasar modal, maka para pemodal mungkin hanya bisa
menginvestasikan dana mereka dalam sistem perbankan (selain alternatif
investasi pada real assets seperti properti dan emas). Di samping itu,
investasi pada sekuritas/saham mempunyai daya tarik lain yaitu pada
likuiditasnya. Sehubungan dengan itu maka pasar modal memungkinkan
terjadinya alokasi dana yang efisien. Hanya kesempatan-kesempatan
investasi yang menjanjikan keuntungan yang tertinggi (sesuai dengan

risikonya) yang mungkin memperoleh dana.
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Saat ini investasi dalam bentuk portofolio (obligasi, saham, atau surat
berharga lainnya) lebih menarik karena dianggap memberikan imbal hasil
yang lebih tinggi dan relatif tidak membutuhkan perizinan yang rumit.
Investasi portofolio yang paling marak di Indonesia selama kurun waktu 2001
hingga 2008 adalah investasi di pasar modal. Pada tahun 2001, IHSG berada
pada level 470.23, pada akhir tahun 2007 berada pada 2745.83, sedangkan
pada akhir tahun 2008 berada pada 1.352,23. (www.wordpress.com)

Pasar modal merupakan salah satu alat penggerak perekonomian di
suatu negara, karena pasar modal merupakan sarana pembentuk modal dan
akumulasi dana jangka panjang yang diarahkan untuk meningkatkan
partisipasi masyarakat dalam penggerakan dana guna menunjang pembiayaan
pembangunan nasional. Selain itu, pasar modal juga merupakan representasi
untuk menilai kondisi perusahaan di suatu negara, karena hampir semua
industri di suatu negara terwakili oleh pasar modal. Pasar modal yang
mengalami peningkatan (bullish) atau mengalami penurunan (bearish) terlihat
dari naik turunnya harga saham yang tercatat yang tercermin melalui suatu
pergerakan indeks atau lebih dikenal dengan Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG). IHSG merupakan nilai yang digunakan untuk mengukur Kinerja
gabungan seluruh saham (perusahaan/emiten) yang tercatat di Bursa Efek
Indonesia (BEI).

Pasar modal mencerminkan apa yang terjadi pada perekonomian makro
karena nilai investasi ditentukan oleh aliran kas yang diharapkan serta tingkat
pengembalian yang diisyaratkan atas investasi tersebut, kedua faktor tersebut

sangat dipengaruhi oleh lingkungan ekonomi makro. Fluktuasi yang terjadi di
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pasar modal akan terkait juga dengan perubahan yang terjadi pada variabel
ekonomi makro. Di antara faktor ekonomi makro yang memiliki peran dalam
pergerakan harga saham adalah nilai tukar rupiah, inflasi, dan tingkat suku
bunga.

Inflasi merupakan peningkatan harga-harga secara umum dan terus
menerus (www.bi.go.id). Kenaikan harga dari satu atau dua barang saja tidak
dapat disebut sebagai inflasi kecuali bila kenaikan itu meluas (atau
mengakibatkan kenaikan harga) pada barang lainnya. Kondisi inflasi yang
tinggi menyebabkan kenaikan biaya bahan baku dan peningkatan biaya
produksi perusahaan yang berdampak pada menurunnya profitabilitas
perusahaan. Selanjutnya investor akan bereaksi dengan menjual sahamnya
dan hal itu berdampak pada menurunnya harga saham di pasar modal.

Menurut Salvatore (2005) kurs atau nilai tukar adalah harga suatu mata
uang terhadap mata uang lainnya. Penurunan nilai tukar mata uang dalam
negri akan berdampak pada aktivitas pasar modal. Jika nilai tukar melemah
maka akan memberikan peluang investasi yang menguntungkan bagi investor
sehingga dapat mengalihkan dananya dari pasar modal dan bermain di pasar
valas.

Sedangkan tingkat suku bunga merupakan daya tarik bagi investor
menanamkan investasinya dalam bentuk deposito atau SBI sehingga investasi
dalam bentuk saham akan tersaingi. Menurut Husnan (2005:117) terdapat dua
penjelasan mengapa kenaikan suku bunga dapat mendorong harga saham
kebawah. Pertama, kenaikan suku bunga mengubah peta hasil investasi.

Kedua, kenaikan suku bunga akan memotong laba perusahaan. Hal ini terjadi
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dengan dua cara. Kenaikan suku bunga akan meningkatkan beban bunga

emiten, sehingga labanya bisa terpangkas. Selain itu ketika suku bunga tinggi,

biaya produksi akan meningkat dan harga produk akan lebih mahal sehingga

konsumen mungkin akan menunda pembeliannya dan menyimpan dananya di

bank. Akibatnya penjualan perusahaan menurun. Penurunan penjualan

perusahaan dan laba akan menekan harga saham.

Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan di atas, penulis
ingin mengetahui seberapa besar pengaruh inflasi, nilai tukar rupiah, dan
suku bunga SBI terhadap harga saham pada perusahaan semen periode
2008-2012 sehingga penulis membuat judul “ANALISIS PENGARUH INFLASI,
NILAI TUKAR DOLAR AMERIKA/RUPIAH, dan TINGKAT SUKU BUNGA SBI
terhadap HARGA SAHAM (Studi Terhadap Perusahaan Perbankan yang
Tercatat di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2008 — 2012)”

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, maka
permasalahan dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut :

1. Apakah inflasi, nilai tukar dolar Amerika/Rupiah dan tingkat suku bunga
SBI mempunyai pengaruh terhadap indeks harga saham perbankan di
Bursa Efek Indonesia periode tahun 2008 — 2012 ?

2. Di antara inflasi, nilai tukar dolar Amerika/Rupiah, dan tingkat suku bunga
SBI manakah yang memiliki pengaruh paling dominan terhadap indeks
harga saham perbankan di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2008 —
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C. Tujuan Penelitian
Bertolak pada latar belakang permasalahan diatas maka tujuan dari
diadakannya penelitian ini adalah :

1. Untuk menganalisis pengaruh inflasi, nilai tukar dolar Amerika/Rupiah,
dan tingkat suku bunga SBI terhadap indeks harga saham perbankan di
Bursa Efek Indonesia periode tahun 2008 — 2012.

2. Untuk mengetahui diantara inflasi, nilai tukar dolar Amerika/Rupiah, dan
tingkat suku bunga SBI yang memiliki pengaruh paling dominan terhadap
indeks harga saham perbankan di Bursa Efek Indonesia periode tahun
2008 - 2012.

D. Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat pada :
1. Bagi Pengembangan llmu Pengetahuan
Penelitian ini dapat menambah khasanah dinamika keilmuan dalam
teknik analisis surat berharga selain analisis fundamental yang telah
banyak dilakukan di pasar modal Indonesia.

2. Bagi para Investor Saham

Penelitian ini dapat memberikan gambaran tentang keadaan saham
perusahaan publik terutama pengaruh nilai tukar (kurs) dollar terhadap
rupiah, inflasi, dan tingkat suku bunga sehingga dapat menentukan dan
menerapkan strategi perdagangan di pasar modal. Dan dapat digunakan

juga sebagai bahan pertimbangan untuk melakukan analisis investasi di
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pasar modal, terutama dari sisi analisis teknikal serta indikator — indikator
yang perlu digunakan.
3. Bagi Peneliti
Peneliti dapat mengetahui penerapan atas teori pasar modal
mengenai pengaruh inflasi, suku bunga, dan nilai tukar dollar dengan
rupiah terhadap harga saham perusahaan perbankan yang go publik di
Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini juga membuka wawasan baru bagi
peneliti bahwa faktor — faktor ekonomi makro juga berpotensi
memengaruhi kinerja bursa saham, jadi tidak hanya faktor — faktor
internalnya saja.
4. Bagi Universitas
Penelitian ini berguna untuk menambah bahan pustaka dan sebagai
referensi bagi peneliti selanjutnya yang melakukan penelitian tentang
pengaruh inflasi, suku bunga, dan nilai tukar dollar dengan rupiah terhadap
harga saham perusahaan perbankan yang go publik di Bursa Efek

Indonesia.



